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【 ドル/円、「今年のドル高は終焉」との見方も!? 】 
 
18 日未明、ブルームバーグからなかなか煽情的な報道が観測された。それは、タイトルが「ついにドル高
時代の終焉か、先週の急落で転機訪れつつあるとの声」－－であり、リードの一部分を紹介すれば「ドル
が先週、週間ベースで昨年 11 月以来の大幅安となったことで、世界の基軸通貨であるドルについに転機
が訪れつつあるとの見方が浮上している」－－のだという。 
仮にこの見方が正しいとすれば、ドル/円は少なくとも 6 月末に示現した 145.07 円が今年のドル最高値と
いうことになるのだが、果たして如何に!? 
 
◎「年間変動幅」はすでに過去の平均変動並み 
 
為替に限った話ではないが、金融市場では過去をなぞるような展開をたどることも少なくない。 
 
たとえばパターンの話をすると、ドル/円は今年 1月 16日の 127.22円を起点に 2 ヵ月弱の時間を要し、高
値 137.91 円まで 10.7 円ほど上昇して一旦ピークアウトした。それに対し、6 月末高値 145.07 円に至る道
のりはというと、5月 4日安値 133.50円を起点に、やはり 2 ヵ月・11.5円の上昇と近い数値となっている。 
そして前者、高値 137.91円を示現後の展開を振り返ると、約 2週間で 129.65円まで 8円強の調整的な下
押しを経たことが明らかになっているが、翻って今回は 145.07円を起点に、本稿執筆段階（7月 18日終了
時点）でドルの安値は 137.25円。つまり、2週間強で 7.8円ほどの下げになる。飽くまで今年 1月からと同
じパターンをたどるとすれば、すでに過去と同程度の下げは達成済み。したがって、足もとのドル安・円高
も最終局面間近であり、むしろドル高・円安方向へのリスクを再び考えておいても損はない気がしないでも
ない。 
 
一方、直近でいえば 6 月 7 日付の当レターで報じている「ドル安サイクル」の観点から考えると、現在は先
で記した今年 1 月安値 127.22 円を短期、そして中期のドルボトムにした「ドル上昇波動」にあると考えられ
ている。それからすると、ドル/円相場の基本リスクは依然としてドル高方向か。 
ただし、20-25ヵ月サイクルでボトムを付ける中期サイクルはともかく、10-15ヵ月周期の短期サイクルでは
ヒョッとすると 6 月末高値 145.07 円がサイクルトップだった可能性を捨てきれない。その場合、次のボトム
に当たる今年 10月から年末ぐらいをメドに、ドルはさらなる下値を試す展開もありそうだ。 
 
最後に、年初来ここまでのドル/円変動を見てみると変動幅は 17.85 円、変動率は 13.63％となっている（7
月 18 日現在）。改めて指摘するまでもなく、昨年が歴史に残る大変動をたどっており、それと比較するとさ
すがに物足りなさを感じるものの、年明け以降半年にして
はかなり大きな変動だ。とくに変動幅はすでに過去の年
間平均変動に近い。 
 
個人的には、昨年には及ばないものの潮の目の変化か
ら、「2 年連続の大相場」を予想している。それからすると
年末までの 5 ヵ月以上残すあいだまだまだ一波乱も二波
乱もあると考えているのだが、そうではなく過去の平均並
みに戻ることを見込むのであれば今年の変動はすでに 8-
9合目まで達している公算も否定できない。 
年内のどこかで 145.07 円を超えていくこともありうるが、
政府・財務省の円が介入などもあってか、ドル高はいよい
よ本格的にピークアウトするといった展開が結局のところ
落とし所になる可能性もある。（了） 
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