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経 済論叢(京 都大学)第158巻 第2号,1996年8月

.ウ ォル ターの ヘ ゲ モニ ー不 存 在 論

一 国際金本位制と英国一

本 山 美 彦

は じ め に

1914年 以前 の 国際 金 本 位 制 が 安 定 して い た の は,英 国 の ヘ ゲ モ ニ ーが あ った

か らだ とい うのが,半 ば 公 理 で あ るか の よ.うに語 られ て い る(Gilpin,1987,P

73)。 そ して,当 時 の シ ス テ ム を 安 定 さ せ た 基 本 的 要 因 と して 英 国 の ヘ ゲ モ

ニ ー を 挙 げ,ヘ ゲ モ ニ ー は英 国の 経 済 的 大 きさ の 当 然 の 反映 で あ る とい った 叙

述 に も しば しば 出 会 う。

しか し,当 時 の英 国 の経 済 規 模 は,米 国 や ロ シ ア よ り 屯小 さか っ た。 確 か に,

1870年 代 の1:業 生 産高 につ い て は,英 国 は世界 一 で あ ったが,他 国 を生 産 高 で.

圧 倒 して い る とい うわ けで は なか っ準 。 しか も,1914年 に は,米 国 に大 き く水

を あ け られ る よ うに な る まで,英 国 は世 界 にお ける工 業 生産 高 シ ェ ア を落 と し

た の で あ る 。1870年 の 世界 の工 業 生 産 高 に 占め る英 国 の シェ ア は32%で あ り,

米 国 の23%,ド イ ツ の13%,フ ラ ン スの10%と 比 較 す れ ぼ,相 対 的 に は世 界 で

も っ と も大 きか っ た が,第2次 大 戦 直 後 の 米 国 の 図 抜 け た大 きさ に は比 ぶ べ く

もな い 。 しか も,そ の後 の シ ェ ア低 下 は速 く,1914年 直前 に は,14銘 に まで 下

げ た 。 逆 に 米 国 が28%,ド イ ツ16%と シ ェ アを 伸 ば して い た(Kennedy,1988,

p,151.邦 訳,234-35ペ ー ジ)。 貿 易 面 で は,英 国 の シ ェ ア の 低 下 速 度 は,生

産 高 の そ れ に比 べ て 遅 か っ た が,圧 倒 的 な シ ェ ア を確 保 して い た わ け で は な

か った 。1860年 か ら1870年 の 間で は,英 国 の貿 易 シ ェ アは25%程 度 で あ った が,

1900年 か ら1913年 の 問で は16%に まで 下 が って い た 。 そ れで も,.他 国 よ りは高
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い シ ェ ア で あ っ た(Rostow,1978,pp.70-72)。 製 品 貿 易 の 英 国gシ ェ ア は か

