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おわりに

は　じ　め　に

　通貨の等価交換の価値尺度が“相場”で秒単位に変動する変動相場制は

正しい為替理論であり制度であろうか。また，通貨の交換価値尺度はどの

ようにすれば理論的で公正に決まるのであろうか。

　アダム・スミス時代の金本位制による貨幣および為替制度は，金 ₁オン

ス＝地金 ₃ポンド₁₇シリング₁₀ペンス半が金の造幣価格，即ち，造幣局が

標準金地金と引き換えに渡す金貨の量である。金本位制は鋳貨や紙幣或い

は手形等を金・銀貨または金地金に兌換できる貨幣制度および為替制度で

あった。

　金本位貨幣制度は，第二次世界大戦末期には世界中の金の₈₀％以上がア

メリカ一国に集中し，また，各国は金の不足により金本位制を維持できな

い状況になり，大戦による国家間の信認が揺らぎ，金本位制は終焉した。

　固定相場制は，大戦後の世界経済を安定させるために，₁₉₄₄年プレトン

ウッズ体制により，【金 ₁オンス＝₃₅ドル】で兌換できる金ドル本位制が発

足した。しかしながら，先進国の経済が成長するに連れて米国との経済格

差が縮小すると各国通貨に対するドルの価値尺度が低下し，ドルから金へ

の兌換が始まった。

　₁₉₇₁年ドルと金の兌換を停止するとドルショックが起こり，スミソニア

ン体制でドルと他通貨の交換価値尺度の見直しを図ったが，主要国は₁₉₇₃

年変動相場制に移行し，固定相場制は崩壊した。

　IMF体制は，プレトンウッズ体制により設立され，「為替の安定により

世界経済の安定成長を図る」ことを目的としている。

　変動相場制は，IMFの目的に反して，通貨の「交換レート」が需要と供
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給により“相場”で秒単位に変動する制度に代わったが，正しい選択で

あったのであろうか。通貨の本質を再認識し，為替の安定を図る必要があ

る。

　通貨の本質は，財貨の計算単位および媒介手段の機能を担っているが，

金本位下の貨幣のように兌換する対象財貨がなく，通貨の交換価値尺度が

秒単位に“相場”で決まるので，論理的価値尺度“不明確”或いは理論的

根拠“不在”になっている。

　通貨の理論的価値尺度は，フアンダメンタルズを基軸に，“相場”で決ま

るが「等価交換」と言えるであろうか。また，その理論的根拠を消費者物

価 cpiに準拠する購買力平価 pppに置いているが，次の問題がある。

　pppは，新興国のGDPに占める cpiの比率が₃₅％程度，先進国では₇₀％

前後を占めるに過ぎず₁₀₀％ではない。しかも，基準年によって pppの値

が異なる。さらに，“相場”による為替レート fxrは，投機的心理要因が介

入し，オーバーシュートするので，公正な価値尺度および理論的根拠にな

り得ないであろう。このような変動相場制は，経済社会を不安定にするだ

けではなく，実体経済を歪曲し，経済の安定成長を阻害することになる。

　≪正しい通貨の価値尺度は pppではなく，GDPによる平価が理論的根

拠として正しいのではなかろうか。通貨の本質および為替理論に問題があ

る制度は，いずれ，理論的矛盾によって崩壊することになろう≫

　 1）通貨の本質は，財貨（資源，原材料，商品など，サービスを含む，

以下同じ）および金融商品の“計算単位”および“媒介手段”に過ぎず，

現金通貨のままでは価値が生じない。現金通貨が財貨または金融商品に代

わるとき財貨の価値或いは金融商品の価値が生ずるのであって，通貨自体

に価値があると考えることは錯覚にすぎないことを再認識すべきである。

　財貨でない通貨をシカゴ商品取引市場に通貨の先物取引として上場した

のは，通貨の本質に反するのではなかろうか。

　 2）実体経済におけるタイムラグは，農業・工業製品等の生産が，原材

料の調達から生産，販売までには少なくとも数カ月から半年の時間が必要
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である。しかしながら，秒単位に変動する為替レートで原材料・部品を調

達，生産，販売するが，数か月から半年後には異なるレートになっている。

　このタイムラグが，グローバル経済下の厳しい価格競争時代に，安定し

た採算を図ることを困難にし，さらに，主権国家による金融緩和政策或い

は為替操作や規制管理が行われる。変動相場制は，公平な競争原理によっ

て世界経済の安定成長が図れない制度である。

　本論は，経済が安定成長をするためには，“相場”で通貨の「交換レー

ト」を決めるのではなく，平価で論理的で公正な通貨の価値尺度を決める

必要があると言う結論に至った。

　本論は，経済学のバイブルと言われているアダム・スミスの『国富論』

における「真実の富」₁︶である「生活必需品と便益品」の総額は，現在の国

内総生産の総額であるので，GDPから算定した実体経済力を通貨の価値

尺度とする「GDP平価理論」によって，次世代の為替制度を論ずる。

　真実の富である GDPの増減は，一物一価の法則により，輸出入の増減

を創出し，自国の物価が決まる。従って，真実の富は，“相場”で通貨の価

値尺度が決まる変動相場制ではなく，実体経済による GDPが平価制の価

値尺度になろう。

GDP平価理論の論旨

　国内総生産は，生活を豊かにする「真実の富」の総生産額であるので，

GDPは労働生産性による総供給額（余剰物資は在庫）となる。一方，経

済・社会は人間によって需要が成り立っているので，総需要額は総人口で

決まり，総需要と総供給は GDPの総額に均衡する。従って，「真実の富」

が増加するためには，人口が増加するか，或いは研究開発などによって

人々を豊かにする付加価値のある財貨となる「真実の富」を創出する経済

社会を構築することにある。

 ₁） アダム・スミス『国富論』「第一篇第 ₅章」₁₁₀～₁₁₂頁参照。
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　本論は，実体経済力を表す GDPを「金本位」に代わる「GDP平価本

位」，即ち，「GDP平価の価値尺度」で，通貨の「等価交換」が可能となる

GDP平価を算定し，為替の安定を図る平価理論を次の通り定義する。

　なお，実体経済における取引行為は全て名目 GDPで行われているので，

名目 GDPで平価を算定する。

1．　GDP平価算定式の定義

　GDP平価の算定式は，実体経済力を表す GDPを総人口で割り，一人当

たりのGDP（GDPphとする）を算定する。そのGDPphが各国の実体経済

力の総体値を表している。

　実体経済力 GDPphの算定式：

　　【名目 GDP総額÷総人口＝一人当たりの GDP（GDPph）】
注： 一物一価の法則により，各国の GDPphを ₁物と見なしてドル換算せず，

原値のまま使用して算定

　GDP平価算定式：

【対象国の名目 GDPph÷基準国の名目 GDPph＝対象国 GDP平価

（GDPpp）】
注： ①各国の実体経済力 GDPphを一物一価の法則に従って算定。
② 先進国通貨の等価交換値は，基準国を ₁ として，対象国の実体経済力
が，【GDPpp＝₁】は均衡，【GDPpp＞₁】は通貨の交換値に対して価値尺
度がマイナスの比率（弱くなった通貨），【GDPpp＜₁】は通貨の交換値
に対して通貨の価値尺度がプラスの比率（強くなった通貨）を表す。

　なお，米国の実体経済を基準にすると日本の実体経済は，₁₉₆₆年までは

表Ⅰ－ ₃および次図の通り新興国通貨【GDPgap＜1】であったが，₁₉₆₇年

以降，対米比較で【GDPpp≧1】 ₁にクロスし先進国通貨になった。

新興国の GDPgap算定式：

【新興国の名目 GDPph÷基準国の名目 GDPph＝新興国経済格差

（GDPgap）】

新興国 GDP平価算定式：【1/GDPgap＝GDPpp】
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　次に，変動相場制下の fxrの不安定性に対し，変動平価制のGDPppによ

る安定性の実態を図 ₁および図 ₂により検証する（解説はⅢ～Ⅵ項参照）。

2．　fxr並びに GDPppの長期変動と経済成長の検証

　₁₉₅₂～₂₀₁₂年間の fxrの不安定性に対し，GDP平価の安定性の実態を図

₁および図 ₂により検証する。

出所：IMFの IFS統計より表Ⅰ－ ₃により図を作成した。
注：①fxrは₁₉₇₃年以降，変動相場制下の為替レートを示す。

②GDPppは GDP平価（GDPによる通貨の価値尺度）を表す。（Ⅱ項参照）
③基準国通貨の単位と合わせるため，日本円を 1/100 にデノミ計算して，小数
点の単位を合せわせている。従って100倍すれば円単価に戻る。

0.0000
0.5000
1.0000
1.5000
2.0000
2.5000
3.0000
3.5000
4.0000

19
50

19
52

19
54

19
56

19
58

19
60

19
62

19
64

19
66

19
68

19
70

19
72

19
74

19
76

19
78

19
80

19
82

19
84

19
86

19
88

19
90

19
92

19
94

19
96

19
98

20
00

20
02

20
04

20
06

20
08

20
10

20
12

20
14

$建為替レート （¥/$）fxr
新興国GDPgap ⇒先進国GDPpp
新興国GDPpp  ⇒先進国GDPgap

図 1．通貨の価値尺度 fxrと GDPppおよび GDPgapの変動の推移

出所：IMFの IFS統計より表Ⅰ－ ₄より作成した。

図 2．1952～2015年の64年間の fxr/GDPpp乖離率の変動の推移
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1）　1952～2012年の61年間の fxrと GDPppの変動の検証

①“相場理論”による fxrの変動

　1952～2012年の fxrは表Ⅰ－ ₃の通り【361.00円÷79.79円＝4.524】で

ある。

　この事実は，米国 fxr₁に対し日本の fxrは₅₂年₃₆₁円⇒₁₂年₇₉.₇₉円，円

の価値が「4.5倍」増加（円高による経済成長）したが，円を基軸とした場

合，ドルの通貨の交換価値尺度 fxrは，“クロスレート”になるので，米国

はドルの価値が円に対して₄.₅倍減少（ドル安による経済成長）したことを

示している。

　②“平価理論”による GDPppの変動

　1952～2012年の GDPppは【304.41円÷75.86円＝4.013】である。

　上記①の通り，実体経済を表す GDP平価の円の価値が「4.0倍」増加

（円高で経済成長）したことを示している。

　同時に，円を基軸とした場合，ドルの通貨の交換価値尺度GDPppは“ク

ロスレート”になるので，円に対して₄.₀倍減少（ドル安による経済成長）

したことを示している。

　その結果，fxr/GDPppの乖離率は，表Ⅰ－ 4の通り，為替変動の節目

となる1952年1.1859，日米経済力均衡した1967年3.5185，1973年1.7287

（72.87％円安に乖離），プラザ合意の1985年1.5630（56.3％円安に乖離），

日本の構造改革実施の1995年0.6500（35％円高に乖離）に変動してきた。

続いて，統一通貨ユーロ発足の1999年0.9876（1.24％円高に乖離），2004年

fxrと GDPppが 1にクロス【fxr1.0819/GDPpp0.9906＝同乖離率1.0992

（9.92％円安に乖離）】 1桁に収斂（日米経済力均衡）し，2012年には同乖

離率が1.0518（5.18％円安に乖離）に収斂・連動している。

　特に，1973～2012年，43年間の主な乖離は，表Ⅰ－ 3が示している通

り，年平均乖離値が一桁の安定した乖離は10回，1/4以下で，その内，円安

に乖離したのは 5回，円高も 5回である。残りの33回は 2桁の乖離があ

り，通貨の価値尺度不在が fxrの変動を不安定にすることを検証している。
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2）　1952～1972年間の固定相場制の変動の検証

　「金 ₁オンス≒＝₃₅ドル」を金ドル兌換の尺度とし，金とドルの兌換を基

本条件に，アメリカのドルと各国の通貨の交換比率（為替相場）を一定に

保つ制度である。

　固定相場制の問題点は，fxrが固定されているため，日本の場合，fxrの

影響が実体経済をインフレ化している事実を GDP曲線が検証している。

　1967年日本の GDPppが米国と対等になったが，同年の乖離率が最大

（3.5倍）に乖離し，固定された為替制度の弊害を表している。

　この事実は，貨幣の価値尺度である fxrを固定すると，実体経済（GDPpp）

が fxrに収斂・連動し，fxrが実体経済を歪曲したことを実証している。

　しかしながら，主要国の経済が成長するに伴い，米国との経済格差が縮

小するとドルから金への兌換が始まり，₁₉₇₁年ドルの兌換を停止するとド

ルショックが起こり，固定相場制は崩壊した。

3）　1973～2012年間の変動相場制の変動の検証

　₁₉₇₃～₂₀₁₂年，₄₀年間の fxrは，fxr₂.₇₁₇₀～ fxr₀.₇₉₇₉，₃.₄₀₅₂倍，年平

均₈.₅₁％円高ドル安で経済成長を遂げてきたことになる。

　一方，実体経済から算定した GDPppは，GDPpp₁.₅₇₁₇～GDPpp₀.₇₅₈₆，

₂.₀₇₁₈倍，年平均₅.₁₈％円高ドル安で実体経済が経済成長している。

　この間の fxr/GDPppの乖離率は，₁₉₇₃年，【fxr₂.₇₁₇₀/GDPpp₁.₅₇₁₇＝

₁.₇₂₈₇】“72.87％”であったが，₂₀₁₂年同乖離率は【fxr₀.₇₉₇₉/GDPpp 

₀.₇₅₈₆＝₁.₀₅₁₈】“5.18％”，₄₀年間で fxrがGDPppを基軸に約₁/₁₄に乖離

を縮小したことを検証している。

　これらの事実は，図 1および図 2のグラフが示す通り，fxrが不安定に変

動しながらもGDPppを基軸にして収斂・連動していることを実証している。

4）　プラザ合意による調整効果

　₁₉₈₅年のプラザ合意により【fxr₂.₃₈₅₄/GDPpp₁.₅₂₆₂＝乖離率₁.₅₆₃₀】
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₅₆.₃％に拡大していたが₁₉₈₆年【fxr₁.₆₈₅₂/GDPpp₁.₅₁₆₉＝乖離率₁.₁₁₀₉】，

₁/₅に調整されたことを検証している。

　また，プラザ合意以後の₁₉₈₆～₂₀₁₂年，₂₇年間の fxr/GDPpp乖離率は，

11.09％から5.18％，約1/2に収斂連動し，fxrが相場理論として本格的に

GDPppに連動し始めたことを検証している。

5）　1967年と2004年の GDPppの均衡と fxrの問題点

　₂₀₀₄年，戦後の為替史上初めて，fxr並びに GDPppが【fxr₁.₀₈₁₉≒

GDPpp₀.₉₉₀₆】，“基準値 ₁”を基軸に均衡し，日米の実体経済力が対等，

為替が均衡を達成したことを図 ₁および図 ₂が示している。

　ただし，₁₉₆₇年すでにGDPpp₁.₀₂₃₇は ₁にクロスし，日米経済力が対等

になっていたが，fxrは固定の影響を受けて変動できず，乖離率₃.₅₁₆₅，異

常な乖離をしていた。

　固定相場制は日本の経済成長に伴って fxrの影響によりGDPppがインフ

レ化する問題を示している。変動相場制下に入ってオイルショックの影響

等も加わり，それらの乖離がプラザ合意によって₈₆年【fxr₁.₆₈₅₂/

GDPpp₁.₅₁₆₉＝乖離₁₁.₁％】に調整された。

　しかしながら，固定相場制下の，₁₉₆₇年 GDPpp₁.₀₂₃₇に対し，₁₉₈₆年

GDPpp₁.₅₁₆₉，₄₈.₂％乖離したが，₂₀₀₄ 年 GDPpp₀.₉₉₀₆，ようやく

GDPpp₁.₀₀₀₀にクロスし，₃₇年を経て米国と対等になった。その原因は，

“相場理論”による fxrの影響を受け，実体経済が吸収に時間が掛かると判

断すべきであろう。“相場”理論が犯す結果ではなかろうか。

　実体経済を表す GDPppの変動は，fxrの固定による影響並びに相場によ

る弊害によって，歪曲され阻害されてきた実態をグラフの変動から読み取

ることができよう。

　仮に，1967年にGDP平価制度に代わっていたならば，fxrの固定による

影響および相場によるオーバーシュートなど為替の不安定な変動がなくな

る。従って，実体経済力で算定された GDPppは，1967年以降，図 1およ
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び図 2の GDPppの曲線よりもはるかに穏やかで“ 1を基軸”に経済の実

態を反映しながら安定した曲線で推移してきたであろう。その結果，日本

の国民をはじめ多くの人々が，「真実の富」の恩恵により，豊かな生活を手

に入れることができたと想定するのは筆者だけであろうか。

3．　SDR平価と世界統一通貨

　GDP平価は，人類の最終課題である“世界統一通貨”の機能を果たす役

割を担うことができる平価である。その理由は，IMFのバスケット方式で

GDP平価から算定された SDR平価が，統一通貨の機能を果たすことがで

きよう₂︶。

　IMFは，主要 ₄通貨のバスケット方式で SDR₁.₀₀₀₀を基準にした主要通

貨の SDRを決めている。しかしながら“相場”で変動する ₄ 通貨のバス

ケット方式では統一通貨として理論的根拠に問題が残る。

　「真実の富」である GDP平価を IMFのバスケット方式に加えて SDR平

価の基準値を決めることは，実体経済を基準にした通貨の価値尺度となる。

通貨別の SDRppが決まれば，世界統一通貨の役割を果たすことができるで

あろう。

　ただし，このバスケット方式に通貨と為替に規制管理が多く，経済格差

の大きい中国人民元₃︶などを人口と経済規模が大きい理由で SDRに加える

ことは，資本主義と民主主義の原理および公正の原則を根幹から揺るがす

ことに留意すべきであろう。

Ⅰ．　アダム・スミスの「真実の富」と GDP平価理論

　₁₆～₁₈世紀，重商主義時代においては，富は，金・銀・財宝であり貨幣

の蓄積であった。そのため，スペインやポルトガルは，金銀を蓄積するた

めに，輸出及び輸入を制限し，貿易収支を重視する自国第 ₁主義の規制管

 ₂） 資料 ₄の第 ₂部および資料 ₆－を参照。
 ₃） 資料 ₃のⅦ項の分析を参照。
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理体制を行っていた。

