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研究成果の概要（和文）：昨今の米国の景気低迷を受け、日本企業の輸出の最終消費地としてア

ジアのシェアが高まり、アジア通貨のエクスポージャーは年々増大している。その結果、将来

的には米ドルに代わりアジアにおける独自の基軸通貨を創設するニーズは年々高まっており、

アジア通貨で構成された地域通貨単位の果たす役割は重要である。当面はアジア通貨単位を域

内通貨のサーベイランスに利用することにより、アジア通貨間の為替相場を安定させる政策提

言を国内外の学会、ASEAN+3 リサーチグループの国際会議、及び省庁の研究会で行った。 

 
研究成果の概要（英文）：As the share of Asian countries as a last destination of the export 
of Japanese companies is increasing recently due to the economy slump of advanced 
countries, the exposure of the Asia currency also increases year by year. As a result, 
we are sure that the role of regional currency unit as an anchor currency in Asia in 
substitution for the U.S. dollar rose in the future. For the time being, the coordination 
of exchange rate policy by using a regional monetary unit as a surveillance indicator 
among Asian countries are needed for stabilizing bilateral exchange rates each other. 
We performed a policy proposal to use the Asian Monetary Unit (AMU) as a surveillance 
indicator at academic meetings, the international conference of ASEAN +3 research group 
meeting and other ministry meetings. 
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１．研究開始当初の背景 
東アジアの貿易取引において支配的だった
米ドル基軸体制は、昨今の米国の景気低迷を
受けて徐々に変化してきている。特に、日本
企業の輸出の最終消費地としてアジアのシ

ェアが高まり、アジア通貨のエクスポージャ
ーが年々増大していることから、将来目指す
べき東アジアの通貨体制を考える必要があ
る。アンカーカレンシーが存在しないアジア
において、アジア通貨で構成された地域通貨
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アジアにおける日本企業の貿易建値選択
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単位が果たす役割について検証する意義は
大きい。 
 
２．研究の目的 
本研究の目的は、これまで清水が行ってきた
政策的な側面から東アジアに地域通貨単位
を考えるという研究の視点を変え、現在のア
ジア為替市場における実務的側面に焦点を
当ててアジアの地域通貨単位のあり方を考
えることである。具体的には、実務取引とし
て米ドルが偏重されている東アジアにおい
て、現地通貨建てによる取引を阻害している
市場要因を各国別に明らかにすると共に、ア
ジア通貨単位に対する民間需要を創出する
ために必要な為替制度改革や為替市場の規
制緩和のプロセスを検討し、実際にアジア通
貨単位がアジア債券や外貨預金の建値通貨
として、あるいは貿易決済通貨として利用可
能となるための具体的な条件を提案するこ
とである。 
 
３．研究の方法 
(1)日本企業のアジアにおける貿易建値通貨
選択については、既に清水は経済産業書
（RIETI)のリサーチグループで行ってきた。
その成果を踏まえた上で、アジアの貿易取引
で日本企業がなぜ円や現地通貨を貿易建値
通貨として使わないのか、という企業サイド
の要因について、アジアの為替・金融市場か
らの検証を試みた。 
(2)東アジアの為替市場の現状把握について
は、まず各国の為替制度や資本規制を定量的
に把握し、比較する手法について研究した結
果、為替制度比較については IMF の AREAER、
資本規制については S&P と IFC が共同で公表
している新興国市場株価インデックスを用
いて非居住者が市場にアクセスする程度を
表す指標を作成した。 
(3)数値的な制度調査をするだけに留まらず、
現地通貨を用いた為替取引や決済を行う上
で実務上何が障害となっているか、という点
について東アジア各拠点の金融機関からヒ
アリングすることによって、東アジアにおい
て米ドルが偏重されている実態を把握した。
現地調査は、2009 年ベトナム、2011 年シン
ガポールで現地金融機関のヒアリング調査
を行なった。 
 
４．研究成果 
＜まとめの結論＞ 
本研究課題では、アジア通貨単位が将来的に
アジア域内における貿易取引通貨として普
及するという役割を想定し、その前段階とし
てアジアにおける貿易建値通貨として日本
円をはじめとするアジア通貨が使われてこ
なかった理由の解明を中心として調査・研究
を行ってきた。ドルの基軸通貨としての役割

が低減する兆しのある今日、アジア通貨をよ
り使いやすくするためには為替制度の柔軟
化や為替取引規制の緩和、そしてアジア通貨
を直接取引する為替市場の創設を目指した
域内金融・為替協力が必要であるという本研
究の結論は学会や省庁の研究会などで報告
され、一定の成果が挙げられたと考える。3
年間の研究機関における主な成果は以下の
とおりである。 
 
＜2009-2010＞ 
日本企業が選択する貿易建値通貨を決める
要因の一つとして通貨の利便性（取引コス
ト）が指摘されること、特にアジア通貨につ
いては資本・為替取引規制の存在により取引
コストが高いために米ドルが主に使用され
ているが、アジア間での貿易で米ドルが使用
されていることにより、日本サイドではドル
対円の、アジアサイドではドル対アジア通貨
の為替リスクが存在していることが明らか
になった。 

 
しかし、昨今の米国の景気低迷を受けて日本
企業にとって最終消費地としてアジアのシ
ェアも近年高まっていることから、アジア通
貨のエクスポージャーは年々増大している
こと、結果として将来的には米ドルに代わっ
てアジアにおける独自の基軸通貨を創設す
るニーズも高まってくることが期待される
ことなどが確認された。 
また、現地調査として訪問したベトナムでは、
ベトナム・ドンと米ドルの為替取引が規制さ
れている現状において、ベトナム・ドンが対
ドルで切り下げ圧力が強まっていることか
らベトナム国内ではドル需要が逼迫してお
り、その結果としてリーマンショック後は日
本企業との取引で円を扱う新たなニーズが
生じている、という興味深い事実も確認され、
昨今の国際金融危機が円の取引需要を高め
る可能性があることが示唆される。 
 
<2011＞ 
これまでの研究成果を基に経済産業研究所
や財務総合政策研究所での研究会において、
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これまでの研究成果を基に政策提言を行っ
た。具体的には、アジア通貨については資
本・為替取引規制の存在により取引コストが
高いために米ドルが主に使用されているが、
昨今の米国の景気低迷を受けて日本企業に
とって最終消費地としてアジアのシェアも
近年高まっており、中国元の国際化と相まっ
て、アジア通貨のエクスポージャーは年々増
大している。将来的には米ドルに代わってア
ジアにおける独自の基軸通貨を創設するニ
ーズも高まっており、アジア通貨間の相場の
安定が米ドルとの安定よりも重要になって
くることが期待されることを指摘するとと
もに、アジア通貨単位を用いたサーベイラン
スの必要性とアジア通貨を直接取引する為
替市場の創設に関する提言を行った。 
 

 
2011 年末に行ったシンガポールの金融機関
を対象としたヒアリング調査では、アジア諸
国が日本円を貿易建値通貨として選択しな
い理由として日本円対アジア通貨の為替相
場変動が激しすぎることが挙げられている
こと、取引時間はオーバーラップしていても
決済上の問題があり、当日決済ができないな
どの不備があることなどが明らかになった。
今後アジア域内間の経済取引に円をはじめ
とするアジア域内通貨を利用するためには、
アジア通貨間の為替相場安定に向けた域内
為替協調政策と共に、アジア版 CLS 銀行の創
設やアジア市場全体で RTGS(Real Time Gross 
Settlement）を構築する必要があることなど
が確認された。 
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