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国際収支への貨幣的アプローチの検討
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　終りに

　は1二めに

　国際収支の調整理論としては弾力性アフ目一チ，アブソープシ目ンアプロー

チ，及び貨幣的アプローチがあげられる。ここで取り扱おうとする貨幣的アプ

ローチと前者との基本的差異は前者の場合，国際収支の問題を実物的側面に注

目してその論理を展開しているのに対して，貨幣的アプローチにおいては国際

収支を貨幣的現象と認識し，その実体を把握しようとする点である。しかしこ

のようなその接近方法の形態的差異とは違い，国際収支の発生源に対する認識

面を中心にその差異を見れば，アブソープションアプローチと貨幣的アプロー

チが国際収支の発生を所得と支出との関係から捕捉しようとするのに対して弾

力性アプローチの場合は支出の構成（輸出財と輸入代替財間の）の変化に注目

している。

　かくして国際収支調整理論としての貨幣的アプローチのメカニズムをより立



国際収支への貨幣的アプローチの検討 j27

体的な次元で認識するためには，その諭理の絶対的な側面に対する把握とあわ

せて，前者とくに弾力性アプローチとの対立的側面も明らかに分析しなければ

ならない。

　記述の順序はまず貨幣的アプローチの論理展開の基盤である諸仮設を明らか

にし，その上で，貨幣的アプローチの国際収支調整メカニズムを体系化し，こ

れらをもとにして国際収支調整に対する貨幣的アプローチの構造的特徴を整理

する。さらにこの貨幣的アプローチを弾力性アプローチに基づいて建られたケ

インズモデルとの差異を対別させ，その上で貨幣的アプローチの現実的有効性

を簡単に評価して見ようとする。

　r貨幣的7ブローチの諸仮定

　国際収支調整における貨幣的アプローチの論理構造はつぎの4つ，つまり安

定的貨幣需要関数の存在，一物一価の法則，諸国間に貨幣の自然的配分の存在

及びに完全雇用の経済等の仮定の．上二で成り立っている。その各々を簡単に検討

して見よう。

　（1）安定的貨幣需要関数の存在

　貨幣的アプローチの最も主要な仮定としてまず貨幣需要がいくつかのマクロ

的変数の安定的関数であるということである。もしこの仮定の存在が認められ

なければ，貨幣的アプローチは理論として成り立たなく，単純な論理の無用な

反復にすぎたくたる。ところが市場機能による価格決定，要素価格および技

術，好み，合理的企業家的計算による投資，政策あるいは部分準備金融方式に

よる貨幣供給等が独立的に与えられるとすれば，大体にこの仮定は現実性のあ

るものと評価されうる。

　（2）単一の世界市場の存在（一物一価の法則）

　単一の世界的た市場組織の存在というものの含んでいる意味は諸証券及び商

品の取引が国際間に完全，かつ自由に行なわれるとき，同一た証券及び商品に

対する報酬率が同一な貨幣圏での場合とまったく同じく機能する世界市場を持

つということである。このようた機能のはたらく仕組みは国際的鞘取りの活動

によるものである。すたわち輸送費の場合を無視するとき，この仕組みはつぎ

のように働く。かりに国際的市場活動が世界各処の相場を時六刻々電信によっ
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て通報される方法で行なわれるとすれぱ，一国の金相場が他国のそれより高く