　アダム・スミスは，「資本主義の聖典」と言われる₁₇₇₆年刊「国富論」₄︶

の『序論』において，貨幣と「真実の富」との関係は，金・銀による貨幣

を富と考えるのは誤りであり，社会を構成する民を豊かにする「真実の富」

を次のように分析している。

（1）　アダム・スミスの真実の富

　アダム・スミスは，同書の序論の冒頭において，「あらゆる国民の年々の

労働は，国民が年々消費する“生活必需品と便益品”のすべてを供給する

みなもとであって，この生活必需品と便益品は，つねに，労働の直接の生

産物であるか，またはその生産物で他の国民から購入（輸入）したもので

ある。したがって，この生産物またはそれで購入されるものが，これを消

費するはずの人々の数に対して占める割合の，大きいか小さいかに応じて，

国民がその必要とするすべての“生活必需品と便益品”を豊かに供給され

るかどうかの割合が決まるであろう。この割合の第 ₁は，国民の労働の熟

練，技能，判断力にあり，第 ₂は，有用な労働に従事する人々の数とその

ような労働に従事しない人々の数との割合に左右される」と述べている。

　また，「真実の富」を獲得する手段は貿易を目的とした海外市場ではな

く，国内市場で生産された物資で計られる。さらに，「真実の富」の価値は

労働の量に正確に等しい₅︶ ので，生産活動によって生産された財貨の量で

あり，その生産性は，労働の熟練，技巧，判断の優劣によって国の生産

力，人民の富裕と貧困の格差の原因になると説いている₆︶。

　この真実の富の理論は，現在の国内総生産“GDP”の概念に象徴されて

おり，それは技術開発，品質・デザイン，ノーハウ，知的財産等によっ

て，国の生産力，国民の所得の増減になる。

 ₄） 同上の「序論」₆₇頁の冒頭文より抜粋。
 ₅） 同上の第一篇第 ₅章「価値尺度としての労働と貨幣」の関係₉₈～₉₉頁参照。
 ₆） 同上の第四編第 ₁章₃₇₃頁貨幣の流通量の論述を参照。
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（2）　アダム・スミスは貨幣の本質₇︶について

　金本位下の貨幣は，購買力があるからこそ価値があり，商業用具にな

る。富は，貨幣すなわち金と銀からなるのではなくて，貨幣で買えるもの

（財貨）からなり，貨幣は物を買う力があるからこそ価値があることを証明

しようとするのは余りにもばかげている（貨幣は商業用具“媒介手段”に

過ぎない）と貨幣に価値を認めることを戒めている。

　不必要な金・銀を購入するための出費は，何れの国においても，真実の

富を必然的に減少させるに違いない。金・銀は鋳貨の形をとっていても食

器の形をとっていてもつまるところ道具（商業用具）に過ぎないことを銘

記すべきであると述べている。

　さらに，金・銀によって流通させられ，処理され製造されるべき消費財を

増価させよ，そうすれば間違いなく金・銀の量を増加させることができよう。

　しかし，もしも異常な手段によって金・銀の量を増そうとすれば，同じ

ように間違いなく金銀の用途を減少させるのみでなく，その量までも減少

させるに違いない。金・銀の量は用途が必要とする以上に大きくなること

はない。

　もしもこの必要量以上に金銀が蓄積されたとしても，金・銀は極めて容

易に海外に運べるし，また，金銀を寝かして使わないでおくことに伴う損

失は，大変大きいので，どのような法律を出してみても，金・銀が直ちに

外国に送られることは防げないであろう₈︶。

　どこの国でも，年々売買される財貨の価値は，この財貨を流通させ，適

当な消費者に配達するために，一定量の貨幣を必要とするけれども，しか

しそれ以上の貨幣を流通させるものではない。流通の水路は，それを満た

すに足るだけの金額を，必ず引き寄せるものだが，それ以上には決して受

け入れない₉︶。と「金本位」下の金・銀の必要量および貨幣の機能と本質

 ₇） 同上の「第四篇第 ₁章」₃₇₂頁貨幣の役割と本質関する論述を参照。
 ₈） 同上の「第四篇第 ₁章」₃₇₂頁貨幣と金銀地金の特性に関する論述を参照。
 ₉） 同上の「第四篇第 ₁章」₃₇₂頁貨幣と金・銀の必要量についての論述を参照。
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について述べている。

　金本位下の鋳貨の価値尺度は，銀の価値が穀類 ₁クオーターに対し₁₃₅₀

年ごろ銀 ₄オンスから₁₄世紀中ごろ ₂オンス低下，さらに₁₅₇₀～₁₆₄₀年ご

ろにはアメリカ大陸おける銀の産出量の増加などにともなって穀物の価値

に対し銀の価値が ₆～ ₈オンスに下落したと述べている。一方，金 ₁に対

し銀₁₀～₁₂の交換比率が₁₄～₁₅に代わった事実を述べている₁₀︶。

　ただし，変動相場制下では，貨幣自体に素材価値および兌換する対象が

なく，国の法と貨幣発行者の信用価値で支えられているに過ぎないので，

貨幣は対象となる価値尺度が無くなり，単なる財貨の計算単位および媒介

手段に過ぎないので，理論的に通貨の価値尺度が算定できず，「不在」と

なっていると言えよう。

　そのため，変動相場制は，理論的根拠を補うために，貨幣の価値尺度を

フアンダメンタルズ或いは購買力平価₁₁︶ に価値尺度を置き，需要供給によ

る“相場”で決めているが，正しい理論・制度と言えるのであろうか。

（3）　財貨の価格と金銀の産出量による貨幣の価値尺度の事例

　₁₃₅₀年イングランドの小麦 ₁クオーターの平均価格は，銀 ₄オンスの評

価であったが，次の通り銀貨の価値に変動があった。

　第 1期，₁₆世紀の初めの穀物価格は半分の銀 ₂オンスに下落した。フラ

ンスでもほぼ同じように低下した記録がある。

　その原因は，社会の改善と産業の進歩によって，生産性が向上し，銀貨

の需要が増加したのに供給が今まで通りであったのか，或いは需要は今ま

で通りであったのに銀の産出量が減少したのか，それともこの ₂つの事情

の組み合わせに基づくのか，そのどれかであると述べている。

　この事実は，穀物（財貨）の価格と銀貨の額は，経済発展によって銀貨

の需要の変化によって，穀物（財貨）の価格或いは銀の産出量によって銀

₁₀） 同上の「第一篇第₁₁章」銀の産出量と価値の変動について₂₂₆～₂₂₈頁参照。
₁₁） pppの理論的問題点は資料 ₂のⅡ項参照。



修道商学　第 58 巻　第 1号

─　　─96

貨の価値が変動したことを述べている。

　第 2期，₁₅₇₀～₁₆₄₀年間の銀と穀物の価格の変化は，穀物の価格に対し

銀貨の価値が銀 ₂オンスであったが，アメリカの銀山の発見により銀の産

出量が増加した結果，銀の価値は ₆～ ₈オンス， ₃～ ₄倍下落した事実を

論証している。この事実は，貨幣である銀貨の価値が銀の産出量増加に

よって銀の価値が下落したことを表している。

　第 3期，₆₄年間に起きた第 1の事件は，内乱により──穀物の価格を高

めた。第 2の事件，1688年穀物輸出奨励金制度によって，国内価格が引き

上げられ，₁₆₉₃～₉₉年までイングランドは穀物の不足に悩んだ。第 3の事

件，同時期に銀貨の摩滅や盗削によって貨幣の大規模な価値滅損（平均し

て銀貨の標準価値の₂₅％減）の事件が起こった。

　これらの事実は，財貨の量の増減或いは輸出政策による財貨の価格の変

動，または貨幣の摩滅や盗削によって，「悪貨は良貨を駆遂する」の格言通

り，銀貨の価値が減価することを述べている。（第 ₁篇第₁₁章）

　また，アメリカの銀山発見以前の金の純銀に対する価値は，₁₀対 ₁ から

₁₂対 ₁ の間で規定されていたが，₁₄対 ₁ と₁₅対 ₁ の割合になった。

　上記の事実から貨幣の本質は，貨幣の価値が，金或いは銀の産出量に

よって金・銀の価値が代わること，また，価値が高く生産量が安定してい

る金が貨幣の価値尺度となり本位制が確立したことを示唆している。

　ただし，変動相場制下では，貨幣自体の価値がないので「真実の富」で

ある GDPならびに通貨発行者の信用力に依存することになる。しかしな

がら，貨幣の価値尺度が“相場”で決まるため理論的尺度が“不在”であ

るといえよう。

（4）　社会の総資財と貨幣の関係

　国，社会にある総資財は，国民または社会の構成員の資財であり ₃つに

分類している。

₁） 消費資財；直接消費のために留保（ストック）された資財（在庫）
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は，販売されない限り収入または利潤を生まない。

₂） 固定資本財：①機械や用具，②利益のあがる建築物，③土地の改

良，④人の能力により利潤があがる資財。

₃） 流動資本財；①貨幣（現金通貨），②食料品のストック，③工業品の

未加工原材料，④完成品となっている資財。

　これらは，そのままでは収入または利潤を生まないが，取引によって財

貨が貨幣に代わるとき，財貨が収入や利潤を生むことを論述している。即

ち，貨幣は富ではなく，財貨の媒介手段に過ぎないのである。

　真実の富は，利益を上げない貨幣ではなく，財貨であることを論述して

いる。

　変動相場制下の通貨は，兌換性がなく，価値尺度が相場で不安定に変動

するので，通貨が財または金融商品に代わるまでは，通貨に理論的価値を

認めるべきではない。

（5）　貨幣と資本と財貨の関係

　人が労働によってもたらされる所得は，生活に必要な消費資財「生活必

需品と便益品」の購入に当てる貨幣と収入や利潤を生む資本になる貨幣，

の ₂つに分けられる。（第 ₂編第 ₁章）

　“消費用の貨幣”は，国内では，「生活必需品と便益品」の調達に使用さ

れ，利潤を生まない貨幣であるので，消費財の価格で貨幣量が決まる。金

銀による鋳貨は金銀食器や鍋窯の道具と同じであるので，不必要な金銀を

手元に置くことは真実の富を増加させることにはならない。従って「金銀を

真実の富として蓄えるのは，ばかげている」。貨幣は財貨の交換手段に過ぎ

ないと論述している。

　この事実は，使用者が所有に属する貨幣は，財の計算単位であり，流通

手段であることを示している。即ち，現金通貨は現金のままでは利潤や収

入をうまないが，預貯金されると利子を生み，また，再投資資本に代わる

と，配当や利息などの収入がある。従って，預金通貨は金融商品としての
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資本であるので，「準通貨」として分類することは理論的に誤りである。

　“資本に相当する貨幣”は，使用者の所有に属し，手元にある間は，貨幣

が何の収入も利潤ももたらさない。ただし，次のように貨幣を財貨に代え

るとき，貨幣は資本となり，利潤を生む。

　その 1，資本は，財貨を調達し，製造し，または購買し，そして付加価

値を加えてこれを再び売却することに用いられるとき利潤を生む。──こ

の資本を“流動資本”と呼ぶのが適切であると論述している。

　その 2，資本は，所有者によって，土地の改良，有用な機械や事業場の

用具および人の能力の購入（技術，デザイン，品質，知財権等₁₂︶の研究開

発の付加価値）に用いられ，それ以上に流通しない資本を“固定資本”と

呼んでいる。

　その 3，その他の資本として，生産されたがまだ販売されていないス

トックの資財“在庫資本”に分類している。

　その 4．変動相場制下では，通貨は，流動資本，固定資本，在庫資本と

しての財（サービスを含む）並びに第 ₄の「金融商品」を媒介する貨幣を

“金融資本”として分類に追加されよう。金融・経済の進歩・発展に伴い，

金利や利息或いは配当を生む金融資本は同時にリスクを伴う商品である。

　その 1～ 5の貨幣と資本と財貨に対する理論は，貨幣の本質並びに財貨

と貨幣と資本の関係を表している。

　国富論は，現在の金融・経済理論および会計理論の「貸借対照表」や

「収支決算書」および「国民経済計算」並びに統計理論の基礎理論となって

おり，今もなお金融・経済理論の基礎となっている。

₁₂） 日経新聞₂₀₁₇年 ₅ 月₁₇日付で「知的財産投資やシエアリング（共有）を GDP

統計の対象項目に組み入れる。なお，研究開発費は昨年₁₂月の統計改定で追加
し，名目GDPが₂₀兆円近く増えたと報じている。統計の環境整備の遅れは金融・
経済政策を錯誤させるので，最重要指標である。
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（6）　社会の総資財と貨幣の流通に対する考え方

　社会の総資財を ₃つに分類している。第 ₁は消費財購入用貨幣，第 ₂は

固定資本，第 ₃は流動資本であり，流動資本は①貨幣（資本となる現金），

②食料品のストック，③原材料，④完成品に区分している。

　第 ₁の貨幣：労働賃金として支払われる週の収入（ ₁ギニー銀貨）また

は年収入で支払われる貨幣は，購買することのできる消費可能な財貨の量

に常に比例する。が，しかし，貨幣と消費可能な財貨との両方の合計は等

しくない。その原因は，支払われた労働賃金の貨幣（ギニー貨）のうち，

財貨の購入によって支払われた貨幣は，明日別の人のそれに支払われ，あ

さっては第 ₃ の人に支払われるかも知れない。流通する貨幣（マネーフ

ロー）は，大車輪のように資財の支払いに重複して支払われるので，国内

に流通している金属片（貨幣）の額は，年々それで支払われる貨幣年金

（賃金）の総額よりも常にはるかに少ない貨幣量で流通している。そのた

め，社会に流通している金属片（ギニー銀貨等）の額が社会構成員全部の

収入に等しいということは決してあり得ない。

　換言すると，流通貨幣は財貨の媒介手段であり，“真実の富”は社会全体

の財貨の総額であるが，流通貨幣のギニー銀貨等の総額ではない。言い換

えれば，消費財貨である「生活必需品と便益品」の総額である真実の富の

財貨は，貨幣に換算するとその財貨の総額に等しいが，経済社会に流通し

ている貨幣（マネーフロー）の量はそれより遥かに少ないことを論述して

いる。

　金本位制下における社会の総資財（生活必需品と便益品の総額）の総額

と総財貨に使用した貨幣の総額は等しいが，経済社会に流通している現金

通貨（キャッシュフロー）の量は遥かに少ない。この財と流通通貨に対す

る役割や考え方は，現在においても通貨の機能や本質を表している。

　本論は，真実の富である財貨の総額＝通貨の総額は，国内総生産の概念

である GDPの総額に等しいので，財貨の価値 GDPを通貨の価値尺度と

して数値化し，その総体値の比で GDP平価を算定している。



修道商学　第 58 巻　第 1号

─　　─100

（7）　貨幣と紙券の代位による利潤

　金本位理論による流通貨幣は，大車輪のように回転し，流通機能を果た

す商業の偉大な用具である。そのため，「金貨や銀貨」は金・銀の素材価値

があっても真実の富ではないと論述している。

　起業家の全資本は，金銀貨幣の代わりに紙券（銀行券や手形など）に置

き換え（代位）られて流通している。金銀貨幣の代わりに紙券に代えるこ

とは，極めて高価な商業上の用具（金・銀）を経費の掛からない便利な用

具（紙券）に置き換えることになる。

　紙券を発行する銀行や金融業者等の手形などは，貨幣の鋳造や流通の維

持費などの経費が掛からない。が，これらの紙幣や手形が，金・銀と兌換

を約束する金融業者に財産や誠実さが求められ，何時手形を提示しても兌

換する金銀の用意があること，そして，それらと引き換えに何時でも金・

銀を受け取れると信じられる信認があることが，金・銀の貨幣と同一の通

用性を持つようになるのである。また，債務者は借受金に対する元本およ

び利子を支払う資産があることが貸付の条件である。

　₁₀₀万ポンドの紙券や手形が流通していても金・銀と兌換される額が，仮

に，₂₀万ポンドであれば，₈₀万ポンドは信用によって節約されることにな

る。その結果，₁₀₀万ポンドの紙券が金銀に代位して流通し，その差額₈₀％

の金銀が外国との貿易や第₃国との中継貿易などの基金として或いは新しい

会社の資金として利用され，新しい収入を得ることができると論述してい

る。

　また，銀行は，貨幣の借用を申し込まれると借用資金を銀行の手形で前

払いする。商人は銀行でこれらの手形のキャッシュアカウントを持ち，製

造業者や農業者に割引手形で支払いをする。これらの手形決済のほとんど

は銀行のキャッシュアカウントで決済される。また，商人が各取引先に発

行した割引手形を媒介として，巨額の資金が銀行のキャッシュアカウント

で処理される。

　ただし，紙券や手形での海外投資は，銀行の支払いを法律で強制してい
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る国から遠く離れたところでは日常の支払いができないので，信用のない

紙幣や手形は，海外では通用しない。それに対して，金・銀は，各国の財

貨との交換を可能にして，利潤を得ることが可能となると論述している。

　アダム・スミス時代の通貨および為替に対し，変動相場制下の経済社会

では次の問題がある。

　 ₁）変動相場制下の通貨は，国・中央銀行が発行する不換通貨であるの

で，国の法律による通貨制度および通貨や手形等が発行者の信用に支えら

れている。さらに，為替市場における通貨の価値尺度は，相場で決めるの

で，不安定な為替制度である。

　 ₂）通貨の価値尺度を相場に依存する為替制度は，投機によるリーマン

ショックや国の信用欠如のギリシャ問題による金融ショックの引き金と

なって，資本主義を崩壊に導く原因を秘めている。金融ショックから国際

金融機関を守るために，BIS規制による自己資本に対する留保比率が ₄％

から ₈％へ，さらに₁₆％～₂₀％が検討されている。

　 ₃）相場理論の国際関係への影響は，国家主権により「通貨の規制」や

「為替の規制管理」或いは「金融緩和政策」または「自国第 1主義」など国

の政策によって国家間の公平原則が守られなくなり，国家間の経済格差が

拡大する要因となる。その結果，国家間の公正な競争原理が機能しなくな

る原因になる。

　 ₄）経済格差拡大要因は，国内経済社会の所得格差を生み，強者と弱者

に ₂極化する。その結果，所得格差は，総需要を縮小させ，経済成長がマ

イナス成長になろう。

　弱者の拡大は，経済社会の安定を脅かす。貧民層は，生活が脅かされ，

生命の危機に直面するようになると民主主義の思想が破壊され始め，内紛

やテロが頻発するようになる。

　≪豊かな生活がないところに平和は存在しない。≫

　変動相場制の最大の問題点は，“相場”によって通貨の価値尺度が“不

在”であることにある。そのため，強者の論理によって相場が市場を支配
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するので，経営の不安定が所得格差を ₂極化する要因を秘めている。

　所得格差の ₂ 極化は，国内の総需要は縮小し経済成長が困難になるの

で，豊かな生活を脅かし，人口がさらに減少し始め，平和な社会を崩壊さ

せる。金融緩和政策で対応しても需要の望めない経済社会では金融政策は

成り立たなくなろう。

　金融政策は，所得のバランス保つことによって総需要を増加させ，人口

が増加し始めるとさらに豊かな生活を維持することが可能になろう。

　グローバル経済が安定成長を達成し，豊かな経済社会になるまでは，民

主主義と資本主義が機能することが必要条件であるが，公正な「競争原理」

が失われると豊かな生活の維持が困難となる。弱者が多数を占めると民主

主義の多数決の原理により資本主義に危機が訪れる。

　国富論は，変動相場制下において，真実の富と貨幣および為替の本質を

我々に教える経済学の経典である。

　本論は，通貨の価値尺度が論理的に決まる GDP平価によって，為替を

安定させ，経営と実体経済を安定成長させ，豊かな生活で平和を達成する

GDP平価理論を提示する。

　実体経済の安定成長を平価理論によって，強者と弱者に 2極化しない，

平和で豊かな経済社会が実現する一里塚になれば幸いである。

（8）　金本位制と変動相場制の視点の違い

　アダム・スミスの貨幣理論の視点で，金本位制と変動相場制下の貨幣と

資本の本質並びに為替市場の問題点を整理すると次のようになる。

　₁）　金本位制は，金銀が貨幣の価値尺度となり，貨幣は等価交換される。

 変動相場制は，通貨の価値尺度が需要供給による“相場”で決まる

ので，通貨の理論的価値尺度が“不在”である。従って，国の法律

と通貨を発行する中央銀行の信用並びに“真実の富”を表す国内総

生産による経済力によって通貨の交換価値尺度が決まる。

₂） 信用を支えるのは，国の経済成長率，財政事情，経常収支の実績，
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さらに，雇用状況，消費動向などのフアンダメンタルズを参考にして

