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1――現在の日本円はプラザ合意を上回るほどの割安 

 

 現在の日本円は割高なのかそれとも割安なのか。もし日本円が割高だとすれば、日本人は輸入品を

安いと感じ、訪日観光客は日本の物価は高いと思うことだろう。一方、日本円が割安だとすれば、日

本人は輸入品を高いと感じ、訪日観光客は日本の物価は安いと思うだろう。ここもとの状況を鑑みる

と、日本人は輸入依存度の高い食品やエネルギーなどを高いと感じており、訪日観光客は 2024 年に

3,687万人と過去最高を更新するなど増加傾向を示しており、日本円が割安なのは間違いなさそうだ。 

こうした割高・割安度を定量的に計測したのが図表-1である。ここで判断基準は、同じ商品群が異

なる国においていくらで取引されているのか

を比べて算出する購買力平価（ PPP：

Purchasing Power Parity）を採用した1。図表

-1 では、その PPP をオレンジ色の線で示し、

市場における外為レート（以下「市場ﾚｰﾄ」と

称す）を青い線で示し、さらに日本円の米ドル

に対する割高・割安度を棒グラフで示してい

る。これを見ると、日本円は 2015年に割高か

ら割安へ転じ、その後はさらに割安度を深め、

現在（2024年）はプラザ合意（1985年）を上

回るほどの割安状態にあることが分かる2。 

 
1 購買力平価以外にも、物価差などから推計する REER（Real Effective Exchange Rate）、金利差などから推計する BEER（Behavioral 

Equilibrium Exchange Rate）、国際収支などから推計する FEER（Fundamental Equilibrium Exchange Rate）など様々な手法がある 

2 トランプ関税の仕掛人とされているスティーブン・ミラン氏は 2024 年 11 月、“A User’s Guide to Restructuring the Global Trading 

System”と題するレポートを発行、その中でミラン氏は「一連の懲罰的関税の後、欧州や中国などの貿易相手国が関税引下げと引き換えに

何らかの通貨協定を受け入れるようになる」と指摘、トランプ関税が最終的に目指すのがプラザ合意（1985 年）のような通貨協定であるこ

とを示唆し、「マール・ア・ラーゴ合意」というその名称まで明記している。 
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2――世界各地の通貨の割高・割安度 

 

 それでは、この割高・割安分析を用いて世界各地の通貨を計算してみよう。なお、ここで対象とし

たのは、2024年の国内総生産（GDP）で世界トップ 40に入る、経済規模の大きい国・地域である。 

 その結果を見ると（図表-2）、米ドルより割高なのはスイスとイスラエルだけで、その他の 37ヵ国

はすべて割安である。まず主要先進国（G7）をみると、割高な方から米国、カナダ、英国、ドイツ、

フランス、イタリア、日本の順となっており、日本円は▲38.3％と最も割安な位置にある。但し、世

界全体の中では第 20位でほぼ中央値である。次にユーロ圏に焦点を当ててみると、分析対象とした 8

ヵ国はすべて割安だが、オランダは▲16.2％なのにスペインは▲35.5％と、PPP の違いから割安度に

は大きな違いがある。また新興国に目を転じてみると、中国（人民元）は▲50.9％、ベトナム（ドン）

は▲72.2％、インド（ルピー）は▲75.9％などと、日本円より遥かに割安であることが分かる。 

 なお、プラザ合意時（1985年）と比べると、英国、ドイツ、フランスなどの通貨は当時より割安度

が低い一方、日本、メキシコ、台湾、中国などの通貨は当時よりも割安度が高いことが分かる。 

 

[図表-2] 世界各地の通貨の割高・割安度ランキング（2024年） 

  

(資料)国連、ＩＭＦのデータを元に筆者作成 

（参考）

国・地域名 通貨名
GDP 市場レート

（A)

PPP

（B)