なるとき，商人は利益を得るために金を高相場の市場へ移すことになり，この

活動はついに両国間の金相場の格差をなくしてしまうという論理である。この

仮定は古典派ないし新古典派理論構成の基本的要素の一つになっている。

　（3）諸国間の貨幣の自然的配分の存在

　この仮定は上述の組織化された単一の世界市場の存在の仮定から派生される

概念として自然法的性格を帯びているものとして解釈される。この特異な分配

法則が成立するメカニズムは競争の原理と鞘取りによって働かれると説明され

ている。この仮設と関連するリカードの説明を附言すれば，一般的交換手段と

して選択された金と銀は諸国間に自然的流通（natura1tra舳。）に順応する比

率に分配されているという。この仮定の含んでいる意味は論議されている市場

圏において貨幣的中立性が保障される状態にあるというものと解釈されるべき

である。さらにこの自然的配分という仮定の経済政策面における意味は固定為

替相場の下で一国の貨幣の供給は内生的であるということである。この貨幣供

給の内生的性格が国際収支の変動に影響を及ぼす構造的側面である。この貨幣

供給のメカニズムの内生性によって金融機関の信用政策は国際収支と直接に結

びつけられる。かくして国際収支の調整メカニズムは貨幣政策及びそれによる

貨幣の超過需要または超過供給に焦点をあてさせなくては適切に分析できない

だろう。このように国際収支が貨幣の超過需要ないし超過供給を反映するもの

であるから，継続的な国内信用創造および経済成長がおこなわれなけれぱ，国

際収支の問題は一時的な現象にすぎなくなる。

　（4）完全雇用の経済状態

　この仮定も古典派ないし新古典派理論構成の基本的要索の一つであり，その

主張の論理的根拠は成長する経済の長期的，動態的変化過程で賃金の硬直性な

いし不完全雇用の仮定は無意味なものと見なされるからである。いいかえれば，

一国経済の動態的均衡を前提する限り，その国の雇用状態は完全雇用水準まで

拡大され，それにともなう数量調整によって貨幣賃金および貨幣価格の調整へ

引っばったり，そうでなければ生産量が縮少され，その縮少された生産量の点

で雇用量を調整する方式にたらざるをえないからである。
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　歴史的な経験で判断する限り，ケインズ理論での不完全雇用状態より完全雇

用の方がより普遍的現象であるといえる。

　二，貨幣的7ブローチの国際収支調整メカニズム

　貨幣的アプローチにおける国際収支調整メカニズムは上述の諸仮定を明示

的，暗黙的に前提して展開している。以下その調整メカニズムを固定相場制度

の場合と変動相場制度とに分けて検討して見よう。

　1．固定相場制度の場合

　一般に一国の貨幣需要（”）は一般物価水準（力），実質所得（ツ）及び利

子率（｛）によって決定されると見られる。かくして貨幣需要関数MJ＝工

（力，ツ，タ）○ように書ける，このとき貨幣的錯覚がないとすれば，〃」PZ＊（ツ，

5）に書き直すことができ，また貨幣需要の価格弾力性がすべての需要水準で

一定を保つと仮定すれば，”ソカ＝ム＊（ツ，i）になり，さらには貨幣の流通速度

が所得変化に関係なく，利子率のみの関数であれば，”」’：后（’）灼になる。最

後に所得速度（1／后）が利子率に非弾力的であると仮定すれば，”＝尾竹にた

る。

　ただし尾は名目所得に対する名目貨幣残高の望ましい比率を示す。

　このように所得速度及び貨幣需要の所得弾力性が一定であると仮定している

から，両辺をPで割ることができ，したがって実質貨幣残簡のストック需要は

実質所得と安定な関係を持つことになる。

　一方，名目貨幣の供給は貨幣乗数（m）と貨幣べ一ス（8）の積である。

　かくして名目貨幣供給M㌧m・Bである。

　ただしmはBの変化に反応しないと仮定する。また8＝D＋Rで構成する。

ただしDは貨幣当局によって倉一」道される国内信用，またRは政府と中央銀行の

海外準備金の国内通貨値を指す。

　このRは国際収支が赤字あるいは黒字であるとき，外国から，あるいは外国

へのリザーブの流入あるいは流出によって増減される。または為替レートの変

化によっても増減される。

　このように国際収支の不均衡はリザーブまたは為替レートの変化によって均
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衡を保つようになるが，ここで注目すべきところは貨幣的アプローチでは国際

