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経 済論叢(京 都大学)第160巻 第2号,1997年8月

IMF設 立時 の 「制限 され た り.ベラ リズ ム」

本 山 美 彦

は じ め に

ブレ トンウッズ協定 交渉の英 米の代表者,ケ イ ンズ(J,M,Keynes)と ホ ワ

イ ト(HarryDexterWhite)に.は,対 立 点よ りも共通点の方が多か った。厳 格

な金本位制へ の復帰 は世界経済をデ フ レに陥れ る,と い う認識 を彼 らは共有 し,.

そ の上で ニ ュ」デ ィール的な経 済拡大 の基盤 を作 ることを共通の 目標に置いて

いた。 さ らに,.国 際資本移動,国 際流動性供給,為 替 レー ト,国 際マ クロ経 済

政策,等 々の重要 な分野 を,各 国の通貨 当局で はな く,.よ り高次の超国家的管

理 機構 の手に委ね るべ きであ るとい う,当 時 としては非常 にラデ ィカルな考え

方を彼 らは ともに もつていた。.それは,世 界 中央銀行案 に近い,国 際決済同盟

の設立を]指 す ものであ った くGardner,1980,p.76)㌔

しか し,ホ ワイ トとケ インズの この ラデ ィカルな意見は,当 然に も,ナ シ ョ

ナ リズムの色彩 の濃か った戦争直後 の米 国議会 の反発 を買い,結 局は,超 国家

機 関による国際通貨体制の管理 ではな く.各 国 による金 ・自国貨出資形 態を取

るが,実 質的には国際通貨体制 運営 の責任 のほ とんどを米国が単独で背負 うと

い う現行 の国際通貨基金形態 での妥協が成立 した。その背景には,米 国が図抜

けた債権大 国になった とい う現実 を踏まえて,米 国単独の力に よって,国 際 金

融状況 を支配で きるはずだ とい う議会 の思惑 と,世 界の大半の金を引 き寄せ た

ユ)よ り正確には,米 国財務 省 と英 国大蔵省 との見解が....・致 していた とい うべきで あろ う。国際収

支の不均衡が原因で,世 界経済 のデフ レ的悪循環を遡 ナ.ニ ューデ ィール的拡大路線が両者の 目

標 となつτいたのである(Walter,1993,chap.6.sec.2)。



2〔106)第160巻 第2.号.・....:;..豊 産爺巽

米国金融の力強さか らすれば,為 替本位制的 なシステムよ りも,完 全 な金本位

制の方が,米 国金融界 には有利 な状況 を生み出す ことがで きる とい う金融界 の

思惑があ った とい う(VanDonnael,1978,pp.97,129-49,247-49)。

つ ま り,当 時の米 国の金融界 には,金 本位 制の もつ厳格 なルールに世界の金

融 システ ムを従わす ことを自己の金融 的利 害 に とって有利で ある との判 断が

あ った。そ して,ブ レ トンウ ッズ協 定作 り交 渉に当た って は,よ く言われ るよ

うに,ル ールの厳格 な設定 を主張す るこのよ うな米国 と,い か にすれば,国 際

収支赤字 国に対 して,柔 軟 な運用ルールを適用 させ ることがで きるか とい う英

国の要求 との,折 り合いが重要な意味合 いを もっ ことにな った。

1「 制限 された リベ ラ リズム」(EmbeddedLiberalism)
r、.」.皇.触

IMF条 文 の中 に 「稀少通 貨条項」(ScarceCurr㎝cyClause)と い うものが

ある。それは,赤 字 国に厳 しいデフ レ政策を押 しつ け るルールの適用 を回避す

べ く,国 際収支赤字 に陥る ことが明 白であ った英 国が強 引に盛 り込んだ もので
,

供 給不足状態 になった特定 の通貨供給 をIMFが 行 ない,そ うした通 貨取 引の

制限 を各国に認 めさせ る という ものであ る。稀少通貨 とは,当 時 にあ っては当

然米 ドルの ことで あった し,ド ル取 引の制 限 とは,貿 易赤字相手国 との差別的

貿易を各国に認 めるとい う ものであ った。 この稀少通貨条項は,実 際には一度

も発動 されなか ったが,そ れで も,.こ の条項が協定 の中に盛 り込まれたこ とは,

米 国が英 国の状況 に配慮 した重要な譲歩 の1つ であ った と見な しうる。

.IMFの 基 金規模 も,赤 字国への緊急融資用 の額 は,当 初予定 額の55億 ドル

か ら88億 ドルへ と大幅 に増や され た。 この88億 ドルの約35%は,米 国の出資分

で あった。ただ し,赤 字 国が この基金 を無条件 に使用で きるよ うにすべ きだとb

の ケ インズに対 して,米 国 は頑強 に抵抗 した(VanDomael,1978,p.163)。

ケ イ ンズは,為 替 レー ト変更 の自由を各国が確保すべ きである とも主張 してい

たが,こ れ に対 して も,無 制 限の 自由でな く,1D%未 満 の変更 ならば,各 国の

裁量権 に属す るが,そ れ を超 える率 の変 更の場合 は,原 則 としてIMFの 審査
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を経 るとい う形で妥協が成立 した。 さらに,新 たな妥協 が付 加され,国 際収支

