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為替介入、密室の駆け引き 
「円弱」時代の効果は？ 
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歴史的な円安進行に歯止めをかけるため、政府・日銀が大規模な円買い・ドル売りの為替介入を実施。 

ただしその介入はその効果を高めるために秘密裏で実行することが多く、なかなか実態をつかむのは難しい。

介入を覆い隠す厚いベールを覗いてみよう。 

為替相場の安定と政府介入の必要性について 

為替相場の安定は、経済および金融の健全な運営において重要な要素となる。今回は、為替相場の動きと

政府の介入の必要性について、日本における介入の実例とその効果について考えてみます。 

為替相場の仕組み 

為替相場は、投資家や輸出入企業などが市場で売買活動をすることに

より形成されます。円を売る人が多いと円安が進み、円を買う人が多い

と円高が進行します。このバランスがどちらかに偏ると、為替相場は急

激に動き、経済や金融が不安定になります。そこで、過度な変動を抑制

するために政府が介入することが必要になります。 

日本で為替介入を行う権限を持つのは財務省であり、実際の取引は日

本銀行（日銀）が担当します。円買い介入の場合では、財務省の指示に

基づき日銀が市場で円を買い、ドルを売るという形で実施されます。こ

のように、財務省と日銀が分業体制を取っています。 

介入の必要性と公平性 

為替相場は国や地域の経済情勢に大きく影響が出るため、一国が自国

の利益のために為替介入を行うと公平性が損なわれるリスクがありま

す。過去には、各国が自国通貨の価値を下げるために競って介入を行

い、「通貨戦争」が勃発した例もあります。そのため、介入には国際的

な制限が設けられています。 

介入の制限 

現在、為替介入には主要 7カ国（G7）が 2017年に合意した声明に基づく厳しい制限があります。この

声明では、「過度の変動や無秩序な動きは経済および金融の安定に対して悪影響を与える」と明記されて

おり、介入の正当な理由として解釈されています。今回の円買い介入も、円相場の急激な変動を抑えるた

めに実施されたと考えられます。 
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円買い介入の限界 

しかし、円買い介入だけでは、「円弱」を完全に解決

することはできません。製造業の国内回帰による輸出

拡大や訪日外国人観光客の増加推進など、官民一体と

なった経済の再構築が必要となります。 

「覆面介入」と「口先介入」 

為替市場では、参加者が有利な取引を行うために様々

な情報を精査するため、介入の詳細をすぐに公表しな

いことが通例です。これを「覆面介入」と呼びます。

一方で、介入の実施を宣言し、相場の動きを抑制する「口先介入」という手法も存在します。 

効果的な介入方法 

最も効果的な介入方法は、単独でなく日米欧などの主要国が協力して実施する「協調介入」です。規模が

大きく、各国が一致して相場が行き過ぎているとの意思を示すことで大きな心理的効果を生み出します。

代表的な例として、1985年の「プラザ合意」による協調介入があり、これによりドル安が急速に進行し

ました。 

為替相場の安定は、経済および金融の健全な運営においては大変重要です。政府の介入は、過度な相場変

動を抑制し、経済の安定を維持するための手段です。ただし、介入には国際的なルールがあり、単独の介

入では限界があることも事実です。今後は、国内経済の強化とともに、国際協調による効果的な介入が求

められます。 

市民生活への影響 

為替介入が長引くとインフレが進む可能性があります。 

価格上昇に備えた家計管理や、節約の方法を検討するとともに、資産の分散投資やリバランスを考える必

要が有ります。 

円建ての預金や国内株式、債券などの評価を行い、長期的な資産形成を考えて、安定した投資先に避難さ

せることが大切な財産を守る鍵になるといえましょう。。 
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