収支の不均衡現象をどのようにとらえているかである。上述したように国際収

支調整に関する貨幣的アプローチでは国際収支の不均衡を貨幣市場の調整現象

と見なしている。この関係を検討して見よう。

　貨幣的アプローチをとるマネタリストらによれば，貨幣市場はいつも貨幣ス

トックの均衡，つまり〃＝m（D＋R）の関係を成立させる性質を持つと見

る。すなわちmを一定とするとき，国民経済の活動成果の一環として貨幣需要

（Md）と，貨幣べ一スの中で国内的要因（D）の変化によって貨幣市場を不均

衡状態へ引っばることになれぱ，この不均衡は貨幣べ一スの中で海外要因（R）

の変化によって均衡状態へ戻るようになる。このときこの変化分岨が国際

収支の赤字あるいは黒字を構成する。

　このように発生した貨幣市場の不均衡を均衡へもたらすようにする調整プロ

セスを固定相場制度の下での調整モデルを使って検討して見よう。

　貨幣市場均衡式〃』m（D＋R）の状態から貨幣ストック需要の一回性変化

（非連続的変化）が生じたとすれぱ，この均衡式はつぎのように書き代える。す

なわちm〃＝∠〃一m〃のようだ貨幣ストック需要の変化は実質所得の増

加等に帰因するが，このとき貨幣べ一スの中で国内的要因が変化しなければ，

この超過需要は海外基金を引っぱり入れることによる，いわゆる海外的要因に

よる資金供給の増加を通じて満足される。この場合は国際収支の面では黒字と

して。現われることにたる。

　一般的に貨幣べ一スの中で国内的要因の変化は国際収支の変化を通じて同一

な規模の，逆の方向への海外的要因の変化をもたらし，結果的にその変化分を

相殺することになる。マネタリストのこのようた主張は貨幣需要がいくつかの

変数の安全な関数であり，この変数の変化は貨幣供給量には影響を及ぼしてい

ないという仮定に基づいている。このとぎもし貨幣当局がこの黒字部分を胎化

させる政策をとらたけれぱ，この黒字は一時的なものになり，自律的に調整す

ることになる。すなわち貨幣ストックは貨幣需要を満足させ，貨幣に対する超

過需要をなくすまで続き，貨幣ストックの需給が一致した点で国際収支黒字の

増加は中止することにたる。いいかえれば貨幣ストックの需給上に不均衡が生
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じたとき，この不均衡分を補うように海外準備金を増加させ，均衡を戻すよう

にする。

　一方国際収支の赤字はストックとしての貨幣の超過供給を反映する。かくし

てM昌＞Mdになれば，輸入増加等いろいろ方法を通じて貨幣の超過供給分を

除去することになる。このとき貨幣当局が基金の流出を新しい国内クレジット

の創出によって代替させなければ，この超過供給現象は一時的にたり，自己調

整的になる。これによる国際収支の赤字は貨幣の超過供給が海外へ移転され，

貨幣市場のストック均衡が回復されるまで続き，もし

　i）貨幣当局によって完全な胎化政策がとられなけれぱ，あるいは

　ii）貨幣の超過供給を超す条件が存在しない限り

この供給超過分に該当する海外準備金は減少されるが，それ以上の赤字発生は

起らない。

　以上にわたって固定相場制度の下での貨幣的アプローチによる国際収支調整

メカニズムを検討して見たが，このメカニズムに内包された重要な欠点はその

経済が新均衡に到達するダイナミックなプロセスと，新均衡に到達するのに必

要な時間の経過についてはなにもいっていないという点である。

　2．変動為替レートの場合

　変動為替レートの場合は固定為替レートの場合と違って”はいつもゼロ

の状態を維持し，これと関連して貨幣ストックも貨幣当局によって制御される

ような仕組みを持つ。したがって名目貨幣供給が固定相場制度においては内生

変数であったのに対して，変動相場制度においては外生変数になる。

　国際収支不均衡の調整が固定相場制度下においても，変動相場制度において

も貨幣市場の均衡をもたらすことによってその不均衡を調整しようとするが，

この達成方法においては各々相異する。すなわち固定相場制度の下では貨幣の

量を現実的貨幣ストックと望ましい貨幣ストックとを一致させるようにリザー

ブフローを変化させて調整しているのに対して，変動相場制度の下では貨幣市

場均衡を，貨幣ストックの価値を変更させる国内価格変化を通じて瞬間的では

ないが，早く保たれる。したがって変動相場制度における主な関心は国際収支

調整の問題ではなく，為替レートの決定要因の問題になる。変動為替レート制
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度における為替レートとは貨幣的アプローチの一般的原則と一致する概念とし

