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【 今年の為替市場、ドル/円以外も軒並み小動き 】 
 
当レターで、いわゆる「年間変動率」などの観点から、再三再四にわたり「今年のドル/円相場の動きは鈍
い」－－と筆者はレポートしてきたが、ドル/円以外の主要 4 通貨ペアすなわちユーロ/円やユーロ/ドルな
どの動意を調べたところ、さらに乏しい変動であることがわかった。とくに、ユーロ/円とポンド/ドルは率換
算の「年間変動」において、今年はまだ 3％台の変動しかたどっていない。（＊注；ユーロ/円については下
表参照） 
過去の相場を振り返ると、ドル/円の動きが鈍い年はユーロ/円やポンド/円の動意が活発だったり、ある
いはユーロ/円があまり動かない年はドル/円が良く動いたり、といった相互補完的な動きになることが多
いのだが、今年は 5 通貨ペアすべてが小変動。これは非常に珍しい出来事だ。いずれにしても、ここから
の「巻き返し」が果たしてあるのか否か、大いに注視している。 
 
◎年間変動 17％超のユーロ/円、今年はまだ 3.87％の変動に過ぎず 
 
6 月 10 日付の当レターで「5 月末までのドル/円変動率、過去 10 年間で『最低』に」－－とレポートしたこと
に代表されるように、筆者はことあるごとに「今年のドル/円相場の動きは鈍い」とレポートしてきた。 
しかし、よくよく調べてみると、それでもユーロ/円やユーロ/ドルなどを含めた主要 5 通貨ペアのなかで、
実はドル/円の動意がもっとも活発であることが明らかになっている。 
 
ちなみに、これには今週初めにドル/円が 161.92 円までのドル高進行。連日のように年初来高値を更新し
てきたということを無視できないだろう。 
とは言え、それでもドル/円の年初来の動意は変動幅が 9.82 円（152.10-161.92 円）、変動率は 6.27％に
過ぎず、これは過去 10 年のなかでやはり最下位争いに属する低レベルだ。間違っても「活発な動意」など
と言えるレベルではない。 
 
つまり、ユーロ/円など 4 通貨ペアの動きの鈍さは、ドル/円と比較してのものではなく、それぞれを単体で
見て歴史的に非常に乏しい動意にとどまっていると言わざるを得ない。 
なかでも、由々しきものと考えているのがユーロ/円とポンド/ドルだろう。とくに、それぞれの変動率 3.87％
と3.73％－－は有り得ないぐらいの低さだ。もちろん、今年はまだ半年以上の時間を残しているものの、そ
れでも一年間に平均で 17％程度の変動を記録するものが、ここまで 4％未満の変動にとどまっているとい
うのは尋常ではない。 
 
また、もうひとつ興味深いのは、過去の事例を見ると為替相場はさながら「シーソー」のように、ドル/円の
動きが鈍い年はユーロ/円やポンド/円の動意が活発
だったり、あるいはユーロ/円があまり動かない年はド
ル/円が良く動いたり、といった相互補完的な動きにな
ることが多いのだが、今年は 5通貨ペアすべての動意
が鈍いということだ。これもあまり例を見ない。 
 
いずれにしても、筆者もいち参加者として注視している
のは今後の動きについて。前述したような、過去に例
を見ない事象が今後も、年末に向けても果たして続く
いていくのだろうか。また、どこかでそれが終了すると
すれば、その際の「相場けん引役」はいったいどの通
貨ペアが担うことになるだろうか、など注目すべき要因
は少なくない。 
年前半の為替市場は、「総じておとなしめ」の値動きだ
っただけに、年後半にはその反動ともいえる荒れ模様
の展開も起こりうると実は密かに期待しているのだ
が･･･。（了） 
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