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第1部360円レート円高論
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1　はしがき

　1965年，われわれは下記のように述べた．

　「かくして，生糸・綿糸・綿織物の（革新にもと．

つく）価格の網対的低落により，1907年（明治40

年）から輸出価格の輸入価格に対する比率，交易

条件が低落を開始する．このように1890年から

1907年頃にかけての時期は，開国当初の農業型輸

出構造から製糸。綿糸・綿織物などを中心とした

軽エ業型の輸出構造に変る転換期にあった．そし

て，戦前では，その後基本的にはこの軽工業型を

維持した，

　これに対し，第22－6表（戦後の輸出構成の変

　＊　この研究は昭和60年度および61年度文部省科

学研究費研究課題「サプライ・ショックの有効供給関

数・潜在成長力および国際収支に一与える影響の分析」

（課題番号60530022）についての研究の一部である．

この論文は，藤野正三郎『戦後国本の国際収支』
Disc囎sion　Paper　Series，　No．148，　The　lnstitute　of

E◎o織omic　Research，　HitQtsubashi　Univeτsity，1987

年3月の前半を書改めたものである．このペーパーに

対し，小島清，山沢逸平，植田和男，佐竹正夫，寺西

垂郎，俘藤隆敏の諸氏より貴重なコメントを与えられ，

た．託して謝意を衷したい。

化を示す表）は，いまや革新活動の結果，機械を

中心とした重化学工業型の輸出構造への転換期に

はいりつつあるということを暗示する．おそらく

革新の成果は，さらに機械工業での製晶の価格の

低落を生み，これを媒介として，輸出構造の変化

が促進され，るであろう」（藤野正三郎『日：本の景気

循環』1965，p．464）．

　この論文の目的は，戦後日本，とくにその戦

前生産水準への回復がほぼ完了したと思われる

1955年以降の，日本の国際収支の状況，とりわけ

その貿易収支ないし経常収支の黒字化の原因を明

らかにし，上記引用文の戦後部分を検証すること

である．

　第1図には，1956年以降の貿易収支，経常取支，

長期資本収支の対GNP比率が示されている．こ

れによると，1964年ごろまで，貿易収支ないし経

常収支は，ぜロ水準を中心として黒字であったり，

赤字であったりした．これは國内の景気が好況化

すると赤字となり，そして金融引締めが行われて

国内景気が沈静化すると黒字となっていたことを

示している。ところが，1965年以降になると景気

の好不況にかかわらず貿易収支は黒字となる傾向
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は円高，すなわち円の過大評

価であっ・た．②しかし，その炉

後の技術革薪により，属：本の

比較生塵費構造は：大きく変化

し，需要の所得弾力性が相対

的に高い財が比較優位となり，

それによって貿易収支・経常

収支が黒字化するようになっ

た，紙数の制約のため，ここ

では①の360円レート円高論

だけを展開し，②の部分は次

の機会に示すことにする。

が生れ，1971年のニクソン・シ薄ックまでこの傾

向が続いた．

　ニクソン・ショック後の為替レートの調整と変

動相場制への移行，そして1973年から74年にか

けての第1次オイル・ショックで，73年～75年

には経常収支は赤字となった（しかし貿易収支は

黒字であった）．しかし，それ脇76年以降は再び

黒字に転ずる．そして，第2次オイル・シ観ック

で79年～80年には再び経常収支は赤字となった

が，それ庵81年以降はまた黒字に転じた．

　こ．のような貿易収支ないし経常収支の状況をも

たらした唱のは何であったか．第1に，1964年ご

ろまで景気の好不況に応じ，赤字となりそして黒

字化していた貿易収支が，どのような要因によっ

て1965年以降恒常的に黒字を幽すようになった

のか．この点に関して，われわれは，次のように

考える．①1955年前後では対ドル360円レート

2360円レートは円安で

あったか

330円レートを考えていた．

力本国でのNation撮Advisory　Counci1，は330円

レートは円の過大評価であり360円レートとする

ことを勧告した．この勧皆にもとづいて360円レ

ートが決定・実施されることとなった1）．

　この360円レートをめぐっては，いろいろの議

論があった．その実：施をみる以前，β本政府の内

部でも各種の検討が行われた．そのK作業という

ものによれば，1ドル＝400円とした場合，輪入

価格が上昇し，それが賃金・物価の相互影響効果

をもたらし，輸出の35～45％が採算不能となる
ことを示していた2）．

　あるいは，小島清［8，1950，PP　136456］は，経

常収支を均衡させるレートは420円であるとして

いた．また，最近の植田和男［18，1985］は，脇和

　1）　大藏省財政史室編［1◎，1976，pp．426442］参照，

　2）物価庁［2，1950，pp．311－316］参照．

　1　ドノレ＝＝360円　と、、　う固定

為替レートは，1949年からニ

クソン・ショックの1971年

冬での長い間，戦後日本経済

のワーキングに深いかかわり

をもつできた，この360閂レ

ートが49年4月23臼に公表

され，25日より実施となる以

前，連合国最高司応急では

　　　　それに対してアメリ
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30年代において完全雇用で経常収支を均衡させ

る為替レートは700円前後であると推定している．

　ところが，篠原三代平［11，1961，pp．75－95，　pp．

378－398；12，1965；13，1974；14，1984，pp．205－236；

15，1987，pp，127－130］は，1955年時点において

360円レートは円安であり，その円安がその後の

日本経済の高成長をもたらしたと主張する．われ

われは，この篠原説を検討することにより，われ’

