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【【【【    岸田政権下は円全面安の様相、ただ株価岸田政権下は円全面安の様相、ただ株価岸田政権下は円全面安の様相、ただ株価岸田政権下は円全面安の様相、ただ株価がががが冴えない冴えない冴えない冴えない    】】】】    
 
ドル/円相場は 3 月 23 日、1 ドル＝121.40 円台を一時示現した。2016 年 2 月以来、およそ 6 年 1 ヵ月ぶ
りのドル高値圏になる。 
一方、筆者は 1 月 19 日付の当レターで今年のドル/円年間予想レンジについて、「108-122 円」としてお
り、まだなんとか予想の範囲内だが、その上限が刻一刻と接近しつつある感を否めない。昨年は結果とし
て年間を通して「年初安の年末高」をたどったドル/円だが、ヒョッとすると今年も同様の展開。2 年連続の
「年初安・年末高」を警戒する声が早くも聞かれ始めているようだ。 
 
◎◎◎◎為替は菅政権下を上回るドル高進展為替は菅政権下を上回るドル高進展為替は菅政権下を上回るドル高進展為替は菅政権下を上回るドル高進展、、、、一方株価は就任後マイナス圏で推移一方株価は就任後マイナス圏で推移一方株価は就任後マイナス圏で推移一方株価は就任後マイナス圏で推移    
 
昨年 9 月 8 日付のレポートで、同年 10 月に退任する菅首相（当時）について、筆者は「安倍氏には及ばな
いが『金融市場的には名宰相』」とレポートした。 
詳細はバックナンバーを参考にされたいが、菅氏が首相就任時にドル/円は約 6 円、5.6％ものドル高・円
安が進行（3 月 21 日現在；以下同、下表参照）しただけでなく、ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）が 9 月 6 日にいわ
ゆるバブル期以降、実に「31 年ぶり」の高値を付けるなど、なかなかの株高が進行したこともいまだ記憶
に新しい。つまり菅氏は、一段のドル高、株高をもたらした宰相だったというわけだ。 
 
そんな流れを継いだ現在の岸田首相について、金融市場の観点からすると、先でも取り上げたようにドル
/円は 2016 年 2 月以来、およそ 6 年 1 ヵ月ぶりの 121 円台を示現している。これを就任以降のデータで
見ると 8.5 円、7.7％のドル高・安進行になる。ほぼ 100％考えられないことだが、仮にいまスグにでも首相
を退陣するとすれば、やはり安倍氏には及ばないものの、それでも岸田氏は前任者である菅氏を上回る
『金融市場的名宰相だった』と言われる存在になるのかもしれない。 
 
しかし、実は現在の岸田氏と、前任者の菅氏は大きく異なるところがある。それは、株式市場の動きだ。 
日経平均をみると、菅氏退任日の日経終値は28400円台だったのに対し、昨3月22日の終値は27224.11
円。それほど大きくはないものの、就任後マイナス圏
で推移しているわけで、これでは株式市場関係者か
らの好評価は得られにくい。 
 
ちなみに、こうした株価と為替の股裂き商状、「株高
をともなわない円安進行」について、日経新聞では再
三再四「悪い円安」を前面に押し出し、執拗なほど
「批判」を繰り返している。たとえば、9 日付の紙面に
おいて「資源高が招く『隠れ円安』」と報じたうえで、
「購買力奪い、低温経済に拍車」と強い懸念を指摘し
ていたことは記憶に新しい。 
 
確かに、ここ最近の為替市場を見ると、「ドル高」とい
うより「円全面安」の様相で、それは豪ドル/円やＮＺ
ドル/円、カナダ/円などが連日のように年初来高値
を更新していることにも示されている。まだ危機的状
況とまでは言えないが、手放しで歓迎されるべきこと
ではないとも思う。 
日経新聞などが指摘する「悪い円安」からの脱却とな
るのか否か、岸田首相の手腕にも引き続き注意して
おきたいところだ。（了） 
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当レターは、情報提供のみを目的としたものです。内容に関して正確であるよう注意を払っておりますが、その正確
性を保証することはできません。投資や運用にあたっての最終的な判断は、あくまで読者自身の責任と判断によって、
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