構造が 「基礎 的不均 衡」 を反映 してい る ときにか ぎ り,各 国は一方的に レー ト

を変更す ることがで きるとの1文 が条文の 中に入れ られた。 しか し,基 礎 的不

均衡 とは何 を指すのか とい う厳密 な定義 は与 えられなか った。英米の露骨 な対

立 を避 けるべ く,条 文 には意 図的に曖昧 な用語が使用されたのである。英 国の

要求 に応 じて この ような譲歩が米 国か ら与 えられたのは,英 国議 会でブ レ トン

ウッズの条.文が承認 されないか ぎり,.戦 後秩序 の構築が不可能である と半 国政

府が判断 したか らであ ろうと推測 され てい る.(Gardner,1980,p.115)。

交 渉にあた った英米の両当事者 は,経 常取引 は原則的 に制限されるべ きでは

ない との立場 を建 前上 は取 ってはいたが,戦 後 の過渡期 とい う特殊な状 況では

一定 の制 限 もやむ をえない との妥協 に達 していた
。 しか も.,こ こで もまた,戦

後の過渡期が いつ終 えられ るべ きであるのか,と い った点 について,英 米は意

識的に曖 昧なままに放置 していた。

それに,資 本取引 に関 して は制 限を認 める とい うのが,彼 らの前提であ った。

撹乱的な資本 移動 を防止す ることによって,為 替 レ.一トの混乱が避 けられ,国

内通貨秩序が維持 され るとの合意が彼 らの 間にはあ った(VanDormael,1978,

PP.251-68)。 つ ま り,米 国は,戦 争直 後において は,よ く言わ れて いるほ ど.

には,資 本移動 の 自由さを強硬 に主張 していたわ けで はなか ったのであ る。

この事 実は重要である。初期 のブ レトンウ ッズ協定 は,言 われ るほ どには原

則的 なレベ ラリズムを内容 とす るもので はなか った。 そ うで はな くて,設 立時

のIMFの 実 態 は,「 制限 され た重 商主義」 と言 い換 えた方 が ピ.ッタ りする よ

うな 「制限 され た リベ ラ リズム」(EmbeddedLiberalism)の 産 物で あ った.

多 角的な決済機構 を創設す る とい う建.前が繰 り返 し説 明され たが,し か し,実

際 には,シ ス テムはは.るか に柔軟 に運営 され,各 国政府 による国内介 入政策が,

現 実 の要請 として受容 され,国 内政策 を制限 しそ うな国際的要請 について は,

逆 に制限す るとい う,建 前 とは正反対 の政策姿勢 も認知され ていた。 この特徴

をラギーは,「 制 限された りベラ リ.ズム」 と表現 した(Ruggie,1982,pp.379一
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80}。

英 国政府,と くに,労 働党政権 にとって,完 全雇用 を実現 し,福 祉社会を建

設す るとい う自己のアイデ ンテ ィテ ィが,通 貨交 渉によって妨害 され ると.いう

事態 だけは避 けたい ことであ った。.つま り,ブ レ トンウッズは,明 確なルール

を設定せず に,あ らゆ る通貨上の問題 をで きるか ぎり曖昧 に処理 しようとした.