われの360円レート円高論を展開する．

　さて，あるレート水準の過大評価・過小評価を

判定する基準は何か．この基準を変えれば，その

判定結果は異なってくる可能性がある。われわれ

．1ま，単に日本経済だけでなく，世界の各国の経常

収支を完全雇用でゼロとする世界全体の為替レー

ト体系の中での円レートを基準として円高・円安

を論ずべきであると考える．昭和30年代には有

効求人倍率は0．5前後で，不完全雇用状態にあり，

しかも景気が上昇すると直ちに経常収支は赤字と

なっていた．したがって上の基準に照らして，360

円レートは円高であったと推定する．これは，当

時（そしてニクソン・シ。ックの前まで）ドルの対

外レートが過小評価になっていたことの一側面で

もある（この点については藤野正三郎［4，1988］参

照）．

　ところが，篠原説では購買力平価が判断の基準

としてとられる．われわれは，購買力平価もそれ

なりの意昧をもち，使い方によっては，現実の理

解に有用であると考える．そして，購買力平価を

基準としても360円レートは円高であったと判断

する．その点を以下明らかにする．

3相対的購買力平価と360円レート（1）

　いろいろの国の通貨の間の購買力平価（pur－

chasing　power　parlty）一’以下PPPで示す一

をみるには，相対的PPPと絶対的PPPの2つ

の視点がある．前者は，ある時点の2つの国の間

の為替レートがどのような視点から基準とされる

ことになるのかは問わず，その時点から問題とす

る両国の物価指数により比較時点のPPPを算定

するものである．この相対的PPPは，問題とす

る両国のそれぞれの相対価格構造が変化しない揚
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合ほど有効となるであろう．これに対し後者は，

ある時点について問題とする2国間の各種の財の

価格を直接比較することにより，例えば1ドルが

何円に当るかをみようとするものである．ここで

はまず，相対的PPPの視点から360円レートを

検討しよう．

　この点について篠原説は，戦前の為替レートが

円安であったという前提と，経済安定本部調査部

の計算した1934－36年基準の戦後の交易条件が，

戦前とほぼ同一水準にあったことから，360円レ

ートの円安を主張する．

　いま，戦前の日本の輸出価格をp’，日本のド

ル表示輸入価格をPwo，円建レートをθoとしよう．

また，戦後の日本の輸出価格をpノ，ドル表示輸

入価格をp記，円建レート（360円レート）を♂と

する．このとき，交易条件が不変であると

　（1）（P」0／θ0御。）＝（P／／θ8煽り．

これを書き改めると

　（2）6‘＝θo・〔（P／／P■o）！（Pw¢／Pπo）〕

が成立する．いま，P」は日本の物価，　p研は世界

の物価を示すものとしよう．このとき，θ‘，すな

わち360円レートは，戦前の円レートθoを，PPP

にもとづいて換算したものにほかならない．とこ

ろが，篠原説では，戦前の円レートは円安であっ

たと考える．そこで，それをPPPで換算した360

円レートもまた，円安であると主張するのである．

　しかし，篠原教授は，実際に戦前基準で戦後の

相対的PPPを計算したわけではない．そこで，

まず，戦後初期の時点における戦前レートをベー

スとした相対的PPPを推定してみよう．

　われわれは，自由世界32ヵ国と日本とについ

て，卸売物価指数を用い，1938年と1955年とを

比べ．て，輸出額構成ウェイトにより1955年の円

の相対的PPPを推計した．1938年自由世界輪出

額21，100百万ドルに対し32ヵ国輸出額16，205百

万ドルのカバレヂは76．8％，1955年自由世界貿易

額83，700百万ドル中の32ヵ国輸出額63，980百万

ドルは76．4％のカバレッジである3）．

　3）　採用された国は，Egypt，　Sudan，　Union　Qf　S．　Af－

rica，　Canada，　Costa　Rica，　Mexico，　U．　S，，　Brazil，　Chile，

Peru，　Venezuela，　India，　Israel，　Thailand，　Turkey，
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　さて，ゲをゼ国あ卸売物価，♂を盛国の自国通

貨建て対ドル・レート，ゲを盛国の輸出量とし，

1938年基準の揚合，38年間0，55年を孟で示し

離li・当鵠嘉一妻畿；1；；；il；

　　　　　　　　名　　　　　　　　　　　　乞

で世界物価を計算すると，1955年の世界物価

（1938＝1）は2．0079である．同様に，今度は1955

年の輸出額構成ウェイトを用い，1938年の世界物

価（1955ニ1）を計算すると，0．4955であった．こ

れ’を1938年＝1に換算すると1955年の世界物価

は2．0182となる，したがって，1938年ウェイト

の夢合と1955年ウェイトの場合について，世界

物価の水準に差はほとんどない．

　次に，日銀卸売物価指数により，1938年＝1の

日本の1955年卸売物価を求めると258．4702とな

る．1938年の円建て対ドル・レートは3．521円で

ある．したがってこれを基準にして1955年の相

対PPPを求めると
　　3．521円×258．4702÷2．0079＝453円／ドル

　　3．521円×258．4702÷2．0182ニ：451円／ドル

となり，両者の間の差はほとんどなく，両者の平

均は452円／ドルである．

　もし，アメリカ合衆国の卸売物価上昇倍率

2．1957を用いると

　　3．521円×258．4702÷2，1957＝414円／ドル

となる．

　他方，OEEC諸国および米国とカナダについて，

1938年と1955年の輸出財価格指数を利用でき
る4）．

Vo1．39　No．2

　世界物価の二合と同様に，OEEC等の輸出物価

指数を1938年輸出額ウェイトと1955年輸出額ウ

ェイトで計算し，これと日本の卸売物価指数より，

円のPPPを求めると，38年ウェイトの揚合472

円，55年ウェイトの場合467円となる．またアメ

リカ合衆国の輸出財物価と日本の卸売物価とから

は410円となる．以上をまとめると，第1表のよ
うになる5）．

　ここで，海外の研究に目を向けてみよう．H・J・

Gailliot［5，1970コは，1902年を中心とする5ヵ年

の平均卸売物価と法定平価をベースとし，またア

メリカを基準として幾つかの国の相対的PPPを

計算している．それは，第2表のようになる．こ

　　　　第1表1955年の円の相対的購買力平価
　　　　　　　（1938年レート・ベース）

世界卸売物価対・本卸売物価｛：1影二ll：糊

米国卸売物価対日本卸売物価　　　　　　　　　　　414円

OEEC，　US，　Canada輸出財価格対日本卸売物価

　　　　　　　　　　　　　｛　　　　　　　　　　　　　38年ウェイトニ472円
　　　　　　　　　　　　　55コ口ェイト：467円
US輪出財価絡対日本卸売物価　　　　　　　　　　　410円

