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足元の暗号資産相場を３つの視点で考える

- インフレ

- 円安進⾏

- 地政学リスク
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暗号資産市場は、こ
れまでにない動きを
⾒せている
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⽌まらぬインフレ︓世界の通貨の価値は相対的には下落
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日米生産者物価 (企業物価)指数（前年同月比）

日本：企業物価指数 米国：生産者物価指数（%）

（出所）日本銀行、米労働統計局

- 各国でインフレ ≒あらゆる法定通貨の価値が、モノやサービス
対⽐で暴落している

- インフレ対策の投資は、どの国の通貨でもNG



⽇本はインフレ率は低い。それでも“円離れ”が進⾏する背景は︖

- 日本は現在経常赤字国→法定通貨の価値にはマイナス
 資源高でこれは当面続くかも

- 今や先進国では⽇本だけ⾦融正常化の波から取り残されている
→ ならば、“円以外”の資産に移すのが得策だが、何に移すべき︖

（出所）時事通信
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市場が織り込む今後1年間の政策金利変動幅
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（出所）ブルームバーグ
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“円離れ”が及ぼすビットコイン相場への影響
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ビットコイン（円建て） S＆P500指数

ビットコイン（ドル建て）

（2022/1＝100）

⾜元で円建てのビットコイン価格がドル建てから上離れ。年初来パ
フォーマンスは実はS&P500より良好
← 円安の影響 + 日本の投資家からの需要が強い可能性

（出所）ブルームバーグから筆者
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地政学リスクのビットコインへの影響

一部の国で暗号資産人気が高まる
ロシア―ウクライナ情勢次第で反転もありうるが、今後”有事の暗号
資産買い“が定着する可能性も

（出所）ブルームバーグから筆者
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新しい動きを⾒せる暗号資産市場

足元では、法定通貨よりも、暗号資産が選ばれつつある

- インフレの高い国の通貨は避けるのが鉄則。ならば先進諸
国の通貨は全て実質的に減価。

- 一方、インフレ率が低い⽇本円は選ばれやすいはず。しか
も有事の円買いのはず・・・

- ところが今回日本では、むしろ円安が進⾏… 経常収支赤
字に低⾦利予想がダブルパンチ

- しかも、今回のロシアvsウクライナ問題で、一部の法定通
貨が目詰まりし、暗号資産に資⾦が流⼊
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本セミナーでは、セミナーでご紹介する商品等の勧誘を⾏うことがあります。
マネックス証券株式会社および説明者は、セミナーおよび関連資料等の内容につき、
その正確性や完全性について意⾒を表明し、保証するものではございません。情報、
予想および判断は有価証券の購入、売却、デリバティブ取引、その他の取引を推奨
し、勧誘するものではございません。過去の実績や予想・意⾒は、将来の結果を保
証するものではございません。
提供する情報等は作成時または提供時現在のものであり、今後予告なしに変更・削
除されることがございます。当社および説明者はセミナーおよび関連資料等の内容
に依拠してお客様が取った⾏動の結果に対し責任を負うものではございません。
銘柄の選択、売買価格などの投資にかかる最終決定は、お客様ご自身の判断と責任
でなさるようにお願いいたします。なお、セミナーおよび関連資料等は当社および
情報提供元の事前の書⾯による了解なしに複製・配布することはできません。記載
内容に関するご質問・ご照会等にはお応え致しかねますので、あらかじめご容赦く
ださい。
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◆マネックス証券は、暗号資産交換業者ではなく、暗号資産取引を提供していません。