通貨の価値尺度が決まる。フアンダメンタルズは国内総生産である

GDPに象徴される。

₃） 変動相場制は，貨幣の兌換ができない通貨の価値尺度が不在の為替

制度であるので，為替の本質に反する制度である。為替は理論的根

拠によって算定された通貨の価値尺度によって「等価交換」できる

制度が必要である。

Ⅱ．GDP平価理論の理論的根拠と定義

1 ．　GDP平価理論の根拠

　GDP平価理論は，次の理論を根拠にして算定する。

₁） 国連により開発された国民経済計算₉₃SNA（改訂版）は，会計手法

により【国民所得勘定（GDP），産業連関表（産業連関分析），資金

循環表（マネフロー分析），国際収支勘定，国民貸借対照表】の ₅項

目の統計を統合したもので，各数値はその国の実体経済構造と経済

循環システムを包括的に示している数値である。

₂） GDP国内総生産は，国民経済計算による原数値が【国内総生産

（GDP），国内総支出（GDE），国内総所得分配（GNI）】のマトリッ

クスによる【三面等価の原則】により，三者の数値が原値のままで

等価である。従って，各国の原値で算定された GDPphは実体経済

の総体値を表している。

₃） 国際収支は，₉₃SNAとの連携により GDPとの整合性が図られ，連

携関係が成立しているので，国際比較が可能となっている。また，

国際収支は，経常収支，資本収支，外貨準備の ₃ 項目から構成さ

れ，全世界の国際収支尻の総計は，±₀に均衡する。

₄） 本論は，IMFの IFS統計により，各通貨の GDP平価を算定し，変

動平価制を論ずる。なお，平価の変動率は GDP成長率の予測値の

範囲内で変動することになろう。



修道商学　第 58 巻　第 1号

─　　─104

₅） 経済統計は精緻な統計環境整備が必要である₁₃︶。特に，国民経済計

算の統計は，実体経済を正確に表す統計の整備が重要である。本論

は，集計された IFS統計が正しい実体経済を表していることを前提

にして平価理論を論じている。

2．　 1人当りの GDPppの定義

　理論的な通貨の価値尺度は，各国の経済力で比較・判断する以外によい

方法が見当たらない。アダム・スミスは，「真実の富」は貨幣にあるのでは

なく，社会全体の財貨である「生活必需品と便益品」の総額で表されると

論述している。従って，真実の富は国内総生産で表されるので，GDPの総

額から GDP平価を次により算定する。

　GDPは，人間が必要とする財の総生産額であり，国家や社会の総供給額

を表わしている。一方，国家や社会を形成しているのは人であるので，マ

クロでは総需要は総人口で決まる。従って，実体経済力は，次の通り，一

人当たりの GDPで数値化する。

　　【GDP÷総人口＝GDPph（一人当たりの GDP）】

　GDP平価は，各通貨国の実体経済力GDPphの比でGDP平価を算定する。

（算定式は「GDP平価理論の論旨」を参照）

　以上の理論的根拠および定義により，アダム・スミスの“真実の富”

は，変動相場制下ではGDPに象徴される。従って，GDPの総額は，アダ

ム・スミスの真実の富の総額であるので，GDPを数値化して算定したGDP

平価は実体経済を象徴する平価である。

₁₃） 日経新聞₂₀₁₆年 ₉月 ₂日『経済教室』「注目集める経済統計」──低成長，観測
誤差の影響大──の記事において，日本には欧米のように経済統計の高等教育機
関がなく，ビッグデータ時代に統計学博士号を持つ専門家がいない。日本のGDP

統計（ ₁次速報値～確定値）に誤差が大きいことを分析し，日本の公的統計の対
応を提言している。
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3．　GDP平価理論の定義

　「GDP平価理論の要旨」の通りであるので説明を省略する。

Ⅲ．　1952年以降の fxrと GDPppの長期変動の分析

1．　固定相場制時代の fxrと GDPppの変動の分析

　日本の実体経済は，図 ₁の通り，₁₉₆₆年までは実体経済を表すGDPppが

新興国としての経済成長，₁₉₆₇年に ₁ を超え，新興国経済（GDPgap）か

ら先進国経済（GDPpp）に成長した。

　日本は，₁₉₆₇年以降先進国としての経済成長を遂げるが，固定相場制は，

fxrが固定されているために実体経済を表す GDPppは，通貨の価値尺度で

ある fxrに影響され，インフレ化して fxrに収斂・連動トレンドを示している。

　固定相場制時代（₁₉₅₂～₁₉₇₂年間）の₂₁年間で fxrは，【₁₉₅₂年 fxr₃.₆₁₀₀÷

₁₉₇₂年₃.₀₃₁₁＝₁.₁₉₁₀】，fxrが固定されているため₁₉.₁％しか変動していな

い。しかしながら，GDPppは【₁₉₅₂年₃.₀₄₄₁÷₁₉₇₂年₁.₄₅₁₅＝₂.₀₉₇₂】，

GDPppは fxrの影響を受け，₁₀₉.₇₂％，年平均₅.₂₂％，経済が歪曲され，

阻害されてきた事実を検証している。

　この間，【金 ₁オンス＝₃₅ドル】に固定した fxrと GDPppの乖離が，金

への兌換を促し，固定相場制を崩壊した。

　₁₉₇₃年，変動相場制元年「金 ₁ オンス＝年平均₉₇.₂₂ドル」市場価格₁₄︶

ではあるが，₂.₇倍になっている。

　日本は，第 ₂次大戦後の GHQ統治体制下で，為替レートは輸出・輸入

レート等，異なる複数レート制であったが，₁₉₅₂年 IMF参加に際し，₁ド

ル＝₃₆₀円（±₁％幅）で固定相場制が発足した。

2．　変動相場制下の fxrと GDPppの変動の分析

　₁₉₅₂年～₂₀₁₂年間の長期変動は，「平価理論の論旨」の通りであるので省

₁₄） 金の価格：田中貴金属工業の統計による。
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略し，特に，₁₉₈₅年プラザ合意およびそれ以降，円高による影響，統一通

貨ユーロ，IT革命による景気とリーマンショック，主要国の金融緩和政

策，アベノミックスなどの中期変動について検証する。

（1）プラザ合意による fxrと GDPppの変動の分析

　G₅ によるプラザ合意は，₁₉₇₃年変動相場制移行による固定相場制の後遺

症の調整並びに同年から始まった第 ₁次・第 ₂次オイルショックによるイ

ンフレおよびレーガノミックスによる強いアメリカ（ドル高）政策による

他通貨との乖離が調整できたので，変動相場制は軌道に乗った。

（2）プラザ合意後の1986～2012年間の fxrと GDPppの変動

　₁₉₈₆～₂₀₁₂年の₂₇年間の fxrとGDPppの変動は，fxr₁.₆₈₅₂～fxr₀.₇₉₇₉，

【₁₆₈.₅₂円÷₇₉.₇₉円＝₂.₁₁₂倍】，fxrは年平均₇.₈₂％円高で経済成長した事

実を検証している。

　一方，同期間 GDPpp₁.₅₁₆₉～GDPpp₀.₇₅₈₆，【₁₅₁.₆₉円÷₇₅.₈₆円＝

₁.₉₉₉₆倍】，GDPppは年平均₇.₄₁％実体経済が円高で推移した事実を検証

している。

　この事実は，fxrが“相場”でオーバーシュートしながらも GDPppを基

軸に収斂・連動トレンドに入ったことを検証している。

1）　日米構造協議による異常な変動の検証

　₁₉₉₀年代に入り，日米構造協議が始まると表Ⅰ－ 4の通り₁₉₉₂～₉₆年間

fxr/GDPppの乖離率が₂₀％を超えるなかで，₁₉₉₄年【fxr₁.₀₂₂₁/GDPpp 

₁.₄₈₇₈同乖離率－₃₁.₃％】，₁₉₉₅年【fxr₀.₉₄₀₅/GDPpp₁.₄₄₇₁同乖離率

－₃₅％】乖離し，日本は実体経済力に対する円高・ドル安に耐えきれず，

日本は構造改革を実施した。

　その中で，1986と1995年10年間の実体経済は，GDPpp₁.₅₁₆₉⇒ GDPpp 

₁.₄₄₇₁，₄.₈％，安定した円高ドル安の変動であった。それにも拘らず，



神田：アダム・スミスの「真実の富」で算定した“GDP平価”

─　　─107

fxrは₁.₆₈₅₂⇒ fxr₀.₉₄₀₅，₇₉.₂％，異常な円高ドル安で推移している。

　また，₁₀年間の fxrとGDPpp乖離率は₇₉.₂％/₄.₈％，₁₆.₅倍乖離してお

り，₈₆年₁₁.₁％の収斂状態から₉₅年₃₅.₀％異常な円高になり，ついに日本

は円高に耐えきれず構造改革を実行したことを立証している。

　米国のスミソニアン経済研究所所長は，日本の経済構造改革を実行させ

るためには円高にすればよいと助言し，助言通りの結果になっている。

　これらの事実は，相場で決まる fxrの問題点であることを忘れてはなら

ない。

2）　1996～2007年までの fxrと GDPppの変動

　₁₉₉₆～₂₀₀₇年の₁₂年間の為替の変動の特徴は，₁₉₉₉年ユーロ発足，₂₀₀₂

年 IT景気，₂₀₀₇年リーマンショックの前年の実体経済の推移は次の通り。

　₁₉₉₆年日本の構造改革により fxr₁.₀₈₇₈⇒₁₉₉₉年統一通貨ユーロの発足

fxr₁.₁₃₉₁⇒₂₀₀₄年日米 GDPpp均衡と IT景気 fxr₁.₀₈₁₉，₂₀₀₇年リーマン

ショックの前年 fxr₁.₁₇₇₅，ショックの対応策として米国の金融緩和により

₂₀₀₉年 fxr₀.₈₃₅₇となった。

　これに対して，同期間の実体経済は，₉₆年 GDPpp₁.₄₁₈₁⇒₉₉年 GDPpp 

₁.₁₅₃₄⇒₀₄年 GDPppが ₁ にクロス（日米実体経済が均衡）し，GDPpp 

₀.₉₉₀₆⇒₀₇年 GDPpp₀.₈₈₇₃⇒₀₉年 GDPpp₀.₈₁₉₄となった。

　その結果，同期間の fxr/GDPpp乖離率は₉₆年₂₃.₂₉％に乖離が縮小し，

₉₉年₁.₂₄％に均衡したが，₂₀₀₄年₉.₂₂％から₀₇年₃₂.₇％に拡大した。₀₈年

米国の金融緩和によって₀₉年₁₄.₂％に縮小している。

　₀₇年，実体経済が fxr₁.₁₇₇₅/GDPpp₀.₈₈₇₃＝₁.₃₂₇₀乖離率₃₂.₇％とな

り，₃₀％を超える円安・ドル高・米国内のドル高・円安の異常な乖離（ア

ンバランス現象）が引き金となり，₂₀₀₈年サブプライムローンの破綻が起

こったと想定できるのではなかろうか。

　この事実は，₃₀％を超える異常な乖離が実体経済の成長を阻害し，

ショックの引き金になることを検証しているのである。
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3）　リーマンショックによる fxrと GDPppの変動

　₂₀₀₈～₂₀₁₂年の ₅年間，₀₈年 fxr₁.₀₃₃₆⇒₁₂年 fxr₀.₇₉₇₉，₂₉.₅₄％，年平

均₅.₉₁％， ₅％を超える異常な変動で推移し，一方，同期間の GDPpp 

₀.₈₄₄₇⇒ GDPpp₀.₇₅₈₆，₁₁.₃₅％，年平均₂.₂₇％，fxrに対し GDPppは 

₁/₂.₆，比較的安定して推移しているが，fxrは実体経済に対して₂.₆倍変動

したことになる。

　この事実は，金融ショックによる fxrの異常な変動に対応した金融緩和

政策は，短期間で GDPppを変えることができないことを検証している。

　換言すると，fxrは実体経済を表すGDPppに収斂することを実証してお

り，2012年 fxr0.7979/GDPpp0.7586乖離率5.18％円安ドル高に収斂した。

　これらの事実は，日本の実体経済 GDPppが，米国の影響を凌ぎ，正常

化したことを検証している。

Ⅳ．アベノミックスの検証と行方

　アベノミックスの金融緩和政策は，過剰流動性資金年間₈₀兆円を放出

し，【実質成長率 ₁％＋インフレ率 ₂％＝名目成長率 ₃％】の目的を達成す

るまで継続することを目的としている。さらに，インフレ率 ₂％達成を促

すためにゼロからマイナスの政策金利を導入している。

1）　アベノミックスによる fxrと GDPppの変動の検証

　₂₀₁₂年₁₂月；安倍政権が発足し，₂₀₁₃年～₂₀₁₅年間の fxrおよび GDPpp

の推移は次の通りである。

　fxrは【₂₀₁₂年 fxr₀.₇₉₇₉～₂₀₁₅年 fxr₁.₂₀₁₃】，＋₅₀.₅₆％円安になり，

GDPppは【₂₀₁₂年 GDPpp₀.₇₅₈₆～₂₀₁₅年 GDPpp₀.₇₄₇₈】，－₁.₄₂％円高

になった。その結果，₂₀₁₂年【fxr₀.₇₉₇₉/GDPpp₀.₇₅₈₆】，乖離率₅.₁₈％円

安で均衡状態にあったが，₂₀₁₅年【fxr₁.₂₀₁₃/GDPpp₀.₇₄₇₈】，乖離率

₆₀.₆₄％異常な円安に乖離している。

　乖離率30％の 2倍を超える異次元の円安にも拘らず，－ 2％のインフレ
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目標を未だに達成していない。異次元の金融緩和に加えてマイナス政策金

利は「真実の富」に何をもたらすのであろうか。世界初の実験である。

　実体経済に資金需要のない政策は，①実体経済が反応せず，資金を供給

しても日銀に逆戻りする。ただし，②金融市場は資金に対して株高に反応

しているが，「真実の富」を増やすことになっていない。③原油安などの要

因によりインフレが押さえられている。④インフレを促すためにゼロから

マイナス政策金利を導入したが， ₂％のインフレが達成されていない。⑤

GDPの ₂倍を超える財政収支・政府財務残高のため，赤字国債を発行せざ

るを得ず，プライマリ・バランスの改善が進まない。⑥日本は，IMFの財

政収支改善のため，消費税の小刻みな引き上げ勧告を遵守しないと通貨の

信用を失うことになり，格付けの低下を招くことになる。

　アベノミックスの目的が達成できない原因は，需要不足なのか，それと

もインフレにするのに想定以上の時間が必要なのか。その外に原因がある

のであろうか。

　これまで検証してきたように実体経済を象徴する GDPppは，長期的に

安易に影響されないことを検証してきた。異次元の金融緩和で資金を放出

しても国民および実体経済が資金を受け入れる素地が国民や企業家にない

限り，インフレ化は実現が困難なのかも知れない。

　また，グローバル経済の中で，過剰流動性による実体経済のインフレ誘

導政策が可能としても短期に達成することは不可能であろう。

　国の財政収支・政府債務残高₁₅︶は，米国はGDPの約₁₁₀％であるが，日

本は異次元の過剰流動性資金によって国の財政収支・政府債務残高がGDP

の ₂倍を超え，世界 ₁の借金国になっている。アベノミックスが目標を達

成するために，中央銀行が ETFなどを購入することは，将来のリスクにな

らないのだろうか₁₆︶。

₁₅） IMF「World Economic Outlook Database, April ₂₀₁₇」より国の財政収支・債務
残高の統計，野村アセットマネジメント作成資料を参照。

₁₆） 日経新聞₂₀₁₇, ₆, ₂₄．「日銀，株買い一辺倒，―― ₄ 社に ₁社で「超安定株主」 →
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　マイナス金利政策によるドルとの金利格差が大幅に拡大し，円の信用が

失墜するとき，金利上昇が始まると財政負担能力を超えるので，異常な円

安により，格付が低下する。信認を失った通貨は，使用されなくなり，ハ

イパーインフレを招く恐れが生じるのではなかろうか。

　貨幣数量説は，「需要＜供給」の日本の実体経済に対し，過剰流動性が機

能しないか或いは機能させるとしても長期間の時間が必要なのか，それと

も需要なき過剰流動性がこの理論の外にあるのか，アベノミックスが立証

することになろう。

2）　アベノミックスの予測の不透明性

　アベノミックスは， ₄ 年を経過した₂₀₁₆年現在，ようやく実質成長率

₁.₀％＋インフレ率－₀.₁％＝名目成長率₀.₉の実績，₂₀₁₇年₁.₂％＋ ₁％＝

₂.₂％予測値を IMFは公表しているが，いまだにインフレ率 ₂％の目的値

を達成する予測がない。

　この間，fxrは₂₀₁₂年平均₇₉.₇₉円から₂₀₁₇年 ₃ 月₃₁日終値₁₁₁.₃₅円，

₃₉.₅₅％の円安を受けて₂₀₁₆年度の企業利益率は絶好調であるが，企業採算

レートは₁₁₀円前後になっている。

　一方，₂₀₁₅年GDPpp₀.₇₄₇₈に対して，日米の経済成長予測値は【日本の

名目 GDP成長率₀.₉／米国同 GDP成長率₂.₉＝₀.₃₁】であるので，₂₀₁₆年

の実体経済 GDPpp予測値は₇₄.₉₅円になる。

　実体経済を表す₂₀₁₆年GDPpp₇₄.₉₅円と仮定すると fxr₁₁₁.₃₅円の乖離率

₄₈.₆％は上記貨幣数量説が機能しない理論であるのか，それとも実体経済

が過剰流動性を受け容れないのか。仮に，過剰流動性が投機に回った場

合，日本発の金融ショックの引き金に成り兼ねない可能性を秘めている。

　景気刺激として政策金利をゼロからマイナスにしたが，金融緩和による

に――」上位₁₀位以内，₅％以上保有は₈₃社の大株主。主要国では例を見ない中
銀の ETF購入。ETF年間買い入れ枠 ₆兆円，推定総額₂₄兆円を超えたと「きょ
うのことば」で報じている。政府は，企業の国有化を目指しているのであろうか。

→
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財政負担は限界を超え，また，金融機関の経営採算も限界を超えつつある。

