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今年のドル/円の変動率が危機的レベルにあるようだ。詳細は後述するものの、年初来の変動幅はここま
でわずかに8.30円、変動率は7.56％に過ぎない。昨年も、日経新聞が「
9 円を下回る低水準。年間の変動幅が、
性が徐々に意識され始めている」（9
今年はそれを下回る「歴史的小変動」に終わる
 
◎◎◎◎変動幅は昨年下回り「過去最小」変動幅は昨年下回り「過去最小」変動幅は昨年下回り「過去最小」変動幅は昨年下回り「過去最小」
 
気が付くと、今年も残り 2 ヵ月強となった。そこで改めて、
変動幅を調べてみたところ、9 月 11
動がうかがえる。年間変動率などは過去の平均に近く、なかなか活発な動意をたどっている印象だ。
ただ、それでも驚くのは、先でも指摘したように、今年も残り
率」を上回る通貨ペアがひとつも存在しないこと。為替市場全般の地盤沈下は由々しき問題であるのかも
しれない。 
 
全体的に低調な変動をたどっている
ユーロ/ドル。うちドル/円については、年明け早々の今年
来安値である104.10 円を示現するなど、月間ベースでも
ず飛ばず。とくに 5 月以降は、年初来のレンジから脱却できない相場が続いている
 
ここでいま一度、年初来のドル/円変動幅
仮に、このままで今年の相場が終了したとすれば、変動幅は
変動相場制以降の歴代で「過去最小」。また、変動率は昨年
の変動率 8.80％を下回り、1976 年以来
「3 位の小変動」－－となる。 
もちろん、市場参加者のひとりとして、筆者も年内にもうひと花
ふた花咲かせる展開を期待したい。しかしながら
/円が歴史に残る小変動、それも 2
危険性がすでに間近に迫っているということは頭に入れてお
いた方が良さそうだ。 
 
最後に、余談めいた話をひとつ指摘すれば、今月
弾」とされる日米貿易協定への署名が行われたことについて、
先日筆者が国際金融筋に取材した際、
り込まれなかったことは、果たして喜ぶべきものな
－－と述べていたことを思い出した
ので、少し補足すれば、国際金融筋曰く「
110 円±5 円程度しか動かないのであれば、それは管理相場
と同じ。問題のあるなしではなく、トランプ政権が
への関心を失っている証の可能性
かもしれない。 
ドル/円が、もう取引に向いていない通貨ペアになってしまった
と考えるのは、あまりにネガティブ過ぎる思考だろうか。
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////円、「歴史的小変動」で終わる可能性も円、「歴史的小変動」で終わる可能性も円、「歴史的小変動」で終わる可能性も円、「歴史的小変動」で終わる可能性も

円の変動率が危機的レベルにあるようだ。詳細は後述するものの、年初来の変動幅はここま
％に過ぎない。昨年も、日経新聞が「年初来のドル

円を下回る低水準。年間の変動幅が、1973 年（為替が変動相場制に移った年）以降で最小となる可能
9 月 17 日付紙面）－－と報じ物議を醸したことは

「歴史的小変動」に終わる可能性も否定出来なくなっている。 

変動幅は昨年下回り「過去最小」変動幅は昨年下回り「過去最小」変動幅は昨年下回り「過去最小」変動幅は昨年下回り「過去最小」、、、、変動率は変動率は変動率は変動率は 43434343 年ぶり低水準に年ぶり低水準に年ぶり低水準に年ぶり低水準に    

ヵ月強となった。そこで改めて、ドル/円など主要 5 通貨ペアについて
11 日付の当レターでもレポートしたように、「ポンド

年間変動率などは過去の平均に近く、なかなか活発な動意をたどっている印象だ。
ただ、それでも驚くのは、先でも指摘したように、今年も残り 2 ヵ月強となったところで、「過去の平均変動
率」を上回る通貨ペアがひとつも存在しないこと。為替市場全般の地盤沈下は由々しき問題であるのかも

全体的に低調な変動をたどっている2019年の為替市場だが、なかでもとくにヒドイ値動きなのはドル
円については、年明け早々の今年 1 月 2 日、筆者の使用しているデータでは年初

円を示現するなど、月間ベースでも 5 円を超える変動を記録したものの、以降は鳴か
月以降は、年初来のレンジから脱却できない相場が続いている

変動幅を繰り返せばわずか 8.30 円、変動率は 7.56
仮に、このままで今年の相場が終了したとすれば、変動幅は
変動相場制以降の歴代で「過去最小」。また、変動率は昨年

年以来 43 年ぶり、同じく歴代

もちろん、市場参加者のひとりとして、筆者も年内にもうひと花
。しかしながら、今年のドル

2 年連続の記録となるという
危険性がすでに間近に迫っているということは頭に入れてお

余談めいた話をひとつ指摘すれば、今月 7 日に「第 1
への署名が行われたことについて、

先日筆者が国際金融筋に取材した際、先方が「為替条項が盛
喜ぶべきものなのだろうか」

を思い出した。わかりにくいかもしれない
ので、少し補足すれば、国際金融筋曰く「2 年連続、一年間に

のであれば、それは管理相場
トランプ政権がドル/円相場

証の可能性」を確かに否定出来ないの

、もう取引に向いていない通貨ペアになってしまった
と考えるのは、あまりにネガティブ過ぎる思考だろうか。（了） 
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円、「歴史的小変動」で終わる可能性も円、「歴史的小変動」で終わる可能性も円、「歴史的小変動」で終わる可能性も円、「歴史的小変動」で終わる可能性も    】】】】    

円の変動率が危機的レベルにあるようだ。詳細は後述するものの、年初来の変動幅はここま
年初来のドル/円相場の変動幅は

年（為替が変動相場制に移った年）以降で最小となる可能
ことはいまも記憶に新しいが、

 

通貨ペアについての変動率と
日付の当レターでもレポートしたように、「ポンド/円」はまずまずの変

年間変動率などは過去の平均に近く、なかなか活発な動意をたどっている印象だ。 
となったところで、「過去の平均変動

率」を上回る通貨ペアがひとつも存在しないこと。為替市場全般の地盤沈下は由々しき問題であるのかも

年の為替市場だが、なかでもとくにヒドイ値動きなのはドル/円と
日、筆者の使用しているデータでは年初

円を超える変動を記録したものの、以降は鳴か
月以降は、年初来のレンジから脱却できない相場が続いていると言えよう。 

7.56％だ。 
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