◆暗号資産関連店頭デリバティブ取引（暗号資産CFD）に関する重要事項
＜リスク＞
■暗号資産に関するリスク暗号資産は法定通貨（本邦通貨又は外国通貨）ではなく、特定の者によりその価値
を保証されているものではありません。暗号資産は、代価の弁済を受ける者の同意がある場合に限り代価の弁
済に使用することができます。■取引に関するリスク暗号資産CFDでは、暗号資産の価格変動によって、元本
損失が⽣じることがあります。また、取引⾦額が預託すべき証拠⾦の額に⽐して⼤きいため、取引対象である
暗号資産の価格変動により、その損失の額が証拠⾦の額を上回る（元本超過損）ことがあります。損失が⼀定
⽐率以上になった場合に⾃動的に反対売買により決済されるロスカットルールが設けられておりますが、相場
の急激な変動により、元本超過損が生じることがあります。加えて、相場の急激な変動により、意図した取引
ができない可能性があります。
＜⼿数料等＞
暗号資産CFDでは、取引⼿数料はかかりませんが、ロールオーバー時に保有している建⽟ごとに毎営業⽇レバ
レッジ⼿数料がかかります。レバレッジ⼿数料は当社が営業⽇単位で指定する料率が適⽤されます。なお、そ
の料率は、相場状況によって⽇々変動するため、固定値として事前にお⽰しすることができません。また、レ
バレッジ⼿数料は消費税等の課税対象です。⽇々のレバレッジ⼿数料の詳細は取引ツール内及び当社ホーム
ページよりご確認ください。
当社は、取扱い銘柄ごとにオファー価格（ASK）とビッド価格（BID）を同時に提示します。オファー価格と
ビッド価格には差額（スプレッド）があり、オファー価格はビッド価格よりも⾼くなっています。流動性の低
下、相場の急激な変動により、スプレッドの幅は拡大することがあります。
＜証拠⾦＞
暗号資産CFDでは、取引額に対して⼀定の証拠⾦率（50%）以上で当社が定める⾦額の証拠⾦（必要証拠⾦）
が必要となります。ただし、相場の急激な変動等の事由が発⽣した場合には当社判断により変更することがあ
ります。
＜その他＞
お取引の際は、当社ウェブサイト掲載の「契約締結前交付書⾯」「リスク・⼿数料などの重要事項に関する説
明」を必ずお読みください。

【マネックス証券株式会社】 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第165号
加⼊協会︓⽇本証券業協会、⼀般社団法⼈ 第⼆種⾦融商品取引業協会、⼀般社団法⼈ ⾦融先物取引業協会、

一般社団法人 日本暗号資産取引業協会、一般社団法人 日本投資顧問業協会



暗号資産の最新動向と⾒通し

2022年3月
マネックス・ユニバーシティ

暗号資産アナリスト
松嶋 真倫
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BTCはウクライナ情勢を受けて株式とともにリスクオフ
の売りが強まっている

BTC価格とNASDAQ総合の比較チャート（2022年1⽉〜3月）
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暗号資産による寄付と制裁回避への注目もあり、一
部では逃避的な買いも入っている

ロシア ウクライナ

⾦融機関

通貨

暗号資産

各国対応

SWIFTからの排除

暴落

制裁回避
自国通貨の代替

戒厳令下でも安定

戒厳令下でも安定

寄付

政府孤⽴を強める 支援を呼びかけ

支援団体などの設⽴「暗号資産」を制裁対象に
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暗号資産による寄付と制裁回避への注目もあり、一
部では逃避的な買いも入っている

出所︓CoinGeckoよりマネックス証券作成
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ロシアの制裁回避を阻止しようと暗号資産の規制の
議論も活発化している

G7、暗号資産を含むロシアへの制裁に関する声明を発表

米国

欧州

日本

• 暗号資産に関する⼤統領令
• 暗号資産による制裁回避を阻止するためのガイダンス

• EU、露制裁の適用範囲を暗号資産についても拡大
• 英当局は暗号資産関連企業に制裁協⼒を要請

• ⾦融庁は暗号資産交換業者に制裁協⼒を要請
• 2022年4月よりトラベルルールの適用が開始
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ウクライナ情勢を受けて欧州では環境問題に対しても
センシティブ、PoW銘柄の禁止が検討されている

出所︓Cambridge Bitcoin Electricity Consumption Indexよりマネックス証券作成
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ウクライナ情勢を受けて欧州では環境問題に対しても
センシティブ、PoW銘柄の禁止が検討されている

BTC
136TWh

データ伝送
250TWh

銅生産
167TWh

⾦鉱採掘
131TWh

ノルウェー
124TWh

ウクライナ
124TWh

エジプト
149TWh

ポーランド
149TWh

データセンター
200TWh

出所︓Cambridge Bitcoin Electricity Consumption Indexよりマネックス証券作成
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今後の⾒通しと注⽬ポイント

⾦融市場

⾦融引き締め ウクライナ情勢

• 年内残り6回の利上げが織り込み済
• 5月にはバランスシート縮小も

• 戦争が⻑期化する可能性
• 原油価格高騰によるインフレの加速
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今後の⾒通しと注⽬ポイント