第2表Product　of　Wholesale　Plicdndex　Ratio・

　　　Exchange　Rat韮。（1900－1904　Base）

Country　1909－131919－231927－311936－401949－531963－67

U．K．鉾1

U．K。詐2

Canada

Japan

Germany

．99

．96

．95

LO5

1．01

Switzerland†NA
Italy　　　　　　　．97

France　　　　．99

1．06

1．03

1．01

1．39

NA
1．21

1．03

1．00

1．02

．94

1．05

1．23

1。08

1．05

1。06

．95

1．12

1．03

1．01

1．07

1．64

1．26

1．29

1．03

．94

．87

1．06

1．19

1．00

1．17

．91

1．00

1．11

LO2

1．04

1．26

LO4

1．14

．89

．99

Belgium，　Denmark，　Finland，　France，　W．　Germany，

Greece，　Ireland，　Italy，　Netherlands，　Norway，　Portu－

gal，　Spain，　Sweden，　Switzerland，　U　K，　Australia，

New　Zealndである．卸売物価・為替レートのデータ
は，U．N．∫弼∫漉。αJYθ〃δooん，1957，輸出額はU．N・

5彦漉3漉αJyθα7うooゐ，1960による．　W．　Germanyの

1938年の輸出額については脚注4）参照．

　4）門出財価格指数は，OEEC：S’α’¢5’ゴ65（ゾNα．

蕗。πα‘P704z66∫α7¢4　E砂θπ4露¢67θ，7938αっ¢47947’oア955，

1957による．為替レートはU．N．，5’α’魏伽JY⑳γδooん，

1957，輸出額はU．N．，∫’α’ゴε’∫oαJyθ〃δooた，1960によ

る．対象国は，Austria，　Belgium，　Denmark，　France，

W．Germany，　Greece，　Ireland，　Italy，　Netherlands，

Norway，　Portuga1，　Sweden，　Switzerland，　Turkey，　U．

†1914base　peτiod　instead　of　19（Xト1904　average・

K．，Canada，　U．　S．である，

　なおAustriaの1938年斗出財価格と対ドル・レート

としては1937年計数を，Swedenの輸出財価格は1938

／1939年計数を，Belgiumの1938年と1955年の輸出
額はBelgium－Luxemburgのものを，　W．　Germany
の1938年輸出額は，計数不明につき，1955－60年の

各年のW．Germany輸出額の対EEC輸出額比率の平
均を1938年のEEC地域輸出額に乗じて推計した．

　5）　戦後日本の相対的PPPについては，日本銀行
調査局［9，1952］のアメリカと日本の卸売物価を用いて

戦前レートから計算した1949年371円，1950年422
円，1951年526円という相対的PPPの計算がある・
また，H。　Katano［7，1957，　P．146］は，1930年のgold

par三tyを基準とし1955年について401．606円という

相対的PPPを計算している．

ヤ
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の表の計数は相対的PPPの対為替レート比率を

示し，それが1より大であることは，その通貨が

過大評価され，ていること，つまり円ならば円高で

あることを示す．Gailliotは，日本だけが相対的

PPPから判断して，特異的に多くの時期に円高

になっていたと指摘している．これによると1936

－40年の戦前期も円高であり，いま問題としてい

る1949－53年時点は19％の円高である．そして

これによると428．4円のPPPとなる．

　また，L・B・Yeager［20，1958，　P．528］は30ヵ国

の戦前基準の1957年7月の対米相対的PPPを計

算している，その中の1二i本の相対的PPPは360

円レートの1．274倍，すなわち458．64円である．

ここでは卸売物価からのPPPと生計費指数から

のPPPの平均がとられている．

　以上の諸推計は，戦前レートを基準とする1955

年ごろの相対的PPPは450円程度となることを

示している．そこで，たとえ戦前レートが絶対的

PPPの意味で円安であったとしても，360円レー

トがそうであったとはいえないことになる．むし

ろ，円高であったのではなかろうか．しかし，問

題は戦前レートが円安であったかである．

　確かに，日本が1930年1月1日法定平価で金本

位制に復帰した後，1931年12月に金輸出再禁止

に踏切ると，円レートは1／2程度に下落した．お

おまかにいって100円＝50ドルのレートが，100

円＝25ドルに低下したのである．しかし，アメリ

カはGold　Reserve　Act　of　1934により1934年1

月31日，金1オンス＝20．67ドルを1オンス＝35

ドルに，すなわち，1ドル＝1・504765grを1ドル

＝0．888671grへ40．94％切下げ，金貨流通を廃止

した．

　しかも，第1早大戦後，日本の経常収支は連年

赤字を続けていたから，経常収支均衡レートに比

べて法定平価より若干円安の当時の為替レートは

円高であった．篠原教授はPPPを基準として円

高・円安を判断するとするから，第1次大戦後の

この状況の円レートを円高レー’トとは考えないか

もしれ，ない．しかし，さきに第2表として示した

Gailliotの表によれば，1919－23年期，1927－31年

期の相対的PPPは円高であった．そして1936一
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40年には1902－04年のベース年よりやや円高の

