
 
2018年 1月 15日 

ドル/円相場のトレード戦略 
 

1  

 
 本資料は、情報提供を目的としており、投資勧誘を目的とするものではございません。掲載している情報につい

ては万全を期しておりますが、その内容について保証するものではありません。投資の最終判断はお客様ご自身で

なさるようにお願い致します。本資料により生じたいかなる損害については弊社及び執筆者には一切の責任を負い

かねます。 

 

■ 中長期展望 

【ドル/円 週足】 

 

■2017年回顧と 2018年展望 

2017 年のドル/円相場は、2016 年 11 月の米大統領選で当選したトランプ氏の経済政策（減税、イ

ンフラ投資等）への期待を背景としたトランプラリーの流れを受け 117 円台で始まり年最高値の

118円 60銭を付けました。 

年初の予想では、「トランプラリーが急激でありドル買いポジションも積み上がっているため、2017

年序盤に調整的なドル安円高のリスクはあるものの、米新政権の政策を見極めつつ、年後半にはフ

ァンダメンタルズや金利差を反映しドル高円安となる」との意見が支配的でした。 

しかし、実際の 2017 年のドル円相場は、年序盤に調整的な下押しとなった後、3 月以降は 108 円

～114円台のレンジでのもみ合いとなり、予想に反して年後半の上昇はならず、レンジ内でのもみ

合いのまま 2017年を終えました。 

変動幅は約 11 円、変動率でも 10%強と、過去 30 年間で 3 番目に変動が小さかった年となってし

まいました。 

2017 年にドルの上値が抑えられた要因としては、トランプ政権の経済政策の遅延や北朝鮮をはじ

めとした地政学的リスクの高まりなどが指摘されます。 

 

では、2018年はどうなるでしょうか？ 

現時点では、2018年の世界経済環境に関しては 2017年の延長線上にあり、大きく変化する要因は
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見当たりません。そうであるなら、通貨の強さも 2017年の構図をおおむね引き継ぎ、ドル/円に関

してはレンジ内で安定的に推移する可能性が高いということになります。 

堅調な米景気、FRBの利上げ観測の継続はドルを下支えし、緩やかなドルの上昇が期待できるため、

大幅なドル下落のリスクは低いように考えられます。 

しかし、2017 年 12 月の FOMC で発表されたドットチャートによると 2018 年は 3 回の利上げが

予想されており、その点から考えると米国の長期金利の上昇幅は限られたものとなる可能性が高く、

ドルの上値も限りがありそうで、昨年の高値水準が上値目標と思われます。 

したがって、2018 年のメインシナリオとしては、サプライズな弱い米指標や米政策期待の後退、

北朝鮮問題やロシア疑惑などを材料に投機筋のポジション調整による短期的な反落を繰り返しな

がらも緩やかなドル上昇が続くものの、上値のターゲットは 118~120 円程度というものとなりま

す。 

リスクシナリオとして、ドル上昇方向では、想定以上の米成長率の増加やインフレ率の加速によっ

て長期金利が上昇する場合で、その場合には 120円を超えるドル高の可能性が出てきます。 

ドル下落方向のリスクシナリオとしては、北朝鮮との軍事衝突、米中間選挙での共和党の大敗、ま

たは日銀の政策スタンスの変化などがあった場合には 100~105 円を試すリスクを警戒する必要が

あるでしょう。 

 

■短期展望 

先週は、週初 113円台で始まったものの、週末には 111円を割り込む動きとなりました。 

ドル安・円高の要因としては二つ挙げられ、一つは日銀が長期国債の買いオペを減額したことで政

策の変更が懸念されたことです。 

また、もう一つに要因は、中国が米国債投資を手控えるとの観測記事で、こちらはすぐに中国当局

によって否定されたのですが、ドルの上値は重いままの状態が続いています。 

今週は、週初からドル軟調なスタートとなり、昨年 11月の安値を下回ってきています。 

そのため市場では 110円が次のターゲットと意識されており、円売りポジションも積み上がってい

ることから、ドルの上値は限定されたものとなりそうです。 

しかし、米国の 3月利上げは 8割程度織り込まれつつあり、日銀の政策変更の可能性も小さなもの

と思われることから、ドルの押し目買い意欲も強いことが予想されます。 

したがって、今週のドル/円相場は週前半に下値を試し、110 円前半水準の底堅さを確認できれば

112円前半程度までの戻りが期待できるでしょう。 

ただし、逆に 110円をクリアーに割り込んだ時には、ダウンサイドリスクが一段と高まる可能性に

は注意が必要でしょう。 