割高・割安度

((B-A)÷A）

割高・割安度

(1985年時点）

1 スイス Swiss Franc 937 0.88 0.97 10.1% -33.2%

2 イスラエル New Israeli Sheqel 540 3.70 3.72 0.5% -37.7%

3 米国 US Dollar 29,185 1.00 1.00 0.0% 0.0%

4 オーストラリア Australian Dollar 1,797 1.51 1.43 -5.3% -23.6%

5 カナダ Canadian Dollar 2,241 1.37 1.17 -14.6% -14.3%

6 英国 Pound Sterling 3,645 0.78 0.67 -15.0% -29.9%

7 デンマーク Danish Krone 429 6.89 5.86 -15.0% -33.9%

8 オランダ Euro 1,227 0.92 0.77 -16.2% -38.1%

9 ノルウェー Norwegian Krone 484 10.75 8.99 -16.4% -22.0%

10 アイルランド Euro 577 0.92 0.76 -17.8% -46.1%

11 スウェーデン Swedish Krona 610 10.57 8.43 -20.2% -14.6%

12 オーストリア Euro 521 0.92 0.72 -21.9% -46.4%

13 ドイツ Euro 4,659 0.92 0.72 -22.4% -47.4%

14 ベルギー Euro 665 0.92 0.71 -23.4% -45.7%

15 フランス Euro 3,162 0.92 0.67 -27.5% -33.6%

16 香港 Hong Kong Dollar 407 7.80 5.61 -28.1% -37.3%

17 イタリア Euro 2,372 0.92 0.61 -34.2% -49.8%

18 スペイン Euro 1,722 0.92 0.60 -35.5% -57.9%

19 アラブ首長国連邦 UAE Dirham 537 3.67 2.33 -36.7% -52.6%

20 日本 Yen 4,026 151.37 93.32 -38.3% -12.2%

21 シンガポール Singapore Dollar 547 1.34 0.80 -39.8% -51.6%

22 韓国 Won 1,870 1,363.37 785.64 -42.4% -39.3%

23 メキシコ Mexican Peso 1,853 18.30 10.23 -44.1% -63.3%

24 サウジアラビア Saudi Riyal 1,085 3.75 1.93 -48.5% -62.5%

25 中国 Yuan Renminbi 18,748 7.20 3.54 -50.9% -46.7%

26 ポーランド Zloty 909 3.98 1.90 -52.3% -66.0%

27 ブラジル Brazilian Real 2,171 5.41 2.48 -54.1% N.A.

28 アルゼンチン Argentine Peso 632 916.32 420.08 -54.2% N.A.

29 台湾 Taiwan Dollar 782 32.11 13.50 -58.0% -40.5%

30 トルコ New Turkish Lira 1,322 32.83 12.53 -61.8% N.A.

31 コロンビア Colombian Peso 419 4,074.44 1,505.63 -63.0% -56.5%

32 フィリピン Philippine Peso 462 57.29 19.36 -66.2% -66.2%

33 ロシア Russian Ruble 2,161 92.56 28.97 -68.7% N.A.

34 マレーシア Malaysian Ringgit 420 4.60 1.40 -69.5% -51.4%

35 インドネシア Rupiah 1,396 15,855.45 4,747.90 -70.1% -60.4%

36 タイ Baht 526 35.29 10.49 -70.3% -68.5%

37 ベトナム Dong 459 25,054.56 6,956.92 -72.2% -66.5%

38 バングラデシュ Taka 451 110.90 29.88 -73.1% -64.0%

39 インド Indian Rupee 3,909 84.60 20.43 -75.9% -61.6%

40 イラン Iranian Rial 401 500,318.22 118,411.24 -76.3% -31.2%
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3――おわりに 

 

 最後に、割高・割安分析を用いて得られる副産物の一つをご紹介しておきたい。ここもと日本文化

に対する関心が世界的に高まったことなどから、さまざまな国・地域から日本を訪れる観光客が増え

て、日本人がビジネスや街角で接する場面も増えてきた。そこで、「世界各地では、日本で 1万円の価

値のある商品群がいくらで取引されているのか？」を作成してみた（図表-3）。このレポートで用いた

PPP は、前述したように異なる国において同じ商品群がいくらで取引されているのかを比べて算出し

たものであるため、訪日観光客が日本の店頭に並んでいる商品を見て、それが高いと感じるか、それ

とも安いと感じるのかを、定量的に捉えるのに応用できると考えたからである3。 

 その図表-3を見ると、例えばオーストラリアの場合には、日本で 1万円の価値がある商品が、オー

ストラリアでは 1万 5,353円で取引されていることが分かる。したがって、オーストラリアから訪日

した観光客は「日本の物価は安い」と感じることが多いだろう。これは日本より左側に位置する米国

や欧州諸国などにも共通した感覚と見られる。一方、タイの場合には、タイで 4,820 円で買える商品

が日本では 1万円で取引されているため、タイから訪日した観光客は「日本の物価は高い」と感じる

ことが多いだろう。これは日本よりも右側に位置する中国やベトナムなどにも共通する感覚と考えら

れる。 

 

 

 
3 PPP はさまざまな商品で構成されるバスケットで評価したものであるため、商品によっては割高なモノも割安なモノもでてくる 

本資料記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と完全性を保証するものではありません。 

また、本資料は情報提供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 
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