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【 昨年の流れ継ぎ、為替相場は今年も「円主導」 】 
 
早くも今 2025 年は 1 ヵ月が経過した。先週の当レターでレポートしたように、1 月のドル/円は月間変動が
わずか 5.16 円。昨年 2 月以来の小変動になったわけだが、そののち 2 月に入ってからのドル安・円高進
行もあり、年初来の変動は「7.95円（2月 7日現在・以下も同じ）」と少しずつ勢いをみせている。 
また、ドル/円以外の通貨ペアについて調べてみると、今年も「円主導」の展開が続いていることがうかが
え、実際ユーロ/円が 8.67 円、ポンド/円は 11.19 円と、年明け 1 ヵ月強にしてはなかなか大きな変動をた
どっていた。まだまだこれからで、早すぎるほど早いことは十分承知だが、今年の為替取引も「円絡み」の
通貨ペアを中心に大きな変動が期待できるのかもしれない。 
 
◎ポンド/円は年明けだけで 11.19円もの変動、反面「ドル主導」は鈍い 
 
「年間変動率」からみた為替相場の分析は、当レターで恒例となっており、昨年も折に触れてレポートして
きた。そのなかでたびたび取り上げてきたフレーズが「日本円主導の展開」－－というもので、実際年間を
通して動きの鈍かった「ドル絡み」の通貨ペアを横目に、「円絡み」の通貨ペアはなかなかよく動いたことが
データから示されている。 
いわゆる分母が大きいせいもあるとは言え、事実昨年のポンド/円は年間を通して「29.36 円（178.75-
208.11円）」もの変動を記録していた。 
 
改めて指摘するまでもなく、そんな 2024 年もすでに終了。市場は 2025 年相場へと入っているわけだが、
今年の相場変動について調べてみたところ昨年に続く「円相場主導の展開」をたどっていることがわかっ
た。つまり大きな相場の流れ、「円主導」は今年もいまのところ変更がないようだ。 
 
とくに、ポンド/円は前述した昨年の動きを汲み、年初来すでに
「11.19円（187.06-198.25円）」も動いている。1ヵ月強が過ぎた
だけという段階においては、かなりの変動幅を記録していると
言ってよいだろう。そして、このままのペースを維持するなら
ば、今年も昨年並みの年間「約 30 円」変動を思わず期待して
しまう自分がいる。 
なお、そんな「年間 30 円変動」が現在の流れのまま本当に続
くとすれば、2023 年以来となる 170 円台、それも前半をつける
可能性が否定できないのだが果たして如何に!? 
 
それに対して、「ドル絡み」通貨ペアの動意は現在までのとこ
ろ鈍い。事実、ユーロ/ドルは 0.0356 ドル（1.0177-1.0533 ド
ル）、ポンド/ドルも 0.0475 ドル（1.2100-1.2575 ドル）にとどまっ
ている。もちろん、今回を含めて再三再四レポートしているよう
に、今年は始まって 1 ヵ月半足らず。「今年も動かない」－－な
どと失望するにはまだまだ早すぎるし、諦めてもいない。 
 
とくに、材料との絡みでいえば、これも別途レポートしているよ
うに、足もと 2 月後半には欧州の中枢国であるドイツで連邦議
会選挙が行われ、政権の枠組みなどが大きく変わる見通し
だ。すでに市場へと織り込まれている部分もあるものの、選挙
結果如何ではユーロの波乱要因なりかねないだろう。 
いまからしっかりと頭に入れておきたいところだ。 
 
いずれにしても、ポンド/円を中心とした「円絡みの通貨ペア」
はスタートダッシュの勢いを、このあともキープしていただきた
いし、ユーロ/ドルなどの「ドル絡みの通貨ペア」は陽気が暖か
くなるにつれての大いなる巻き返しの動きを是非とも期待して
いる。（了） 
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