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近
時
、
世
界
の
取
引
所
で
株
式
会

一
北
い
進
％
に
「
％
弔
づ
廻
で
橡
　
の

上
、
資
金
調
達
方
法

の
多
様
化
、
戦

略
的
提
携

の
実
現
な
ど
が
可
能
に
な

Ｃ
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`言

言モ、
こ再 投 資 した と

ス
テ
ム
の
角
川
総

一
代
表
）
こ
と

が
わ
か
り
ま
す
。

も
ち
ろ
ん
ド
ル
だ
け
で
判
断
で

き
る
時
代
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。

１５

種
類

の
通
貨

の
動
き
を
加
重
平
均

し
、
円
の
総
合
的
な
動
き
を
表
す

「
実
効
為
替
レ
ー
ト
」
も
見
ま
し

ょ
う

（グ
ラ
フ
Ｃ
）
。

「
物
価
上

昇

＝
通
貨
下
落
」
と
い
う
関
係
は

他

の
通
貨
を
含
め
て
も
同
様

で
あ

る
こ
と
が
う
か
が
え
ま
す
。

っ
て
買
わ
れ
続
け
、
そ
の
後
急
落

す
る
歴
史
を
繰
り
返
し
て
き
た
」

（真
壁
さ
ん
）
。

２０
年
ほ
ど
の
長

期
間
で
み
る
と
、
新
興
国
通
貨

の

購
買
力
平
価
も
下
落
傾
向

（
つ
ま

り
円
高
傾
向
）
に
あ
り
、
割
高
な

水
準
が
ず

っ
と
維
持
で
き
な
い
の

は
不
思
議
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。

妻
　
も
ろ
い
も
の
な
の
ね
。

教
授
　
現
在
も
新
興
国

の
高
金

利
を
売
り
物

に
し
た
債
券
が
多
く

売
ら
れ
て
い
ま
す
。
投
資
信
託
で

も

「
通
貨
選
択
型
」
と
い

っ
て
、

例
え
ば
高
金
利
の
新
興
国
通
貨
に

受
け
取
り
通
貨
を

ス
イ

ッ
チ
さ
せ

る
こ
と
で
金
利
を
上
乗
せ
す
る
仕

組
み
の
商
品
が
ブ
ー
ム
。
で
も
ほ

と
ん
ど
は
高
金
利

の
有
利
さ
の
み

を
強
調
し
て
、　
響
同
金
利
＝
高
イ

ン
フ
レ
＝
通
貨
下
落

の
恐
れ
」
と

い
う
リ
ス
ク
を
説
明
し
て
い
な
い

の
が
残
念
な
が
ら
現
状
で
す
。

高
金
利
通
貨
が

一
時
的

に
売
ら

れ

て
割

安

に
な

っ
た
場

面

な

ら

ば
、
投
資
に
動
く
の
も

一
案
で
し

ょ
う
。
し
か
し
、
そ
の
場
合
も
保

有
資
産

の

一
部
に
と
ど
め
る
な
ど

慎
重
さ
が
肝
要
で
す
。

（編
集
委
員
　
田
村
正
之
）

購買力平価C肖費者物価)

1ド ル=141円

Aドル・円相場は購買力平価の「企業物価」と
「輸出物価」の間で推移
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(出 所)国 際通貨研究所のデータを塁に作成、輸出物価以外は73年
基準、購員力平価の実数は09年 5月 時点

B長 期 的 にみ る と、為 替 は金利 差 よ りもイ ンフ レ率

格差に連動性が高い

1ド ル=円
160

↓沓ワヴフレ

(注 )金 融データシステムの角川総―氏が作成

C米 ドル、中国人民元、ユー日、ポン ド、豪 ドルなど

15通貨を対象に円相場を総合的に候効為替レートで)
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長期投資に役立つデータは?

「購
買
力
平
価
」が
参
考
に

外
国
為
替
相
場
が
１
√
＝
９０
円
台
前
半
と
円
高
水
準
で
推
移
し
て

い
ま
す
。
夫
は

「
今
後
、
円
安
に
反
転
す
る
の
を

に
ら
め
ば
、
外
貨

一一

投
資
を
始
め
る
チ
ャ
ン
ス
か
も

　

Ｌ

と
思
い
始
め
て
い
ま
す
が
、

　

一

い
ま
ひ
と
つ
自
信
が
持
て
ま
せ
ん
。
長
期
的
な
為
替

の
動
き
に
つ
い
　
一一

て
、
夫
婦
で
教
授

に
解
説
し
て
も
ら
う
こ
と
に
し
ま
し
た
。

　
　

　
　

