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【 ドル高基調終焉か、短期サイクルのボトムを狙う 】 
 
ドル/円相場は 13 日に 151.92 円の年初来高値を示現したのち、下値を探る展開だ。21 日には 148 円割
れ、147.15円まで下落しており、下げ幅はわずか一週間で 4円を大きく超える。 
まだ辛うじて「ドル高基調継続のなかの調整」にとどまっているが、もはや風前の灯火と言えよう。10 月 25
日付の当レターで、筆者はドル安サイクルの観点から「足もとのドル上昇はすでに終盤の可能性」－－と
レポートしたが、まさにそれを具現化するような下げをたどっている。今後の動静を注視したい。 
 
◎今年 7月以降の「ドル高調整」パターン崩れる、基調転換も否定できず 
 
前述したように、筆者は 10月 25日付の当レターで、ドル安サイクルの観点から「足もとのドル上昇はすで
に終盤の可能性」－－とレポートした。詳細は是非ともバックナンバーを参考にされたいが、一部を抜き書
きすると「ドルが底値を付ける 10-15 ヵ月周期の短期サイクルからすると、ドルの上昇は 10 月で 9 ヵ月が
経過」とまず指摘。そのうえで、「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」－－と
指摘している。 
すると、ドル/円の実勢相場はここ最近になり、152 円直前から 147 円台へと大きく値を下げるなど、急速
に調整色を強める動きをたどっているわけだ。 
 
確かに、通常のテクニカル分析においても、なかなか強いサポートだった移動平均の 21 日線をＮＹクロー
ズでもしっかりと下回ってきたほか、一時はかなり下方に位置していた感のあった一目均衡表の先行帯の
雲の上限もここにきて割り込む展開で、ドル弱気派が歓喜するような状況と言えよう。 
しかし、唯一気になるのは、今年 7 月に安値 137.25 円をつけて以降の展開を見てみると、ある高値を示
現したのちのドル下押しは最大で 4 円程度にとどまっており、そののちドルは反発すると再び高値を更新
という値動きの繰り返しをたどっていること。そして、今回の下げは先でも取り上げたように本稿執筆時で
4.7 円強。なんとも悩ましいところで土俵際ギリギリ踏みとどまっていると言えなくもないだけに、しっかりと
したドル高ピークアウトを確認するためにも、いま一段のドル安進行が期待されている。 
 
ちなみに、仮に 13 日高値 151.92 円が当面のドル高値だった場合、予想される下値メドはどの程度なの
か。こちらも先の 10 月 25 日付けレターで指摘しているが、「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
算が大きく、となるとドルの下落は最低でも 8円以上」－－になりそう。 
これを、そっくりそのまま今回の 151.92 円に適応させれば、予想されるドルボトムはミニマムでも 144 円レ
ベル。さらに、基本的にはそれ以下まで下落することが見込まれることで、場合によっては 140 円やそれ
以下のレベルをつける可能性も否定はできないようだ。 
 
一方、先で指摘した一連の見方が仮に正しい、つまり「13 日の 151.92 円が当面のドル高値で今後さらな
るドル高の調整へと向かう」場合、年内の残り日数などを勘案すると、151.92 円が実は当面ではなく「今年
のドル最高値」となる公算が極めて大きいだろう。 
とするなら、今年のドル/円相場について、年間変動幅そして同率を算出すると前者が 24.70 円で後者は
18.85％になる。何度も繰り返しているように、昨年のドル/円相場が歴史に残る大変動を記録しただけに、
見劣りするのは仕方がないものの、それでも前者は 2000 年以降だけで考えた場合に堂々たる歴代 3 位
の「大相場」だ。今年一年を総括するにはいささか早い気がしないでもないが、価格変動的にはなかなか
充実した一年だったと言えるかもしれない。（了） 
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