　金融緩和を止めると fxrは円高に向かい，₁₀₀円を切り上げ，₁₉₉₉～₂₀₁₂

年の平均値₉₀円前後になる確率が高いと考えられる。さらに，₂₀₁₅年の

GDPpp₇₄.₇₈円に近づく可能性も否定できないであろう。

3）　アベノミックスの問題点

　マイナス金利の中で，日米の金利格差が拡大するとき，金利調節機能の

余地がなくなり，財政収支・政府債務残高が信用不安を引き起こすとき，

VIX指数は急上昇し，財政負担は極限を超えることになりかねず，ハイパー

インフレの可能性を秘めているのではなかろうか。国の政治が国民のため

にあるならば，金融・経済政策による“真実の富”の両認識が問われてい

る。

　変動相場制下においては，インフレ（通貨安）は，貿易を通じて輸出企

業の国際価格競争力を高めるので，企業の利益に資するが，他方，物価を

上昇させ，国民の“真実の富”を減少させ，生活を困窮化させる。国民の

豊かな生活が損なわれるインフレ政策は正しい金融・経済理論であろうか。

　デフレ（通貨高）は，企業の輸出競争力を低下させるが，輸入は物価を

低下させるので，貿易収支のバランスを保つことが物価と為替の変動を安

定させ，国民の生活を豊かにし，真実の富を増加させる。

　デフレこそ国民を幸せにするので，金融経済政策はデフレを基本にすべ

きではなかろうか。

　日本の金融・経済政策は，デフレを前提条件にした金融・経済政策の基

本的見直しが課題であり，デフレ下の経営の安定と賃金の調節の在り方お

よび需要を喚起することが課題である。金融経済政策は，企業のためにあ

るのか，国民のためにあるのかが問われている。

　上記の検証により，変動相場制は，「資本の自己増殖」₂％の限界水準を

超えて円高或いは金利や企業の純利益率の水準を超えてオーバーシュート

するとき，実体経済が歪曲され，世界経済の安定成長を阻害することにな
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る。優良企業は，為替が採算レートを超えると ₁円の変動で数百億円の利

益が増減する。

　為替の不安定な変動で利益が増減する制度は，「等価交換」の原則に反す

るだけでなく，「強者の論理」が為替市場を左右する事態になれば，変動相

場制は末期的現象を迎え兼ねないであろう。

　変動相場制から変動平価制へ，fxrをGDPppに代えることによって，公

正な通貨の交換価値尺度で「等価交換」が行われることになれば，国を超

えて「一物一価の法則」が機能し，公正な国際競争力によって真実の富が

増殖し，豊かな生活が実現する経済社会になるに違いない。平価理論はそ

れを実現する手段になろう。

Ⅴ．fxrと GDPppの短期変動の実態の検証

　₂₀₁₇年 ₃ ～ ₅ 月の月間における為替の変動の実態は表Ⅰ－ ₅の通りであ

る。

　そのうちの主な変動は，（₁）の表Ⅰ－ ₅－ ₂一日の中での変動の実態。

および（₂）の表Ⅰ－ ₅－ ₃月間の変動の実態がある。

（1）　日間の始値と終値の変動の実態

　表Ⅰ－ ₅による各月の始値に対する終値との平均乖離率は ₃月₀.₀₁％，

₄月₀.₀₀％， ₅月₀.₀₂％で想定外に安定している。しかしながら，各月の

₁日の変動の最大変動率は表Ⅰ－ ₅－ ₂の通り ₁％を超え， ₂％近い変動

であった。

表Ⅰｰ5ｰ2．一日の始値と終値に関する最大値と最小値の変動幅

始値 終値 最大変動幅・比率 始値 終値 最小変動率

₃月₁₅日 ₁₁₄.₇₆円， ₁₁₃.₄₂円， ＋₁.₃₄円　－₁.₁₇％， ₆日₁₁₃.₈₁円， ₁₁₃.₈₈円， －₀.₀₆％

₄ 月₂₅日 ₁₀₉.₇₅円， ₁₁₁.₁₂円， －₁.₃₇円　－₁.₂₅％， ₅日₁₁₀.₇₃円， ₁₁₀.₇₁円， －₀.₀₂％

₅ 月₁₇日 ₁₁₃.₁₀円， ₁₁₀.₈₉円， ＋₂.₂₁円　　₁.₉₅％， ₂₉日₁₁₁.₂₅円， ₁₁₁.₂₇円， ＋₀.₀₂％
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　ただし， ₃ か月間で最小乖離率₀.₀₂％～最大乖離率₁.₉₅％変動してお

り，“相場”による最小と最大の変動比率は₉₇.₅倍変動している事実があ

る。

　これらの変動幅が，“相場”による非論理性であり，投機的心理要因によ

り fxrを不安定にする原因である。

（2）　月間の高値と安値の最大値・最小値の変動幅は次の通りである。

　 ₁ 日の中で高値と安値の ₁ ヶ月間の平均乖離幅は， ₃ 月，₀.₈₆円， ₄

月，₀.₈₇円， ₅月，₀.₈₂円であるが，月別の最大変動値と最小変動値の乖

離幅は， ₃月，₅.₃₈円₄,₈₉％， ₄月，₃.₆₂円₃.₂₄％， ₅月，₄.₀₉円₃.₇₁％

であり，全て ₃％を超える大幅な変動をしている。

　上記（₁）と（₂）の“相場”による大幅な変動は，相場理論の非論理性

を示し，投機的心理要因により fxrを不安定にする原因であることを立証

している。

　GDP平価理論で通貨の交換価値尺度を決めることになれば，為替 fxrの

非論理性並びに投機的心理要因が介入する余地が無くなる。そのため，「真

実の富」である GDPを根拠に論理的に GDP平価が決まる。fxrの変動を

不安定にする相場理論が為替市場から排除され，GDP平価理論による通貨

の価値尺度で「等価交換」されるので，為替が安定し，経済が安定成長す

る構造改革が実現する。

表Ⅰｰ5ｰ3． 3～ 5月の fxrの最大値と最小値の変動幅と乖離率

最大変動値 最小変動値 変動幅と比率 月平均変動幅 同変動率

₃月₁₀日 ₁₁₅.₅₀円 ₂₇日　₁₁₀.₁₂円 ₅.₃₈円　₄.₈₉％ ₀.₈₆円 ₆₂₅.₅％

₄ 月₂₆日 ₁₁₁.₇₆円 ₁₇日　₁₀₈.₁₄円 ₃.₆₂円　₃.₂₄％ ₀.₈₇円 ₄₁₆.₁％

₅ 月₁₁日 ₁₁₄.₃₆円 ₁₈日　₁₁₀.₂₇円 ₄.₀₉円　₃.₇₁％ ₀.₈₂円 ₄₉₈.₈％
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Ⅵ．実体経済を表す通貨の信用力と市場シエア

　世界市場に占める日本とドイツの輸出入決済通貨比率₁₇︶ は，表Ⅰ－ ₆の

通り₂₀₁₀年，ドル約₄₃.₅％，ユーロ約₁₈.₄％，日本円は約₁₀.₂％，英ポン

ド約₆.₉％，豪ドル₂.₈％，スイスフラン₃.₂％，上位 ₆通貨で約₈₅.₀％を占

めている。この比率は通貨の信用度を表している。同時に国や通貨が異

なっても世界市場で自国通貨による取引ができる世界市場に占める自国通

貨のシエアを表している。従って，これらの国は，為替の変動の影響を直

接的に受けずに取引が可能な市場シエアは，勝者の通貨であることに留意

すべきである。勝者への道は，通貨と為替に規制がなく，信用度が高い通

貨であることが第 ₁条件である。

　第 ₂の条件は，表Ⅰ－ ₇の通り，日本の輸出の円決済は₄₀％前後でドル

決済は₅₀％前後を占め，輸入は円決済が₁₀％前後から増加し約₂₀％に過ぎ

ないがドル決済は₇₀％台で推移している。

　それに対し，ドイツの輸出決済はマルクが₈₀％前後でドル決済は₁₀％に

満たないが，輸入決済は，自国通貨バルク決済が₅₀％前後を占め，ドル決

済が₃₀％台を占めるようになった。

　ドイツは，自国通貨で輸出決済が約₈₀％に対し日本はドイツの ₁/₂，輸

入決済は₅₀％台に増加しているが日本は約₂₀％に過ぎず，ドイツの ₁/₂ に

満たない。また，日本のドル決済は輸出約₅₀％前後，ドイツは輸出決済の

₁₀％未満でドイツの ₅倍であり，日本のドル決済による輸入は₇₀％台を占

めているが，ドイツは約₂₀％前後に減少し，日本の輸入に対するドル決済

はドイツの₃.₅倍になっている。貿易決済に対するこれらの比率は，ドイツ

の取引の主体が，売り主側にあり，「強者の論理」で売り主に有利な為替の

変動を避けられる自国通貨で取引契約をむすんでいることを検証している。

しかしながら，日本人の民族性は相手の立場に立って取引をするので，自

₁₇）　資料 ₇の p₅₄および p₂₁₈を参照。
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国通貨による取引を犠牲にして，相手国の通貨または基軸通貨で取引をし

ていることを実証している。

　円による取引を犠牲にして取引をすることは，日本的商法の現れであ

り，視点を変えれば，通貨ではなく取引に対する信用を優先していると言

えよう。そのため，円による取引を犠牲にすることになる。視点を変えれ

ば，日本的商法は，通貨ではなく信用を優先した長期取引をしていること

になる。

　取引通貨のシエアは，世界市場に占める自国の取引市場シエアを示して

いる。

　自国通貨で取引をすることがグローバル経済の中で為替の変動を直接受

けずに自国市場を世界に拡大し，通貨の信用力を高めることになる。日本

商法は，「真実の富」を取引する国際取引において，自国通貨による取引を

犠牲にして，相手国の立場で取引決済通貨が選ばれていることを立証して

いるが，それで良いのであろうか。

　変動相場制下では，自国通貨で取引をすることがグローバル経済の中で

為替の変動を直接受けずに市場を拡大し，通貨の信用力を高めることにな

る。

　ただし，GDP平価制に代われば，SDR平価 SDRpp₁₈︶による統一通貨

の交換価値尺度に代わるので，各通貨共に理論的で公正な通貨の交換価値

尺で取引できることになろう。

　自国通貨の信用力は，自国通貨と為替に規制管理がないことが基本条件

であることを各国は認識すべきである。

Ⅶ．　実体経済を阻害する過剰流動性とマイナス金利の影響

　異次元の金融緩和は，過剰流動性を生み，政策金利をゼロからマイナス

にした。

₁₈） 資料 ₄の第 ₂部 SDR平価および資料 ₆のⅥ項 SDR平価理論を参照。
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　しかしながら，資金需要は少なく，金融緩和による資金は日銀に還流

し，日銀の資産は ₁年間の GDPを超えている。政府の債務残高は GDPの

₂₀₀％を遥かに超え，世界 ₁の借金国であるが，国民の国債保有率が約₉₀％

を占め通貨の信用を支えている。国の借金の返済は，仮にハイパーインフ

レになれば返済が楽になるが，国民の資産は消えてなくなり，豊かな生活

は夢物語になろう。

　“資本の自己増殖率 2％”を下回る金利水準は“資本の自己増殖”が不可

能になり，資本の原理を否定する金利水準である。

　また，± 5％を超える“為替の変動”は黄信号， 2桁の変動は資本主義

体制を破壊しかねない水準であろう。

　マイナス金利政策による実質金利は，IS曲線が縦軸に垂直に移動し，ま

た，過剰流動性により，LM曲線は横軸に水平に移動する異常な状態にな

ると想定できるのではなかろうか。これらの事実は，IS曲線が限りなくゼ

ロに，LM曲線は限りなく無限大になる可能性を秘めており，これらの事

実は資本主義に赤信号を点灯している。

お　わ　り　に

　為替の変動が，世界の何処かで，“相場”によって日夜，絶え間なく，秒

単位に変動を繰り返す実態こそ，実体経済を不安定にする原因であり，ま

た，“相場”には投機的心理要因を介入させ，オーバーシュートさせる要因

が内在している。

　為替市場の機能と役割は，通貨を“等価交換”する「場所」である。

GDP平価など，通貨を等価交換する理論的尺度があれば，投機に利用でき

ない為替市場に変革する。

　IMFは，為替の安定により，世界経済の安定成長を図るために設立され

ている。しかしながら，相場理論の非論理性は，論理的で公正な通貨の価

値尺度不在となり，「等価交換」できない為替市場に変貌している。

　相場が原因で通貨の価値尺度不在の為替市場は，通貨の本質に反すると
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同時に実体経済のタイムラグを無視した理論であり制度になる。そのため，

歴史が変遷してきたように，非論理的制度は崩壊する運命にあると想定さ

れる。

　マイナス政策金利は，資本の自己増殖の原理を破壊する政策であり，ま

た，企業の純利益率 3％を超えて変動する為替制度は，企業の採算を破壊

する為替制度であり，企業経営の安定を不可能にする理論であり制度であ

ると言わざるを得ない。

　為替が± ₅％を超える変動は，貿易・投資を通じて，先進国が政策目標

とする基本的な目標値（名目GDP₃％）を超える変動に連鎖しているので，

実体経済を攪乱し歪曲する変動率と云えよう。

　通貨の取引市場は，経済の原点に位置を占めているので，金融市場並び

に商品市場と完全に切り離し，通貨と為替の本質である「等価交換」を行

う為替市場にすべきである。通貨を商品として扱う限り，「真実の富」を生

む実体経済は“相場”で攪乱され，「真実の富」の創出を阻害することにな

ろう。通貨を金融商品と錯覚し，ゼロサムゲームの場に晒してはならない

のである。

　歴史は，殺戮と破壊を繰り返している。変動相場制は，“相場”が PPP

理論と制度を破壊する。相場が，制度を破壊するまで続けると資本主義は

崩壊する。非論理的制度はいずれ崩壊する運命にある。人の欲望をあやつ

る相場を金の斧ではなく，知性の斧で断ち切る必要がある。

　通貨の本質並びに為替制度を“経済学の教典”アダム・スミスの「国富

論」に学び，次世代の通貨の価値尺度を「真実の富」である GDP平価に

置き，通貨の理論的価値尺度で「等価交換」する GDP平価制を提示し，

経営・経済の安定成長を図ることを論証してきた。

　GDP平価制に代われば，fxrの非論理性並びに投機的心理要因が介入す

る余地が無くなる。また，「真実の富」である GDPを論理的根拠にして，

GDP平価が決まるとき，為替の変動が無くなり，「真実の富」が安定成長

する。
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　人類が，平和で豊かな生活を可能にするためには，各国が経済成長を果

たし，世界統一通貨で生活できることが悲願である。その目的を達成する

ための道程として，筆者は次の結論に至った。

　第 1，通貨の「等価交換」が可能になる為替市場を構築することであろ

う。そのためには通貨の本質を再認識し，「真実の富」である GDPを通貨

の価値尺度とする理論を構築することが課題である。それ以外の方法が見

当たらない。

　第 2，そのためには，為替が安定する GDP平価理論が，公正な通貨の

価値尺度で「等価交換」できる制度に適している。

　第 3，国家間の経済格差に見合った理論的な通貨の価値尺度によって，

各通貨の等価交換を行う必要があるが GDP平価理論はそれに適している。

　第 4，表Ⅰ－ ₅の通り，「始値と終値」の月平均の乖離は，秒単位で変動

しているにもかかわらず， ₃月 ₃銭， ₄月 ₀銭， ₅月 ₀銭であり， ₃カ月

平均 1銭の乖離，相場の概念から考えると想定外の安定した結果であった。

　人間の思考と行動の「初め」と「終り」の“正常心”の現れであろう。

また，「高値と安値」の月平均の乖離は，₃月₈₈銭，₄月₈₇銭，₅月₈₆銭と

安定しているが， ₃カ月平均₈₇銭は「始値と終値」の ₃カ月平均の87倍の

乖離である。さらに，最安値 ₃ 月₁₀日₁₁₅.₅₀円および最高値 ₄ 月₂₆日₁₀₈円

₁₄銭，乖離幅7.36円は，「始値と終値」に対して736倍，「高値と安値」の乖

離幅に対して8.5倍，乖離した変動である。

　第 5，表Ⅰ－ ₄による長期変動は，年平均の fxr/GDPpp乖離率から判断

するとその主な点は次の通りである。

　₁₉₅₂年．固定相場制は同乖離率₁₈.₅₉％で始まったが，₆₆年，₁₅年間で

₅₄.₇₇％に拡大し，₆₇年 GDPpp₁.₀₂₃₇＞₁.₀₀₀₀， ₁ にクロスして，実体経

済力が米国と対等になった。ただし，fxrが固定されているため同乖離率

₂₅₁％である。

　1973年，変動相場制は₇₂.₈₇₅％の乖離で始まったが，オイルショックと

レーガノミックスにより調整できず，₈₅年プラザ合意により，86年，同乖
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離率は₁₁.₁％に調整した。しかしながら，₈₉年日米構造協議（₉₃年包括経

済協議に代わる）が始まると95年同乖離率₃₅％の円高に耐えきれず，日本

は構造経改革を実施し，₉₈年同乖離率₂.₄₄％円安に収斂した。

　2004年，fxr₁.₀₈₁₉，GDPpp₀.₉₉₀₆，GDPppが ₁にクロスし，日米の経

済力は対等になり，同乖離率₉.₂₂％に収斂した。

　2007年同乖離率₃₂.₇％に拡大すると₀₈年リーマンショックが起こり，米

国は金融緩和により対応した。その結果，₁₂年同乖離率₅.₁₈％に収斂した。

　₂₀₁₃年，アベノミックスがインフレ率 ₂％を掲げ，異次元の金融緩和が

スタートしたが未だに達成できず，政策金利をマイナスにしたが目標達成

の目途が立っておらず，₂₀₁₅年同乖離率₆₀.₆₅％に拡大し，改革の必要性ま

たはショックなどの危機を予感させている。

　為替の中期変動は₁₀年前後で₃₀％を超える乖離が起こると金融・経済に

ひずみが生じ，調整や改革の必要性或いは金融ショックなどが起こり，数

年掛けて ₁桁の変動に収斂してきた事実がある。

　変動相場制は，第 ₄～第 ₅の“相場”による変動の実態が，fxrを不安定

にする原因であり，さらに，投機的心理要因の介入が fxrをオーバーシュー

トさせるので，通貨と為替の本質に反する理論であり，制度と云えよう。

　相場理論に対してGDP平価理論は，fxrの“相場”による乖離が存在せ

ず，為替の本質である通貨の「等価交換」が可能となるので，IMFの目的

とする世界経済の安定成長を図ることができる理論となろう。

　第 6，₂₁世紀に入って，先進主要国が金融ショックを起こすようにな

り，国際金融システムに亀裂が入り始めた。

　₂₀₀₈年リーマンショック，₁₀年ギリシャ財政危機問題，₁₃年アベノミッ

クスによる各国の金融緩和政策は過剰流動性を生み，金融・経済原理を歪

曲し始めている。即ち，政策金利は，ゼロ～マイナス，金利は経済調整機

能を失いかけており，世界の株式市場の時価総額が GDPの総額を超え，

過剰流動性は，ビットコインなど仮想通貨に流れ始め，金融・資本市場の

正常化を失いつつある。このため，経済格差は拡大し，難民を生み，変動
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相場制並びに資本主義体制を揺るがし始めている。さらに，サイバー攻撃

或いはテロや地政学的問題によるショックが加わるかも知れない。

　第 7，為替の安定に対応できる国際機関は IMFであり，IMFの SDRの

バスケット方式に国際通貨としての資格のある通貨の GDP平価を入れて，

国際通貨の基準値となる SDR平価を決めることになろう。

　第 8，SDR平価 SDRppは，筆者が提示している理論的で公正な通貨の

価値尺度であり，各通貨の等価交換を実現することになるであろう。

　変動相場制から GDP平価制に代われば，SDR平価（SDRpp）により

国際比較の基準値となる通貨の等価交換の価値尺度に代わるので，各通貨

共に理論的で公正な通貨の交換価値尺で等価交換ができることになる。と

同時に，通貨の最終目的である“国際統一通貨”₁₉︶へのワンステップを踏

み出すことになろう。

　第 9，統計の誤差・脱漏など環境整備に問題があったとしても，fxrは，

GDP統計を実体経済の基準値として検証してきた結果，1952年 fxr3.6100/

GDPpp3.0441＝1.1859から2012年 fxr0.7979/GDPpp0.7586＝1.0518，61

年間の fxrと GDPの長期変動が，5.18％の乖離・誤差に収斂したことを

検証している。

　GDP統計の環境整備が整い，GDP平価理論に代われば，IMFの目的で

ある「為替の安定による世界経済の安定成長」の基礎条件が整い，“相場”

