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【 近付く「重大局面」、万全な準備を 】 
 
7 月 29 日付けの当レポートで、「相場見通しを再考する」とし、年明けに指摘した今年の年間見通しを「大
ハズシした」と完全敗北宣言した筆者だが、その後の展開とくに最近の動きを見ると、宣言は早計だった
気がしてならない。 
そうしたなか、今週は市場が注目している日米金融政策の発表が行われる予定。結果如何で、かなりの
荒れ相場をたどることも否定できないが、実はテクニカル分析のひとつである「サイクル」の観点からも非
常に重要な局面を迎えている感を否めない。以下では、予想される今後 2 つのシナリオについてレポート
する。 
 
＜＜ 短期 10-15 ヵ月サイクルが「拡大」していた場合 ＞＞ 
詳細は、7 月 29 日付レポートなどを参照されたいが、前段で取り沙汰したように「大ハズレ」だとして取り
下げた「短期サイクル」をもとにした今年の見通しをザックリ指摘しておく。 
まずは、「値幅が 21円で年間レンジは 144-165円」。大雑把なイメージとしては「ドルは年明けから 160円
台へと上昇」、「夏前ボトム」を経て、「年末に向けてドルは再上昇をたどる」としてきた。言ってみれば「今
年の寄り付き 156.70 円からドル高が進行し 165 円、以降 145 円へと急落したのち 155-160 円まで持ち直
す」－－というようなイメージになる。 
 
確かに、「夏前」としていたドルが高値をつける時期などは数ヵ月ほど後ズレしたものの、それでも 7 月 28
日に今年の高値 163.94円を記録している。レベル的にも誤差は約 1円で、ほぼ的中させたと言ってよい。
そして、そののち紆余曲折はあれど、9 月 8 日には安値 152.89 円をつけるなど、1 ヵ月半ほどの時間をか
け 10円以上もドルは下落してきた。 
つまり、贔屓目なしで「大ハズシ」どころか、むしろ「大当たり」なのではあるまいかとさえ思う。 
 
いずれにしても、筆者の当初見通しが仮に「大当たり」だとした場合、今後はどう動くのか。 
足もとは、昨年 4 月に記録した安値 139.89 円を起点とした次のサイクルボトムを探る局面にあると考えら
れる。以前から何度もレポートしているように、この短期サイクルは通常 10-15 ヵ月が基本だが、それが
「拡大」され、足もとの 9月で 18 ヵ月目に入っているわけだ。短期的には、さらに下値を探る動きは当然否
定できないものの、先の短期波動を過去に遡った場合、サイクルが 17 ヵ月以上まで拡大した事例はない。
つまり、そうした意味において現在のドル安は「最終盤」を迎えているとも考えられるとも言えそうだ。 
 
なお、ドルがボトムを付けるレベルについては断言できないものの、ひとつだけ確実に言えるのは 2 月安
値の 152.27円を下回るだろう－－ということ。 
今月から来月にかけて、152.27円を下回る局面が訪れたとすれば、それはドルの底入れを達成したという
ことになるのかもしれない。そののち、時間を掛けつつドルは反転へ。 
 
＜＜ 短期 10-15 ヵ月サイクルが「短縮」していた場合 ＞＞ 
7 月 29 日付レポートで見通しを修正した際、筆者は通常 10-15 ヵ月の短期サイクルが「短縮」された可能
性について言及。それをもとに、昨年 4月に記録した安値 139.89円を起点としたサイクルボトムは 10 ヵ月
を経た今年 2月の 152.27円で終了した公算がある－－と指摘した。 
そして、それをもとに今年 2 月以降は新サイクルに入った公算があり、それにともなうドル高・円安の進行
と考えてきたわけだ。 
 
仮にこちらの考えが依然として正しく、現在も続いているとすれば、果たしてどうなるのか。 
足もとのドル安進行は、2月安値を起点とした 10-15ヵ月サイクルにおける下落局面。つまり断定はできな
いが、7 月の 163.94 円をサイクルトップに再び下降トレンドに転じた公算が大きいようだ。そして、こちらの
ケースでは次のボトムは今年 2 月から数えて 10-15 ヵ月後、したがって早くて今年の年末遅ければ来年
の春ごろまでドル安・円高傾向が続く可能性を否定できない。 
 
さらに、忘れてはいけないのは、前段で取り上げた「サイクル拡大」において底入れのシグナルであった「2



 

月安値 152.27 円を下回る」行為が何の意味もなさないこと－－になる。むしろ、年末あるいはそれ以降に
向けて一段安、150円以下へと達する公算が大きい気がしてならない。 
 
どちらにせよ、現状では悩ましいことに、短期サイクルが「拡大」なのか「短縮」なのか、判断することがで
きない。 
しかしながら、それほど遠くないタイミングで決着がつくと考えられるうえ、もっとも早ければそれは今週予
定されている日米金融政策の発表である可能性もありそうだ。次なる動意に向けてしっかりと情勢を見極
めたうえ、上下どちらに動いてもよいよう、虎視眈々と準備を怠らないようにしておきたい。（了） 
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