もので あった21。

意外 なことに,当 時 は肝心 の ドル 自体 も基軸通貨 として明確に認定されたわ

けで はなか った。 ニュー ヨー ク連銀副総裁 を経験 し,ハ ーバー ド大学教授 で も

あっ㍗.米 国金融界 の大御所 ジ ョン ・ウイリアムズ(JohnWilliams)は,ブ

レトンウ ッズ協 定の中に,準 備通 貨の規定がない ことへの不満を延べ ,米 国が

中心 とな り,英 国 とフランス との3国 間で通貨安定を図 った1936年 の 通貨安定

化協 定が有効で あ った ことか ら,ブ レ トンウ ッズも ドルを中心 とした金為替本

位 制 としての性格 を明確 にすべ き達 との見解を表明 していたが,ホ ワイ トや,

当 時 の財務 長官モー ゲ ンソー(Morgenthau)は,ド ルに特 別の地位 を付 与す

ることへ のケイ ンズの強硬 な反対意見 に鑑みて,ウ イリアムズの主張 を退 けた

ζの理解 も出されてい る(VanDormael,1978,pp.165,200-49)。

実 際,各 国に対 して,経 常取引における過渡的な制 限を認 め,経 常収支赤字

.を ファイナ ンスさせ るための ドル資金供与 を通 じて,各 国通貨の対 ドル交換性

回復 に努めた米国の政策は,.ブ レ トンウ ッズ機構 を通 じて実施 されたのではな

く,む しろ,そ の機構の外部に立つこ とによって遂行 された ものであ る。 こう

して,機 構 と しての ブレ トンウ ッズは,そ もそ も戦争直後か ら機能 していたわ

.けで はなか った し,米 国 もそ うした機構 に対 してほとん ど期待 していなか った

よ うに思われ る。

た ζえば,1945年 当 時,20億 ドルの対外債務 を負 っていた英国に とって,武

2)ガ ー ドナ ー 〔Gardn2r)は,.ブ レ トン ウ ッズ 協定 を 「使 用 説 明書 はつ け ら れ て い るが,そ れ は

あ ま りに も欠 陥 が 多す ぎ る とい っ.た 類 の 日曜 大 工 セ ッ トで あ る」 と酷 評 して い る(Gardner,

1995,P.16.ci虻e〔hnWalter,1993,P.156)。
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器貸与協 定 を通 じる米 国か らの援助 だ けが,赤 字 をフ ァイナ.ンスす る資金で

あ った。その虎の子の武器貸与協定 が,1945年8月 に突然 に打 ち切 られた。慌

てた英国政府 ζ しては,翌9月 にケイ ンズを米 国に派遣 して,新 たな ロー ンを

申 し込む しか術 はなか った。そ して,1945年12月,37.5億 ド7レの米国借 款が供

与 される ことになった。 この借 款の条件 には,1946年7月 か ら1年 以内 にポ ン

ドの交換性 を回復す ることが含まれていた。そ して,英 国は,条 件 を満たすべ

く1947年7月 にポ ン ド交換性を実施 した。 しか し,そ れは,英 国か ら外貨が引

き出され るだけの ことになって しまい,わ ずか7週 間で交換措 置は停止 された。

この交換性 回復 の失敗 に懲 りた英 国は,以 後,米 国 とIMFか らの この種 の要

求 を拒否 し続 け ることになる(Gardner,1980,chap.16>。

この頃か ら米国は,大 規模 な対 ヨーロ ッパ援助,つ ま り,1947年6月 にハ ー

バー ド大学で行な ったマー シャル国務長官の有名 な演説の具体 化を真剣 に考 え

る ようになった。1944年 にIMFと と もに設立 された 世界銀 行(IBRD)の 資

金調達が思わ し.くなか った.ことか ら,米 国 自身の資金 を ヨー ロ ッパの経 済的 ・

道徳 的危機 を回避す るため に注 ぎ込 む ことが議会で承認 され るようにな ったの

である㌔

少な くとも,米 国が当初意図 していたブ レ トンウ ッズ体制 とは,公 的組織 に

バ ックアップされ て,世 界の民間資.金を動 員 し,厳 格 なルールで運営される と

い うはずの もので あった。 しか し,米 国以外 の民 間金融市場が活発でなか った

戦争直後では,米 国が 当初か ら意図 していた リベ ラリズムを無媒介 に国際金融

市場 に適用す る.ことはで きなか った。その意味 において,米 国の国際政治家 は,

IMF体 制 を,自 国の理想 を実現 させ る手段 であ るどころか,理 想 を阻む戦後

政 治の妥協 の産物 として しか認識 して こなか った もの と思 われ る。IMF体 制

3)ウ ォル.ターは,戦 後のブレトンウ7ズ 体制なるものが機能したということに対して懐疑的であ

る。「ブレトンウッズを,米 国のヘゲモニーに裏打ちされて戦後の国際通貨関係を支配したレ

ジームとして考えてしまうと,こ の協定が戦後の世界状況にとってまったく不適切なものである

という(当 時の批判)の 意味が分からなくなる。ブレトンウッズの枠組みはすぐさま,脇 へ押し.

やられて,新.しいアプローチに道を譲った。∴…・国際通貨システムにおけ米国の役割は,ブ レト

ンウァズ協定の正規の構造の外側で確立されたのである」(Walter1993,chap、Qsec.2)。
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崩壊後 の国際 金融市場が急速に 自由化路線 を突 づ走 ることにな ったの も,そ の