＝

対
ド
ル
、円
高
に
余
地

妻
　
為
替

の
予
測

っ
て
プ

ロ
で

も
難
し
い

っ
て
聞
き
ま
す
。

教
授
　
確
か
に
短
期
的
に
み
る

と
、
投
機
的
な
資
金
に
翻
弄

（
ほ

ん
ろ
う
）
さ
れ
て
予
測
は
大
変
困

難

で
す
。
し
か
し
、

「
長
期
的

に

は

『
購
買
力
平
価
』
が
非
常

に
参

考

に
な
る
」

（龍
谷
大
学

の
竹
中

正
治
教
授
）
こ
と
を
覚
え
て
お
く

と
い
い
で
し
ょ
う
。

夫
　
何
で
す
か
そ
れ
？

教
授
　
為
替
相
場
は
２

つ
の
国

の
通
貨

の
購
買
力

（
モ
ノ
を
買
え

る
価
値
）
が
同
じ
に
な
る
よ
う
に

決
ま
る
と
い
う
考
え
方
で
す
。
例

え
ば
、

ハ
ン
バ
ー
ガ
ー
が
米
国
で

は
１
が
、
日
本
で
は
１
０
０
円
で

売
ら
れ
て
い
た
と
す
る
と

「
為
替

は
１
√
＝
１
０
０
円
に
な
る
は
ず

だ
」
と
考
え
る
の
で
す
。

仮

に
米

国

で
物
価

上

昇

が
続

き
、

１０
年
後
に

ハ
ン
パ
ー
ガ
ー
が

２

，レ
ド
に
な

っ
た
の
に
日
本
で
は
１

０
０

円

の
ま
ま

だ

っ
た

と

し
ま

す
。
す
る
と
、
購
買
力
平
価
で
考

え
た
場
合
、
為
替
は
２

，レ
ド
と
１
０

０
円
が

一
致
す
る
水
準
、

つ
ま
り

１

，レ
ド
＝
５０
円
と
円
高

に
な
る
は
ず

で
す
。

つ
ま
り
、

「
物
価
上
昇
率

の
高

い
国
は
通
貨

の
価
値
が
下
が

る

の
で
為

替
相

場

が
下

落

し

が

ち
」

（信
州
大
学

の
真
壁
昭
夫
教

授
）
な
の
で
す
。

妻
　
実
際

の
相
場
も
そ
う
？

教
授

　

一
口
に
物
価
と
言

っ
て

も
、
日
用
品
の
店
頭
の
値
段
を
示

す
消
費
者
物
価
、
輸
出
品

に
多
い

品
目
を
ま
と
め
た
輸
出
物
価
な
ど

様
々
で
す
。
グ
ラ
フ
Ａ
で
わ
か
る

よ
う
に
、
実
際

の
ド
ル

・
円
相
場

は
、
国
際
間
で
の
価
格
調
整
が
起

き
や
す
い
輸
出
物
価
ベ
ー
ス
の
購

買
力
平
価
を
円
高

の
上
限
に
、
企

業
同
士

の
取
引
価
格
で
示
す
企
業

物
価
ベ
ー
ス
の
購
買
力
平
価
を
円

安

の
下
限
に
、
長
期
的
に
ジ
リ
ジ

リ
と
円
高
に
向
か

っ
て
い
ま
す
。

日
本
は
物
価
上
昇
率

の
低
い
状
態

が
続

い
た
の
で
、
円
高
方
向
に
動

く
の
は
理
に
か
な

っ
て
い
ま
す
。

夫
　
で
も
購
買
力
平
価

っ
て
ど

こ
で
調
べ
ら
れ
る
ん
で
す
か
？

教
授
　
ド
ル
と

ユ
ー

ロ
は
グ
ラ

フ
Ａ
の
よ
う
に
国
際
通
貨
研
究
所

の
サ
イ
ト

（
〓
言
づ
ミ̈
〓
〓
■

〓
ヨ

”
６
●
Ｕ
＼
【い
Ｏ
ｏ
ｘ

，
計
ヨ
じ

の

「
調

査
研
究
レ
ポ
ー
ト
」
の
コ
ー
ナ
ー

で
随
時
更
新
さ
れ
て
い
て
、
誰
で

も
確
認
で
き
ま
す
。

例
え
ば
ド
ル
・
円
相
場
は
現
在
、

企
業
物
価
と
輸
出
物
価
の
中
間
。

警
戒
ゾ
ー
ン
と
ま
で
は
言
え
ま
せ

ん
が
、
円
高
に
進
む
余
地
も
残

っ

て
い
ま
す
。
投
資
す
る
場
合
も
時

期
を
分
散
し
て
リ
ス
ク
を
減
ら
す

こ
と
も
選
択
肢
で
す
。

購
買
力
平
価
の
考
え
方
が
わ
か

る
と
、
さ
ら
に
大
切
な
法
則
を
理

　

一

解
で
き
ま
す
よ
。
そ
れ
は

「
高
金

　

