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【 「ドル主導」の相場続く、ユーロ/ドルの動意は依然活発 】 
 
為替市場は、ザックリ言って「ドル主導」の相場展開が依然として続いている。実際、ユーロ/ドルやポンド/
ドルは今月半ばに、今年のドル安値を更新する展開だ。そんなこともあり、当レターでたびたび取り上げて
いる「変動率・変動幅」も大きく上昇。とくにユーロ/ドルはこれまでの平均的な年間変動率に近いレベルま
ですでに達してきた。（6月 23日現在・以下も同じ、一部は下表参照） 
今年はヒョッとすると、歴史に残るようなユーロ/ドルの変動を見ることが出来るのかもしれない。 
 
◎足もとはやや元気なし、年後半にドル/円の「巻き返し」期待も 
 
今 2025年、早くも半年が過ぎようとしており、来週からは後半戦に向けた折り返しに入る。 
改めて指摘するまでもなく、材料的にも昨年 11 月に米国で誕生した「トランプ大統領政権 2.0」による、い
わゆるトランプ関税をめぐる動きや、ここにきての「イランとイスラエルの交戦」（24 日にトランプ氏から「停
戦に合意」との発表あり）－－など、連日のようにビッグニュースが相次ぐ結果となっている。 
 
そのためか、為替市場の変動もトータルすれば、昨年などより活発な動意。以前にもレポートしたように年
明け以降しばらくは「円主導」、なかでもドル/円が積極的な変動をたどるなか、途中から主役が交代し、そ
ののち現在に至るまでは「おおむねドル主導」そしてユーロ/ドルが相場の牽引役となっている感を否めな
いようだ。 
 
さて、そんな変動著しいユーロ/ドルの動きを振り返ってみると、今年の変動幅は 0.1455 ドル（1.0177-
1.1632 ドル）で、同率は 14.05％になる。 
ともに、まだ過去の平均年間変動幅・率にとどいていないものの、後者の変動率については平均の
15.38％が視界内に捉えられていると言って間違いない。右表を見
てもらえればわかる話だが、過去 10年のあいだ、実はユーロ/ドル
の年間変動率が平均を上回ったことはたったの 2回しかない（2017
年と 2022年）。 
 
つまり、よくいえばユーロ/ドル相場は毎年ほぼ安定、落ち着いた
値動きをたどることの多い通貨ペアなのだが、今年は意に反して
久しぶりの「荒れ模様」。そして、このあと年の後半にかけ、まだま
だひと波乱もふた波乱も期待されていると言えそうだ。 
ちなみに、2022 年の変動率 17.23％を上回った場合には、2008 年
以来となる変動率 20％超も否定はできない。時間的な猶予はまだ
まだ残っているだけに、ぜひ注視しておきたいところだろう。 
 
一方、そうしたなかやや気掛かりなのがドル/円相場。先ほども、
「年明け以降しばらくは積極的な変動をたどるなか、途中から主役
が交代」－－と指摘したように、大雑把に言って 5月そして足もとの
6月はサッパリだ。 
正確に言えば、変動自体はそれなりにあるものの、レンジを抜けて
いくような展開にはなっておらず、やや大きめのレンジ内での往来
相場をたどっている。いずれにしても、足もとを含めて相場観を喪
失していることは間違いない。よって、年の後半に掛けてはドル/円
の「復活」。そして、ここ数年相場を牽引していた「円主導」の動きが
戻ってくるのかにも注意を払いたいところ。 
 
6月 11日付の当レターでも取り上げたように、7月は日本で参院選
が実施される見込み。昨 24 日にその日程が「7 月 3 日公示・20 日
投開票」で正式決定したが、先日投開票されたと議会選の結果な
どを勘案すると与党・自民党が「大敗」する可能性もあるのではな
かろうか。その場合は当然「政局」、石破氏に代わる次の新総理就
任となり、そのあたりのことが年後半、「円主導」に相場が復活する
か否かに大きく関与しそうな気もしてならない。（了） 
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