反動 であったと理解で きる。

11早 期に対米依存を脱却 した大陸ヨーロッパ

米 国にとっての妥協 は,通 貨面だ けで はなか った。 ヨー ロ ッパを孤立的 な要

塞 にす るとい った,米 国政治の リベ ラリズムに正面か ら衝 突す るよ うな妥協す

ら米国の政治は行 なわなければならなか ったのであ る。

米国の対 ヨーロ ッパ通貨政策 について は,ヨ ー ロ ッパ統合 を肯定す るグルー

プと,そ れ に反対 す るグループ とが は っき りと分か れていた。FRBと 財 務省

は反対」経 済協力局 と国務省 は賛成であ った。米 国の経済協力局 は,1949年 に

ヨ「 ロ ッパ決済 同盟(EuropeanPay皿entUnion)の 設 立 を提案 した。これは ,

単 一通貨 を最終 目標 とす る ヨー ロ ッパ共通通 貨 システムを樹立 して,ヨ ー ロ ッ

パ域 内の残高決済 ,域 内貿易制限の撤廃,全 体 の通貨 ・経済政策 を調整す るた

めのEPU委 員 会 の設立,と い う非 常 に高邁 な理想 を掲 げ た もので あ.つた。

IMFと 米 財務 省 は,こ の面で の危 惧 を表 明 した。 ヨーロ ッパが ,ポ ン ドに

よって牛耳 られ るようにな るので はないか とい うのであ る。衰えた りといえど

も,ま だ まだ..一級の金融 的実力 を保持 していた ロ ンドン金融市場 の影響力 が強

いのに,英 国 は対 ドル地域 の貿易制限 を許 されていた し,ボ ン.ドその ものが ド.

ル との交換 性 をもっていなか った。そ うした状況下で ,ヨ ーロ ッパが通貨 的統

合 をすれば,ヨ ー ロ ッパ全体が ポ ン ド圏内 に巻 き込まれて しまいかね ない,と

,い うのが財務 省の危惧 の理 由で あ った。財務 省 は,EPUをIMFの 監督 下 に

置 くべ きで あ ると主張 したが,こ れは ヨー ロ ッパ諸国か ら猛烈 な反発 を受 けた

(FRUS,195⑪(1),pp.815-21)。

また,各 国金融政策 を調和 させ る権限を もつ委員会の創設 を米 国はヨー ロ ッ

パ各 国 に呼 びかけ.たが,こ れ も拒否 され た。 しか し,現 在,EUで 真 剣 に議論

されている ヨーロ ッパ中央銀行創設の意図が,最 初 は,ヨ ーロ ッパの意思 では

な く,米 国 の意思で語 られていた とい う事 実は興味深い。いずれ にせ よ,ヨ ー
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ロ ッパで は,経 常収支赤字国には調整責任をはたさせ,黒 字国には,輸 出先 を

ヨー.ロ ッパ域 内諸国か ら ドル地域 に振 り向け させ る とい った調整 が,各 国 に

よって施行 され るよ うにな った(Kindleberger,1984,pp.437-42)。

重 要な点 は,EPUの 提 案 以降,米 国の対英政策 に大 きな変化 が生 じたこ と

である。米 国は,ポ ン ド地域の解体をそれまで はことあるごとに要求 してい却

が,そ れ を引 っ込めて,ポ ン ド残高処理 のためには;ポ ン ド地域の一定 の隔離

もや むな しとの立場 に変化 した。 ヨーロ ッパ諸 国が大量 に保有 していたポ ン ド

残高 の取崩 しをで きるだけ阻止 しよ うとしていた英国 の政策に,米 国 も協力す

る ことになった。以降,米 国は,ヨ ーロ ッパ の通貨問題 に対す る露骨な介入 を

控 えるよ うになった。

フランスは,国 内信用拡大路線 をひた走 り,複 数為替相場制を採用 していた。

西 ドイツとイタ リアは国内通貨安定 を優先 して,デ フレ気味の経 済運営 を基本

としていた。英国 は一貫 して,自 国経 済政策 の独 自性が ヨー ロ ッパ統 合の政 治

力学 によって損なわれ ることを恐れていた。 フラ ンスは統合 に積極 的であ った

が,統 合 プ ロセスの スピー ドに?い ては,自 国が対応で きる程度にス ロー ダウ

ンす る ことを望 んで いた。.この ように,EPUは 米 国の発案であ ったが,実 際

に進行 のイニシアテ ィブを握?た のは,.ヨ ー ロ ッパで あった。

しか し,1949年9月 のポ ン ド切下 げに もかかわ らず,英 国の国際収 支は一 向

に改善 しなか った。他方,大 陸諸国の対米収支 は大幅 な改善を見せ,1952年 半

ばには均衡す るようになった6と くに,西 ド.イッの経常収支は1951年 以 降,黒

字 に転 じた。それ とともに,西 ヨーロ ッパ貿易の対米依存 は急速に小 さ くな り,

域 内貿易が着実に拡大する とい う好循環が生.じるようにな った。

1950年 代 に入 って,公 的決済ベースにおける米国の国際収支に変化が起 こ り,

..赤 字 を計上す るよ うになった。1950年 か ら1957年 までの米国公 的決済 ベース赤

字累積額 は62億 ドルであ った。他方で,経 常収支黒字の累積額は55億 ドルだ っ

たので,公 的決済ベースによる赤字 は,も っぱ らヨー ロッパへ の米 国の資本協

力 によって生 じた ものであ り,何 ら心配すべ き状況で はない と,当 時で は思わ
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れ ていた。 この間,米 国の金準備 は17億 ドル減少 したが,こ れ も金の健全 な再

