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1. 研究の背景 

1.1 為替レートと為替相場制度 
 

 本研究ではヒルベルト変換を使用し、名目為替レート（以下、為替レート）間の同期レ

ベルの解析を行う。為替レートとは二つの通貨の交換比率を表す。例えば、米ドルと日本

円の為替レートは 1 ドル＝100 円などで表され、値は常に変動する。1 ドル＝105 円となっ

た場合、相対的にドルの価値が上昇し、日本円の価値が下落したことを表す。通貨の価値

が上昇することを増価、逆に低下することを減価と呼ぶ。為替レートは各国の為替相場制

度に従い、変動が固定されることもある。固定相場制度はある通貨に対して自国通貨を一

定、または狭い変動幅で固定する制度である。特にドルに対して固定している場合、ドル

ペッグ制と呼ばれる。固定相場制度の国では、為替レートが変動すると通貨当局が介入

し、為替レートを調整する。変動相場制度は為替レートを自由に変動させる制度であり、

基本的に為替レートの変動に対して通貨当局は介入しない。他にも、ある一定以上為替レ

ートが変動した場合にのみ介入を行う為替バンド制度、複数通貨の加重平均に対し自国通

貨を変動させるバスケット・ペッグ制度、通貨当局が為替レートを定期的に調整するクロ

ーリング・ペッグ制度などが存在し、これらは固定相場制度と変動相場制度の中間的な制

度である。 

 

1.2 同期現象 
 

 同期現象とは二つの自律振動子が相互作用によってリズムを調整する現象であると考え

られてきた [4]。また、二つの自律振動子の位相が相互作用によってリズムを調整する場

合、位相同期と呼ばれる。位相は2πで一振幅する振動子の位置を表す。本研究において、

同期は位相同期のことを指す。この同期は必ずしも同じ時刻で調整されている必要はな

く、一方の自律振動子に対して、一定の遅れで同じ位相を持つように調整される場合も同

じく同期である。同期が生じる主な要因として以下が考えられる。第一に自律振動子間の

結合の強さである。自律振動子の間の結びつきが強いほど相互に大きな影響を与えるた

め、システムに調整が生じやすい。第二に周波数デチューニングが考えられる。これは二



つの自律振動子を隔離した際の自律振動子間のリズムの違いを表す。自律振動子固有のリ

ズムが似ている場合、結合した際に同じ振動へ調整が行われやすい。周波数デチューニン

グが小さいほど、固有のリズムが似ていることを示す。 

 

1.3 先行研究 
 

1997 年 7 月に生じたアジア通貨危機は東アジア全体の通貨を急激に下落させた。この原

因の一つとして、東アジア各国がドル依存の体制であったことが指摘されている。ドル依

存の体制とは、各国が為替レートを米ドルに対して固定させる傾向にあったことを意味す

る。アジア通貨危機を経験し、徐々にドル依存の体制から離れた国はあるが、現在も米ド

ルに対して自国通貨を固定している国は多いと考えられる。このような米ドルなどの国際

通貨に対する東アジア通貨の連動性を分析した先行研究は多い[2, 3]。ここで、連動はデー

タ間の動きが同じであることを表すのに対し、同期は位相のリズムが調整されることを表

す。本研究では先行研究に従い、米ドルと東アジア各国の通貨の関係を中心に分析する

が、同期現象の手法を使用し、位相に焦点を当てている点が先行研究とは異なる。 

経済データにヒルベルト変換を使用した研究には[7]がある。この論文は景気、為替レー

トおよび国内物価の連関ダイナミクスを実証研究している。その際、景気動向指数や為替

レートなどの経済時系列データをヒルベルト変換し、得られた複素数データに対し主成分

分析を行っている。 

 