て異なる国民貨幣（natiOnal　mOney）の相対価格と見なされる。この相対価

格は諸国民貨幣ストックの需要と供給との均衡条件によって決定される。とこ

ろが変動相場制度での貨幣供給の海外要因は固定されるから，貨幣需要は国内

信用部門によってしかみたされない。

　結局為替レートの決定過程で最も重要な要素は各国の国内信用部門の合理的

変化をどう予測するかである。

　三，貨幣的アプローチの構造的特懲

　以上にわたって国際収支の調整理論としての貨幣的アプローチの諸仮定と，

それをもとにして展開された調整メカニズムを棒討してきた。それではこれら

の分析結果をふまえてわれわれは貨幣的アプローチの理論体系をどう特徴づけ

できるか。以下その特徴的要素を簡単に整理して見よう。

　（1）まず指摘しなければならないことは，貨幣的アフ目一チをとる側では国

際収支を貨幣的現象として認識し，これにしたがって理論体系を構成している

点である。貨幣的アプローチがこの側面に注目する根拠は国際収支の分析対象

になっている諸項目が貨幣勘定にあらわれている点に着眼している。国際収支

の分析はもちろん経常勘定および資本勘定を通じても可能であるが，これらの

勘定を通じたアプローチはその各々の関心のある市場のみに焦点をしぽってし

まう結果，国際収支問題の核心的分析対象である，ほかの項目の行動過程にお

ける貨幣の役割，および他市場と貨幣市場との関心が2次的に取扱いされる

か，ないしは無視されるからである。

　（2）つぎには国際収支の赤字あるいは黒字の発生源泉を基本的にはアブソー

プションアプローチの場合と同じく海外資産（諸証券十貨幣）の蓄積あるいは

放出現象として認識しながらもその資産の残映にも注目している。かれらがこ

のようなところに注目する根拠はつぎの事項と関連する。すなわち

　la〕まずは海外資産の蓄積が必ずしも国際収支の活動を通じた貨幣の蓄積の

みを意味していない点である。たとえば低利子率政箪によっても国内資産所有

者の基金が国内から海外へ移動することになる。
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　ω　固定為替相場のシステムの下で為替相場の安定装置としての貨幣当局の

役割が国際リザーブのストックを変化させたりする。

　lC〕国内通貨の窮極的源泉としての貨幣当局がマネタリーぺ一スの構成要素

の1つである，国内クレジットの変化率を統御し，それによって貨幣供給の流

れを統御したりするからである。

　このような要素の存在のために，貨幣的アプローチでは国際収支問題の解決

手段として通貨政策を唯一の治療策ではないけれども，すくなくとも赤字ない

し黒字の貨幣的意味を無視する政策としては所期の効果を期待しにくいという

立場をはっきりしている。

　（3〕貨幣的アプローチでは資産の蓄積ないし放出現象を輸出財と輸入代替財

との支出構成関係でとらえるものではなく，国内支出と所得との関係に依存す

るものと認識するから，弾力性アプローチでのように支出項目（輸出財と輸入

代替財）間の相対価格の変化ではなく，一般物価水準に注目する。これはこの

一般物価水準によって名自資産の実質値を確定することができ，これによって

分析対象の規模を定めることができるからである。このような国際収支の発生

源泉に関する貨幣的アプローチと関連して，ミルによれば製品の価格が安いと

いうことはもっぱら貨幣価格によってはかられるものではなく，むしろ消費者

の貨幣所得によって評価されるといっている。さらにかれはかりに英国で大衆

の貨幣所得が増加すれば，海外財に対する購買力がより増加することになり，

この結果輸入が増加し，輸出が抑制され，再び本来の均衡状態へもどることに

なると主張している。かれの主張は，要するに一国の国民所得の源泉になる需

要スケジュールの変化こそが相対価格変化と関係なしに国際収支の不均衡を調

整へ引っぱる決定的な要因になるということである。

　（4）金融政策：国際収支を貨幣的現象として認識することによってもたらさ

れる経済政策的意味は固定為替相場を前提とするとき，貨幣政策は信用創造に

対する統御の形態で国際収支に対する直接南効果をもつことになる点である。

このとき貨幣供給ぽ完全に内生的になり，信用政策ぽ中央銀行の資産の構成の

変化にだけ反映される。こ」うして商品の需要ないし供給の変化による国際収支

の不均衛は適切た信用調整によって均衡へ回復されることができる。いいかえ
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れば貿易逆調は通貨量の膨張によって招かれることになり，通貨の収縮によっ

