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円実効「直近円安値」更新、ドル/円は追随実績 

直近ドル高値・円安値 162 円前後、突破と変動余地拡大焦点 

 
 為替相場では円の総合力を示す円の実効相場が直

近の円安値を更新してきたが、ドル/円は高確率で追

随の実績がある。ドル/円は直近ドル高値・円安値で

ある 2024 年 7 月の 162 円前後（2 年前、ブルームバ

ーグのレートでは 161.95 円）の突破と、165 円や 170

円等を見据えたドル高・円安方向への変動余地拡大

が焦点になる。すでに円実効は年間の円安値が 2 年

前比で円安進展となってきたが、ドル/円は過去 10

割に近い高確率で連動実績があり、時間差を経なが

らも 2 年前比でのドル高と円安の余地が注視される。 

 
円実効 2年前比円安、ドル/円も 2年前突破余地 
 
円の総合力を示す日銀の名目・円実効相場（2020

年＝100、月中平均）については、今年 4 月時点で

68.46 となった。3 月の 69.06 や直近最高である昨年

4 月の 78.83 などから下落の円安方向となり、1992

年 8 月以来、約 33 年半ぶりの円安値を更新している

（数字が小さいほど円安）。 

実効円安はクロス円（円の対非ドル通貨）取引の

主導による円安の側面も大きく、ドル/円は足元 6

月入り段階でも直近ドル高値と円安値である 2024

年 7 月時の 162 円前後（2 年前、ブルームバーグの

レートでは 161.95 円）を超えるドル高・円安となっ

ていない。 

それでも 1970 年代以降の長期実績として、円実効

相場が直近の円安値を更新した場合、タイムラグの

ケースを含めてドル/円も直近のドル高値・円安値を

更新となっている。先行き時間差を経ながらも、ド

ル/円は 162 円前後の突破と、165 円や 170 円等を見

据えたドル高・円安方向への変動余地拡大が焦点に

なる。 

現状の実効円安に見られるように、クロス円では

2024 年 7 月時の外貨高値・円安値をドル/円に先ん

じて突破している通貨が少なくない。2024 年 7 月以

降の対円での上振れ上昇率が大きい主要通貨として

は、上位から順番にスイス、ノルウェー、南アフリ

カ、ユーロ、豪州、英国の各通貨などがある。いず

れも今後は調整下落を経ながらも、「直近高値の上抜

け更新」を受けた上昇余地の広がりが注目されそう

だ。 

すでに円実効は年間の円安値ベースで、2 年前比

での円安進行となっている。ドル/円の年間ドル高

値・円安値についても、「2 年前比」は 1970 年代以

降の長期実績として、過去 10 割に近い高確率で円の

実効相場に連動追随となっている。先行き時間差を

経ながらも、ドル/円は 2 年前の年間ドル高値 162

円前後比で、ドル高と円安の余地が注視される。 

円実効相場は 4 月時が 68.46 であり、2024 年 7 月

時の 72.40 からは－5％の円安が進展している。ドル

/円も 2024 年 7 月時の 162 円前後から、5％前後の円

安・ドル高、170 円方向への変動余地は無視できな

い。 

ドル/円、クロス円を含めた円の総合力については、

IMF の SDR（特別引出権）という国際準備資産に対し

ての円相場が参考になる（SDR/円のクロスレート）。

主要 5 通貨（ドル、ユーロ、人民元、円、ポンド）

のバスケットで構成される SDR に対し、現状は円安

と SDR 高が進展となっている。 

SDR/円は 4月以降、データのある 1995 年からの最

高値（円は最安値）を突破してきた。2024 年 7 月時

の水準比では＋3％の上昇となっており、ドル/円も

追随の形で 162 円前後から＋3％前後、166 円方向の

ドル高余地が注視される。 

 
2 年前比ドル高、控えめ実績で＋3円から＋10 円 
 
SDR の対円・年間高値は、6月段階で 2年前の年間

高値を上回ってきた。ドル/円も追随で 2年前の高値

162 円前後の上抜け余地がある。過去ドル/円の年間

高値が 2 年前の年間ドル高値比で上昇となったケー

スでは、最近の「控えめ」実績として、2025 年に 2

年前比＋7 円、2024 年に＋10 円、2021 年に＋3 円、

2007年に＋3円、2006年に＋5円といった例がある。 

今年の年間ドル高値で参考になる 2 年前のドル高

値は、162 円前後となっていた。あくまで過去実績

を参考にすると、2 年前比＋3 円で 1 ドル＝165 円、

＋5 円で 167 円、＋7 円で 169 円、＋10 円で 172 円

という計算になる。 

目先のドル/円は 162 円前後の節目攻防の中で、日

銀の 6 月利上げを含めた利上げ姿勢の強化や、財務

省・日銀による為替市場介入といった円安抑止策が

想定される。それでもドル/円での介入の直接影響が

限られるクロス円主導での円安の余波のほか、市場

原理や為替需給、日本からの国際分散投資余地、米

国との経済ファンダメンタルズ格差、日本の財政不

安等により、ドル高・円安の潜在余地が残されてい

る。 

中長期スパンでのドル/円については、過去 2024

年 6 月段階で米国の著名投資家ジム・ロジャーズ氏

が以下のような予測を示している。 

「かつてドル/円は40－50年前の1970－80年代に、

1 ドル＝175－200 円といった時代があった」、「当時

の日本は急速な発展を遂げ、出生率も高かった」、「そ

れに対して現在は当時よりも人口動態が悪く（人口

減や少子化等）、老齢化も進み、借金も多いので、40
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－50 年前時（175－200 円）よりさらに円安・ドル高