2 研究の目的 

本研究の目的は米ドルの動きに対し、東アジア各国の通貨がどの程度影響を受けている

かを分析することにある。このため、米ドルと東アジア通貨の為替レートに対し同期解析

を行う。基準となる通貨にはスイスフランを用いる。スイスは変動相場制度であるため、

スイスフランは第三国通貨として米ドルや東アジア通貨の動きを表しており連動の分析に

よく用いられる。例えば、米ドルと中国人民元の同期を解析する場合、スイスフラン米ド

ル為替レートとスイスフラン中国人民元為替レートの間に同期が生じているかを解析す

る。同期が生じている場合、中国人民元は米ドルに影響を受けていると判断できる。 

本研究で使用する解析手法では、影響の方向までは測ることができない。同期が示され

ても、米ドルが中国人民元にどの程度影響を与え、中国人民元が米ドルにどの程度影響を

与えているかを正確に知ることはできない。しかし経済学的に考えると、同期が生じてい

た場合、そのほとんどは米ドルの影響が寄与していると考えられる。そのため同期が示さ

れた場合、米ドルに対し、もう一方の通貨が影響を受けていると解釈する。 

 

 



3 仮説 

各国の為替レートは経済活動を通じて強く結合している。また、為替レート間の周波数

デチューニングはそれほど大きくないと予想される。これは為替レートが好況・不況など

の大局的なトレンドに影響を受けているためである。このことから、各為替レートはリズ

ムがある程度近いと考えられ、調整が行われやすい状態にあることが示唆される。 

ドルペッグ制の国では通貨当局の介入により自国通貨を米ドルに対して固定している。

固定するメリットは国際取引における為替リスクの軽減などが考えられる。また、アメリ

カと経済構造が類似している国では、自国通貨が米ドルと同じリズムに調整されやすい。

東アジアには上記のようなドルペッグ制の国やそれに近い制度の国、またはアメリカ経済

に強い影響を受けている国が多い。そのため、東アジア通貨は米ドルと強い同期が生じて

いると考えられる。また米ドルに対して介入している場合の方が同期レベルは高く、介入

していない場合は相対的に同期レベルが低いと考えられる。 

 

4 データ 

 データは対スイスフランの為替レートを用いる。例えば、1 スイスフラン＝1.01 ドルと

いうデータである。期間はデータが取得できた 2003 年 7 月 15 日～2016 年 10 月 6 日とす

る。これは日次の営業日（土日は休み）のデータである。データはトムソン・ロイター・

マーケッツ株式会社の提供する時系列データベースである Datastream から取得した。解析

に用いる通貨は国際通貨として米ドル、東アジア通貨としてインドネシアルピア、シンガ

ポールドル、韓国ウォン、タイバーツ、台湾ドル、中国人民元、日本円、フィリピンペ

ソ、香港ドル、マレーシアリンギッド、その他の通貨として南アフリカランド、ブラジル

レアル、ロシアルーブルである。その他の通貨にはドルと関係性の弱いと考えられている

通貨を選択した。これらは東アジア通貨との相対比較を行うために分析に含めた。 

 図 1～図 4 はスイスフラン米ドル為替レート、スイスフラン中国人民元為替レート、ス

イスフラン日本円為替レート、スイスフランブラジルレアル為替レートの推移である。米

ドルと中国人民元は同じような推移を示している。米ドルと日本円は同じような推移を示

している期間もあるが、中国人民元と比較すると異なる推移を示している。米ドルとブラ

ジルは異なった推移を示している。例えば、2011 年 7 月頃のショックがブラジルレアルに

はほとんど生じていないように見える。 



 

図 1 スイスフラン米ドル為替レートの推移（1 スイスフランに対する価格） 

 

図 2 スイスフラン中国人民元為替レートの推移（1 スイスフランに対する価格） 

 

図 3 スイスフラン日本円為替レート（1 スイスフランに対する価格） 
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図 4 スイスフランブラジルレアル為替レート（1 スイスフランに対する価格） 

 

5 解析方法 

 位相同期の解析方法について述べる。経済データは位相と振幅の情報が混在しており、

位相情報を取り出すことが必要となる。そこで、まずはヒルベルト変換を使用し、経済デ

ータから瞬時的な位相情報を得る。ここで、瞬時的な位相情報とは時間を通じた位相の情

報である。二つの為替レートから得られた位相を比較し、時間を通じて位相が一定距離を

保っている場合は、位相同期が生じていると判断できる。 

 