から生じる各種の弊害が除去され，GDP平価並びに SDR平価で為替が安

定するので，生活が豊かになり世界に平和が訪れる礎を築くことになろう。

　本論は，平価理論によって経済の安定成長を図り，強者と弱者に 2極化

しない，平和で豊かな経済社会の基礎ができる次世代の為替理論と制度を

実現する，その「道標」になることを願っている。

　本論の起稿に際し，『「アダム・スミス価値尺度論」欧米文献の分析』，

（上・下，晃洋書房，₂₀₁₀年，₂₀₁₆年）の著者，広島経済大学名誉教授中川

₁₉） 資料資料 ₂のⅠ項の ₃「統一通貨ユーロの歩みが示唆するもの」および表Ⅳ－
₁～Ⅳ－ ₄参照。
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栄治先生から，アダム・スミスの『国富論』の序論，第一篇第 ₅章および

第₁₁章，第二篇，第四篇が参考になるとご助言をいただいた。ここに先生

のご助言に対し感謝の意を記す次第である。
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　　（Ⅲ項米ドルを基軸とした GDP平価のⅢ項－ ₃．マルク・ユーロの fxrと GDP

平価の検証）
₆．神田善弘『修道商学』第₅₇巻第 ₁号 p₁₂₅～p₁₈₂，広島修道大学，₂₀₁₆年 ₉ 月発
行，（Ⅵ項 SDR平価理論による「国際通貨」の「基準値」の定義）

₇．神田善弘『実践貿易実務』第 ₈版，p₄₂₅，ジエトロ（日本貿易振興機構）発行
₂₀₀₇年₁₂月₂₁日

その他の参考資料：資料 ₆の巻末を参照。
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日本 日本 日本 日本 米国 米国 米国 米国
名目 GDP 同成長率 総人口 前年比率 名目 GDP 同成長率 総人口 前年比率

₁₉₅₀ ₀.₈₃₅₉ ₂₈₄₈ ₁.₅₂₂₇
₁₉₅₁ ₀.₈₄₉₆ ₃₂₈₇ ₁.₅₄₈₈
1952 62170 1.0000 0.8625 1.0000 3457 1.0000 1.5755 1.0000
₁₉₅₃ ₇₀₁₆₀ ₁.₁₂₈₅ ₀.₈₇₄₅ ₁.₀₁₃₉ ₃₆₄₆ ₁.₀₅₄₇ ₁.₆₀₁₈ ₁.₀₁₆₇
₁₉₅₄ ₇₇₉₇₀ ₁.₁₁₁₃ ₀.₈₈₇₆ ₁.₀₁₅₀ ₃₆₄₅ ₀.₉₉₉₇ ₁.₆₃₀₃ ₁.₀₁₇₈
₁₉₅₅ ₈₅₉₆₀ ₁.₁₀₂₅ ₀.₈₉₈₂ ₁.₀₁₁₉ ₃₉₇₃ ₁.₀₉₀₀ ₁.₆₅₉₃ ₁.₀₁₇₈
₁₉₅₆ ₈₇₀₆₀ ₁.₀₁₂₈ ₀.₉₀₇₆ ₁.₀₁₀₅ ₄₁₈₅ ₁.₀₅₃₄ ₁.₆₈₉₀ ₁.₀₁₇₉
₁₉₅₇ ₁₁₀₇₄₀ ₁.₂₇₂₀ ₀.₉₁₅₆ ₁.₀₀₈₈ ₄₄₀₅ ₁.₀₅₂₆ ₁.₇₁₉₈ ₁.₀₁₈₂
₁₉₅₈ ₁₁₅₈₁₀ ₁.₀₄₅₈ ₀.₉₂₃₆ ₁.₀₀₈₇ ₄₄₆₆ ₁.₀₁₃₈ ₁.₇₄₈₈ ₁.₀₁₆₉
₁₉₅₉ ₁₂₉₃₃₀ ₁.₁₁₆₇ ₀.₉₃₂₉ ₁.₀₁₀₁ ₄₈₄₀ ₁.₀₈₃₇ ₁.₇₇₈₃ ₁.₀₁₆₉
₁₉₆₀ ₁₅₅₀₄₀ ₁.₁₉₈₈ ₀.₉₄₁₀ ₁.₀₀₈₇ ₅₀₃₅ ₁.₀₄₀₃ ₁.₈₀₆₈ ₁.₀₁₆₀
₁₉₆₁ ₁₉₁₆₁₀ ₁.₂₃₅₉ ₀.₉₄₉₅ ₁.₀₀₉₀ ₅₂₀₂ ₁.₀₃₃₂ ₁.₈₃₆₉ ₁.₀₁₆₇
₁₉₆₂ ₂₁₂₅₂₀ ₁.₁₀₉₁ ₀.₉₅₈₃ ₁.₀₀₉₃ ₅₆₀₂ ₁.₀₇₆₉ ₁.₈₆₅₄ ₁.₀₁₅₅
₁₉₆₃ ₂₄₅₄₁₀ ₁.₁₅₄₈ ₀.₉₆₈₁ ₁.₀₁₀₂ ₅₉₁₁ ₁.₀₅₅₂ ₁.₈₉₂₄ ₁.₀₁₄₅
₁₉₆₄ ₂₉₀₁₄₀ ₁.₁₈₂₃ ₀.₉₇₈₃ ₁.₀₁₀₅ ₆₃₁₄ ₁.₀₆₈₂ ₁.₉₁₈₉ ₁.₀₁₄₀
₁₉₆₅ ₃₂₁₆₃₀ ₁.₁₀₈₅ ₀.₉₈₈₈ ₁.₀₁₀₇ ₆₈₃₄ ₁.₀₈₂₄ ₁.₉₄₃₀ ₁.₀₁₂₆
1966 ₃₇₄₆₃₀ ₁.₁₆₄₈ ₀.₉₉₇₉ ₁.₀₀₉₂ ₇₄₈₈ ₁.₀₉₅₇ ₁.₉₆₅₆ ₁.₀₁₁₆
1967 441790 1.1793 1.0830 1.0853 7918 1.0574 1.9871 1.0109
₁₉₆₈ ₅₂₇₅₃₀ ₁.₁₉₄₁ ₁.₀₁₉₆ ₀.₉₄₁₅ ₈₆₃₇ ₁.₀₉₀₈ ₂.₀₀₇₁ ₁.₀₁₀₁
₁₉₆₉ ₆₁₇₇₉₀ ₁.₁₇₁₁ ₁.₀₃₁₇ ₁.₀₁₁₉ ₉₃₁₁ ₁.₀₇₈₀ ₂.₀₂₆₈ ₁.₀₀₉₈
₁₉₇₀ ₇₃₆₅₉₀ ₁.₁₉₂₃ ₁.₀₄₃₄ ₁.₀₁₁₃ ₉₇₇₈ ₁.₀₅₀₂ ₂.₀₄₈₈ ₁.₀₁₀₉
₁₉₇₁ ₈₁₀₂₄₀ ₁.₁₀₀₀ ₁.₀₅₆₉ ₁.₀₁₂₉ ₁₁₂₈₆ ₁.₁₅₄₂ ₂.₀₇₀₅ ₁.₀₁₀₆
1972 ₉₂₃₉₄₀ ₁.₁₄₀₃ ₁.₀₇₁₈ ₁.₀₁₄₁ ₁₂₄₀₄ ₁.₀₉₉₁ ₂.₀₈₈₅ ₁.₀₀₈₇
1973 1124980 1.2176 1.0870 1.0142 13855 1.1170 2.1041 1.0075
₁₉₇₄ ₁₃₄₂₄₄₀ ₁.₁₉₃₃ ₁.₁₀₁₆ ₁.₀₁₃₄ ₁₅₀₁₀ ₁.₀₈₃₄ ₂.₁₃₈₅ ₁.₀₁₆₃
₁₉₇₅ ₁₄₈₃₂₇₀ ₁.₁₀₄₉ ₁.₁₁₅₇ ₁.₀₁₂₈ ₁₆₃₅₂ ₁.₀₈₉₄ ₂.₁₅₉₇ ₁.₀₀₉₉
₁₉₇₆ ₁₆₆₇₅₃₀ ₁.₁₂₄₂ ₁.₁₂₇₇ ₁.₀₁₀₈ ₁₈₂₃₉ ₁.₁₁₅₄ ₂.₁₈₀₄ ₁.₀₀₉₆
₁₉₇₇ ₁₈₅₆₂₂₀ ₁.₁₁₃₂ ₁.₁₃₈₆ ₁.₀₀₉₇ ₂₀₃₁₄ ₁.₁₁₃₈ ₂.₂₀₂₄ ₁.₀₁₀₁
₁₉₇₈ ₂₀₄₄₀₄₀ ₁.₁₀₁₂ ₁.₁₄₉₀ ₁.₀₀₉₁ ₂₂₉₅₉ ₁.₁₃₀₂ ₂.₂₂₅₉ ₁.₀₁₀₇
₁₉₇₉ ₂₂₁₅₄₇₀ ₁.₀₈₃₉ ₁.₁₅₈₇ ₁.₀₀₈₄ ₂₅₆₆₄ ₁.₁₁₇₈ ₂.₂₅₀₆ ₁.₀₁₁₁
₁₉₈₀ ₂₄₃₂₃₅₀ ₁.₀₉₇₉ ₁.₁₆₈₁ ₁.₀₀₈₁ ₂₇₉₅₆ ₁.₀₈₉₃ ₂.₂₇₇₆ ₁.₀₁₂₀
₁₉₈₁ ₂₆₁₀₂₈₀ ₁.₀₇₃₂ ₁.₁₇₆₆ ₁.₀₀₇₃ ₃₁₃₁₃ ₁.₁₂₀₁ ₂.₂₉₉₄ ₁.₀₀₉₆
₁₉₈₂ ₂₇₄₀₅₀₀ ₁.₀₄₉₉ ₁.₁₈₄₈ ₁.₀₀₇₀ ₃₂₅₉₂ ₁.₀₄₀₈ ₂.₃₂₁₇ ₁.₀₀₉₇
₁₉₈₃ ₂₈₅₅₇₉₀ ₁.₀₄₂₁ ₁.₁₉₃₁ ₁.₀₀₇₀ ₃₅₃₄₉ ₁.₀₈₄₆ ₂.₃₄₃₀ ₁.₀₀₉₂

表Ⅰ．日米名目GDPと同成長率および同総人口と同前年比伸び率の推移
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₁₉₈₄ ₃₀₄₈₅₉₀ ₁.₀₆₇₅ ₁.₂₀₀₈ ₁.₀₀₆₅ ₃₉₃₂₇ ₁.₁₁₂₅ ₂.₃₆₃₇ ₁.₀₀₈₈
1985 ₃₂₅₇₉₂₀ ₁.₀₆₈₇ ₁.₂₀₈₄ ₁.₀₀₆₃ ₄₂₁₃₀ ₁.₀₇₁₃ ₂.₃₈₄₉ ₁.₀₀₉₀
1986 3409480 1.0465 1.2149 1.0054 44529 1.0569 2.4068 1.0092
₁₉₈₇ ₃₅₅₈₃₇₀ ₁.₀₄₃₇ ₁.₂₂₀₉ ₁.₀₀₄₉ ₄₇₄₂₅ ₁.₀₆₅₀ ₂.₄₂₈₄ ₁.₀₀₉₀
₁₉₈₈ ₃₈₁₅₇₉₀ ₁.₀₇₂₃ ₁.₂₂₅₈ ₁.₀₀₄₀ ₅₁₀₈₃ ₁.₀₇₇₁ ₂.₄₅₀₆ ₁.₀₀₉₁
₁₉₈₉ ₄₀₉₆₀₂₀ ₁.₀₇₃₄ ₁.₂₃₀₇ ₁.₀₀₄₀ ₅₄₈₉₁ ₁.₀₇₄₅ ₂.₄₇₃₄ ₁.₀₀₉₃
₁₉₉₀ ₄₄₁₉₁₅₀ ₁.₀₇₈₉ ₁.₂₃₄₈ ₁.₀₀₃₃ ₅₈₀₃₂ ₁.₀₅₇₂ ₂.₄₉₉₅ ₁.₀₁₀₆
1991 ₄₆₉₂₃₀₀ ₁.₀₆₁₈ ₁.₂₃₉₇ ₁.₀₀₄₀ ₅₉₈₆₂ ₁.₀₃₁₅ ₂.₅₈₄₀ ₁.₀₃₃₈
₁₉₉₂ ₄₈₁₅₈₂₀ ₁.₀₂₆₃ ₁.₂₄₃₇ ₁.₀₀₃₂ ₆₃₁₈₉ ₁.₀₅₅₆ ₂.₆₁₁₉ ₁.₀₁₀₈
₁₉₉₃ ₄₈₆₅₁₉₀ ₁.₀₁₀₃ ₁.₂₄₇₅ ₁.₀₀₃₁ ₆₆₄₂₃ ₁.₀₅₁₂ ₂.₆₄₀₇ ₁.₀₁₁₀
₁₉₉₄ ₄₉₁₈₃₅₀ ₁.₀₁₀₉ ₁.₂₅₁₂ ₁.₀₀₃₀ ₇₀₅₄₃ ₁.₀₆₂₀ ₂.₆₆₉₉ ₁.₀₁₁₁
1995 ₄₉₇₇₃₉₀ ₁.₀₁₂₀ ₁.₂₅₄₇ ₁.₀₀₂₈ ₇₄₀₀₅ ₁.₀₄₉₁ ₂.₆₉₉₅ ₁.₀₁₁₁
₁₉₉₆ ₅₁₀₈₀₂₀ ₁.₀₂₆₂ ₁.₂₅₈₂ ₁.₀₀₂₈ ₇₈₁₃₂ ₁.₀₅₅₈ ₂.₇₂₉₂ ₁.₀₁₁₀
₁₉₉₇ ₅₂₁₈₆₂₀ ₁.₀₂₁₇ ₁.₂₆₁₅ ₁.₀₀₂₆ ₈₃₀₀₈ ₁.₀₆₂₄ ₂.₇₅₉₃ ₁.₀₁₁₀
₁₉₉₈ ₅₀₄₉₀₅₀ ₀.₉₆₇₅ ₁.₂₆₂₉ ₁.₀₀₁₁ ₈₇₉₃₅ ₁.₀₅₉₄ ₂.₈₁₀₈ ₁.₀₁₈₇
1999 4796290 0.9499 1.2650 1.0017 93535 1.0637 2.8453 1.0123
₂₀₀₀ ₅₀₉₈₆₀₀ ₁.₀₆₃₀ ₁.₂₅₇₂ ₀.₉₉₃₈ ₉₉₅₁₅ ₁.₀₆₃₉ ₂.₈₂₅₀ ₀.₉₉₂₉
₂₀₀₁ ₅₀₅₅₄₃₀ ₀.₉₉₁₅ ₁.₂₅₈₉ ₁.₀₀₁₄ ₁₀₂₈₆₂ ₁.₀₃₃₆ ₂.₈₇₅₃ ₁.₀₁₇₈
₂₀₀₂ ₄₉₉₁₄₇₀ ₀.₉₈₇₃ ₁.₂₆₂₅ ₁.₀₀₂₉ ₁₀₆₄₂₃ ₁.₀₃₄₆ ₂.₉₀₂₇ ₁.₀₀₉₅
₂₀₀₃ ₄₉₈₈₅₅₀ ₀.₉₉₉₄ ₁.₂₆₅₂ ₁.₀₀₂₁ ₁₁₁₄₂₂ ₁.₀₄₇₀ ₂.₉₂₈₈ ₁.₀₀₉₀
₂₀₀₄ ₅₀₃₇₂₅₀ ₁.₀₀₉₈ ₁.₂₆₇₇ ₁.₀₀₂₀ ₁₁₈₅₃₃ ₁.₀₆₃₈ ₂.₉₅₄₉ ₁.₀₀₈₉
₂₀₀₅ ₅₀₃₉₀₃₀ ₁.₀₀₀₄ ₁.₂₆₉₈ ₁.₀₀₁₇ ₁₂₆₂₃₀ ₁.₀₆₄₉ ₂.₉₈₁₇ ₁.₀₀₉₁
₂₀₀₆ ₅₀₆₆₈₇₀ ₁.₀₀₅₅ ₁.₂₇₁₄ ₁.₀₀₁₃ ₁₃₃₇₇₂ ₁.₀₅₉₇ ₃.₀₀₉₄ ₁.₀₀₉₃
₂₀₀₇ ₅₁₂₉₇₅₀ ₁.₀₁₂₄ ₁.₂₇₂₅ ₁.₀₀₀₉ ₁₄₀₂₈₇ ₁.₀₄₈₇ ₃.₀₈₇₉ ₁.₀₂₆₁
2008 ₅₀₁₂₀₉₀ ₀.₉₇₇₁ ₁.₂₇₃₂ ₁.₀₀₀₆ ₁₄₂₉₁₆ ₁.₀₁₈₇ ₃.₀₆₆₆ ₀.₉₉₃₁
₂₀₀₉ ₄₇₁₁₃₉₀ ₀.₉₄₀₀ ₁.₂₇₃₅ ₁.₀₀₀₂ ₁₃₉₇₃₇ ₀.₉₇₇₈ ₃.₀₉₄₉ ₁.₀₀₉₂
₂₀₁₀ ₄₈₂₃₈₄₀ ₁.₀₂₃₉ ₁.₂₇₃₂ ₀.₉₉₉₈ ₁₄₉₆₄₄ ₁.₀₇₀₉ ₃.₁₂₂₅ ₁.₀₀₈₉
₂₀₁₁ ₄₇₁₃₁₁₀ ₀.₉₇₇₀ ₁.₂₇₂₅ ₀.₉₉₉₅ ₁₅₅₁₇₉ ₁.₀₃₇₀ ₃.₁₄₉₁ ₁.₀₀₈₅
2012 4949570 1.0502 1.2714 0.9991 161553 1.0411 3.1480 0.9997
2013 ₅₀₃₁₇₆₀ ₁.₀₁₆₆ ₁.₂₆₉₈ ₀.₉₉₈₇ ₁₆₆₉₁₅ ₁.₀₃₃₂ ₃.₁₇₁₄ ₁.₀₀₇₄
2014 ₅₁₃₆₉₈₀ ₁.₀₂₀₉ ₁.₂₆₇₉ ₀.₉₉₈₅ ₁₇₃₉₃₁ ₁.₀₄₂₀ ₃.₁₉₄₅ ₁.₀₀₇₃
2015 ₅₃₀₅₄₅₀ ₁.₀₃₂₈ ₁.₂₆₅₇ ₀.₉₉₈₃ ₁₈₀₃₆₇ ₁.₀₃₇₀ ₃.₂₁₇₇ ₁.₀₀₇₃