一

利
ほ
ど
有
利
」
と
は
単
純

に
い
え

な
い
と
い
う
こ
と
で
す
。
金
利
が

高

い
と
物
価
上
昇
率
も
高

い
こ
と

が
多
く
、
通
貨
価
値
は
下
落
し
や

す
い
か
ら
で
す
。

妻
　
え

っ
、
金
利
が
高

い
と
そ

の
国

の
通
貨
を
買
う
人
が
増
え
る

の
で
、
逆
に
上
昇
す
る
の
で
は
？

教
授
　
そ
れ
は
短
期
的
あ
る
い

は
中
期
的
な
話
で
す
。
例
え
ば
２

０
０
４
年
か
ら
０６
年
ま
で
が
そ
う

で
す
。
金
利
差
も
為
替
差
益
も
享

受
で
き
た
わ
け
で
す
。

し
か
し

「
物
価
動
向
を
無
視
し

妻
　
購
買
力
平
価
の
話
は
メ
デ

ィ
ア
で
あ
ま
り
聞
か
な
い
わ
。

た
為
替
水
準
は
長
続
き
し
な
い
」

（真
壁
さ
ん
）
の
で
す
。
為
替
が

円
宍
の
下
限
で
あ
る
企
業
物
価
に

近
づ
い
て
い
た
０４
～
０６
年
は
、
円

高
反
転

の
″
警
戒
ゾ
ー
ン
″
だ

っ
た

わ
け
で
、
実
際
そ
の
後
は
円
高
に

急
速

に
進
み
ま
し
た
。
竹
中
さ
ん

は
地
震
に
た
と
え
て
、
物
価
上
昇

率
と
の
乖
離

（
か
い
り
）
の
エ
ネ

ル
ギ

ー

が
蓄
積

さ

れ

て

い
く

と

「
い
つ
と
は
明
言
で
き
な
く
て
も
、

高
金
利
通
貨

の
下
落
が
必
ず
起
き

る
」
と
話
し
て
い
ま
す
。

次

に
グ

ラ
フ
Ｂ
を
み
て
く
だ
さ

い
。

「
長
期
的
に
は
ド
ル

・
円
相

場
は
２
国
間
の
金
利
差
よ
り
物
価

上
昇
率
の
格
差
に
運
動
す
る
度
合

い
が
大
き
い
」

（金
融
デ
ー
タ
シ

教
授
　
メ
デ

ィ
ア
に
登
場
す
る

為
替
デ
ィ
ー
ラ
ー
は
短
期
か
ら
数

力
月
程
度

の
相
場
を
見
通
す
の
が

仕
事

の
中
心
。
だ
か
ら
彼
ら
の
コ

メ
ン
ト
で
は
長
期

の
材
料
で
あ
る

購
買
力
平
価
は
ほ
と
ん
ど
触
れ
ら

れ
ま
せ
ん
。
真
壁
さ
ん
も
竹
中
さ

ん
も
、
か

つ
て
は
銀
行
な
ど
で
為

替
デ

ィ
ー
ラ
ー
な
ど
と
し
て
活
躍

し
て
い
一
方
で
す
が
、
当
人
ら
も

「
当
時
は
参
考

に
し
な
か

っ
た
」

（竹
中
さ
ん
）
そ
う
で
す
。

個
人
投
資
家

の
場
合
も
、
外
国

為
替
証
拠
金

（
Ｆ
Ｘ
）
取
引
な
ど

で
は
あ
ま
り
役

に
立
た
な
い
で
し

ょ
う
。
Ｆ
Ｘ
は
短
期
決
戦
が
多
い

で
す
か
ら
。
で
も
、
例
え
ば
老
後

の
た
め
長
期
で
外
貨
投
資
を
考
え

る
人
に
は
、

「
本
来
と
て
も
大
切

で
有
効
な
考
え
方
」
（角
川
さ
ん
）

に
な
り
得
ま
す
。

夫
　
南
ア
フ
リ
カ
ラ
ン
ド
や
ト

ル
コ
リ
ラ
な
ど
、
新
興
国

の
高
金

利
通
貨
で
も
応
用
で
き
ま
す
か
？

教
授
　
こ
れ
ら
の
通
貨
は

「
数

年
間
程
度
高
い
金
利
が
人
気
に
な

¨
　

株
式
や
投
資
信
託
な
ど
の
相
場
変
動
リ

ス
ク
を
測
る
尺
度

一　
に

「
標
準
偏
差
」
と
い
う
も
の
が
あ
る
と
聞
き
ま
し
た
。
ど

一　
の
よ
う
な
も

の
で
す
か
？

　ヽれない窄〉貯「ほ訓剛帰融

高
金
利
通
貨
、下
落
も

ネットで手軽に
プロの投資情報