水準にあったことになる．このような計数をみる

と戦前レートはPPPでみても円安であったとい

えな恥であろう・

4相対的PPPと360円レート（2）

　篠原説にはいま1つ，変動相管制が実施される

ことになった1973年における為替レートを均衡

レートと仮定して，それ以前の時期の相対的PPP

を計算して，これを360円レートと比較して，昭

和30年代に360円レートが円安であったことを

立証しようとするこころみがある（篠原三代平［14，

1984，p．209；15，1987，　pp．127－130］）．そして日米

の卸売物価の総合指数と工業製品指数とを用いて，

前者によれば1955年の相対的PPPが309円，後

者によれば311円という値を提示した．このここ

ろみは妥当か．

　相対的PPPは，物価を構成する個々の価格間

の相対的関係が余り変化せず，絶対価格水準が大

きく変化する揚合に妥当性をもつと考えられる．

われわれ，は，さきに戦前から戦後の1955年にか

けての相対的PPPを計算したが，それは，この

間の日本のハイパー・インフレーションに対して，

この間の相対価格の変化は小さいと考えたからに

ほかならない．しかるに，1955年から1971年，

あるいは篠原説で採用されている1973年にかけ

ては，インフレ率は小さいが，相対物価構造が大

きく変化した．そしてこの後者の点こそ，われわ

れが別の機会に述べるわれわれの積極的な仮説の

基本論点となる．いまそれはさておき，ここで，

戦前1934－36年から戦後1955年までの期間と，

1955年から1971年までの期間の両者での物価の

絶対水準の変化と，その間の相対価格の変動状況

を明らかにし，これら2つの期間での相対的PPP

の妥当性を検討する．

　このため，日本銀行『経済統計年報』（1973）に

より，1934－36年＝1の戦前基準類別卸売物価指

数をとり，次の計算をこころみる．すなわち，

1934－36年，1955年，1971年のそれぞれの個別類

別物価指数をP34－36‘，　P5～，　P7、¢で，総平均指数を

P34．36，P55，P71で示し，34－36年～55年期間に対
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して

　（3）　　1）1名≡（P55¢／P34＿36¢）／（1）55／P34＿36）

を，また55年～71年期間について
　（4）　jPπ蛋≡（P71ヲP55名）／（P711P55）

を計算する．

経　　済　　研　　究

　これ，により，PI‘と．P皿‘のそれぞれにつき，12

類別に関しての標準偏差を計算すると，第1期で

は0。198，第H期では0．271となる，すなわち，第

1期での一丁の標準偏差の方が第H期でのそれよ

り小さく，相対価格構造の変化は第H期で大きか

ったことが知られる．

　しかし，物価の絶対水準の変化は，第1期で圧

倒的に大きかった．すなわち，34－36年から55年

にかけて卸売物価は全体として343．0倍になった

のに対し，55年から71年にかけては，全体とし

ての卸売物価は1．157倍になったにすぎない．し

たがって物価構造の変化としては，第1期では相

対価格構造の変化は絶対物価水準の変化に対して

（o．198／343．o）＝o．ooo58という大ぎさにすぎない．

　これに対して，第H期では，標準偏差で測った

相対物価構造の変化0．271に対して，絶対物価水

準の上昇倍率は1．157であり，両者の相対比は

（o。271／1．157）＝o．23423という大きさとなり，第

1期の値に比して極めて大きくなる．

　そこで，第1期と第H期での相対的PPPの妥

当性を考えると，第1期ではその妥当性が成立す

るとしても，第H期ではそのように考えられない．

（1971年の代りに，篠原説での基準とされている

73年をとって，以上と同様な計算をすると，相対

価格変動の標準偏差は0．429となり，これ，は55年

から73年にかけての物価上昇率1．351に対して

（o．429／1．351）＝o．31727となって，以上の丁合よ

り，相対物価構造の絶対物価上昇率に対する比率

がさらに大きくなる．）

　われわれは，1955年ごろから1971年ごろにか

けて，日本の比較生産費構造は極めて大きく変化

し，そのため，最初，円高であった360円レート

は，昭和40年代に入ると完全雇用状、態で経常収

支を均衡させるレートを基準にしても，そしてそ

の時の絶対的PPPに対しても円安となったと考

える．そして，73年為替レートを基準として，卸

Vol，39　No．2

売物価指数を用いて算出したそれ以前の時期の相

対的PPPは妥当性をもたないものと考える．

5絶対的PPPと360円レート（1）

　次に視点を変えて，絶対的PPPから360円レ

ートを眺めてみよう．この点に関連して，篠原説

は，消費支出に関する絶対的PPPと比較して，

戦前レートも戦後レートも円安であると主張して

いる．篠原教授は次のように述べている．

　　「私は，戦前のわが国1人当りの実質所得の対

　米水準を例のコーリン・クラークの「国際単位」

　で測り，これを1人当りの実質所得指数によっ

　て戦後に引き延ばしてみたことがある．ところ

　が，その数字がほぼ渡部・小宮両氏推算の円の対

　米購買力（1952年＄1＝31885）で推定した戦後

　の対米1人当り実質所得水準と合致した．と同

　時に，戦前も戦後も両国の物価水準から導かれ

　た対米実質所得にくらべると，為替レートで換

　算した日本の対米所得が同じ程度だけ下まわる

　ことも判明した．このことは戦前も戦後も同じ

　程度だけ為替相揚が割安にきめられているとい

　うことである．」（篠原三代平［11，1961，pp・381－

　382］）．

　今，戦前を0，戦後を直，日本変数：にのアメリカ

変数に五を付す．円／ドル・レー：トをθ，戦前の国

際単位を1。（円ノドル），戦後の渡部・小宮PPPを

1‘（円1ドル）で示す（渡部・小宮両氏推計のPPP

については，T．　Watanabe　and　R・Komiya［19，

・1958］参照）．1人当り名目所得を影，物価をPと

する．このとき，複雑な表現をとっている引用文

の前段の主張は
　（5）　　〔（写」0／10）／3／40〕×〔（Ψノ／1⊃J孟）／（雪JO！P」0）〕

　　　　／〔（写4ヲP4‘）1（四40〃P40）〕

　　　　　＝（〃ノμ虚）／写4‘

とすることができる．これ，を書改めると

　（6）　1‘ニ10×〔（Pノ／PJO）1（P481．Pム。）〕．

すなわち，コーリン・クラークの戦前日米間国際

単位を物価指数の相対上昇率で換算した値が渡

部・小宮の戦後のPPPと一致するという主張に

すぎない．

　次に，これまた持って廻った表現をとる後段の

、

■
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第3表Purcllasing・Power　Parit置es　fbr　Gross　Na亡iona1　Product童n　1960