分配の現れで しかない,と の楽観 的雰 囲気 に当時の米国の為政者たちは浸 って

い たQ

実 際,世 界の金 ・外貨塗備 は,こ の1950年 か ら1957年 まで に80億 ドル以上増

加 した。 うち,金 と外貨 の増分 がそれ ぞれ等 しい46%ず つ で あ り,IMF出 資

が8鬼 の増 加で あ った(IMF,1980,か ら算定〉。 これ は年率 に直せ ば,2.2%

の 増 加であ っ窄。 この間の世界貿易の年平 均増 加率が6錫 で あったのだか ら,

金 ・外貨準備 の増加 は,貿 易量 と比較 して けっ して過剰で あった とは言 えな

かった。米 国の通貨 当局者たちが当時の事態 の推移 を ドル過剰の進行 と見 なさ

なか ったの もむ しろ自然の ことであ った。

そ して,ヨ ー.μッパ諸国は,1958年12月,つ い に,相 互 に通貨 の交換性 を回

.復 させた。事態 は,一 見,秩 序だ った回復過程 にあ るように思 われ た。 しか し,

金 ・外貨準備増加の内訳 を見 る と,表 面 の安定化の現 象 に反 し,次 第 に緊張が

強 まってい たこ とが分か る。1950年 か ら1957年 ま でのOECD諸 国 の準備増加

分,65億 ドル の うち,じ つ に50億 ドルが西 ドイツ1国 の ものだ った(BIS,

1971-72,p.14.邦 訳,20ペ ー ジ)。 つ ま り,米 国の持続的 な総合収:支赤字 と西

ドイツの総合収支黒字 との対照が,西 ヨー ロ ッパ諸 国通貨の交換性回復 ととも

に,定 着 していたのであ る。

1958年 に数値 の劇的変化 があ った。米 国の公的決済ベー ス赤字が激増 したの

で ある。1950年 か ら1957年 まで の この赤字額 は,年 平均7,7億 ドルで つたの に,

1958年 と1959年 の.2年 間で,年 平均32億 ド,レもの増加 とな った。米 国貿 易黒字

幅 も急速 に下が った。 ユ957年54億 ドル,1958年33億 ドル,1959年10億 ドルへ と

貿易黒字 を減少させ た。 こうした事情 もあ ってか,.各 国政府 は,ド ルを積み立

て るよ りも,米 国か ら金 を引 き出す ようにな った。1950年 か ら1957年 までの8.

年 間 で,米 国か らの金引出額は,17億 ドル程 度で しが なか った のに,1958年,

59年 で は,わ ずか2年 間で34億 ドルに も達 した。各 国は ドル準備 も蓄積 したが ,

基 本 的には金準備の増強を指向 していた。1958年 か ら1967年 までの米国公的決

ヨ
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済 ベ ース赤字 の累積額 は,216億 ドルで あ6.た が,米 国 は,そ の半分 の108億 ド

ル分を 自国金準備 の取崩 しによって フ ァイナ ンス していた。当然,米 国のよ う

な総合収支 赤字 国 と西 ヨーロ ッパ諸 国の ような黒字 国 との間には,基 本的な認

識の差 が出ていた。

よく言われているよ うに,戦 争直後の通 貨制度 の安定化 をめ ぐる英米の角逐

は,赤 字 の英 国による黒字国責任論,黒 字の米 国によるイ ンバ ランスの存在 と

可能性 につ いての徹底的無視 とい う対立 にあった。.しか し,1960年 代 の米国は,

一転 して
,徹 底 的に黒字国責任論 を振 りか ざす よ うにな6て いた。米国は,黒

字 国で ある ヨーロ ッパ に対 して,彼 らの厳 しい金融政策 による総需要抑 制政策,

す なわ ち,自 国市場 を拡大 させ ない政策 につ いて公然 と非難 し,自 国の黒字 累

積体質 を反省せず,米 国の赤字 に対 してのみ攻撃す る ヨー ロ ッパ諸国の姿勢へ

の不満 を露骨 に表明す るよ うになっていた(Solomon,1982,p,54)。 ヨーロ ッ

パ は,何 も生み出 さないはず の金 を選好 し,米 国製品 に市場を閉ざ し,自 国の

高 金利 を維 持 してい る とい うのが,米 国の一貫 した ヨー ロ ッパ批判 で あった

(CouncilofEconomicAdvisers,1959,PP.57-59;1960,p,68;1961,PP.39-

41)。

III米 国の市場重視姿勢

為替 レー ト不均衡 の調整 問題 は,1960年 代 の中心問題の1つ で あったが,米

国通貨当局は,す でに この時代の早い段階で,為 替 レー トを管理す るので はな

く,市 場 の力 に委 ね る とい う姿勢 を固 めつ つ あった。通 貨 問題 を討 議す る

て〕ECDの 第3作 業部会(WorkingParty3)で は ,米 国 とヨー ロ ッパ との姿勢

の差 はつねに鮮 明に現れ ていた。 この作業部会の米国代表 として長期 間活躍 し

てい た ロバー ト・ソ ロモ ン(RobertSolomon)に よ れば,過 剰流動 性 を意 図

的 に発生 させ,金 利 をつね に低め に誘導す る金融政策を採用 してい るとして,

ヨ一 回 ッ諸 国は米 国を批判 していた。米国資金が海外 に移転 し,米 国の総合収

.支赤字 とヨーロ ッパの総合収支黒字が同時進行 するのは,米 国 のこの ような悪
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しき政策 の結果であ るとい うのが,ヨ ーロ ッパ の対米批判であ った。それ に対.