出所：①IFS統計 yearbook₁₉₇₉版より₁₉₅₀－₁₉₇₀年までの統計を採用
　　　②IFS統計 yearbook ₂₀₀₁版より₁₉₇₁－₁₉₉₈年までの統計を採用
　　　③IFS統計₂₀₁₁年 yeabookより₁₉₉₉－₂₀₀₃ 年までの統計を採用
　　　④IFS統計₂₀₁₇ Feb.より₂₀₁₂－₂₀₁₅年までの統計を採用
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日本 米国 ¥GDPph $GDPph

¥GDPph $GDPph 前年比率 前年比率
₁₉₅₀ ₁₈₇₀.₄
₁₉₅₁ ₂₁₂₂.₃
1952   720.8 2194.2 1.0000 1.0000
₁₉₅₃   ₈₀₂.₃ ₂₂₇₆.₂ ₁.₁₁₃₀ ₁.₀₃₇₄
₁₉₅₄   ₈₇₈.₄ ₂₂₃₅.₈ ₁.₀₉₄₉ ₀.₉₈₂₂
₁₉₅₅   ₉₅₇.₀ ₂₃₉₄.₄ ₁.₀₈₉₅ ₁.₀₇₀₉
₁₉₅₆   ₉₅₉.₂ ₂₄₇₇.₈ ₁.₀₀₂₃ ₁.₀₃₄₈
₁₉₅₇  ₁₂₀₉.₅ ₂₅₆₁.₃ ₁.₂₆₀₉ ₁.₀₃₃₇
₁₉₅₈  ₁₂₅₃.₉ ₂₅₅₃.₈ ₁.₀₃₆₇ ₀.₉₉₇₀
₁₉₅₉  ₁₃₈₆.₃ ₂₇₂₁.₇ ₁.₁₀₅₆ ₁.₀₆₅₈
₁₉₆₀  ₁₆₄₇.₆ ₂₇₈₆.₇ ₁.₁₈₈₅ ₁.₀₂₃₉
₁₉₆₁  ₂₀₁₈.₀ ₂₈₃₁.₉ ₁.₂₂₄₈ ₁.₀₁₆₂
₁₉₆₂  ₂₂₁₇.₇ ₃₀₀₃.₁ ₁.₀₉₈₉ ₁.₀₆₀₄
₁₉₆₃  ₂₅₃₅.₀ ₃₁₂₃.₅ ₁.₁₄₃₁ ₁.₀₄₀₁
₁₉₆₄  ₂₉₆₅.₈ ₃₂₉₀.₄ ₁.₁₆₉₉ ₁.₀₅₃₄
₁₉₆₅  ₃₂₅₂.₇ ₃₅₁₇.₂ ₁.₀₉₆₈ ₁.₀₆₈₉
₁₉₆₆  ₃₇₅₄.₂ ₃₈₀₉.₅ ₁.₁₅₄₂ ₁.₀₈₃₁
1967  4079.3 3984.7 1.0866 1.0460
₁₉₆₈  ₅₁₇₃.₉ ₄₃₀₃.₂ ₁.₂₆₈₃ ₁.₀₇₉₉
₁₉₆₉  ₅₉₈₈.₁ ₄₅₉₃.₉ ₁.₁₅₇₄ ₁.₀₆₇₆
₁₉₇₀  ₇₀₅₉.₅ ₄₇₇₂.₅ ₁.₁₇₈₉ ₁.₀₃₈₉
₁₉₇₁  ₇₆₆₆.₂ ₅₄₅₀.₉ ₁.₀₈₅₉ ₁.₁₄₂₁
₁₉₇₂  ₈₆₂₀.₅ ₅₉₃₉.₂ ₁.₁₂₄₅ ₁.₀₈₉₆
1973 10349.4 6584.8 1.2006 1.1087
₁₉₇₄ ₁₂₁₈₆.₃ ₇₀₁₈.₉ ₁.₁₇₇₅ ₁.₀₆₅₉
₁₉₇₅ ₁₃₂₉₄.₅ ₇₅₇₁.₄ ₁.₀₉₀₉ ₁.₀₇₈₇
₁₉₇₆ ₁₄₇₈₇.₀ ₈₃₆₅.₀ ₁.₁₁₂₃ ₁.₁₀₄₈
₁₉₇₇ ₁₆₃₀₂.₇ ₉₂₂₃.₆ ₁.₁₀₂₅ ₁.₁₀₂₆
₁₉₇₈ ₁₇₇₈₉.₇ ₁₀₃₁₄.₅ ₁.₀₉₁₂ ₁.₁₁₈₃
₁₉₇₉ ₁₉₁₂₀.₃ ₁₁₄₀₃.₂ ₁.₀₇₄₈ ₁.₁₀₅₆
₁₉₈₀ ₂₀₈₂₃.₁ ₁₂₂₇₄.₃ ₁.₀₈₉₁ ₁.₀₇₆₄
₁₉₈₁ ₂₂₁₈₄.₉ ₁₃₆₁₇.₉ ₁.₀₆₅₄ ₁.₁₀₉₅
₁₉₈₂ ₂₃₁₃₀.₅ ₁₄₀₃₈.₀ ₁.₀₄₂₆ ₁.₀₃₀₈
₁₉₈₃ ₂₃₉₃₅.₉ ₁₅₀₈₇.₁ ₁.₀₃₄₈ ₁.₀₇₄₇
₁₉₈₄ ₂₅₃₈₈.₀ ₁₆₆₃₇.₉ ₁.₀₆₀₇ ₁.₁₀₂₈
₁₉₈₅ ₂₆₉₆₀.₆ ₁₇₆₆₅.₃ ₁.₀₆₁₉ ₁.₀₆₁₈
1986 28063.9 18501.3 1.0409 1.0473
₁₉₈₇ ₂₉₁₄₅.₅ ₁₉₅₂₉.₃ ₁.₀₃₈₅ ₁.₀₅₅₆
₁₉₈₈ ₃₁₁₂₉.₀ ₂₀₈₄₅.₁ ₁.₀₆₈₁ ₁.₀₆₇₄
₁₉₈₉ ₃₃₂₈₂.₀ ₂₂₁₉₂.₅ ₁.₀₆₉₂ ₁.₀₆₄₆

表Ⅰｰ2．日米の ¥GDPph, $GDPphおよびその前年比の推移

₁₉₉₀ ₃₅₇₈₈.₄ ₂₃₂₁₇.₄ ₁.₀₇₅₃ ₁.₀₄₆₂
₁₉₉₁ ₃₇₈₅₀.₃ ₂₃₁₆₆.₄ ₁.₀₅₇₆ ₀.₉₉₇₈
₁₉₉₂ ₃₈₇₂₁.₇ ₂₄₁₉₂.₇ ₁.₀₂₃₀ ₁.₀₄₄₃
₁₉₉₃ ₃₈₉₉₉.₅ ₂₅₁₅₃.₆ ₁.₀₀₇₂ ₁.₀₃₉₇
₁₉₉₄ ₃₉₃₀₉.₁ ₂₆₄₂₁.₆ ₁.₀₀₇₉ ₁.₀₅₀₄
₁₉₉₅ ₃₉₆₇₀.₀ ₂₇₄₁₄.₃ ₁.₀₀₉₂ ₁.₀₃₇₆
₁₉₉₆ ₄₀₅₉₇.₈ ₂₈₆₂₈.₂ ₁.₀₂₃₄ ₁.₀₄₄₃
₁₉₉₇ ₄₁₃₆₈.₄ ₃₀₀₈₃.₀ ₁.₀₁₉₀ ₁.₀₅₀₈
₁₉₉₈ ₃₉₉₇₉.₈ ₃₁₂₈₄.₇ ₀.₉₆₆₄ ₁.₀₃₉₉
1999 37915.3 32873.5 0.9484 1.0508
₂₀₀₀ ₄₀₅₅₅.₂ ₃₅₂₂₆.₅ ₁.₀₆₉₆ ₁.₀₇₁₆
₂₀₀₁ ₄₀₁₅₇.₅ ₃₅₇₇₄.₄ ₀.₉₉₀₂ ₁.₀₁₅₆
₂₀₀₂ ₃₉₅₃₆.₄ ₃₆₆₆₃.₅ ₀.₉₈₄₅ ₁.₀₂₄₉
₂₀₀₃ ₃₉₄₂₈.₉ ₃₈₀₄₃.₆ ₀.₉₉₇₃ ₁.₀₃₇₆
₂₀₀₄ ₃₉₇₃₅.₃ ₄₀₁₁₄.₀ ₁.₀₀₇₈ ₁.₀₅₄₄
₂₀₀₅ ₃₉₆₈₃.₇ ₄₂₃₃₄.₉ ₀.₉₉₈₇ ₁.₀₅₅₄
₂₀₀₆ ₃₉₈₅₂.₇ ₄₄₄₅₁.₄ ₁.₀₀₄₃ ₁.₀₅₀₀
₂₀₀₇ ₄₀₃₁₂.₄ ₄₅₄₃₁.₂ ₁.₀₁₁₅ ₁.₀₂₂₀
₂₀₀₈ ₃₉₃₆₆.₁ ₄₆₆₀₄.₁ ₀.₉₇₆₅ ₁.₀₂₅₈
₂₀₀₉ ₃₆₉₉₅.₆ ₄₅₁₅₀.₇ ₀.₉₃₉₈ ₀.₉₆₈₈
₂₀₁₀ ₃₇₈₈₇.₅ ₄₇₉₂₄.₄ ₁.₀₂₄₁ ₁.₀₆₁₄
₂₀₁₁ ₃₇₀₃₈.₂ ₄₉₂₇₇.₃ ₀.₉₇₇₆ ₁.₀₂₈₂
2012 38930.1 51319.3 1.0511 1.0414
₂₀₁₃ ₃₉₆₂₆.₄ ₅₂₆₃₁.₃ ₁.₀₁₇₉ ₁.₀₂₅₆
₂₀₁₄ ₄₀₅₁₅.₇ ₅₄₄₄₇.₀ ₁.₀₂₂₄ ₁.₀₃₄₅
₂₀₁₅ ₄₁₉₁₇.₁ ₅₆₀₅₄.₆ ₁.₀₃₄₆ ₁.₀₂₉₅
₁₉₅₂～
₂₀₁₂
成長率

₄.₅₂倍 ₄.₀₁₂₈倍

₁₉₅₂～
₁₉₇₂
成長率

₀.₀₁₁₉ ₂.₀₀₀₀ ₂.₀₉₇₂倍

₁₉₇₃～
₂₀₁₂
成長率

₃.₄₁倍 ₂.₀₇₁₈倍

₁₉₈₆～
₁₉₉₈
成長率

₁.₂₈₇₃ ₁.₁₈₇₀

₁₉₉₉～
₂₀₁₂
成長率

₁.₄₂₇₆ ₁.₅₂₀₄

₂₀₁₃～
₂₀₁₅
成長率

注：GDPph=GDP÷総人口
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$ 建為替
レート

新興国
GDPgap

新興国
GDPpp

（¥/$）fxr ⇒先進国
GDPpp

⇒先進国
GDPgap

₁₉₅₀ ₃.₆₁₀₀
₁₉₅₁ ₃.₆₁₀₀
1952 3.6100 ₀.₃₂₈₅ 3.0441
₁₉₅₃ ₃.₆₀₀₀ ₀.₃₅₂₅ 2.8371
₁₉₅₄ ₃.₆₀₀₀ ₀.₃₉₂₉ 2.5452
₁₉₅₅ ₃.₆₀₀₀ ₀.₃₉₉₇ 2.5019
₁₉₅₆ ₃.₆₀₀₀ ₀.₃₈₇₁ 2.5831
₁₉₅₇ ₃.₆₀₀₀ ₀.₄₇₂₂ 2.1177
₁₉₅₈ ₃.₆₀₀₀ ₀.₄₉₁₀ 2.0367
₁₉₅₉ ₃.₆₀₀₀ ₀.₅₀₉₄ 1.9633
₁₉₆₀ ₃.₆₀₀₀ ₀.₅₉₁₂ 1.6914
₁₉₆₁ ₃.₆₀₀₀ ₀.₇₁₂₆ 1.4033
₁₉₆₂ ₃.₆₀₀₀ ₀.₇₃₈₅ 1.3542
₁₉₆₃ ₃.₆₀₀₀ ₀.₈₁₁₆ 1.2322
₁₉₆₄ ₃.₆₀₀₀ ₀.₉₀₁₃ 1.1095
₁₉₆₅ ₃.₆₀₀₀ ₀.₉₂₄₈ 1.0813
₁₉₆₆ ₃.₆₀₀₀ ₀.₉₈₅₅ 1.0147
1967 3.6000 1.0237 ₀.₉₇₆₈
₁₉₆₈ ₃.₆₀₀₀ 1.2023 ₀.₈₃₁₇
₁₉₆₉ ₃.₆₀₀₀ 1.3035 ₀.₇₆₇₂
₁₉₇₀ ₃.₆₀₀₀ 1.4792 ₀.₆₇₆₀
1971 ₃.₄₉₈₃ 1.4064 ₀.₇₁₁₀
1972 3.0311 1.4515 ₀.₆₈₉₀
1973 2.7170 1.5717 ₀.₆₃₆₂
₁₉₇₄ ₂.₉₂₀₈ 1.7362 ₀.₅₇₆₀
₁₉₇₅ ₂.₉₆₇₉ 1.7559 ₀.₅₆₉₅
₁₉₇₆ ₂.₉₆₅₅ 1.7677 ₀.₅₆₅₇
₁₉₇₇ ₂.₆₈₅₁ 1.7675 ₀.₅₆₅₈
1978 2.1044 1.7247 ₀.₅₇₉₈
₁₉₇₉ ₂.₁₉₁₄ 1.6768 ₀.₅₉₆₄
₁₉₈₀ ₂.₂₆₇₄ 1.6965 ₀.₅₈₉₅
₁₉₈₁ ₂.₂₀₅₄ 1.6291 ₀.₆₁₃₈
₁₉₈₂ ₂.₄₉₀₈ 1.6477 ₀.₆₀₆₉
₁₉₈₃ ₂.₃₇₅₁ 1.5865 ₀.₆₃₀₃
₁₉₈₄ ₂.₃₇₅₂ 1.5259 ₀.₆₅₅₃
1985 2.3854 1.5262 ₀.₆₅₅₂
1986 1.6852 1.5169 ₀.₆₅₉₃
₁₉₈₇ 1.4464 1.4924 ₀.₆₇₀₁
₁₉₈₈ ₁.₂₈₁₅ 1.4933 ₀.₆₆₉₆
₁₉₈₉ ₁.₃₇₉₆ 1.4997 ₀.₆₆₆₈

表Ⅰｰ3．¥/$為替レート fxrおよび経済格差GDPgapと平価GDPppの推移

₁₉₉₀ ₁.₄₄₇₉ 1.5414 ₀.₆₄₈₇
1991 1.3471 1.6338 ₀.₆₁₂₁
₁₉₉₂ ₁.₂₆₆₅ 1.6006 ₀.₆₂₄₈
₁₉₉₃ ₁.₁₁₂₀ 1.5505 ₀.₆₄₅₀
₁₉₉₄ ₁.₀₂₂₁ 1.4878 ₀.₆₇₂₂
1995 0.9406 1.4471 ₀.₆₉₁₁
₁₉₉₆ 1.0878 1.4181 ₀.₇₀₅₂
₁₉₉₇ ₁.₂₀₉₉ 1.3751 ₀.₇₂₇₂
₁₉₉₈ 1.3091 1.2779 ₀.₇₈₂₅
1999 1.1391 1.1534 ₀.₈₆₇₀
₂₀₀₀ ₁.₀₇₇₇ 1.1513 ₀.₈₆₈₆
₂₀₀₁ ₁.₂₁₅₃ 1.1225 ₀.₈₉₀₉
₂₀₀₂ ₁.₂₅₃₉ 1.0784 ₀.₉₂₇₃
₂₀₀₃ ₁.₁₅₉₃ 1.0364 ₀.₉₆₄₉
2004 1.0819 0.9906 ₁.₀₀₉₅
₂₀₀₅ ₁.₁₀₂₂ 0.9374 ₁.₀₆₆₈
₂₀₀₆ ₁.₁₆₃₀ 0.8965 ₁.₁₁₅₄
₂₀₀₇ ₁.₁₇₇₅ 0.8873 ₁.₁₂₇₀
2008 1.0336 0.8447 ₁.₁₈₃₉
₂₀₀₉ ₀.₉₃₅₇ 0.8194 ₁.₂₂₀₄
₂₀₁₀ ₀.₈₇₇₈ 0.7906 ₁.₂₆₄₉
₂₀₁₁ ₀.₇₉₈₁ 0.7516 ₁.₃₃₀₄
2012 0.7979 0.7586 ₁.₃₁₈₂
₂₀₁₃ 0.9760 0.7529 ₁.₃₂₈₂
₂₀₁₄ 1.0595 0.7441 ₁.₃₄₃₉
₂₀₁₅ 1.2013 0.7478 ₁.₃₃₇₃

₁₉₅₂～₁₉₇₂
平均 fxr ₂.₃₁₈₁ ₀.₄₈₅₃

1973～2012年
平均 fxr 1.1638 0.9192

₁₉₇₃～₁₉₈₅年
平均 fxr ₁.₅₁₁₀ ₀.₆₆₉₄

₁₉₈₆～₁₉₉₈年
平均 fxr ₀.₈₅₆₈ ₁.₁₉₄₆

1999～2012年
平均 fxr 1.1264 0.8954

₂₀₁₃～₂₀₁₅年
平均 fxr ₁.₀₇₈₉ ₀.₇₄₈₃

1986～2012年
平均 fxr 1.1611 1.2057

注：①GDPgap＝新興国 GDPph÷先進国 GDPph
　　②新興国の GDPpp＝₁÷新興国の GDPgap
　　③ GDPpp=先進国の対象国GDPph÷基準国

GDPph
　　④先進国GDPgap＝GDPppのクロスレート
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（¥/$）fxr/
（¥/$）GDPpp
乖離率

