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【 足もとのドル上昇基調、すでに終盤の可能性も 】 
 
3 日に、当局の「円買い介入」を疑う動きがあり一時 147 円台まで下落したドル/円だが、ドル高・円安とい
う基調に依然として変化は見られない。実際、今週初 24 日の早朝時間外取引では再び 150 円台、150.10
円レベルまでドル高が進行していたことが確認されている。 
しかし、当レターで何度かレポートしている「ドル安サイクル」の観点からすると、足もとのドル高はジワリと
ピークアウトが近付きつつある雰囲気だ。もちろん年内一杯など、あと数ヵ月はドル高傾向が続く可能性
は否定できないものの、ドルの下落リスクを少しずつ考えておいて損はない時間帯へと入ってきたのかも
しれない。 
 
◎短期波動は 9 ヵ月経過、早ければ「来月にも」ドル底値示現!? 
 
ドル/円における 3 つの「ドル安サイクル」については、過去の当レターでも何度かレポートしている。詳細
はバックナンバーを是非とも当たって欲しいが、前回レポートした際のサイクルなどを下記でいま一度掲
載しておく（赤字は今回修正を加えた部分、11-14 年データは割愛）。 
   長期波動（66 ヵ月）         中期波動（20-25 ヵ月）         短期波動（10-15 ヵ月） 
                      ・15/08/24 116.15（26 ヵ月）           左同     （10 ヵ月） 
         ↓                   ↓                 
  ・16/06/24  98.65（56 ヵ月）  ・16/06/24  98.65（10 ヵ月）        ・16/06/24  98.65（10 ヵ月） 
         ↓                   ↓                 ・17/09/08  107.33（13ヵ月） 
                      ・18/03/26 104.57（20 ヵ月）        ・18/03/26 104.57（ 7 ヵ月） 
                              ↓                 ・19/01/03 104.10（10 ヵ月） 
  ・20/03/09 101.19（45ヵ月）   ・20/03/09 101.19（24ヵ月）         ・20/03/09  101.19（14ヵ月） 
      ↓                                                ・21/01/06  102.60（10 ヵ月） 
                              ↓                 ・21/08/04  108.72( ７ヵ月) 
                       ・23/01/16 127.22(34 ヵ月)        ・23/01/16  127.22（17 ヵ月） 
   ・2025 年ごろ                  （確定）                    （確定） 
 
前回レポートしたのは今年 6 月 7 日付け。その際にはまだいくぶん懐疑的で「結論」の出ていなかった短
期波動、そしてそれ以上とだいぶ拡大・延長されていた感のあった中期波動が、ともに今年 1 月「ようやく
底入れを達成した」とのちに確定されている。 
 
つまり、「いまさら」という気もしないではないが、ドルは短期そして中期波動における新たな「ドル上昇」基
調に入っていたわけで、そして改めて指摘するまでもなく今月 3 日には 150.16 円まで値を上げてきたと言
えよう。そんなドル高基調は、本稿執筆時 10 月 24 日段階でも基本的には変わっていない。 
当局の円買い介入警戒から、ドルの上値は依然として重いものの日米金利差などを背景としたドル買い・
円売りは根強く、だからといってスグにということではないものの、155 円程度までのドル高進行を考えて
いる向きも少なくないようだ。 
 
筆者も、基本的には上記に近い認識を抱いているのだが、少し気になるのは先でも取り上げたドル安サイ
クル、なかでも「短期波動」のサイクルになる。 
同サイクルは、通常 10-15 ヵ月を 1 サイクルとしているが、上記したように今年 1 月からスタートしており、
ここまでおよそ 9 ヵ月を要している。したがって、短縮や延長せず通常通りの展開をたどったとしても来月
にもドル安値、短期のサイクルボトムをつけてもまったく不思議はないわけだ。つまり、これを逆に言うの
ならドル/円の上昇基調はそれほど遠くないタイミングで一旦終了。そして、短期サイクルボトム示現に向
けた下値模索がしばらくのあいだ優勢となる可能性もある。 
 
ただし、残念ながら上記見通しは「短期 10 ヵ月サイクル」を念頭に置いたものであり、サイクルがもっとも
長い「15 ヵ月」あるいは前回のように、それ以上の期間へと延長することもないではない。その場合には、
ドル高基調は来年はじめぐらいまで続くことになりそうだ。 



 
また、仮にドルが今後下落トレンドに転じた場合、どの程度の下押しが入るのかも、「ドル安サイクル」から
ではわからないころはネックだろう。ただし、今年 3 月に観測されたドル下落（137.91→129.65 円）、あるい
は 6 月から 7 月にかけてのドル下落（145.07→137.25 円）よりは、大きな下げとなる公算が大きい。となる
と、ドルの下落は最低でも 8 円程度で、本稿執筆時に推移している 150 円手前からスグに調整が入ったと
しても 141-142 円、場合によっては 140 円割れを否定できない気がしている。（了） 
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