5.1 ヒルベルト変換 
 

 経済データは実信号であり、実信号のまま位相と振幅の情報を区別するのは難しい。そ

こで、得られた経済データに対応する複素信号を定義する。複素平面上の各複素信号では

原点から各複素信号までの長さを振幅、原点から各複素信号までのベクトルと実軸の成す

偏角が位相となる。つまり、実信号の経済データから複素信号を推定することができれ

ば、経済データの位相と振幅の情報を区別することができる。本研究ではその推定にヒル

ベルト変換を用いる。定義された複素信号の虚部は位相が𝜋 2⁄ 遅れた同じ振幅を持つ複素

信号の実部に等しい。ヒルベルト変換はこのような𝜋 2⁄ 遅れた信号を実信号から作成す

る。ヒルベルト変換は以下のとおりである[1]。 

sH(t) =
1

π
P. V.∫

s(τ)

t − τ

∞

−∞

dτ 

  = s(t) ∗
1

πt
 

ここで、sH(t)は t 期のヒルベルト変換、P. V.はコーシーの主値積分、s(t)は t 期の実信号、

*は畳みこみ積分を表す。元の経済データを実部、ヒルベルト変換によって作成された信



号を虚部に持つ複素信号を作成する。このとき、複素信号は正の周波数成分を持つと仮定

しており、このような複素信号を解析信号と呼ぶ。解析信号は以下で表される。 

ξ(t) = s(t) + isH(t) 

有限長の時系列データに対してヒルベルト変換を行うと両端に異常値が生じる。両端の推

定値を 100 期程除くことで推定誤差が約 0.001 以下に収まるため、推定値の両端 100 期を

除いている。また、瞬時位相は以下の式に従って計算される。 

ϕ(t) =

{
 
 

 
 tan−1 (

sH(t)

s(t)
)     (s(t) ≥ 0)

tan−1 (
sH(t)

s(t)
) + π  (s(t) < 0)

  

瞬時位相の値域は−π < ϕ(t) ≤ πであるため、±πで不連続となる。これは二つの位相の差

を計算した際に、急なジャンプを生じさせる原因となる。そのため、以下の解析では±π±

2nπで連続となるように修正したアンラップ瞬時位相を使用する。ここで、n は 0 以外の自

然数である。つまり、アンラップ瞬時位相の値域は−∞~∞となる。 

 

 5.2 瞬時位相差と巡回相対位相 
 

 得られた二つのアンラップ瞬時位相から瞬時位相差を求める。二つのアンラップ瞬時位

相ϕ1(t)とϕ2(t)の瞬時位相差は以下のように表される。 

𝜓(t) = ϕ1(t) − ϕ2(t) 

ϕ1(t)とϕ2(t)が同期している場合、|𝜓(t)| < cとなる。ここでc は十分小さな定数である。

つまり、𝜓(t)が平坦なほど同期が生じていると考えられる。 

𝜓(t)の平坦性の程度について考える。まず、巡回相対位相を計算する。巡回相対位相は

以下のとおりである。 

Ψ(t) = 𝜓(t)mod2π 

Ψ(t)の平坦性は𝜓(t)の平坦性を反映しており、この平坦性が強いほど二つの為替レートの

同期レベルは高いと考えられる。以下では、Ψ(t)の平坦性の程度を測る二つの同期指標を

説明する。 

 

 5.3 シャノンエントロピー（平均情報量）を使用した同期指標 
 

 シャノンエントロピーを使用した同期指標を示す[6]。まず、Ψ(t)のヒストグラムを作

る。Ψ(t)が平坦であれば、ヒストグラムは単峰分布に近づく。逆に、Ψ(t)が−π~πの一様

乱数に従う場合、ヒストグラムは一様分布に近づく。ヒストグラムがどれほど単峰分布ま

たは一様分布に近いかを定量化することでΨ(t)の平坦性を測ることができる。 

そのために自己情報量を考える。ある事象kが生じる確率をp(k)とする。その時、自己情

報量は以下のように定義される。 



ln
1

p(k)
= − lnp(k) 