てその修正をもたらすだろう。しかしながら全体としての世界は閉鎖体制であ

るから，国際収支は様々た国での貨幣政策を反映する。その結果国際収支の問

題は自国のみの絶対的信用創造率によって決定されるものではなく，他国の信

用創造率に対する自国の相対的信用創造率によってその調整が行われることに

なるといっている。

　（5）通商政策：繰り返して言及しているように，貨幣的アプローチでは国際

収支を支出の構成間の問題と認識していないから，交易条件に関する平価切り

下げ効果はリザーブの流れにほとんど影響を及ぼさないだろうと受け取ってい

る。

　マネタリストは弾力性アプローチで展開されている，いわば為替切下げにし

たがう国際収支の行動方程式をつぎのように批判している。すなわち為替レー

トの切下げによる国際収支への効果は相対価格，実質所得あるいは支出の変化

を通じてではなく，貨幣価格に依存するものと仮定しており，また予算制約の

重要性まで無視することになるから，結果的に普遍妥当性を失なっていると批

判する。このような批判とともに貨幣的アプローチによる基本的な主張は，国

際収支に効果を及ぼそうとするいかなる政策措置も政策自体の貨幣的重要性を

明確化させなくては適切に分析できないといっている。この主張の含んでいる

意味は需要構成の中で輸入代替化のシェアを増大させることによって国際収支

の改善をもたらすことになるという，いわゆる関税効果に与えられる伝統的，

教科書的な評価に対して，実は関税効果が輸入代替化の観点でなく，貨幣の超

過需要効果という側面に注目して分析すぺきということである。すなわち関税

が貨幣の超過需要を誘導するときのみ，国際収支を改善することになると見て

いる。

　四，貨幣的7ブローチとケインズ・モデルとの比較

1．国際収支調整におけるケインズ・モデルの一般的特徴

　この章では国際収支調整のための貨幣的アプローチとケインズ・モデルの各

々のアプローチの差異を対比させて見ることによって貨幣的アプローチの論理
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構造を相対的に評価して見ようとするが，この下準備としてまず国際収支調整

策としてのケインズ・モデルの基本的仕組みを簡単に検討して見よう。

　ケインズ・モデルでの国際収支に対する態度は国際間の調整を自動的なプロ

セスではなく，政府による政策の問題という観点をとる。短期的な関心及び一

国の経済における貨幣の影響等に関するケインズ体系から見ると，国際収支と

貨幣供給との関係，さらに貨幣供給と総需要との関係は当然無視され，為替切

下げの衝撃効果のために要求される弾力性条件のみが関心の対象となってい

る。しかし完全雇用の下では国際収支赤字の是正策としての為替切下げは明確

な限界が存在し，したがってこの限界を克服する方策として，平価切下げとデ

フレシ目ソとの併用を見出している。このとき平価切下げは支出転換効果，す

なわち国内向け生産と海外向け生産との間で国際収支の均衡をもたらすように

する，いわば国内需要と海外需要との割り当てを調整する。一方デフレシ冒ソ

は史前削減効果，すなわち総国内需要と総国内供給とを均衡させる。この両者

を組み合わせて具体的な政策として提示したものがマンデルによる財政一金融

政策の混合理論（fisca1・monetary　policy　mixtheory）の開発である。すな

わちこの政策のねらいは財政及び金融政策による需要管理と，為替相場政策と

いう2つの政策手段を併存的にとることによって対内均衡と対外均衡とを同時

に達成しようとするものである。ケインズ・モデルでのいわば需要管理をもた

らすための財政及び金融政策の各々の政策効果を簡単に対比させて見れば，か

りに財政膨張と金融膨張は経常収支の面ではともに輸入増，輸出減という同一

な効果をもたらすが，資本勘定では反対効果を引き起こす。すなわち財政膨張

は国内利子率を高め，資本流入を引っぱるのに対して金融膨張はその反対の効

果をもたらす。したがってこの両政策の効果を適切にミックスさせることによ

って完全雇用水準を維持しながら経常勘定の赤字あるいは黒字と同一な資本勘

定の黒字あるいは赤字を達成させることができる。

　2．国際収支調整に対するケインズ・そデ」1レと貨幣的アプローチとの差

　国際収支の調整に関するケインズ体系の内容は以上のように簡単に整理する

ことができるが，それではこのケインズ体系と貨幣的アプローチとの差異を検

討して見よう。
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　ω　まず指摘しなければならない点は，両者間の貨幣需要に対する認識の差