　　　　　　（National　Currency　per　U．　S．　Dollar）
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Country
Currency
@　Unit

@　（1）

0丘icial

dxchange
@　Rate

@　　（2）

Atu．S．
puantityWeights

@　（3）

At　Nationa1
ｶuantity
@Weights

@　　（4）

Geometric
lean　of
bols．（3）

≠獅пi4）

@　　（5）

Purchasing－
oower　Parity
≠刀@a　Percentage

盾?@Exchange
@　　　Rate
P00×（5）÷（2）

@　　　　（6）

　　　　　　　．

hncome
@　Per
bapitaI

@　（7）

United　States　　　Dollar

Canada　　　　　　　Dollar

Belgium　　　　　　Franc
France　　　　　　　　　Franc

Germany　　　　　　Mark
Italy　　　　　　　　　　Lira

Netherlands　　　　　Florin

United　I〈ingdom　　　Pound

Denmark　　　　　　Krona

Norway　　　　　　　Krona

Swede皿　　　　　　　Krona

Japan　　　　　　　　Yen

　1

　0．996

50．0

　4．903

　4．171

620．6

　3．770

　0．357

　6．906

　7．143

　5．180

359．6

　1

44．4

　4．47

　3．86

574

　2．96

　0．338

　6．06

　6．81

　1

36．5

　3．23

2．73

330

　2．13

　0．225

　4．70

　4．84

　1

　0．921

40．2

　3．80

　3．25

435

　2．51

　0．294

　5．34

　5．74

　4．66

225

100ρ

92．8

80．4

77．4

77．9

70．1

66．6

82．4

77．4

80．4

90．0

62．6

2051

1550

1273

1152

1200

704

1166

1212

1269

1186

1307

507

　Source；All　eountries，　excepting　Canada，　Belgium，　and　Norway　l　I．　B．　K：ravis　and　Michael　W．　S．　Dave叩orち“The

Political　Arithmetic　of　International　Burden．Sharing，，7」側γ陥Z｛ゾPoZ伽6αZ万σoπoη瑠，　August，1963，　pp．327－29；

Canada＝曜¢冗30ゐα∫‘％πd　8偽認3励（1962），p．445；Beユgium　and　Norway；ouf　estimate　derived　fro皿Milton　Gilbert　and
Associates，σ〇四pαγα認”6ハ履‘o陥Z　Pγo面θ‘3畠π己Prご。θ五8”εZε（Paris＝OECD，1958），　p．86p　and　llational　statistics．

主張は
　（7）　〔（写」0／80）伽。〕／〔（写」0／10）／曾40〕

　　　　＝〔（忽ノ／θ‘）／写4‘〕／（写」ヲ18）／劉4りく1．

これを書改めると
　（8）　（10／θo）＝（1‘／θホ）＜1．

つまり，コーリン・．クラーク推計の国際単位で示

した日米絶対的PPPに比し，戦前レートは割安

であり，同様に渡部・小宮計測の日米絶対的PPP

188．5円／ドルに比し，戦後360円レートも割安で

あり，割安の程度が相等しいという主張である．

　（6）と（8）の関係を用いると

　（9）　　θ8＝θo×〔（P／／P♂o）／（jP4‘／1）40）〕

となり，戦後レートは戦前レートを物価の相対的

上昇率で換算した相対的PPPに一致するという

ことになる．

　360円レート円安論の論拠ということからすれ

ば，360円レートが渡部・小宮両氏計測の小売物

価に関する絶対的PPPに比して円安であるとい

っているに過ぎない．

　海外でもH・S・Houthakker［6，1962］が，篠原仮

説と類似した考え方をとり，ドノレの切下げを主張

した．彼は西ドイツ統計局の計算した1962年3

月におけるドイツ消費支出ウェイトとアメリカ消

費支出ウェイトを用いた絶対的PPPを用いて，

1ドル＝4マルクの公式レートより，PPPは22％

ドル高となっていると主張する．さらに，その相

手のマルクさえが，他のヨーロッパ通貨に対して

割高であるというのである．そして，ドルの切下

げを主張した．

　この主張は，丁度，篠原説の裏側に当るもので

あるといえよう．ところが，これ，に対してB・Ba－

lassa［1，1964］は，次のように批判した．貿易財に

ついての労働生産性の高い国では，低生産性国に

比べて貿易財産業での実質賃金が高くなる．そし

て非貿易財部門であるサービス産業では，これら

2つの国の間に労働生産性の差が余りないのに，

高生産性国では貿易財産業の高賃金に引っぱられ

て，サービス産業でも低生産性国に比べて高賃金

となる．このため，Houthakkerが用いたような

PPPに比べると高生産性国の為替レートは，割．

高に見える．しかし，これで高生産性国の為替レ

ートの切下げを主張するのは間違いであるという

のである．

　そして，Balassaは，その主張の正しさを示す

ため，第3表に示すように，GNPに対するPPP

の各国通貨建て為替レートに対する比率を計算し，
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それ，が1人当り所得の増加関数となることを示し

