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【 ユーロやポンド、いまだ過去最低レベルの変動にとどまる 】 
 
為替取引を行っている人には「釈迦に説法」だが、ポンド絡みの通貨取引と言えば値動きが比較的荒っぽ
いことが知られている。実際、日本の当局がドル売り・円買いの実弾介入を実施した 7 月 30 日、直接的に
は関係のないポンド/円も、一日だけでトータル 6 円を超える価格変動を記録していた。 
しかし、年明け以降というやや長めの動きを振り返ってみると、そんなポンドの動意はかつてないほど鈍
い。具体的の数値で見ていると、年初来ここまでのポンド/円の変動幅は 12.35 円（207.25-219.60 円）、変
動率もわずか 5.85％に沈んでおり、これは筆者が所有する 2000 年以降のデータでは一番下。それもダン
トツの最下位にとどまっている。（右下の表参照） 
2026 年もあと 4 ヵ月強、果たしてどこまで巻き戻すことができるのかを注視しておきたい。 
 
◎今年のポンドの年間変動、「過去最小」で終わる可能性も 
 
筆者がドル/円など主要 5 通貨ペアについて、年間変動幅や年間変動率を改めて調べてみた。 
それによると、ドル/円は 7月末にかけドルの上値を拡大させ、変動幅なども着実に広げてきたが、周知の
ように当局の為替介入でドル高・円安に歯止めがかかると、完全に出直しを迫られた感を否めない。ちな
みに、ドル/円の年明け以降の変動幅は 11.89 円（152.10-163.99 円）で、同率は 7.59％となる。変動幅、同
率とも過去の平均などと比べ依然レベルは低く、年末までにもうひと変動もふた変動も欲しいとはいえ、前
回 6月の当レターで懸念していた「今年の年間変動は過去最小」－－思惑はなんとか回避された格好だ。 
 
しかしながら、そんな決して活発ではないドル/円を横目に、ユーロやポンドの動意はというと輪をかけてさ
らに鈍い。後述するようにユーロ/ドルなども惨憺たるものだが、ともかくヒドいのはユーロ/円とポンド/円。
ポンド/円に関してはリード部分で取り上げたとおりだが、ユーロ/円も年明け以降の変動幅 8.58 円
（179.37-187.95 円）、同率 4.66％はともにユーロ正式誕生以来もっとも低い。 
 
振り返ってみると、今年の欧州はここ数年の継続案件である「ロシアによるウクライナ侵攻」が依然として
終わりが見えないばかりか、むしろ「ロシアによるＮＡＴＯ挑発が活発化」と危機範囲の拡大した感があるう
え、「トランプ米大統領によるグリーンランド所有発言」や「トランプ氏によるＮＡＴＯ離脱の威嚇発言を観
測」、「中枢国であるドイツやフランスが市長などの知事選で相次ぎ敗北、懸念される中央への影響」など。
さらに英国に至っては、「政権交代が発生、労働党のバーナム氏が新首相就任」－－といった、材料的に
はなかなか重要なものが多かったイメージだが、為替市場の反応は逆に極めて鈍く、何故か価格変動に
は結び付かなかったと言えそうだ。 
 
一方、これまで取り上げてきたように、「円絡み」の通貨ペ
ア以外、たとえば「ドル」絡みの通貨は果たしてどうだった
のか、というと基本は「どっこいどっこい」。事実、ユーロ/ド
ルとポンド/ドルはともに筆者の所有するデータとして過去
最低レベルの変動にいまだとどまっている。 
紙幅の関係もあるため、今回は変動率のみ記すがユーロ/
ドルは年初来 6.44％、ポンド/ドルに至ってはなんとたった
の 3.87％の変動だ。 
 
筆者のようなポジティブ思考の人間からすると、ここまであ
まり動いていないのは、先々の変動に向けて「エネルギー
を蓄積しているため」－－と捉えたいが果たして如何に。 
ただ、唯一の懸念は果たしてどんな材料が動意づくのか、
いまひとつ判然としないこと。いわゆる「欧州ファクター」で
はないが、やはり秋に予定されている米中間選挙というこ
とになるのだろうか。だとすると、まだ 2 ヵ月以上は動きの
鈍い展開が続くことになるのだが･･･。（了） 
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