な り高 く,1899年 で33%,1913年 で30%あ っ た。 ドイ ツ は,こ の 間,製 品 貿 易

の シ ェ ア を22%か ら27%に 伸 ば し,米 国 と フ ラ ンス は10%半 ば 台 で あ っ た

(Maizels,1963,table8.1,p.189.邦 訳,127ペ ー ジ)1,。

英 国 の軍 事力 もまた,経 済 力 に比 べ て 非 常 に小 さ い もので あ った 。 海 軍 力 に

は見 るべ き もの は あ って も,陸 軍 力 にい た って は,な きに等 しい もので あ った 。

い か な る軍 事 的強 国 と も紛 争 状 態 に入 った こ とが な い とい うのが,陸 軍 の強 化

を図 ら なか った理 由で あ ろ うが,英 国 が 大 陸 の 政 治 に 介 入 して,バ ラ ンス ・オ

ブ ・パ ワー 政 策 を取 ってい た とい うよ く言 わ れ て い る こ と も,軍 事 力 の小 さ さ

を思 えば,あ ま り信 頼 しな い方 が よ さそ うで あ る。

豆 大 き く なか った英 国の 国際 金 融 力

7r「......il← ボ

国際 金 融 舞 台 で,英 国が 巨大 な力 を発 揮 して い た こ とは 間 違 い な い 。 しか し,

この力 を通 説 が しば しば行 な って きた よ うに神 話 化 して 語 る こ とは 危 険 で あ る。

事 実,国 際 金 融 力 を形 成 して い た はず のい くつ か の指 標 を 見 て も,英 国 の力 は

そ れ ほ どの もの で は なか った との感 を否 め ない 。

1913年 以 前 の 世 界 の 貿 易 金融 の ほ ぼ半 分 が,ポ ン ドで フ ァイ.ナンス さ れ て い

た の は 事 実 で あ る(Williams,1968,PP.286-87)。 そ う した こ と も あ っ て,英

国 の短 期 の対 外 ポ ジ シ ョ ンはか な り脆 弱 な もので あ った 。 英 国 の 短 期 ポ ジシ ョ

ン に 関 す る 正 確 な デ ー タ は な い が,大 ま か な 数 値 に つ い て は,リ ン ダー ル

(Lindert)の 研 究 が あ る。 玉913年 の 英 国 の金 準 備 は,1億7000万 ドル で あ った 。

これ に対 して,外 国 の通 貨 当局 が保 有 す るポ ン ド残 高 はそ の2倍 はあ り,他 の

民 間 人 の保 有す る残 高 もそれ と同 じ額 で あ った と り ン ダー ル は推 定 した 。 さ ら

に,リ ン ダー ル は,1913年 の世 界 の公 的 な金 準 備 総 額 を49億 ドル,外 貨 準 備 総

1)た だし,マ クロ的数値から直ちに英国経済力が他国に影響を与えうるものではなかったと断定

してしまうことも危険である、1960年頃の英国は,世 界の鉄鋼生産の半分,石 炭産出の半分を担

い,原 綿の半分を消費するというように,特 定の産物の生産と消費において圧倒的地位を占めて

いた(Kennedy,1988,p.151.邦 訳,234-35ペ ージ』
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額 を11億2500万 ドル と概 算 した(Lindert,1969,PP.17-25,37」40)。 外 国 の 通

