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【 ドル高基調は継続だが、終盤を迎えつつある可能性 】 
 
「ドルの短期サイクル」については、当レターでたびたび取り上げている。前回は 8 月 13 日付で取り上げ
ており、詳細はバックナンバーを参考にしていただきたいのだが、要旨だけをかいつまんで説明すると「4
月 22日につけた安値 139.89円をサイクルボトムにドル高基調に入っている」－－との説明だった。 
その基本的な考えそのものは、いま現在も変化がないものの、肝心の「ドルの短期サイクル」におけるド
ル高基調もジワリと終盤に入りつつある気もし始めている。少しずつ、ドル安方向へのリスクについても頭
に入れておきたいところだろう。 
 
◎次のドルのサイクルボトムは「来春」有力、ただ「前倒し」も!? 
 
テクニカル分析のひとつ、「価格」ではなく「時間」的な側面から相場の先行きを考える方法に「サイクル」
がある。通貨ペアごとに、様々なサイクルがあるのだが、当レターで何度も取り上げているように、筆者が
もっとも信頼を置いているものが「ドル/円の短期波動」。具体的に言えば、「10-15 ヵ月ごとにドルはボトム
を付ける」－－という内容だ。 
 
実例として、過去 10年近くのデータは右下表をご覧になっていただきたいが、いずれにしても、それによる
と先でも指摘したように足もとのドル/円は「4月 22日につけた安値 139.89円をサイクルボトムにドル高基
調に入っている」－－ことが見込まれるわけだ。 
 
ただし、ひとつ注意しておくと、これも前段で少し指摘したが、「サイクル」とは基本的に時間軸で相場の先
行きを考える方法であり、「価格」に触れることはない。 
したがって、現在のドル高基調が「どのレベル」にまで達するのかは正直わからない。すでに今回のドル
高サイクル・トップを付けているのかも知れないし、160円あるいは 200円などといったレベルまでドル高が
進行する可能性もゼロではないだろう。実際、今年のドル/円相場の年初来高値である 158.88 円を起点と
したフィボナッチ・リトレースメントで考えると、同安値 139.89 円まで下げたことに対する 61.8％戻しはすで
に超えており、残るは 76.4％戻し（154.40円レベル）のみ。超えていくようだと、ターゲットは 100％戻しにあ
たる 158.88円となり、若干のオーバーシュートを加味すれば 200円はともかく、160円
は決して不可能だと言えそうにない。 
 
そうしたなか、今回の「短期サイクル」がやや気になる様相を呈し始めてきた。 
それは 1 サイクルが「10-15 ヵ月周期」で、今回の起点が 4 月 22 日とされるなか、早
くも 6ヵ月という時間が経過したことによる。もちろん、基本的なサイクルからすれば最
短でもあと 4ヵ月程度、長ければ実に 9ヵ月近くも「ドル高・円安」傾向が続いても不思
議はない。実際、筆者もドルの次のボトムは「来春」が最有力候補だと考えている。 
 
とは言え、右表をみてもらえばわかるように、ここ 2 回ほどはサイクルが短縮される傾
向にあり、とくに前回はわずか 7 ヵ月で終わってしまった。「二度あることは三度ある」
－－ではないけれど、ヒョッとすると今回のサイクルも、本来であれば最短の「10 ヵ
月」よりさらに短くなる可能性も否定できないだろう。仮に足もとのサイクルが 8-9 ヵ月
となれば、次のドルボトムは「来春」を待たずに訪れることになるわけだ。 
 
飽くまでも、現段階では「メインシナリオ」ではなく、「サブシナリオ」のひとつに過ぎな
い。 
しかし、ポジション的にドルロングが蓄積されているうえ、日本の当局がかつて「ドル
高シーリング」として懸念していた 1 ドル＝150 円を超えて推移していることと考え合
わせると、少し長い目で考えた際には「ドル高」よりも「ドル安」方向へのリスクを意識
する時間帯入りということを、頭に入れておいて決して損はない気がしている。（了） 
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