（$/¥）fxr/
（$/¥）gGDPpp

乖離率

fxr/ 
GDPpp＝₁
（基準値 ₁）

1952 ₁.₁₈₅₉ ₀.₈₄₃₂ ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₃ ₁.₂₆₈₉ ₀.₇₈₈₁ ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₄ ₁.₄₁₄₄ ₀.₇₀₇₀ ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₅ ₁.₄₃₈₉ ₀.₆₉₅₀ ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₆ ₁.₃₉₃₇ ₀.₇₁₇₅ ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₇ ₁.₆₉₉₉ ₀.₅₈₈₃ ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₈ ₁.₇₆₇₆ ₀.₅₆₅₇ ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₉ ₁.₈₃₃₇ ₀.₅₄₅₃ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₀ ₂.₁₂₈₅ ₀.₄₆₉₈ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₁ ₂.₅₆₅₃ ₀.₃₈₉₈ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₂ ₂.₆₅₈₅ ₀.₃₇₆₂ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₃ ₂.₉₂₁₆ ₀.₃₄₂₃ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₄ ₃.₂₄₄₈ ₀.₃₀₈₂ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₅ ₃.₃₂₉₃ ₀.₃₀₀₄ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₆ ₃.₅₄₇₇ ₀.₂₈₁₉ ₁.₀₀₀₀
1967 ₃.₅₁₆₅ ₀.₂₈₄₄ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₈ ₂.₉₉₄₂ ₀.₃₃₄₀ ₁.₀₀₀₀
₁₉₆₉ ₂.₇₆₁₉ ₀.₃₆₂₁ ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₀ ₂.₄₃₃₈ ₀.₄₁₀₉ ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₁ ₂.₄₈₇₄ ₀.₄₀₂₀ ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₂ ₂.₀₈₈₃ ₀.₄₇₈₉ ₁.₀₀₀₀
1973 1.7287 0.5785 ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₄ 1.6823 0.5944 ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₅ 1.6903 0.5916 ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₆ 1.6776 0.5961 ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₇ 1.5192 0.6583 ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₈ 1.2201 0.8196 ₁.₀₀₀₀
₁₉₇₉ 1.3069 0.7652 ₁.₀₀₀₀
₁₉₈₀ 1.3365 0.7482 ₁.₀₀₀₀
₁₉₈₁ 1.3538 0.7387 ₁.₀₀₀₀
₁₉₈₂ 1.5117 0.6615 ₁.₀₀₀₀
₁₉₈₃ 1.4971 0.6680 ₁.₀₀₀₀
₁₉₈₄ 1.5566 0.6424 ₁.₀₀₀₀
1985 1.5630 0.6398 ₁.₀₀₀₀
1986 1.1110 0.9001 ₁.₀₀₀₀
1987 0.9692 1.0318 ₁.₀₀₀₀
₁₉₈₈ 0.8581 1.1653 ₁.₀₀₀₀
₁₉₈₉ 0.9199 1.0871 ₁.₀₀₀₀
₁₉₉₀ 0.9393 1.0646 ₁.₀₀₀₀
₁₉₉₁ 0.8245 1.2129 ₁.₀₀₀₀

表Ⅰｰ4． 円／ドル並びにドル／円の fxrとGDPppの前年比乖離率の推移並びに左
記期間の平均乖離率

₁₉₉₂ 0.7913 1.2638 ₁.₀₀₀₀
₁₉₉₃ 0.7172 1.3943 ₁.₀₀₀₀
₁₉₉₄ 0.6870 1.4556 ₁.₀₀₀₀
1995 0.6500 1.5384 ₁.₀₀₀₀
₁₉₉₆ 0.7671 1.3036 ₁.₀₀₀₀
₁₉₉₇ 0.8798 1.1366 ₁.₀₀₀₀
₁₉₉₈ 1.0244 0.9762 ₁.₀₀₀₀
1999 0.9876 1.0125 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₀ 0.9361 1.0683 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₁ 1.0827 0.9237 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₂ 1.1628 0.8600 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₃ 1.1186 0.8940 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₄ 1.0922 0.9156 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₅ 1.1758 0.8505 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₆ 1.2972 0.7709 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₇ 1.3270 0.7536 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₈ 1.2236 0.8172 ₁.₀₀₀₀
₂₀₀₉ 1.1420 0.8757 ₁.₀₀₀₀
₂₀₁₀ 1.1103 0.9006 ₁.₀₀₀₀
₂₀₁₁ 1.0618 0.9418 ₁.₀₀₀₀
2012 1.0518 0.9507 ₁.₀₀₀₀
₂₀₁₃ 1.2963 0.7714 ₁.₀₀₀₀
₂₀₁₄ 1.4238 0.7023 ₁.₀₀₀₀
₂₀₁₅ 1.6065 0.6225 ₁.₀₀₀₀
₁₉₅₂～ 
₂₀₁₂年 
平均乖離率

₁.₅₆₁₂ ₀.₇₆₉₈ ₁.₀₀₀₀

₁₉₅₂～ 
₁₉₇₂年 
平均乖離率

2.3181 0.4853 ₁.₀₀₀₀

₁₉₇₃～ 
₂₀₁₂年 
平均乖離率

1.1638 ₀.₉₁₉₂ ₁.₀₀₀₀

₁₉₉₉～ 
₂₀₁₂年 
平均乖離率

1.1264 ₀.₈₉₅₄ ₁.₀₀₀₀

₂₀₁₃～ 
₂₀₁₅年 
平均乖離率

1.4422 ₀.₆₉₈₇ ₁.₀₀₀₀

1986～ 
2012年 
平均乖離率

1.0848 0.9383 ₁.₀₀₀₀

注：表Ⅰ⊖₃より作成



神田：アダム・スミスの「真実の富」で算定した“GDP平価”

─　　─127

₁₉₉₈年 ₃ 月 ₁₉₉₄年 ₃ 月 ₁₉₉₀度 ₁₉₈₈度 ₁₉₈₅度 ₁₉₈₁度
輸　出 日本円  ₃₅.₉  ₄₀.₇  ₄₁.₆  ₃₄.₁  ₃₈.₉  ₃₃.₈

米ドル  ₅₃.₁  ₄₈.₆  ₄₇.₀  ₅₃.₄  ₅₂.₁  ₅₉.₈
他通貨  ₁₁.₀  ₁₀.₇  ₁₁.₃  ₁₂.₅   ₉.₀   ₆.₄
計 ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀

輸　入 日本円  ₂₀.₅  ₂₁.₆  ₁₄.₅  ₁₃.₆   ₉.₇ 　 －
米ドル  ₇₂.₂  ₇₂.₁  ₇₅.₈  ₇₈.₁  ₈₃.₂ 　 －
他通貨   ₇.₃   ₆.₃   ₉.₇   ₈.₃   ₇.₁ 　 －
計 ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀

出所：「貿易実務ダイジエスト」に本関税協会発行。MITI貿易局貿易調査課
注： 輸入通関統計は₁₉₈₆年から始まり，為替の自由化により₉₈年で集計中止となる

輸　　　　出 輸　　　　入
₁₉₈₁年 ₁₉₈₅年 ₁₉₉₀年 ₁₉₉₂年 ₁₉₈₁年 ₁₉₈₅年 ₁₉₉₀年 ₁₉₉₂年

ドイツマルク  ₈₂.₃  ₇₉.₅  ₇₇.₀  ₇₇.₀  ₄₃.₀  ₄₇.₈  ₅₄.₃  ₅₅.₉
米ドル   ₇.₈   ₉.₅   ₆.₅   ₇.₃  ₃₁.₉  ₂₈.₁  ₂₀.₉  ₁₈.₄
その他通貨  ₁₀.₀  ₁₁.₀  ₁₆.₅  ₁₅.₇  ₂₅.₁  ₂₄.₁  ₂₄.₈  ₂₅.₇
合　計 ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀ ₁₀₀.₀

出所：Commerzbank “Volkswirtschaft”

表Ⅰｰ8．日本の輸出入決済通貨比率

表Ⅰｰ8ｰ2．ドイツ（旧ドイツ）の対外決済比率
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初値① 高値② 安値③ 終値④ ①－④ ②－③ ①－④ ①に対する 月間最大
変動幅

変動幅⑤ 変動幅⑥ 乖離率⑦ 変動率⑧
₅月₃₁日 ₁₁₀.₇₇ ₁₁₁.₁₉ ₁₁₀.₅₁ ₁₁₀.₇₅ ₀.₀₂ ₀.₆₈ （₀.₆₆） ₀.₀₀₅₆₀
₅ 月₃₀日 ₁₁₁.₂₅ ₁₁₁.₃ ₁₁₀.₆₈ ₁₁₀.₇₈ ₀.₄₇ ₀.₆₂ （₀.₁₅） ₀.₀₀₂₄₃
₅ 月₂₉日 ₁₁₁.₂₅ ₁₁₁.₄₅ ₁₁₁.₁₈ ₁₁₁.₂₇ （₀.₀₂） 0.27 （₀.₂₉） ₀.₀₀₈₆₃
₅ 月₂₆日 ₁₁₁.₈₃ ₁₁₁.₈₄ ₁₁₀.₈₈ ₁₁₁.₃₀ ₀.₅₃ ₀.₉₆ （₀.₄₃） ₀.₀₀₄₁₁
₅ 月₂₅日 ₁₁₁.₅₀ ₁₁₁.₉₄ ₁₁₁.₄₈ ₁₁₁.₈₃ （₀.₃₃） ₀.₄₆ （₀.₇₉） ₀.₀₀₅₆₅
₅ 月₂₄日 ₁₁₁.₇₉ ₁₁₂.₁₀ ₁₁₁.₄₇ ₁₁₁.₄₉ ₀.₃₀ ₀.₆₃ （₀.₃₃） ₀.₀₀₈₅₉
₅ 月₂₃日 ₁₁₁.₂₈ ₁₁₁.₈₄ ₁₁₀.₈₈ ₁₁₁.₇₉ （₀.₅₁） ₀.₉₆ （₁.₄₇） ₀.₀₀₅₇₅
₅ 月₂₂日 ₁₁₁.₀₄ ₁₁₁.₅₉ ₁₁₀.₉₅ ₁₁₁.₂₈ （₀.₂₄） ₀.₆₄ （₀.₈₈） ₀.₀₀₅₆₇
₅ 月₁₉日 ₁₁₁.₅₀ ₁₁₁.₆₈ ₁₁₁.₀₅ ₁₁₁.₂₃ ₀.₂₇ ₀.₆₃ （₀.₃₆） ₀.₀₁₃₀₉
₅ 月₁₈日 110.90 ₁₁₁.₇₃ 110.27 ₁₁₁.₅₀ （₀.₆₀） ₁.₄₆ （₂.₀₆） 0.02002 110.27

₅ 月₁₇日 ₁₁₃.₁₀ ₁₁₃.₁₁ ₁₁₀.₈₉ 110.89 2.21 2.22 （₀.₀₁） ₀.₀₀₇₅₂
₅ 月₁₆日 ₁₁₃.₇₆ ₁₁₃.₇₉ ₁₁₂.₉₄ ₁₁₃.₀₇ ₀.₆₉ ₀.₈₅ （₀.₁₆） ₀.₀₀₅₇₁
₅ 月₁₅日 ₁₁₃.₁₈ ₁₁₃.₈₃ ₁₁₃.₁₈ ₁₁₃.₇₅ （₀.₅₇） ₀.₆₅ （₁.₂₂） ₀.₀₀₆₅₄
₅ 月₁₂日 ₁₁₃.₈₅ ₁₁₃.₉₄ ₁₁₃.₂₀ ₁₁₃.₃₂ ₀.₅₃ ₀.₇₄ （₀.₂₁） ₀.₀₀₇₈₂
₅ 月₁₁日 114.27 114.36 ₁₁₃.₄₇ ₁₁₃.₈₆ ₀.₄₁ ₀.₈₉ （₀.₄₈） ₀.₀₀₆₂₁ 114.36

₅ 月₁₀日 ₁₁₃.₉₉ ₁₁₄.₃₄ ₁₁₃.₆₃ 114.27 （₀.₂₈） ₀.₇₁ （₀.₉₉） ₀.₀₁₀₂₆
₅ 月 ₉ 日 ₁₁₃.₂₃ ₁₁₄.₃₁ ₁₁₃.₁₄ ₁₁₄.₀₁ （0.78） ₁.₁₇ （₁.₉₅） ₀.₀₀₇₆₈
₅ 月 ₈ 日 ₁₁₂.₉₆ ₁₁₃.₂₈ ₁₁₂.₄₁ ₁₁₃.₂₃ （₀.₂₇） ₀.₈₇ （₁.₁₄） ₀.₀₀₆₁₁
₅ 月 ₅ 日 ₁₁₂.₄₃ ₁₁₂.₇₈ ₁₁₂.₀₉ ₁₁₂.₇₈ （₀.₃₅） ₀.₆₉ （₁.₀₄） ₀.₀₀₆₂₃
₅ 月 ₄ 日 ₁₁₂.₇₆ ₁₁₃.₀₂ ₁₁₂.₃₂ ₁₁₂.₄₄ ₀.₃₂ ₀.₇₀ （₀.₃₈） ₀.₀₀₇₀₉
₅ 月 ₃ 日 ₁₁₂.₀₀ ₁₁₂.₇₆ ₁₁₁.₉₆ ₁₁₂.₇₅ （₀.₇₅） ₀.₈₀ （₁.₅₅） ₀.₀₀₄₅₅
₅ 月 ₂ 日 ₁₁₁.₈₂ ₁₁₂.₂₉ ₁₁₁.₇₈ ₁₁₁.₉₉ （₀.₁₇） ₀.₅₁ （₀.₆₈） ₀.₀₀₆₁₇
₅ 月 ₁ 日 ₁₁₁.₃₅ ₁₁₁.₈₉ ₁₁₁.₂₀ ₁₁₁.₈₁ （₀.₄₆） ₀.₆₉ （₁.₁₅） ₀.₀₀₇₃₄
平均変動幅 112.43 112.82 111.96 112.43 0.02 0.82 （₀.₈₀） 0.00734   4.09

₄ 月₂₈日 ₁₁₁.₂₄ ₁₁₁.₆₈ ₁₁₁.₀₇ 111.44 （₀.₂₀） ₀.₆₁ （₀.₈₁） ₀.₀₀₅₂₁
₄ 月₂₇日 ₁₁₁.₀₀ ₁₁₁.₅₈ ₁₁₁.₀₀ ₁₁₁.₂₄ （₀.₂₄） ₀.₅₈ （₀.₈₂） ₀.₀₀₇₉₃
₄ 月₂₆日 ₁₁₁.₁₂ 111.76 ₁₁₀.₈₈ ₁₁₀.₉₉ ₀.₁₃ ₀.₈₈ （₀.₇₅） 0.01413 111.76

₄ 月₂₅日 ₁₀₉.₇₅ ₁₁₁.₁₇ ₁₀₉.₆₀ ₁₁₁.₁₂ （1.37） 1.57 （₂.₉₄） ₀.₀₁₂₆₇
₄ 月₂₄日 ₁₀₉.₀₇ ₁₁₀.₄₅ ₁₀₉.₀₆ ₁₀₉.₇₅ （₀.₆₈） ₁.₃₉ （₂.₀₇） ₀.₀₀₄₈₆
₄ 月₂₁日 ₁₀₉.₃₀ ₁₀₉.₄₁ ₁₀₈.₈₈ ₁₀₉.₁₂ ₀.₁₈ 0.53 （₀.₃₅） ₀.₀₀₆₅₉
₄ 月₂₀日 ₁₀₈.₈₅ ₁₀₉.₄₅ ₁₀₈.₇₃ ₁₀₉.₃₀ （₀.₄₅） ₀.₇₂ （₁.₁₇） ₀.₀₀₇₁₇
₄ 月₁₉日 108.47 ₁₀₉.₁₆ ₁₀₈.₃₈ ₁₀₈.₈₄ （₀.₃₇） ₀.₇₈ （₁.₁₅） ₀.₀₀₈₁₁
₄ 月₁₈日 ₁₀₈.₈₉ ₁₀₉.₂₀ ₁₀₈.₃₂ 108.46 ₀.₄₃ ₀.₈₈ （₀.₄₅） ₀.₀₀₈₁₇
₄ 月₁₇日 ₁₀₈.₇₈ 109.03 108.14 ₁₀₈.₉₀ （₀.₁₂） ₀.₈₉ （₁.₀₁） ₀.₀₀₆₁₆ 108.14

₄ 月₁₄日 ₁₀₉.₀₉ ₁₀₉.₂₁ ₁₀₈.₅₄ ₁₀₈.₆₅ ₀.₄₄ ₀.₆₇ （₀.₂₃） ₀.₀₀₅₈₇
₄ 月₁₃日 ₁₀₉.₀₆ ₁₀₉.₃₆ ₁₀₈.₇₂ ₁₀₉.₀₉ （₀.₀₃） ₀.₆₄ （₀.₆₇） ₀.₀₀₇₇₉

表Ⅰ‒5． 2017年 3月～ 5月の 1日当たりの平均変動幅および月当たりの 1日の最
大。最小変動幅
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₄ 月₁₂日 ₁₀₉.₆₁ ₁₀₉.₈₅ ₁₀₉.₀₀ ₁₀₉.₀₅ ₀.₅₆ ₀.₈₅ （₀.₂₉） ₀.₀₁₂₀₄
₄ 月₁₁日 ₁₁₀.₉₁ ₁₁₀.₉₃ ₁₀₉.₆₁ ₁₀₉.₆₁ 1.30 ₁.₃₂ （₀.₀₂） ₀.₀₀₆₆₇
₄ 月₁₀日 ₁₁₁.₀₅ ₁₁₁.₅₅ ₁₁₀.₈₁ ₁₁₀.₉₂ ₀.₁₃ ₀.₇₄ （₀.₆₁） ₀.₀₁₀₉₉
₄ 月 ₇ 日 ₁₁₀.₇₉ ₁₁₁.₃₅ ₁₁₀.₁₃ ₁₁₁.₀₇ （₀.₂₈） ₁.₂₂ （₁.₅₀） ₀.₀₀₇₂₂
₄ 月 ₆ 日 ₁₁₀.₆₉ ₁₁₁.₁₁ ₁₁₀.₃₁ ₁₁₀.₇₉ （₀.₁₀） ₀.₈₀ （₀.₉₀） ₀.₀₀₈₀₄
₄ 月 ₅ 日 ₁₁₀.₇₃ ₁₁₁.₄₃ ₁₁₀.₅₄ ₁₁₀.₇₁ ₀.₀₂ ₀.₈₉ （₀.₈₇） ₀.₀₀₅₈₇
₄ 月 ₄ 日 ₁₁₀.₈₈ ₁₁₀.₉₂ ₁₁₀.₂₇ ₁₁₀.₇₂ ₀.₁₆ ₀.₆₅ （₀.₄₉） ₀.₀₀₆₄₉
₄ 月 ₃ 日 111.41 ₁₁₁.₅₇ ₁₁₀.₈₅ ₁₁₀.₈₈ ₀.₅₃ ₀.₇₂ （₀.₁₉） ₀.₀₀₇₇₈
平均変動幅 110.03 110.51 109.64 110.03 0.00 0.87 （₀.₈₆） 0.00799   3 62

₃ 月₃₁日 ₁₁₁.₉₀ ₁₁₂.₁₈ ₁₁₁.₂₄ ₁₁₁.₃₅ ₀.₅₅ ₀.₉₄ （₀.₃₉） ₀.₀₀₈₅₈
₃ 月₃₀日 ₁₁₁.₀₀ ₁₁₁.₉₁ ₁₁₀.₉₅ ₁₁₁.₉₁ （₀.₉₁） ₀.₉₆ （₁.₈₇） ₀.₀₀₅₄₁
₃ 月₂₉日 ₁₁₁.₁₅ ₁₁₁.₃₁ ₁₁₀.₇₁ ₁₁₁.₀₀ ₀.₁₅ ₀.₆₀ （₀.₄₅） ₀.₀₀₈₈₂
₃ 月₂₈日 110.64 ₁₁₁.₁₈ ₁₁₀.₂₀ ₁₁₁.₁₅ （₀.₅₁） ₀.₉₈ （₁.₄₉） ₀.₀₀₈₂₂
₃ 月₂₇日 ₁₁₀.₉₃ 111.03 110.12 ₁₁₀.₆₃ ₀.₃₀ ₀.₉₁ （₀.₆₁） ₀.₀₀₇₄₈ 110.12

