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ドル/円は年明け早々の 1 月 3 日、108 円台から 104 円台まで値を下げるなど大荒れの様相を呈したこと
は記憶に新しい。しかしながら、その後は鳴かず飛ばず、筆者を含めた市場筋の期待を裏切る展開となっ
ている。 
そうしたなか、大いに気を吐いている通貨がひとつある。それはポンドだ。詳細は下記に記すが、対円で
の変動は早くも2ケタ台に到達しているだけでなく、昨年そして一昨年の「年間変動」を上回る値動きを早く
も記録している。ドル/円の変動についてはよくわからない面もあるが、ポンドは 2016 年に次ぐ 3 年ぶりの
年間大相場をたどることを期待する声が高まりつつあるようだ。 
 
◎◎◎◎すでにすでにすでにすでに 2018201820182018、、、、2017201720172017 年の年間変動上回る年の年間変動上回る年の年間変動上回る年の年間変動上回る    
 
当レターで再三再四レポートしている「年間変動率」で、ポンド絡みの相場、とくにポンド/円を見た場合、
非常に興味深い事象がある。それは、過去の平均年間変動率はおよそ18％であるものの、そうした「平均
的」な変動にとどまるときはむしろ少なく、何故か「大変動」か「小変動」のどちらか両極端な動きをたどるこ
とが多々あることだ。 
 
実際に、2000 年以降の過去 19 年を振り返ってみても、昨
2018 年は変動率 11.24％、一昨年である 2017 年は 12.35％、
2014 年 11.26％－－などのほか、2002 年からの 3 年間は変
動率がそれぞれ 9.46％、10.56％、9.59％にとどまるなど非常
に小幅な値動きだった。 
対して、2016 年は 33.61％、2009 年 32.95％、2008 年はなん
と 41.78％もの大変動を記録している。 
 
一方で、今年の変動はというと、2 ヵ月半が終わった段階にも
かかわらず、ポンド/円の変動は早くも 10％を超え、12.56％
を記録。これは、前述した昨 2018 年そして 2017 年の年間変
動を上回っていることになる。 
この先、どの程度の「伸び余地」が残されているのかわから
ないが、少なくとも昨年来ポンドにとっての波乱要因のひとつ
である「英国のＥＵ離脱」は依然として先行き不透明な状況に
あり、依然として予断を許さない。つまり、ポンドにとっては、
まだまだひと波乱もふた波乱も起こりうる可能性を秘めてい
ると言えるだろう。 
 
いずれにしても、このままいけば、今年のポンド/円は 2008
年の 40％超はともかく、2016 年に続く 3 年ぶりの年間変動率
30％台をつけても不思議はないのかもしれない。実際、今年
3 月 11 日時点での変動率 12.56％は、2016 年の同期間と同
じぐらいのハイペースでポンドが動意づいている計算だ。 
もちろん、まだ断定するは早すぎるほど早いことは自覚して
いるが、今年は 9 ヵ月以上も残していることもあり、個人的に
は歴史に残る大相場の一年に大いなる期待感を抱いている。
（了） 
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