た．両者の間の相関係数は0．92で，2％水準で統

計的に有意というのである．この第3表では円の

絶対的PPPは225円となっている．館竜一郎・

小宮隆太郎［16，1964，p・318コも篠原説に関出して，

E．E．　Hagenの発見を引用してこのBalassaと同

様の議論を行っている．．消費支出，ないしGDP

（あるいはGNP）に関する絶対的PPPとの比較で

為替レートの高低を論ずることはできない．

　われわれは，サービス業問題を除いて鉱工業生

産について老えても，そこでの付加価値に関する

絶対的PPPと生産物全体についての絶対的PPP

との間には，低生産性国と高生産性国の間で，以

上と同様の問題が生ずると考える．この点を次に

検討しよう．

6　絶対的PPPと360円レート（2）

　篠原説にはいま1つの360円レート円安論の根

拠がある．それは，日米を中心として鉱工業の国

際生産指数を計算し，これと鉱工業の相対付加価

値比率との関係から，360円レートが円安であっ

たことを立論しようとするものである（篠原三代

平［11，1961，pp．75－95；12，1965］参照）．この主

張を吟味することが，上記の検討につながる．

　篠原教授の主張を正確に理解するためには，同

教授が指数計算をどのような計算式を用いて行っ

たかを明らかにしておく必要がある．その計算で

は，日本の1955年付加価値ウェイト，アメリカ

の1954年付加価値ウェイト，イギリスの1951年

付加価値ウェイトをそれぞれ用いて，1956年のア

メリカ，イギリス，日本，西ドイツ，イタリア，

フランス，スエーデンのアメリカ＝100の鉱工業

生産指数が計算されている．付加価値ウェイトの

採用年が問題とする1956年と若干ずれるが，そ

の違いは無視する．

　篠原教授は，3種の付加価値ウエイトを肘いる

いずれの揚合にも，アメリカの生産物数量を100

としたその他の国の生産指数を用いている．しか

し，この方法では，アメリカ付加価値ウェイトの

揚合を除き，その他の場合には，通常の指数算式

とは違った複雑な算式となり，その計算がもって

Vo1．39　No，2

いる経済的意味合いを判断するのが困難になる．

そこで，以下ではアメリカ・ウエイトの揚合につ

いて検討を加える．

　いま，アメリカを添字孟，日本を添字」μ生

産物の生産量単位当り付加価値を♂，生産量をゲ

で示す．篠原教授は日本のαノをアメリカのgノ

で割って100倍して，それにアメリカの付加価値

ウェイトを乗じて指数を計算している．百分率に

直すのをはぶくと，それは次式の左辺で示される．

（・・）Σ悪評）一菱謝

　　　　　　　　　　　γ」　Σ”4名9」¢
　　　　　　　　　　＝θ74●θ’Σ”西ノ噛

（10）式の一番左の式を書き直すと真中の式となる．

そして，篠原教授はそれと上式の一番右の式の中

の（7」／8γ4）と比べるのである．この場合，7」は

日本の，y’4はアメリカの鉱工業付加価値額であ

り，θ、は円建レート，360円を示す．

　問題は，（10）式の含意である．それ’を検討する

準備として，ここでまず貿易可能財全体について

一連の仮説を考えてみる．これを〔仮説A〕とする．

次いで個別財のベースまで降り一連の仮説を考え

る．これを〔仮説B〕とする．そして，さらに〔仮

説B〕をより単純な〔仮説C〕に変換する．

　J’国は低生産性国であり，4国は高生産一国で

あるとする．両者の貿易可能財全体について，こ

の前提と2個の仮説から
　（11）　（吻／ω4）＜（”」／”4）〈（P♂／P4）

という関係を導く．ここに，ωは貨幣賃金率，p

は生産物価格である．

　〔仮説A〕

　〔前提A〕

　（12）　（9」／亙」）＜（¢菰／賄）．

　ここにNは雇用量である．

　〔仮説A－1〕

　　」と五の生産性格差は極めて大きいが，それ

　は」が相対的に労働過剰国であることにもとつ

　いている．このため」対五の相対実質賃金率

　は，両者の相対労働生産性より小さい．すなわ

　ち
　（13）　　（ω」ノPJ）／（ω4／P4）＜（9Jr／エv＝」）1（α4！エv≧）．

■

4
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　〔仮説A－1’〕

　　Jと五との生産性格差は，」が相対的労働過

　丁丁であることにもとつく．このため，」の労

　働分配率は五のそれより小さい．すなわち
　（14）　　（ω」エ＞IJ／”JqJ）＜（¢〃4．z＞14／”49．4）．

　〔仮説A－2〕

　　低生産性国と高生産性国のマーカップ率は同

　一である．

　（15）　　〔（”」くZJ一乞σJN♂）／∫｝」α」〕

　　　　　＝〔（”4q4一吻ハ砿）／P4q4〕．

　この〔仮説A－2〕に関連して，製造工業における

賃金以外の付加価値額の出荷額に対する比率が，

第4表に示すように日米両国でほぼ等しい値をと

っていたことを指摘しておこう．

　以上の〔前提A〕，〔仮説A－1〕，〔仮説A－2〕を用

いても，あるいは〔前提A〕，〔仮説A4’〕，〔仮説

A－2〕を用いても，（11）の関係を導くことができる．

そして，（11）の関係は，低生産性国と高生産性国

との間で，労働についての絶対的PPP＝（ω」／ω4），

付加価値についての絶対的PPP＝（”J／”4），そし

て生産物についての絶対的PPP＝（PJ／p4）の間に

後者ほど高い値をとるという関係があることを示

す．そして，この関係から（”」／P」）＜（”ム／p4），す

なわち，J国の付加価値率は，聖旨のそれより小

さいという関係があることがわかる．（11）式が成

立するということは，付加価値ウェイトの生産指

数の計算から，価格pについての議論をすること

に問題が含まれることを示している．

　さて，次に個別産業ベースで考える．

　〔仮説B〕

　〔仮説B－1〕

　　2国間あ比較生産費構造が労働生産性のター

　ムで表わされるものとする．

　〔仮説B－2〕

　　2時間比較で比較生産性の高い産業ほど，そ

第4表　非賃金付加価値・出荷額比率

日 本 アメ　リカ

1954

1972

1982

0．197

0．261

0．227

0。206

0．233

0．246

（注）たばこ・武器産業は含まれていない．
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　の産業の生産物で測った実質賃金率の2国厚相