₃ 月₂₄日 ₁₁₀.₉₄ ₁₁₁.₄₇ ₁₁₀.₆₄ ₁₁₁.₂₄ （₀.₃₀） ₀.₈₃ （₁.₁₃） ₀.₀₀₈₃₈
₃ 月₂₃日 ₁₁₁.₁₂ ₁₁₁.₅₆ ₁₁₀.₆₃ ₁₁₀.₉₄ ₀.₁₈ ₀.₉₃ （₀.₇₅） ₀.₀₀₉₂₇
₃ 月₂₂日 ₁₁₁.₇₂ ₁₁₁.₇₈ ₁₁₀.₇₅ ₁₁₁.₁₄ ₀.₅₈ ₁.₀₃ （₀.₄₅） ₀.₀₁₁₁₀
₃ 月₂₁日 ₁₁₂.₅₄ ₁₁₂.₈₆ ₁₁₁.₆₂ ₁₁₁.₇₄ ₀.₈₀ ₁.₂₄ （₀.₄₄） ₀.₀₀₃₆₄
₃ 月₂₀日 ₁₁₂.₆₉ ₁₁₂.₈₈ ₁₁₂.₄₇ ₁₁₂.₅₄ ₀.₁₅ 0.41 （₀.₂₆） ₀.₀₀₈₂₅
₃ 月₁₇日 ₁₁₃.₂₇ ₁₁₃.₄₈ ₁₁₂.₅₅ ₁₁₂.₆₈ ₀.₅₉ ₀.₉₃ （₀.₃₄） ₀.₀₀₅₃₉
₃ 月₁₆日 ₁₁₃.₄₂ ₁₁₃.₅₄ ₁₁₂.₉₃ ₁₁₃.₂₇ ₀.₁₅ ₀.₆₁ （₀.₄₆） 0.01481

₃ 月₁₅日 ₁₁₄.₇₆ ₁₁₄.₈₇ ₁₁₃.₁₉ ₁₁₃.₄₂ 1.34 1.68 （₀.₃₄） ₀.₀₀₅₉₃
₃ 月₁₄日 ₁₁₄.₈₆ ₁₁₅.₁₈ ₁₁₄.₅₀ ₁₁₄.₇₆ ₀.₁₀ ₀.₆₈ （₀.₅₈） ₀.₀₀₃₆₆
₃ 月₁₃日 ₁₁₄.₇₂ ₁₁₄.₉₁ ₁₁₄.₄₉ ₁₁₄.₈₅ （₀.₁₃） ₀.₄₂ （₀.₅₅） ₀.₀₀₇₃₂
₃ 月₁₀日 114.95 115.50 114.66 ₁₁₄.₇₀ ₀.₂₅ ₀.₈₄ （₀.₅₉） ₀.₀₀₅₉₂ 115.50

₃ 月 ₉ 日 ₁₁₄.₃₄ ₁₁₄.₉₆ ₁₁₄.₂₈ ₁₁₄.₉₃ （₀.₅₉） ₀.₆₈ （₁.₂₇） ₀.₀₀₉₄₅
₃ 月 ₈ 日 ₁₁₃.₉₆ ₁₁₄.₇₀ ₁₁₃.₆₂ ₁₁₄.₂₈ （₀.₃₂） ₁.₀₈ （₁.₄₀） ₀.₀₀₃₆₉
₃ 月 ₇ 日 ₁₁₃.₉₀ ₁₁₄.₁₄ ₁₁₃.₇₂ ₁₁₃.₉₆ （₀.₀₆） ₀.₄₂ （₀.₄₈） ₀.₀₀₄₇₄
₃ 月 ₆ 日 ₁₁₃.₈₁ ₁₁₄.₁₁ ₁₁₃.₅₇ ₁₁₃.₈₈ （0.07） ₀.₅₄ （₀.₆₁） ₀.₀₀₆₇₇
₃ 月 ₃ 日 ₁₁₄.₄₃ ₁₁₄.₆₇ ₁₁₃.₉₀ ₁₁₃.₉₀ ₀.₅₃ ₀.₇₇ （₀.₂₄） ₀.₀₀₈₄₈
₃ 月 ₂ 日 ₁₁₃.₆₂ ₁₁₄.₅₇ ₁₁₃.₆₀ ₁₁₄.₄₃ （₀.₈₁） ₀.₉₇ （₁.₇₈） ₀.₀₁₁₂₇
₃ 月 ₁ 日 ₁₁₂.₃₄ ₁₁₄.₀₂ ₁₁₂.₃₀ ₁₁₃.₆₄ （₁.₃₀） ₁.₂₈ （₂.₅₈） ₀.₀₀₇₆₄
平均変動幅 112.91 113.34 112.46 112.88 0.03 0.86 （₀.₈₃） 0.00757   5.38

出所：https//qhitdaiwaco.jp/do為替時系列データーより作成
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Curency ₁₉₉₈share ₂₀₀₁share ₂₀₀₄share ₂₀₀₇share ₂₀₁₀share average share

$ USD ₄₃.₄ ₄₄.₉ ₄₄ ₄₂.₈ ₄₂.₅ ₄₃.₅₂
€ EUR 16.4 18.9 18.7 18.5 19.5 18.4
¥ JPY ₁₀.₉ ₁₁.₆ ₁₀.₄ ₈.₆ ₉.₅ ₁₀.₂
£ GBP ₅.₅ ₆.₅ ₈.₃ ₇.₅ ₆.₅ ₆.₈₆
A$ AUD ₁.₅ ₂.₂ ₃ ₃.₃ ₃.₈ ₂.₇₆
S₣ CHF ₃.₆ ₃ ₃ ₃.₄ ₃.₂ ₃.₂₄
CA$ CAD ₃.₃ ₂.₃ ₂.₁ ₂.₂ ₂.₇ ₂.₅₂
HK$ HKD ₀.₅ ₁.₁ ₀.₉ ₁.₄ ₁.₂ ₁.₀₂
W KRW ₀.₁ ₀.₄ ₀.₆ ₀.₆ ₀.₈ ₀.₅

 INR ₀.₁ ₀.₁ ₀.₂ ₀.₄ ₁ ₀.₃₆
 RUB ₀.₂ ₀.₂ ₀.₃ ₀.₄ ₀.₅ ₀.₃₂
 TRL － ₀ ₀ ₀.₁ ₀.₄ ₀.₁₂₅

R ZAR ₀.₂ ₀.₅ ₀.₄ ₀.₅ ₀.₄ ₀.₄
R¥ BRL ₀.₁ ₀.₃ ₀.₂ ₀.₂ ₀.₄ ₀.₂₄
¥ CNY ₀ ₀ ₀.₁ ₀.₃ ₀.₄ ₀.₁₆
other ₁₄.₂ ₈ ₇.₈ ₉.₈ ₇.₂ ₉.₄
Totale ₁₀₀ ₁₀₀ ₁₀₀ ₁₀₀ ₁₀₀ ₁₀₀

表Ⅰｰ6．Trendo in the Total of dealings of Forreing Curency by BIS Report

（As of Oct. ₂₀₁₀.）　Unit::％
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高値 安値 平均値① ¥/$fxr② GDPpp③ ①/②乖離率 ①/③乖離率 円換算額④
127.00 63.90 1973 97.22 271.70 157.17  0.3578  0.6186  26415 ₀.₅₈
₁₉₇.₅₀ ₁₁₄.₇₅ ₁₉₇₄ ₁₅₉.₁₈ ₂₉₂.₀₈ ₁₇₃.₆₂  ₀.₅₄₅₀  ₀.₉₁₆₈  ₄₆₄₉₃ ₀.₅₉
₁₈₆.₂₅ ₁₂₈.₇₅ ₁₉₇₅ ₁₆₁.₆₀ ₂₉₆.₇₉ ₁₇₅.₅₉  ₀.₅₄₄₅  ₀.₉₂₀₃  ₄₇₉₆₁ ₀.₅₉
₁₄₀.₃₅ ₁₀₃.₅₀ ₁₉₇₆ ₁₂₄.₈₄ ₂₉₆.₅₅ ₁₇₆.₇₇  ₀.₄₂₁₀  ₀.₇₀₆₂  ₃₇₀₂₁ ₀.₆₀
₁₆₈.₁₅ ₁₂₉.₄₀ ₁₉₇₇ ₁₄₇.₇₂ ₂₆₈.₅₁ ₁₇₆.₇₅  ₀.₅₅₀₁  ₀.₈₃₅₈  ₃₉₆₆₄ ₀.₆₆
₂₄₃.₆₅ ₂₆₅.₇₀ ₁₉₇₈ ₁₉₃.₁₀ ₂₁₀.₄₄ ₁₇₂.₄₇  ₀.₉₁₇₆  ₁.₁₁₉₆  ₄₀₆₃₆ ₀.₈₂
₅₂₄.₀₀ ₂₁₆.₅₆ ₁₉₇₉ ₃₀₇.₄₁ ₂₁₉.₁₄ ₁₆₇.₆₈  ₁.₄₀₂₈  ₁.₈₃₃₄  ₆₇₃₆₆ ₀.₇₇
850.00 474.00 1980 612.13 226.74 169.65  2.6997  3.6082 138794 ₀.₇₅
₅₉₉.₂₅ ₃₉₁.₂₅ ₁₉₈₁ ₄₅₉.₈₇ ₂₂₀.₅₄ ₁₆₂.₉₁  ₂.₀₈₅₂  ₂.₈₂₂₈ ₁₀₁₄₂₀ ₀.₇₄
₄₈₈.₅₀ ₂₉₆.₇₅ ₁₉₈₂ ₃₇₅.₈₅ ₂₄₉.₀₈ ₁₆₄.₇₇  ₁.₅₀₉₀  ₂.₂₈₁₀  ₉₃₆₁₇ ₀.₆₆
₅₁₁.₅₀ ₃₇₄.₂₅ ₁₉₈₃ ₄₂₄.₃₅ ₂₃₇.₅₁ ₁₅₈.₆₅  ₁.₇₈₆₇  ₂.₆₇₄₇ ₁₀₀₇₈₇ ₀.₆₇
₄₀₆.₈₅ ₃₀₃.₂₅ ₁₉₈₄ ₃₆₀.₄₅ ₂₃₇.₅₂ ₁₅₂.₅₉  ₁.₅₁₇₆  ₂.₃₆₂₂  ₈₅₆₁₄ ₀.₆₄
340.90 284.25 1985 317.32 238.54 152.62  1.3303  2.0792  75694 ₀.₆₄
₄₄₂.₇₅ ₃₂₆.₀₀ ₁₉₈₆ ₃₆₇.₅₉ ₁₆₈.₅₂ ₁₅₁.₆₉  ₂.₁₈₁₃  ₂.₄₂₃₄  ₆₁₉₄₆ ₀.₉₀
₅₀₂.₇₅ ₃₉₀.₀₀ 1987 ₄₄₆.₆₃ ₁₄₄.₆₄ ₁₄₉.₂₄  ₃.₀₈₇₉  ₂.₉₉₂₇  ₆₄₆₀₁ 1.03
₄₈₅.₃₀ ₃₈₉.₀₅ ₁₉₈₈ ₄₃₇.₀₉ ₁₂₈.₁₅ ₁₄₉.₃₃  ₃.₄₁₀₈  ₂.₉₂₆₉  ₅₆₀₁₃ ₁.₁₇
₄₁₇.₁₅ ₃₅₅.₇₅ ₁₉₈₉ ₃₈₁.₅₅ ₁₃₇.₉₆ ₁₄₉.₉₇  ₂.₇₆₅₇  ₂.₅₄₄₂  ₅₂₆₃₉ ₁.₀₉
423.75 345.85 1990 383.59 144.79 154.14  2.6493  2.4885  55540 1.06
₄₀₃.₇₀ ₃₄₃.₅₀ ₁₉₉₁ ₃₆₂.₂₄ ₁₃₄.₇₁ ₁₆₃.₃₈  ₂.₆₈₉₀  ₂.₂₁₇₁  ₄₈₇₉₇ ₁.₂₁
₃₅₉.₆₀ ₃₃₀.₂₀ ₁₉₉₂ ₃₄₃.₇₂ ₁₂₆.₆₅ ₁₆₀.₀₆  ₂.₇₁₃₉  ₂.₁₄₇₅  ₄₃₅₃₂ ₁.₂₆
₄₀₆.₇₀ ₃₂₆.₁₀ ₁₉₉₃ ₃₅₉.₇₈ ₁₁₁.₂₀ ₁₅₅.₀₅  ₃.₂₃₅₄  ₂.₃₂₀₅  ₄₀₀₀₈ ₁.₃₉
₃₉₇.₅₀ ₃₆₉.₆₅ ₁₉₉₄ ₃₈₄.₀₄ ₁₀₂.₂₁ ₁₄₈.₇₈  ₃.₇₅₇₄  ₂.₅₈₁₃  ₃₉₂₅₃ ₁.₄₆
396.95 372.40 1995 384.16  94.06 144.71  4.0842  2.6548  36134 ₁.₅₄
₄₁₆.₂₅ ₃₆₇.₄₀ ₁₉₉₆ ₃₈₇.₇₁ ₁₀₈.₇₈ ₁₄₁.₈₁  ₃.₅₆₄₂  ₂.₇₃₄₀  ₄₂₁₇₅ ₁.₃₀
₃₆₇.₈₀ ₂₈₃.₀₀ ₁₉₉₇ ₃₃₁.₁₂ ₁₂₀.₉₉ ₁₃₇.₅₁  ₂.₇₃₆₈  ₂.₄₀₇₉  ₄₀₀₆₂ ₁.₁₄
₃₁₄.₆₀ ₂₇₃.₃₉ ₁₉₉₈ ₂₉₄.₁₉ ₁₃₀.₉₁ ₁₂₇.₇₉  ₂.₂₄₇₃  ₂.₃₀₂₁  ₃₈₅₁₂ ₀.₉₈
₃₂₆.₂₅ ₂₅₂.₈₀ 1999 ₂₇₈.₉₁ ₁₁₃.₉₁ ₁₁₅.₃₄  ₂.₄₄₈₅  ₂.₄₁₈₂  ₃₁₇₇₁ 1.01
316.60 263.80 2000 279.16 107.77 114.82  2.5903  2.4313  30085 ₁.₀₇
₂₉₃.₂₅ ₂₅₅.₉₅ ₂₀₀₁ ₂₇₁.₀₅ ₁₂₁.₅₃ ₁₁₀.₉₅  ₂.₂₃₀₃  ₂.₄₄₃₀  ₃₂₉₄₁ ₀.₉₁
₃₄₉.₃₀ ₂₇₇.₇₅ ₂₀₀₂ ₃₀₉.₈₈ ₁₂₅.₃₉ ₁₀₆.₇₉  ₂.₄₇₁₃  ₂.₉₀₁₇  ₃₈₈₅₆ ₀.₈₅
₄₁₇.₂₅ ₃₁₉.₇₅ ₂₀₀₃ ₃₆₃.₅₈ ₁₁₅.₉₃ ₁₀₂.₆₇  ₃.₁₃₆₂  ₃.₅₄₁₂  ₄₂₁₅₀ ₀.₈₉
₄₅₅.₇₅ ₃₇₃.₅₀ ₂₀₀₄ ₄₀₉.₃₅ ₁₀₈.₁₉  ₉₈.₈₃  ₃.₇₈₃₆  ₄.₁₄₁₈  ₄₄₂₈₈ ₀.₉₁
537.50 411.10 2005 444.72 110.22  94.30  4.0348  4.7160  49017 ₀.₈₆
₇₂₅.₇₅ ₅₂₀.₇₅ ₂₀₀₆ ₆₀₄.₀₆ ₁₁₆.₃₀  ₉₀.₈₃  ₅.₁₉₄₀  ₆.₆₅₀₈  ₇₀₂₅₂ ₀.₇₈
₈₄₁.₇₅ ₆₀₈.₃₀ ₂₀₀₇ ₆₉₅.₉₁ ₁₁₇.₇₅  ₈₈.₈₂  ₅.₉₁₀₁  ₇.₈₃₄₇  ₈₁₉₄₃ ₀.₇₅
1023.50 692.50 2008 872.17 103.36  85.95  8.4382 10.1478  90147 ₀.₈₃
₁₂₁₈.₂₅ ₈₁₀.₀₀ ₂₀₀₉ ₉₇₃.₀₁  ₉₃.₅₇  ₈₂.₅₄ ₁₀.₃₉₈₇ ₁₁.₇₈₈₈  ₉₁₀₄₅ ₀.₈₈
1426.00 1052.25 2010 1225.60  87.78  81.76 13.9622 14.9911 107583 ₀.₉₃
₁,₈₉₆.₅₀ ₁,₃₁₆.₀₀ ₂₀₁₁ ₁,₅₇₂.₃₄  ₇₉.₈₁  ₇₅.₁₆ ₁₉.₇₀₁₀ ₂₀.₉₁₉₁ ₁₂₅₄₈₈ ₀.₉₄
₁,₇₉₁.₇₅ ₁,₅₃₇.₅₀ ₂₀₁₂ ₁,₆₆₈.₈₆  ₇₉.₇₉  ₇₅.₈₆ ₂₀.₉₁₅₇ ₂₁.₉₉₉₆ ₁₃₃₁₅₈ ₀.₉₅
₁,₆₉₃.₇₅ ₁,₁₉₂.₀₀ ₂₀₁₃ ₁,₄₁₁.₇₇  ₉₇.₆₀  ₇₅.₂₉ ₁₄.₄₆₄₉ ₁₈.₇₅₁₀ ₁₃₇₇₈₉ ₀.₇₇
₁,₃₈₅.₀₀ ₁,₁₄₂.₀₀ ₂₀₁₄ ₁,₂₆₆.₂₃ ₁₀₅.₉₅  ₇₄.₄₁ ₁₁.₉₅₁₂ ₁₇.₀₁₆₂ ₁₃₄₁₅₇ ₀.₇₀
1,298.00 1,049.40 2015 1,159.94 120.13  74.78  9.6557 15.5116 139344 ₀.₆₂
₁,₃₇₀.₀₀ ₁,₀₇₇.₀₀ ₂₀₁₆ ₁,₂₅₁.₁₇ － － － － －
出所：田中貴金属グループ
注：円換算額はドル建ての平均値÷fxr＝ ₁オンスあたりの円価格

年 海外ドル建価格（ドル／トロイオンス） 為替 T.T.S.
平均（円）

（円／グラム）
最高 最低 平均 最高 最低 平均

₂₀₁₆ ₁₀₉.₆₆ ₄,₆₅₅ ₄,₁₄₀ ₄,₃₉₆
₂₀₁₅ ₁₂₂.₁₁ ₄,₉₈₅ ₄,₁₈₄ ₄,₅₆₄
₂₀₁₄ ₁₀₆.₇₉ ₄,₇₄₅ ₄,₁₄₂ ₄,₃₄₀
₂₀₁₃ ₉₈.₇ ₅,₀₈₄ ₃,₈₅₂ ₄,₄₅₃
₂₀₁₂  ₈₀.₈₁ ₄,₆₇₇ ₃,₉₇₅ ₄,₃₂₁
₂₀₁₁  ₈₀.₇₉ ₄,₇₄₅ ₃,₅₃₈ ₄,₀₆₀
₂₀₁₀ ₁,₄₂₆.₀₀ ₁,₀₅₂.₂₅ ₁,₂₂₅.₆₀  ₈₈.₇₉ ₃,₈₀₇ ₃,₀₉₆ ₃,₄₇₇

注：田中貴金属 税抜参考小売価格

表Ⅰｰ7．金価格，fxr，GDPppの変動の推移と乖離の実態
単位：米ドル／トロイオンス