方向に動く可能性は十分にあり得る」（東洋経済・会

社四季報オンライン版）――。 

その後に日本の当局は円買いの市場介入や日銀の

正常化利上げなど、円安阻止努力を行ってきた。し

かし、約 2年が経過した現状段階でも、1 ドル＝160

円前後と 2024 年以来のドル高・円安の水準が持続と

なっている。 

同氏が円安要因として指摘する人口問題について

は、今年 5 月末以降、「日本の 2025 年時の総人口は、

5 年前比で－309 万人の急減」、「世界の国別人口ラン

キングでは、エチオピアに抜かれ 12 位に（1960 年

代は 7 位、1980－90 年代は 8 位から 9 位）」、「日本

で 2025 年に生まれた出生者は 67 万人で、1899 年以

降での最低を更新」（過去最高は 1949 年の 270 万人

や 1973 年の 209 万人）といった深刻化データが示さ

れている。 

新たな出生者が 200 万人超え時代の 20 年後、50

年後に比べて、現状の 67 万人の 20 年後、50 年後の

日本については、経済、国際競争力、財政、税収、

貯蓄、貿易・経常収支、国防などの点で不安感が覆

っている。その中で政府の財政面では現状段階で、

累積債務の増大と、将来の返済負担の増大、国債発

行残高の膨張、先行き金利上昇の場合の国債利払い

負担の急増といった問題を抱えている。こうした要

因が中長期スパンでの構造円安に作用している。 

日本の総人口は 2014 年から、前年比での減少数が

拡大傾向となってきた。ドル/円はその前後からの日

銀異次元緩和や脱デフレ、貿易収支の悪化などもあ

るが、ドルの上昇幅と円の下落幅が拡大となってい

る。 

暦年ドル/円の年間ドル高値では、2014 年から現

在の 2026 年に至るまで、5 年前比や 10 年前比での

ドル高基調が基本的に定着しつつある。5 年前比で

いえば 2014 年以降、コロナ危機等の有事を除き、＋

20 円幅から＋50 円幅でのドル高推移が 13 年にわた

って持続となっている。 

ちなみに最近の暦年・年間ドル高値は、2024 年が

161 円台、2025 年が 158 円台、今年 2026 年が現状

160 円台となっている。先行き 5年後となる 2029 年

から 2030 年に向けては、「158－161 円を上回るドル

高」局面がある余地は無視できない。2024 年の 161

円の場合、5年後となる 2029 年には、「5 年前比＋20

円」としても 181 円という計算になる。 
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ドル／円の月間ドル高値（円は月間安値）

日銀；名目の円実効相場・月中平均

※２０２０年＝１００、軸を上下反転

ドル／円の月間ドル高値(左軸) 円実効の月中平均（右軸）

↑実効円安↑

↓実効円高↓

時間差含めて

連動相関性

※円実効は直近の円安値を更新

※↑
※ドル／円も直近ドル高値と

円安値の更新余地

ドル／円

↑ドル高・円安＝実効円安↑

↓ドル安・円高＝実効円高↓

※↑
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暦年ベース；ドル／円・年間ドル高値の２年比変化幅

ＳＤＲ／円のクロスレート・年間高値の２年比変化幅

※今年の２０２６年は６月３日段階

※ドル／円の２年前高値は直近高値１６２円前後

ＳＤＲ／円の２年前比 ドル／円の２年前比

※今年の対円ＳＤＲは

２年前比上昇を

達成済み

※

↑

※ドル／円の年間ドル高値は

２年前の高値比上昇の余地

対円で

２年前の高値比

↑上昇↑

↓下落↓

高確率で

連動相関性

※ＳＤＲはＩＭＦの

特別引出権＝国際準備資産

主要５通貨のバスケットで構成
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日本の１０年物国債金利・月末値

日銀；名目の円実効相場・月中平均

※２０２０年＝１００、軸を上下反転

１０年債金利（左軸） 円実効（右軸）

※実効

円安↑

※金利

上昇

↑

金利低下↓

国債価格上昇

実効円高↓

金利上昇↑

国債価格下落

実効円安↑

※国債価格下落と

実効円安

持続余地焦点

↑国債安・実効円安↑

↓国債高・実効円高↓

連動

相関性
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暦年のドル／円；年間ドル高値・５年前比と１０年前比の変化幅

日本の総人口；ＩＭＦ統計での前年比増減（軸を上下反転、２０２５－３０年は試算と予測）

※人口は２０１１年前後から前年比減、ドル／円は２０１４年から５－１０年前比ドル高

ドル高値の５年前比（左軸） ドル高値の１０年前比（左軸） 総人口の前年比（右軸）

※先行き人口減
持続

過去比ドル高が
持続余地

↑
※

前年比人口減

↑

５－１０年前比
ドル高が定着↑

↑前年比人口減↑
↓前年比人口増↓

５－１０年前比

↑ドル高・円安↑
↓ドル安・円高↓

連動
相関性
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