自己情報量は事象kの持つ情報量を表す。k の確率が低い場合は多くの情報量を持ち、k の

確率が高い場合、情報量は少ない。この自己情報量の期待値はシャノンエントロピーと呼

ばれる。シャノンエントロピーは以下のとおりである。 

H(Ψ(t)) = −∑p(k) ln p(k)

N

k=1

 

ここで N はヒストグラムの枠数を表す。Ψ(t)のヒストグラムが一様分布に従うとき、

H(Ψ(t)) = lnNとなる。Ψ(t)が完全な単峰分布に従う（ヒストグラムの一つの枠の中に全て

入る）場合、H(Ψ(t)) = 0となる。つまり0 ≤ H(Ψ(t)) ≤ lnNとなる。このシャノンエント

ロピーを用いて同期指標を以下のように定義する。 

ρ =
lnN − H(Ψ(t))

lnN
 

ここでシャノンエントロピーの値域が0 ≤ H(Ψ(t)) ≤ lnNのため、ρの値域は0 ≤ ρ ≤ 1とな

る。ρが 0 に近い場合、二つの為替レートは非同期である。ρが 1 に近い場合、二つの為替

レートには同期が生じている。 

 

 5.4 第一フーリエ成分を使用した同期指標 
 

 第一フーリエ成分を使用した同期指標を示す[5]。同期指標は以下のとおりである。 

γ2 = 〈cosΨ(t)〉2 + 〈sinΨ(t)〉2 

ここで、〈・〉は平均値を表す。Ψ(t)が−π~πの一様乱数に従う場合、−π~πの間に値が均等

に表れる。このときγ2は 0 に近づく。Ψ(t)の平坦性が強い場合、値は−π~πの間の一ヵ所

に集まって表れる。このときγ2は 1 に近づく。つまり、γ2が 0 に近い場合、二つの為替レ

ートは非同期である。γ2が 1 に近い場合、二つの為替レートには同期が生じている。 

 

 5.5 移動窓解析とヒストグラムの枠数 
 

 本研究では為替レートの同期レベルの時間変化に興味がある。そこで上記の同期指標の

解析に対して移動窓解析を行う。窓長は 101 とし、1 期ずつ移動させている。次に、ヒス

トグラムの枠数の決め方について考える。ヒストグラムの枠数を増やすほどシャノンエン

トロピーを使用した同期指標は 1 から遠ざかる。実際に解析を行うと、全ての為替レート

は高い同期レベルを示し、枠数が少ない場合には同期指標の殆どの結果が 1 となる。これ

では相対的評価を行うことができない。相対的評価とは、例えば米ドルと中国人民元の同

期レベルと米ドルと日本円の同期レベルの比較である。そこで、ヒストグラムの枠数は

300 とし、1 から十分遠ざかるように設定した。 

 



6 結果 

 図 5 は米ドルと他通貨の同期指標の平均値をまとめたものである。縦軸に第一フーリエ

成分の同期指標、横軸にシャノンエントロピーの同期指標をとっており、右上にいくほど

米ドルとの同期が強いということになる。為替レートは全体的に米ドルと強い同期が生じ

ていることが分かる。以下では、米ドルとの同期レベルに基づいて、結果を四つのグルー

プに分ける。 

第一グループは香港ドルと中国人民元である。この二通貨は特に強い同期レベルを示し

た。これは二つの国の為替相場制度が米ドルに対して一定の変動幅で固定する制度を行っ

ているためだと考えられる。第二グループはシンガポールドル、タイバーツ、台湾ドル、

フィリピンペソ、マレーシアリンギッドである。これらの通貨は東アジアの中でも米ドル

に強い影響を受けているグループだと考えられる。第三グループは、インドネシアルピ

ア、韓国ウォン、日本円である。日本は変動相場制度であり、また東アジア通貨の中では

米ドルと日本円は異なる動きをすることが知られている。このグループに入った通貨は、

他の東アジア通貨と比較し、米ドルからそれほど強い影響は受けていないと考えられる。

第四グル―プは南アフリカランド、ブラジルレアル、ロシアルーブルである。これらは他

の通貨に比べ、米ドルに影響を受けない通貨である。そのため、弱い同期レベルが示され

ている。 

 