対比一比較実質賃金率と呼ぶ一は高い．し

　かし，1国内での賃金率の産業間平準化作用の

　ため，」で比較優位産業の相対生産性の比較劣

　位産業のそれに対する比率は，前者の比較実質

賃金率の後者のそれに対する比率より大きい．

　そこで，Jの比較最優位産業を8（このとき五で

　は8は最劣位），γを最劣位（且では最優位）とす

　れば

（・6）（器）／（鵠f）

　　　　　〈¢！／N」‘（，。w）／（霧〉

　〔仮説B－3〕

　　以下では，Jは五に比べすべての産業で生産

　性が低いと仮定する．このことは，」が相対的

　労働過剰国であうことにもとづいている。そし

　てこのことにより，各産業において，」『対五の

　相対実質賃金率は相対労働生産性より小さい．

　すなわち，づを任意の産業として

（・7）（雛二）〈（縄〉

　〔仮説B－4〕

　　」は相対的労働過剰国である．このため，そ

　の各産業の労働分配率は，五のそれより低位に

　ある．（しかし単純化のため），」’畑野の各産業

　の相対分配率θは一定である．

　　以上の〔仮説B－2〕にはじまる3個の仮説から

（・8）（謝）〈…〈（離iのく・＜・

という関係が導かれる．すなわち，J’対五の各産

業の相対付加価値率は1より小さく，かつ」の比

較優位産業ほど，その相対付加価値率は小さくな

る，

　われわれは，〔仮説B〕を考えるに当って，相対

労働生産性に2国間の比較優位性が現われると前

提した．しかし，ひるがえて考えるに，比較生産

費構造を相対付加価値率そのものの高低によって

みる方が，より適切ではないか．労働のタームで

考えるとしても，比較優位性は，労働生産性より

も生産額単位当りの賃金支払額で考えた方がより
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第5表　日本とアメリカの付加価値率（1954年）

品
維
品
品
品
品
版
学
品
品
品
石
属
品
械
械
械
械
他

料
鎌
還
藤
棚
鋼
製
機
瑳
機
の

　
　
窺
戸
締
刷
海
．
敢
・
一
封
櫛
目
送
密

食
旧
衣
木
曜
紙
印
化
石
ゴ
皮
が
第
金
一
電
輸
精
そ

　（1）

目　　本

0
7
2
1
6
2
7
8
7
2
9
6
8
0
7
6
1
5
7

5
4
8
8
1
1
1
8
4
5
6
0
5
7
1
3
5
4
5

2
2
9
2
’
2
’
4
9
3
。
5
β
2
4
②
9
5
2
3
4
4
β
4
’
3

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

　（2）

アメリカ

2
5
5
7
7
1
2
9
7
1
0
6
6
2
4
2
0
1
6

9
0
3
6
1
1
4
5
8
1
8
1
2
2
8
0
5
3
3

2
4
4
4
5
4
6
3
1
5
4
6
4
5
5
6
4
6
5

0。

曹
曹
n
。
q
α
0
。
じ
0
，
軌
軌
α
q
α
α
0
．
q
q
q

（3）

（1）1（2）

56

P0

S8

O2

O5

T9

O5

W1

P3

W5

U0

Q1

O6

O9

P4

Q4

W0

O5

U6

8
6
6
6
8
7
8
0
5
8
5
8
6
7
7
7
7
7
6

0
0
0
0
0
0
0
1
2
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

計 ・324 P・449 0．722

（注）　日本の出荷額には内国消費税は含まれない．アメリカのそれは

　excise　taxを含まない．

適切であろう．そして付加価値率は，労働コスト

の他に土地・資本の投入コストも考慮しているわ

けである．とすれば，相対付加価値率の高低によ

り比較生産費構造の内容を考えることがより適切

伴思われる．そこで次の〔仮説C〕を提示しよう．

　〔仮説C〕

　〔仮説C－1〕

　　2国間の比較生産費構造は各貿易可能財につ

　いての相対付加価値率の高低に現われる．すな

　わちJ対孟の相対付加価値率が低い産業ほど

　」で比較優位である．

　〔仮説C－2〕

　　」国は相対的労働過一国であるので，その比

　較劣位産業においても対浸国相対付加価値率

　は1より小，または1の近傍にある．

　さて，以上の仮説を考慮して（10）式の含意を考

える．しかしその前に，〔仮説B〕あるいは〔仮説

C〕でえられた命題を実証的にチェックしておく．

すなわち1954年の製造業各産業の日米相対付加

価値率を計算してみる6）．日本計数は従業員3人

以上に関するものである．われわれは，1972年に

Vol．39　No．2

ついても同様の計算を行ったが，それは別の機会

の比較生産費構造の変化を分析する上巳に用いる

こととする．

　第5表をみよう．1954年の製造工業における日

米相対付加価値率は，石油・石炭製品と化学を除

いて1より小さかった．しかも，その値の小さい

ものは，皮革・皮革製品，木材・木製品，繊維，衣

類・七廻品であり，これ’らは，当時の日本の比較

優位産業であった．したがって，われわれの〔仮

説B〕，あるいは〔仮説C〕の命題は，十分妥当し

ていた．

　付加価値率に関して設定したわれわれの仮説は，

若干例外となる場合もあるが，1954年にはほぼ妥

当していたことがわかる．そこでこの点を踏まえ

て（10）式の検討に移る。さきに述べたように，問

題はこの式に現われ’る（Ση西」‘1Σ”」‘9」‘）の内容

である．説明の便宜上この逆数をとる．それは付

加価値PPPにほかならない．それを書改めると
　　　　Σ町営哩J‘Σ（U」‘／P！）・（P」略／P」‘）・（P西」‘）

　（19）
　　　　Σ”4fg」「Σ（η4喜！Pノ）・（P4％」‘）・（P」‘9」‘）

　　　　　　≡θフ

また生産物PPP（のは次のように定義される．

（・・）・≡蚤i魏魏鷲・

θ7とδとを比較する．θ7では6に現われる要因

のほかに付加価値率が含まれている．単純化のた

め，それがすべての産業において日本で低いとす

ると，そのことによってθ7＜εとなる．

　ところが，比較優位の産業は，その生産額ウェ

イトが相対的に大きくなり，比較劣位の産業では

それが相対的に小さくなるであろう．その出合，

日本で比較優位の産業ほど相対付加価値率が小さ

く，比較劣位の産業ほど相対付加価値率が大きい．

　6）　1954年のアメリカのCensus　of　Manufactures

では，産業大分類の段階では，一産業内での企業統合

の程度による出荷額の変化の問題を考慮して，出荷額

計数が与えられていない．

　しかし，産業中分類以下の段階に降りると，少数の

例外を除き，その出荷額が与えられている．そこで，

出荷額計数の示されてない産業について，それを含む

一段上位の産業分類のその他の産業の付加価値率（＝

付加価値ノ出荷額・比率）を適用してその出荷額を推計
した．

6
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第6表　製造工業製品の絶対的PPP（円／ドル）（1955年）