異である。つまりケインズ・モデルでは国際収支の黒字あるいは赤字による貨

幣的効果が政策当局によって吸収され，したがってフロー均衡として処理でき

ると見ているのに対して，貨幣的アプローチでは黒字あるいは赤字と関連され

る貨幣的流入あるいは流出が政策分析と関連される期間内に吸収されず，国内

貨幣供給に影響を及ぼすと見なしている点である。いいかえれば貨幣的アプロ

ーチの貨幣需要の中味はフローではなくストックに対する需要であるから，赤

字あるいは黒字による貨幣需給の不均衡はその不均衡分に相応する国際収支の

調整を通じてしかその需給均衡を達成でぎないということになる。

　（2）この両モデル間のもう1つの差はケインズ・モデルが貿易における相対

価格の影響を強調しているのに対して，貨幣的アプローチでは一由の価格水準

は世界価格水準によって規定され，したがって国内価格体系の変動は世界価格

体系の変化と正確に比例的に連動することになると仮定する。この仮定を正当

化させうる根拠はすくなくとも先進国間に産業上の競争はすぐ全面的に広がる

から，様々な国の工業晶間の代替弾力性はケインズ・モデルで仮定するように

低い数値でなく，無限大に近いという点による。この関係を貨幣的アプローチ

の一般的フレーム・ワークで説明すれば，国家間の相対価格水準の変化は貨幣

的不均衡に対するストック調整過程の一時的な付属物にすぎなく，成長する経

済の長期的国際収支分析においては一定水準の長期均衡価格をもつと受け取ら

なければならないだろう。

　（3〕ケインズ・モデルは雇崩と生産量が一定な価格と賃金の下で変化しうる

と仮定するのに対して，貨幣的アプローチは価格と賃金の伸縮的変化にともな

って生産と雇用の規模を完全雇用の水準へ引っぱると仮定する。この対立的仮

定に対して，第2次大戦以後の歴史的経験を中心に評価する限り，貨幣的アプ

ローチでの完全雇用の方がケインズ・モデルの仮定の場合より，より現実に近

いように評価されている。

終　り　に

われわれは今まで国際収支調整理論の一つである貨幣的アプローチの諭理構
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進を体系的に検討し，さらにその理論の相対性を吟味するためにケインズ的接

近方法と対比させて見た。

　以上の分析をもとにして国際収支の調整対策としての貨幣的アプローチの現

実的有効性はどう評価すべきか，またその限界はどうであるか，この評価につ

いてもケインズモデルと対比させながら吟味して見よう。ところで両理論の現

実的有効性の評価は上述の両理論の対立的仮設の段階でとちらの方がより現実

的な基盤の上に設定されているかが，その基準になるだろう。

　1）その評価の一つとしてまず貨幣需要を貨幣的アプローチでのようにスト

ックに対する需要に見るべきか，そうではなくケインズ的アプローチでのよう

にフローの均衡状態で調整されうる関係として把握すべぎかである。この点に

ついては単に国際蚊支の調整という側面だけに局限させ，評価する限り，貨幣

的アプローチで主張しているようなストックに対する調整の方がより確実な結

果へつたがると考えられる。しかしこのストックの調整のようなアプローチは

ひょっとすると，対内均衝の破壊をともなうおそれが多い。この意味で長期的

貨幣需要の調整に対してはストックの調整を原則としながらも，短期的にはフ

ロー的次元での需給均衡の達成がより現実的た調整方案と受け取られる。

　2）つぎに一国の価格体系と世界価格体系との関係については，それも長期

的には特定国の価格体系が世界価格体系へ接近するように引っばられていると

いえるが，短期的には市場の不完全性及び調整期間の存在等の要因によって一

定期間中には両価格体系間に多少の乖離がかならず存在するだろう。

　3）完全雇用の達成の有無についても短期的にはむしろケインズ的アフ白一

チの方がより現実的な仮定であると考えられる。

　以上の諸点を総合的に評価すると，ケインズ的アプローチが短期的現象に注

目しているのに対して，貨幣的アプローチでの仮定は長期的かつ構造的対応の

側面により重点を置いて設定されていると言辛価できる。このような観点が正し

いとすれば，この両アプローチの比較は対立的な関係で理解するより対内均衡

を維持しながら対外均衡を保つという意味で両者の補完性の側面に注目する値

がある。

　以上のように，国際収支の調整対策としての貨幣的アプローチに対する絶対
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的評価はあまりにも対外均衡の調整のみに重点を置いているから，

破壊しやすいという弱点を含んでいると指摘できる。

対内均衡を
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