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口先介入の功罪 
 

公益財団法人 国際通貨研究所 
 理事長 行天 豊雄 

 

新政権になった途端、政治家や財界人、学者による為替相場への口先介入が百家争鳴

となった。前政権の時代は財務省のコントロールが効いて政治家も相場についての発言

は非常に慎重だったのと較べると様変りである。選挙の大勝利、デフレ脱却・経済再生

の熱気が市場をおおっているから政治家の気分も高揚するのは当然であろう。またそう

いう環境だと口先介入への市場の反応も敏感だから、政治家はますます勇気付けられる

ことになる。円安口先介入の好循環ということである。 

 

しかし、いささかお粗末な側面もある。円安が進んで 1 ドル 90 円を超えると案の定

国外から批判・不満の声が上がり始めた。通貨戦争、近隣窮乏化政策だというわけであ

る。ところが、残念なことに、そうなると日本の政治家があわててしまって、手の平を

返したような「円安行過ぎ論」が出たり、「ユーロ安の時に日本は文句を云わなかった」

というようなピント外れの弁解が行なわれるようになっている。 

 

円相場についての議論はどうも余り建設的でないことが多いように思うのだが、何故

だろうか。一つには、特定の相場水準が良いとか悪いとかいう議論をするのは正に自縄

自縛だということである。市場なるものの実態を考えれば、当局者は願望を口に出すべ

きではない。もう一つは、「相場政策」があるという前提に立ったような議論はするべ

きではないということである。当局者が「日本の輸出競争力を高めるために円安が必要

だ」とか「円安促進のために外債を購入しろ」という議論をすることは、国際的に云え

ば「日本は円安という相場政策を持って経済運営をしている」ということで、それは正

に通貨戦争なのである。文句が出るのは当然だろう。 

 

日本の経済政策の目標は成長率の引上げである。そのためにデフレを脱却しなければ
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ならない。そのために強力な金融緩和策を実施しなければならない。そしてその産物と

して円安が発生しているのである。円安は目的ではなく結果だという論理を一貫させな

ければならないだろう。 

 

国内の人気取りという観点から政治家には相場の話をしたがる人も多いが、広い国益

のためには得意気に相場の話をしないのが一番役に立つ。 

   

                   （株式会社マネーパートナーズへの寄稿） 
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