して,米 国は,異 常 なの は米国の赤字で な く,ヨ ーロ ッパの黒 字で あ るとい う

ヨーロ ッパ批判 の姿勢 を取 った。 ヨー ロッパ諸 国が金融引締め を多用 し,財 政

政策を弾力化 させ ない ことが,黒 字体 質を生み 出す元1XIで あ るとい うのが米 国

の言い分だ ったので ある(S。10nlon,1982,p.54)。 米 国 は,ヨ ー ロ ッパ のデフ

レ体 質が米 国か らの資金 を引 き寄せ ると主張 し,ヨ 」ロ ッパ は,米 国の国内過

剰流動性 によって,米 国か らの資金流出が生 じる とした。.ヨー ロ ッパ は米国側

の資金 の供 給要 因を批 判 し,米 国は ヨー ロ ッパ側 の資金 の需要 要因を批判 し

あ ったので ある。

さ らに,米 国は,金 価格引上論 に対 して徹底 的に抗戦 していた。金1オ ンス

35ド ル とい う金価格 こそが,「 戦後 システムの支柱」(ジ 野ンソ ン政権の財務長

官ヘ ン リー ・ファウラーHenryFowlerの 言)(Bundesbank,Auszuge,Octo-

ber9,1968(69)に 収 録 され ている1968年9月24日 の 演 説)と の姿勢 を,米 国

は けっして崩さなか った。米 国財務省が どうして金価格 引上 げに頑固 に反対 し

たのかは不明である。金価格 を引 き上げれば,南 アフリカや ソ連 のよ うな産金

国のみを利 し,日 本 のよ うに米国か ら金 を引 き出さず,ひ たす ら ドルを蓄積す

るような国を不利 に陥れ るとい うのが,財 務省の一応 の見解で はあった。 しか

し,1970年 代 以降,歴 代米 国大統領府が大幅な ドル下落を公然 と要求 した とい

う点を鑑みれば,米 国が 同盟 国の外貨準備の会計的損失 を防 ぐよ うな目配 りを

していた とは とて も思われない。 それ に,依 然 として[比.界で もっ とも金準備が

大 き く.,金 と結びついているの も ドルだ けであ った とい う状況 を考 えると,金

価格引上げ ば米国に有利 になるこ とはあって も,不 利になる ことはなか った は

ずであ る.こ うした状況 を思 えば,米 国財務省が どうして金価格 の引上 げに頑

強 に反対 していたのか,確 かなこ とは依然 として分か らない。米 国の政治家や

理論家が,金 為替本位制その ものに重大 な疑問 をもち,市 場 システムに基づ く

ドル体制 を指 向 していたのか も知れ ない し(Williamson,1977,p.31>,フ ラ ン

スの軍 門に下 ることを潔 しとしない政 治的思惑 もあ ったのか も知 れない。米国

ヨ
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財 務省 では後者 の立場が強か った もの と思われ る。

フランスの通貨外交 は,こ れ もよ く知 られているよ うに,歴 史 的に英米両国

のみ に付与 され て きた基軸通貨の 「法外な特権 」を剥奪 することを,自 己の通

貨外交の最 大の目標 として きた。初めの頃,た とえば1963年 の時点で は,ド ・

ゴー ル(deGaulle)は,「 合成準備.単位」(theC⑪mpositeReserveUnit)を 提

案 した。 それ は,金 準備 に対 して一定の比率で合 成準備単位 を創設 し,赤 字の

決算 を,ド ルで な く,金 または この合成準備単位 によって行 なうとい うもので

あ り,「 カモフラー ジュされた金価 格引上げ」 案であ った(Solomon,1982,PP.

