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 日米当局の政策や地政学リスクは材料視されにくくなっており、ドル円相場はレンジでの推移が続く。 

 ドル円相場はここ3年で三角保ち合いを形成、レンジの上抜け・下抜け、双方の可能性が高まった。 

 弊社予想に基づけば、三角保ち合いを上抜け、ドル高・円安方向に振れる公算が大きいといえる。 

ドル円相場は三角保ち合いを形成 
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【図表2：ドル円の下値支持線と上値抵抗線】 【図表1：FOMCメンバーと市場の政策金利見通し】 

(注) データは2016年12月から2020年12月。FOMCメンバーの見通しは、2017年末から
2020年末における適切なFF金利誘導目標の水準に関する2017年12月13日時点の予
想中央値を期間按分して結んだもの。FF金利先物市場の見通しは2017年12月14日時
点の各限月の価格から算出した利回りを結んだもの。ただし2016年12月から2017年11月
はFF金利の実績値。  

(出所) FRBの資料やBloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

(注) データは2015年1月から2017年11月。下値支持線は2016年6月安値と11月安値を
結んだ線。上値抵抗線は2015年6月高値と2017年1月高値を結んだ線。 

(出所) Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

日米当局の政策や地政学リスクは材料視されにくくなっており、ドル円相場はレンジでの推移が続く 

 

 ドル円相場は10月以降、1ドル＝110円台後半から114円台後半での推移が続いています。現時点で、日

米金融政策は安定的に遂行されており、米税制改革法案も年内成立を見極める段階に来ています。また北朝

鮮問題にも大きな進展がみられていません。そのため、日米当局の政策や地政学リスクは、やや材料視されにくく

なっており、これがドル円相場のレンジ推移の一因になっていると思われます。 

 

 また、米連邦準備制度理事会（FRB）では、副議長や複数の理事のポストが依然として空席です。これらは

米連邦公開市場委員会（FOMC）で投票権を持つ重職ですので、このままでは市場は先行きの利上げペース

を正確に織り込むことはできません。実際、FOMCメンバーの政策金利見通しと、市場の見通しには大きな乖離

があり（図表1）、これがドル高方向の動きを抑制しているとみられます。 
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ドル円相場はここ3年で三角保ち合いを形成、レンジの上抜け・下抜け、双方の可能性が高まった 

 

 では、ここで1つのチャートに注目してみたいと思います。図表2は、2015年からのドル円相場の推移に、下値

支持線と上値抵抗線を書き加えたものです。下値支持線は2016年6月安値と11月安値を結んだ線で、上値

抵抗線は2015年6月高値と2017年1月高値を結んだ線です。これをみると、ドル円はここ3年ほど、下値支持

線と上値抵抗線の間で推移し、時間の経過と共に、上昇幅と下落幅が徐々に狭くなっていることが分かります。 

 

 その結果、右肩上がりの下値支持線と右肩下がりの上値抵抗線が三角形のようになりますが、テクニカル分析

では、これを「三角保ち合い（さんかくもちあい）」といいます。一般に、三角保ち合いが形成された場合、相場は

三角形の頂点付近で下値支持線を下抜けると大きく下落し、上値抵抗線を上抜けると大きく上昇する傾向が

あります。 

 

弊社予想に基づけば、三角保ち合いを上抜け、ドル高・円安方向に振れる公算が大きいといえる 

 

 2017年12月末において、下値支持線は107円60銭水準、上値抵抗線は114円10銭水準にそれぞれ位

置しています。10月下旬から11月上旬にかけて、114円台は何度もつけていることから、ドル円相場は上値抵

抗線を上抜ける確率の方が高いように思われます。ただ、年内いっぱい、下値支持線と上値抵抗線の間で推移

することも考えられます。 

 

 仮に、2つの線を2018年3月末まで延長すると、下値支持線は108円80銭水準、上値抵抗線は113円水

準にそれぞれ位置することになります。参考までに、弊社のドル円相場の見通しは、2018年1-3月期が108

円～118円、4-6月期は110円～120円であり、3月末の着地が114円、6月末の着地は115円です。弊社

予想に基づけば、ドル円相場はこの先、三角保ち合いの上値抵抗線を上抜け、ドル高・円安方向に振れる公

算が大きいといえます。 
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 当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法

に基づく開示書類ではありません。 

 当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。 

 当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。 

 当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。 

 当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するもので

はありません。 

 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。 

 当資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁

じます。 

 当資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。 
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金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第399号 
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