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【 円全面安継続、今後はクロス中心の円安も!? 】 
 
為替市場は依然として円全面安の展開が継続中だ。実際、4 月末にドル/円が 1990 年 4 月以来となる
160 円台を示現したことは周知だろうが、時を同じくしてユーロ/円は「ユーロ誕生後の最高値を更新」して
いた。当局の円買い介入警戒などもあり、足もとの円安は小康状態にあるものの、引き続き予断を許さな
い。むしろ、当レターで再三再四レポートしている「年間変動率」の観点からすると、ドル/円もさることなが
ら、ユーロ/円やポンド/円、いわゆるクロス円でさらなる円安が進行する展開にこそ要注意という気もして
いる。 
 
◎「変動幅」はすでにイイところ、しかし「変動率」は物足りない 
 
前回「年間変動率」の観点からレポートした 4 月 10 日付けでも指摘したことだが、今年の為替市場は明ら
かに「円主導」の相場展開だ。それも、ドル/円をはじめとする主要通貨ペアで円は全面安ともいえる動き
をたどっている。 
 
さて、そんななかドル/円やユーロ/円、ユーロ/ドルなど主要 5 通貨ペアについて、年初から 5 月 13 日ま
での変動幅と変動率を筆者が改めて調べてみた。それによると、今年のドル/円変動幅は 19.42 円に達し
ており、これは変動相場制以降の平均年間変動（18.41 円）を上回っている。したがって、今年はまだ 5 ヵ
月も経過していないが、変動幅に着目すれば今年のドル/円上昇（変動）は「かなりのところ」まで達してい
る公算が大きいとも言えそうだ。 
 
ただし別の視点、「変動率」で考えた場合には、年明け以降 13.78％の動きにとどまっており、これは前述
した過去の「平均変動率（18.37％）」に大きく水をあけられている。まさに正反対ともいえる内容で、こちら
を重視した見方をとるならば、逆にドル/円にはまだまだドルの上昇余地が残っている－－と言えるのかも
知れない。今後、折を見て 165 円に向けたドル高・円安再燃
も!? 
 
一方、実勢相場において「ユーロ誕生後の最高値を更新」し
たユーロ/円と、「2008 年以来の 200 円台乗せを達成」した
ポンド/円の「変動幅」や「変動率」はいかがなものか。 
詳細は右表を参照していただきたいが、ポンド/円が変動幅
21.80 円で変動率は 12.15％となるなど、ユーロ/円とあわせ
双方ともすでにかなり大きな変動を達成しているようだ。 
 
ちなみに、昨年はというと 4 月末段階でユーロ/円の変動幅
は 11.08 円、ポンド/円は 12.60 円。これも決して小さいわけ
ではなく、4 月末段階としてはなかなか活発な変動を記録し
ていたのだが、今年はそれ以上に大きく活発な動意を示し
ていることは間違いないだろう。 
 
とは言え、ドル/円同様にユーロ/円やポンド/円も、「変動
幅」は年明け以降なかなか大きく動いている感があるもの
の、一方の「変動率」は物足りなさが残る。もちろん、年明け
からまだ 5 ヵ月も経過していない段階のため、ある意味では
当然なのだが、いずれにしてもここから先の年末に掛けてま
だまだ大きく動くだけの余力を残している気がしてならない。 
かつてのドイツ・マルクをユーロ換算した場合、ユーロ/円は
1990 年に 180 円を超えていたと推測されるのだが、変動率
の観点からは、そんなレベルに向けたユーロ高・円安の進
行も頭の片隅に是非とどめておきたいところだ。（了） 



 

 
▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲▼▲ 
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、
ご利用いただくようお願い申し上げます。また、本稿の無断転載・転送もご遠慮ください。 
なお、本稿に関する問い合わせは『ＦＸニュースレター』までお願い致します。 
 
 ◆◇◆        Copyright  (C)   fx-newsletter limited company All Rights Reserved         ◆◇◆ 