76-77)。 間 接的 な形ではあ って も,金 を介在 させ ることによって米国を牽制 し

た い,と い う政治的意図が ド ・ゴールにあったのはい うまで もない。米国は,

これ を拒否 した。 これに激怒 した ド ・ゴールは,1965年2月 の有 名な記者 会見

.に おいて,金 の役割の強化を明確 に要 求す るこ とになった(LrMonde,Febru一

πy6,1965)。 以 後,フ ラ ンスは,米 国財務省 に ドルの金交換 を強 く要求 し続

けた。

この点に関 して,当 時の米 国には2つ の選択肢があ った。1つ は,断 固,.金

価 格引上 げを拒否 す る こ.とであ り,2つ は,金 の代 替物 を作 り.Lげ る ことで

あ った。他 方で当該 国以外 の諸国 は,米 国への公然 たる フランスの反抗 に直面

して,米 国に金兌換 を要求す ることを返 って躊躇す るよ うになった。各国 は1

米 国への公 然たる反抗 に踏み切れ なか ったのである。事実,ユ968年3月 の金の

二重価格制(theTwoTierArrangement)以 降,金 を米 国か ら公 然 と引 き出

す国はな くなった。

このよ うな,給 す くみの中で,米 国はベ トナム戦争 によって空前 の国際収支

赤 字を計.ヒ して しまった。.米国の公 的決済ベ ースの赤字 は,1970年 に107億 ド

ル,.1971年 に305億 ドル と,破 滅的 な額 にまで拡 大 して しまった。諸外国の 中

央 銀行 は,1970年 と1971年 にか けて,350億 ドルを買い支えた。1970年1月 か

らマル.クを フロー トさせたユ971年5月 までに,'ブ ンデ スバ ンクだけで110億 ド

ルを買い上 げた(Bundesbank,AnnualReport,1971,pp.21-23,30-33)。 ドル
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の法外な特権を制御 する最 後の歯止 めで ある金兌換 とい う ドルに対 する拘束 は,

実 質的 には,1968年 の 金の二重価格制以 降外 され ていた。1971年8月15日 の金

ドル交換停止 は,事 実の単なる追認声 明に他 ならなか った。

米 国は,金 の代替物 としてSDRの 創 設 ・育成 を急いでいた。米国は,SDR

を]965年 半 ば に構想 したが,そ れは,金 の役 割を高めようとす るフランスの提

案 に対抗す る意図か ら出た ものであ った ことは明 らかで ある。 そ して,米 国は.

そ の意 図 を強 引に実現 させ て しまった(Solomon,1982,PP.143-44)。1971年

12月,米 国 は,ス.ミ ソニア ン協定(theSmithsonianAgreement)に よ って,

他 国に ドル本位制 を認 めさせ るこ とに成功 した。 これによって,米 国は国内経

済政策 に対す る外 的制約 のことご とくを取 り除 きえたので あ る(Gilbert,Mil-

ton,、1980,PP.150-63)o

とは言 え,各 国が米 国之一方的 に押 しま くられた とい.うわけで もない。各 国

は米国の ドル垂れ流 しに歯止 めをか けるあ らゆ る努力を払 った。赤字決済にお

ける ド,レ等 の準備通 貨の使 用に替 えて,「 第一線準 備資産決 済」(primaryre-

serveassetsettlement)を ヨーロ ッパ諸 国は提 唱 した。 それ は,赤 字 国に準 備

通貨で はな くて第 線 準備 を使用 させ る ことによって,赤 字国の負担を大 きく

しょ うとす るもので あった(Williamsson,1982,pp.304-5)。 こ れに対 して,米.

国 は,な るべ く緩い条件で第一線準 備資 産を使用す る案 を出 して抵抗 した。そ

れは,外 国政府保有 の ドル資産のすべてに第一線準備資産 を提供 しな くて もよ

く,こ の資 産 と ドル との交換 は一定程度の範 囲で よい とい うものであ った。さ

らに米国`よ,1972年9月 に 「準備 通貨 システ ム」(reserveindicatorsystem)
'
とい う代替案を出 した。 第一線準備資産保有の 目標値 を各 国が決 め,そ の 目標

値か ら上下 に大 きく外れ る とき,.各 国 は自動的 に為替 レー ト変更等 の調整措置

を取 る とい うシ ステ ムが そ の 中身 で あ った(CouncilofEonomicAdvisers,

1973,appendixA5)。 これは,ド ルを金の代替物で交換す る とい う米国側が示

.した譲歩 には違いないが,結 局は,そ れ も米国 のポーズ にす ぎず,以 後,米 国

は,ビ ナイ ンネグレク ト路線 に突 き進 む ことになる。

ー
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お わ り に

変動為替相場制が国際的 に認 知されたのは,ド ルが フロー`トし始めた1972年

で はな く,IMFジ ャマイ カ特 別会議 が開かれた1976年1月 であ った。.この と

きに,「 加盟国 の選択 に よる」為替 レー トの採用が 認め られ,固 定相場制へ の

あらゆる復帰案への拒 否権 が米 国に与 え られ,金 の公定価格 の廃止が 合意 され

た。 この合意 は,1宙5年1ユ 月 の ランブイエ(Rambouillet)サ ミ ッ トで先進諸

国間で はす で に得 られ ていた もので,こ れ を国際的 に認 知 した のがIMFの

ジ ャマ イ カ特 別 会議 だ った ので あ る。元 米 財務 長 官 ウィ リア ム ・サ イモ ン

(WilliamSimon>は,こ の ジャマ イ カ合意 を 「ブ レ トンウ ッズ協 定以後 の.国.