暗号資産市場

NFT・メタバース ETHのPoS移⾏

• 米SECはNFTの証券性を調査中
• JPモルガン、HSBC等もメタバース参入

• PoS移⾏に向けた最新のテストネット
• ESG投資の観点からも注目



19

今後の⾒通しと注⽬ポイント

暗号資産市場

暗号資産決済 〇〇 to Earn

• 米決済大手ストライプの再参入
• 各国ではCBDCの研究が進む

• ゲームで遊んで暗号資産が稼げる︖
• 歩いて走って暗号資産が稼げる︖



マネックス証券からお取引に関するご留意事項
・マネックス証券は、暗号資産交換業者ではなく、暗号資産取引を提供していません。

暗号資産関連店頭デリバティブ取引（暗号資産CFD）に関する重要事項

＜リスク＞■暗号資産に関するリスク 暗号資産は法定通貨（本邦通貨又は外国通貨）ではなく、特定の者によりその価値を保証されているも

のではありません。暗号資産は、代価の弁済を受ける者の同意がある場合に限り代価の弁済に使用することができます。

■取引に関するリスク 暗号資産CFDでは、暗号資産の価格変動によって、元本損失が⽣じることがあります。また、取引⾦額が預託すべき証

拠⾦の額に⽐して⼤きいため、取引対象である暗号資産の価格変動により、その損失の額が証拠⾦の額を上回る（元本超過損）ことがあります。

損失が⼀定⽐率以上になった場合に⾃動的に反対売買により決済されるロスカットルールが設けられておりますが、相場の急激な変動により、

元本超過損が生じることがあります。加えて、相場の急激な変動により、意図した取引ができない可能性があります。＜⼿数料等＞暗号資産

CFDでは、取引⼿数料はかかりませんが、ロールオーバー時に保有している建⽟ごとに毎営業⽇レバレッジ⼿数料がかかります。レバレッジ⼿

数料は当社が営業⽇単位で指定する料率が適⽤されます。なお、その料率は、相場状況によって⽇々変動するため、固定値として事前にお⽰し

することができません。また、レバレッジ⼿数料は消費税等の課税対象です。⽇々のレバレッジ⼿数料の詳細は取引ツール内及び当社ホーム

ページよりご確認ください。当社は、取扱い銘柄ごとにオファー価格（ASK）とビッド価格（BID）を同時に提示します。オファー価格とビッ

ド価格には差額（スプレッド）があり、オファー価格はビッド価格よりも⾼くなっています。流動性の低下、相場の急激な変動により、スプ

レッドの幅は拡大することがあります。＜証拠⾦＞暗号資産CFDでは、取引額に対して⼀定の証拠⾦率（50%）以上で当社が定める⾦額の証拠

⾦（必要証拠⾦）が必要となります。ただし、相場の急激な変動等の事由が発⽣した場合には当社判断により変更することがあります。

＜その他＞お取引の際は、当社ウェブサイト掲載の「契約締結前交付書⾯」「リスク・⼿数料などの重要事項に関する説明」を必ずお読みくだ

さい。
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本セミナーでは、セミナーでご紹介する商品等の勧誘を行うことがあります。

マネックス証券株式会社および説明者は、セミナーおよび関連資料等の内容につき、その正確性や完全性について意見を表明し、保証するもの

ではございません。情報、予想および判断は有価証券の購入、売却、デリバティブ取引、その他の取引を推奨し、勧誘するものではございませ

ん。過去の実績や予想・意見は、将来の結果を保証するものではございません。

提供する情報等は作成時または提供時現在のものであり、今後予告なしに変更・削除されることがございます。当社および説明者はセミナーお

よび関連資料等の内容に依拠してお客様が取った行動の結果に対し責任を負うものではございません。

銘柄の選択、売買価格などの投資にかかる最終決定は、お客様ご自身の判断と責任でなさるようにお願いいたします。なお、セミナーおよび関

連資料等は当社および情報提供元の事前の書面による了解なしに複製・配布することはできません。記載内容に関するご質問・ご照会等にはお

応え致しかねますので、あらかじめご容赦ください。

【マネックス証券株式会社】

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 165 号

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会、一般社団法人 金融先物取引業協会、一般社団法人日本暗号資産取引業協会、

一般社団法人日本投資顧問業協会