食　　料　　品

繊　維　製　品
パルプ・紙加工品

化　学　製　品

石油・石炭製品

皮革・皮革製品

窯業・土石製品

第一次金属

第2図　絶対的PPPと相対付加価値率
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日　　本
ウェイト

440．14

404．20

467．95

386．25

853．97

381．53

383。29

350．72

アメリカ
ウェイト

592．91

306．40

472．45

525．99

896．54

385．83

398．61

354．41

幾何平均

510．85

351．92

470。19

450．74

875．00

383。67

390．87

352．56

品目数 円／ドル

6
6
5
1
4
1
8
2

　
1
　
3
　
　
　
　2

計

550

500

レ…5・1586麗149…Ig3

そこで

　　．θ7＜6

なる関係は，マクロ的な付加価値率の点から推測

される以上にθ7が∂に対して小さくなる傾向を

もつであろう．これが重要なポイントである．（10）

式をθ7を用いてもう一度示すと

　　菱謝一（7」θ7ム）毒．

　篠原教授の計測によると，アメリカ付加価値ウ

ェイトの魚病の日本の生産水準11．4に対して，

360円レートにより換算した日米相対付加価値比

：率（7詔7のは5．2，したがって

　　11．4＋5．2＝2．192＝360÷θ7

となり，θ7＝164円となる．篠原教授は，この164

円と360円を比べて，360円レートが円安である

と主張したのである．

　しかしながら，θ7は6ではない．6はθ7より

大きな値をとる．篠原教授は360円レートを∂と

比べるべきであったのである．しかしそうするた

めには，付加価値ウェイトの生産指数を作成する

のでなく生産額ウェイトのそれを作成し，その結

果を360円レートで換算した日米生産額比率と比

較しなければならない．

　ここで，われわれなりに6に当る絶対的PPP

を計測してみよう．これには，佃近雄・佐藤将夫

［17，1963］で行われた1954年一1959年についての

日本の日銀卸売物価統計とアメリカのBureau　of

Labor　Statistics，　π乃oZθεα1βP7づ66ε　α％4　Pγゴ66

勉4粥εを基礎データとする，詳細な品目別物

価比較を利用することにする．日本ウェイトの揚

合には，1954年，1955年，1956年の93品目の各

　
　
　
5
0
　
　
　
　
　
0
0

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　

絶
対
的
P
P
P
（
1
9
5
5
年
）

350

×皮革

　x繊維
第一次金属

x食料品

×紙・パルプ

×窯業

X化学

0．5　　　　　　　　　　　　　1．0

　　　日米相対付加価値率（1954年）

品目別ドル建レート平均値を日銀1952年ウェイ

トで総合し，アメリカ・ウェイトの場合には，円

建レートの1954年一1956年3ヵ年の平均をBLS

1958年12月基準ウェイトを用いて総合した．そ

の結果は第6表のようになる．

　1955年において，日本ウェイトでみると，製造

工業製品の絶対的PPPは410．54円／ドルであり，

アメリカ・ウェイトでは586．92円／ドルとなった．

両者の幾何平均は4go．87・円／ドルである．比較可

能な価格に制約があるため，製造工業内の若干の

産業については絶封的PPPを計算できない．し

かし，機械工業を除けば，大半の産業をカバーし

ているといいうる．そしてこの結果は，第1表の

相対的PPPともよく対応している．

　さらに，われわれ’のこれまでの議論からすれば，

第6表の産業別の絶対的PPPと第5表の相対付

加価値率との間には，相対付加価値率が高まるに

つれて円／ドル表示の絶対的PPPは増大するとい

う関係があるはずである．この点をチェックして
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みよう．石油・石炭製品の相対付加価値率は極め

て大きな値をとるので，これを除いて作図すると，

第2図をうる．両者の間に右上りの関係がみられ

る．そして石油・石炭製品の位置はその関係の延

長線上にあり，しかも付加価値PPPと生産物PPP

の開きは相当大きくなる可能性がある（石油・石

炭製品の高いPPPの値には，日本での石油関係

の国内消費税が関係しているかもしれない）．

　日本銀行『日本経済を中心とした国際比較統

計』を用いて推計すると，1955年当時，製造工業

の労働1時間についてのPPPは34．6円／ドルであ

った．そこで篠原国際生産指数を用いて算出され

る付加価値PPPを用いると，1955年において

　　労働PPP・＝34。6円く貿易財付加価値PPP

　　　　＝164円く360円く貿易財生産物PPP

　　　　＝450～490円

という関係が成立していたことになる．Balassa

のように，GNPについての絶対的PPPと為替

レートの乖離を単にサービス産業の存在によって

説明するのではなく，仮説Bないし仮説Cによ

り一般化することができるのである．

7　結 び

　以上の分析により，1955年時点において，日本

の貿易財のPPPは，相対的PPPでみても絶対

的PPPでみても450円～490円であり，　PPP基

準でみて360円レートは円高であったと結論する

ことができる．篠原教授は，360円レートが円安

であり，そのためすべての産業の総花的輸出産業

化が起こり，国際比価ないし比較生産費の産業間

傾斜の平準化という現象が，次第に強められてく

ると強く懸念した（篠原三代平［11，1961，pp．383－

385］）．しかし，われわれが別の機会に示すよう

に，360円レートの下での日本経済では，その後

産業革命とも呼ぶべき技術革新によりむしろ比較

生産費の傾斜の急勾配化が進み，大幅の経常収支

の黒字を示すようになるのである．そのプロセス

は，円安だったから高成長したというような単純

なものではなかった．

　　　　　　　　　　　　　（一橋大学経済研究所）
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