..際 通 貨 システ ムにおける もっ とも重要 な進展であ った」 との高 い評価 を与 えた

(USNexusandWorldReport,January26,1976)。 米 政 府が,財 務 長官に変動

相場制 論者 として知 られ る ジ ョー ジ ・シ ュル ツ(GeorgeShalz)を 就 任 させ

て,.世 界 に変動相場制 を認知 させ るとい う意志 を明確 に示 したのが1975年5月

の ことで あ った。

米 国のな りふ り構わ織当時の行 動 に知的口実 を与 えた のは,い わゆ る 「ビナ.

イ ン・・ネグ レク ト」(benignneglect)で あ った。優雅な る無視 とは,米 国の対

外 ポ ジシ ョンを理論的 に確信 を もって無視す る とい うことであ り,米 国が金に

兌換す る意思 を もた ない ドル残高 を他 の国が積み増 しして も米国はその行 動に

対 してなん らの対策 も講 じない とい うことを意味 してい る㌔ 優雅 なる無視 の

立場 とは,国 際収 支均衡 を重視す る ことが結果的 に米国多国籍企 業の活動 を阻

害す るこ とになるとい う見解 を もつ ことで あった。

ケネデ ィや ジ ョンソン政権時代 には,国 際収支均衡を達成するために国内か

,.らの資本流出が規制され ていた。1963年 の 金利平衡税,19651一 の対外銀行貸付

4)ニ ュー ヨー ク連 邦 準 備 銀 行 の チ ャー ル ズ ・ク ー ムズ(CharesCOomh5)は,「 優 雅 な る 無 視 は,

… ・貿 易 政 策 に お い て こ と ご と く失 敗 して き た ニ ク ソ ン政 権 に知 的 な 免 責 の 口実 を 与 え た 」 と

言 ッた{CΩDmhs,1976,pp.2D8-9.邦 訳,23アー38ペ ー ジ)自
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の 自主規制,.1968年 の 資本輸出の強制的規制,等 々の措置 は,米 国多国籍企業

に よる ドルの国際 的運用 を妨害す るもの.であった。 このような認識か らすれば,

均 衡 とは ドルが対外的 に使用されている ことであ り,し たが って,国 際収支赤

字 は異常 な ことで はな く,正 常な現象である.とい うのが,優 雅 なる無視 を説 く

人々の理解.方法で あった。

実際,1973年2月,シ ュ」レツ.財務長官は,.ド ルのさ らなる10%の 切 下 げを宣

言 し,1974年 末 までにあ らゆる資本移動規制を撤 廃する と発表 した。 このとき

に,国 際通貨 システムを市場原理 に基づいて設計 し直す とい う米政府 の意思が

内外 に明確 にされた と受 け取 られ るべ きであ ろう。 この決定が,米 国銀行 によ

るオイルダラーの リサ.イクルを促 した。 こ うした実績の上に,米 国61976年 に

自国の国際収支統 計か ら総合収支赤字 を測定す るあ らゆる数値 を削 除す るとい

う決定 を行 なった5,。米 国のヘゲモニーが衰退 したが ゆえ に,ブ レ トンウ ッズ

体制が崩壊 した とい うテーゼ とは反対 に,1970年 代 の米国は 自国の意思 を貫徹

させ たよ うに思われ る。

結論 的に言 えば,1970年 代 に入 って,米 国 は,ド ルを市場の実勢に委ねる と

い う考 え方 にい きな り変わ ったので はな く,IMF体 制 の創 立時か らそう した

思想を金融界 の意思 として もち続 けていた。 国際通貨の ドルを準備通貨や決済

通貨 としての機能 に限定す るのではな く,取 引通貨 として市場で圧倒的に使 わ

れ る制度的な整備 を行 な うとい うのが,金 融界 の意思であ った。その手段が金

兌換原則の遵守 か,完 全 なフロー トか とい った差異 は,外 見ほ ど大 きな もので

はなか った。米国の金融界が牛耳 る国際金融市場 の現実的 なニーズ に ドルの価

値 と供給量 とを従わせ る こと,こ れが米国の当初か らの明確 な意思であ った。

この意思が1970年 代 まで前.面に現れ なか ったのは,戦 後 の過渡期の各国の経済

再建,と く.に,対 ソ政策 への各国の合意取付 とい った政治 的要請 に米国の通貨

政策が従属 していただけの ことで あった。.この点の確認 が,近 年 の米国 の経済

5)米 国 が 総 合 収 支 の 公 表 を しな く な っ た こ との 経 緯 と そ の 意 味 に つ い て は,Stem,R.M.eta】,・

1977,と くに トリ フ ィ ン(Tr匠 飯n)の 論 文 が 詳 しい 。.



IMF設 立時の 「制限され た リベ ラリズ ム.」(】19)15

政策の重点が金融市場政箪 に置かれていることのもつ意味を理解するたやにも.

重 要で あろ う。
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