図 5 米ドルとの同期レベル 

 

 

 

 

BRL：ブラジルレアル、CNY：中国人民元、HKD：香港ドル、IDR：インドネシアルピア、JPY：日本円、KRW：韓国ウォン、

MYR：マレーシアリンギッド、PHP：フィリピンペソ、RUB：ロシアルーブル、SGD：シンガポールドル、THB：タイバーツ、

TWD：台湾ドル、ZAR：南アフリカランド
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7 結論 

 7.1 結果の考察 
 
まず、為替レートの間に強い同期が生じていることが分かる。これは米ドルにあまり影

響を受けないと考えられる通貨でさえも、同期指標が高い値を示すことから示唆される。

この理由として、ほとんどの為替レートが大局的なトレンドに影響を受けており、周波数

デチューニングが小さいためだと考えられる。 

相対的な比較を行うと、東アジアは全体的にドルに対して強い影響を受けていることが

分かる。その中でも、米ドルに対する介入を行っている国は特に高い同期レベルを示し

た。他の通貨については、日本円のように東アジアの中では米ドルの動きにあまり影響を

受けないグループとシンガポールドルなどのある程度影響を受けるグループに分けられ

た。この同期レベルの並びは経済学的に整合性のとれた結果である。 

最後に、東アジアはアジア通貨危機を経験し、その原因の一つがドル依存体制であっ

た。しかし、ドル依存の脱却はあまり進んでいないと考えられる。中国は 2005 年から中

国人民元の国際通貨化を目指し資本市場の規制緩和などを行っている。国際通貨とは、国

際取引等でよく用いられる通貨のことである。また 2016 年には中国人民元が SDR のバス

ケットに採用された。SDR は IMF（国際通貨基金）の国際準備資産のことである。SDR の

価値を決める通貨バスケットに採用されることはその通貨が国際通貨として認知されたこ

とを示す。つまり、中国人民元の影響力が増してきたことを示唆している。将来的に東ア

ジア通貨は中国人民元との同期レベルが上昇し、相対的に米ドルとの同期レベルが低下す

る可能性があると考えられる。 

 

 7.2 問題点と展望 
 
 本分析は米ドルのみを対象としているが、国際通貨と東アジア通貨の連動性を線形回帰

モデルによって分析した[2, 3]とほぼ同じ結果であった。先行研究との差異として、以下の

二点が考えられる。第一に、時々刻々の同期レベルの定量化を行った点である。線形回帰モ

デルでは、係数を推定するためにある程度の期間を必要とする。第二に、多重共線性の影響

を受けない点である。線形回帰モデルでは相関の高い変数を説明変数に多く含むと、推定に

問題が生じる。これを多重共線性と呼ぶ。しかし、本分析では二通貨間の同期レベルの定量

化を行っているため、そのような問題に影響を受けない。結果から示されたとおり、為替レ

ートの同期レベルは全体的に高いため、多重共線性が生じやすいと考えられる。そのため、

多重共線性の影響を受けない点はメリットとなる。 

しかし問題点として、同期が生じる要因については本分析からは示されなかった。これは

線形回帰モデルの手法にも共通する問題である。為替レートに同期が生じる主な要因とし

ては、通貨当局による介入や経済構造の類似性が考えられる。この問題に対して、現在各国

の瞬時振幅に焦点を当てた解析を行っている。ヒルベルト変換により位相と振幅の情報を



区別したが、先行研究では位相と振幅の区別は行っていない。本研究は位相に対して焦点を

当てており、これは先行研究と同じく連動性を分析することに該当する。瞬時振幅は時間を

通じた為替レートの振幅を表しており、これを解析することで、同期の生じる要因が通貨当

局の介入によるものか経済的類似性によるものなのかを区別できると予想している。もし、

同期の生じる要因を区別できるような結果が得られれば同期現象の手法を用いる大きなメ

リットとなる。 
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