貨 当局 に よ っ て保 有 され て い た ポ ン ド残 高 が 呂.5億 ドル程 度 で あ った のだ か ら,

当 時,外 貨 準 備 に 占 め る ポ ン ドの比 率 は多 め に見 積 もって も50%に 達 す る こ と

は なか ったで あ ろ う。 そ れ に,世 界 の公 的金 準.備の数%し か 英 国 は 金 を 保 有 し

て い な い の に,そ の4倍 以 上 もの 短期 対 外 流 動 負 債 を抱 えて い た こ とは,少 な

く と も,英 国 の対 外 ポ ジ シ ョ ンの 強 さ を 表現 す る もので は ない 。 そ れ に,外 貨

.準 備 に 組 み込 まれ て い る ポ ン ドの比 率 も,第2次 大 戦 後 の米 ドルの 比 率 に比 肩

し よ う もな い。

英 国 の個 別 的事 情 か ら離 れ て,世 界.全体 を 見れ ば,金 ・外 貨 準 備 比 率 で 対 照

的 な姿 が 浮 か び 上が る。 英 国 とは逆 に,世 界 の外 貨準 備 額 は,金 準 備 額 の4倍

以 上 も多 か った ので あ る。 これ は,当 時 の 国 際通 貨 体 制 が,ポ ン ドを中 心 と し

て 編 成 され て い た とい うよ り も,ま だ まだ 金 本位 制 の性 格 を濃 厚 に保 持 して い

た と して 理解 さ れ るべ きで あ ろ う。 つ ま り,当 時 は,金 準 備 よ り も外 貨 準 備 を

強 化 し,そ の 運用 で 自国 の対 外 ポ ジ シ ョンの調 整 を 図 る とい う意 味 で の 金 為 替

本 位 制 の次 元 に まで は到 達 してい なか った と言 え る。 世 界 の金 準.備 と外 貨 準 備

との 比 率 を 見 る とま だ金 為 替 本.位制 で は なか った が,英 国 のみ に限 定 す れ ば,

自国 の 金準 備 額 を は るか に上 回 る ポ ン ド建 て 資 産 ・負債 の管 理 を行 な って い た

とい う意 味 で,あ た か もポ ン ド為 替 本 位 制 で あ ったか の様 相 を呈 してい る。 し

か し,金 為 替 本位 制 で あ ったか ど うか の判 定 は,英 国側 で は な く,ポ ン ドを使

用 す る外 国 側 か ら判 定 さ れ な けれ ば な ら ない もの で あ る2)。

ポ ン ド使 用 国 が,自 国 の 金準 備 よ り もポ ン ド資 産操 作 に通 貨管 理 の手 段 を傾

斜 させ てお れ ば,そ れ は,英 国 の 国際 金 融 上 の 力 が か な り大 きな もので あ った

2)1914年 以前の国際金本位制 の内実が スターリング本位制 であ ったと強 く主張 したの は,]一 ヘ

ン(Cohere)で あ る.「 この古 典的本位 制 は,ス ター リング本位 制,す なわ ちヘゲモ ニーの レ

ジームであ った。英国が,各 国が従 うべ きゲームの ルー ルを確立 ・維持 し,国 際秩序 を支配 した

とい うだ けでな く,さ らに通 貨関係 に本来 あるべ き一定の安定性を与えた とい う意味 において,

スター リング本位制だ ったのである。・…・・スターリングが広 く国際的に使 用され,ロ ンドンの大

きな金融市場 と他国の小 さな国内金融市場 とが密接 に連動す ることに より,英 国は世界 の金融政

策 を指導す るパ ワーを必 然的に与えられた のであ る」(Cohere,1977,PP.8182).
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こ との 証 左 にな りう るが,実 際 に は,そ の よ うな事 実 は検証 され て い な い 。大

陸 で は,む しろ,マ ル クや フ ラ ンス ・フ ラ ンの 方 が 選 好 さ れ て い た(B[oom・

field,1963,PP.13-14)。 しか も,短 期 資 金 の借 入 に関 す るか ぎ り,.パ リや ベ ル

リ ンの方 が,ロ ン ドン よ りも低 金利 だ った ので あ る。 つ ま り,短 期 に限定 した

国際 金 融 市 場 にお い て,.ロ ン ドンが言 わ れ て い る ほ ど に は圧 倒 的 力 を 発揮 して

い た気 配 は ない の で あ る。

しか し,長 期 資 本 投 資 とい う分 野 で は,英 国 の地 位 は それ こそ 卓 越 した もの

で あ った。 長 期 資 金 の 金 利 は ロ ン ドンが他 の市 場 に比 して 安 か った 。1914年 の

英 国 の対 外 投 資 残 高 は,当 時 の 為 替 レー トで 算 定 す る と,195億 ドル あ った。

2位 の フ ラ ンスが86億 ドル,3位 の ドイ ツ が67億 ドルで あ った 。 この 巨 額 の対

外 投 資 か ら得 る収益 だ けで,周 知 の よ うに,英 国 は,1914年 に至 る100年 間 も,

貿 易 赤 字 を相 殺 した だ け で な く,大 幅 な経 常 収 支 の黒 字 を継 続 して きた 。 た だ

し,英 国の 対 外投 資 には 地 理 的 な偏 重 が あ っ た。 米 国や 大 英 帝 国 内 に集 中 し,

大 陸 ヨー ロ ッパ に はそ れ ほ ど投 資 さ れ な か っ た。 大 陸で の投 資 を担 った の は フ

ラ ン ス と ドイ ツで あ った(Woodruff,1966,PP.150-54)。 そ して,こ れ もよ く

指 摘 され る よ うに,英 国 の 対 外投 資 依 存体 質 が,国 内 の資 本 形 成 を ドイ ツや 米

国 に比 べ て,.な い が し ろ に して.しま った(Maddison,1982,p.38)。 そ の た め

に,英 国 の製 造 業 は急 速 に国 際 競 争力 を失 っ た ので あ る。

以 上 の よ うな,英 国 経 済 力 と軍 事 力 との小 さ さか ら鑑 み て,1914年 以前 の 国

際 金 本 位 制 の世 界 人 的 普 及 に 当 た って,英 国が 大 きな ヘ ゲ モ ニ.ッ.ク・パ ワー を

発 揮 した とい う常 識 につ い て は 疑 って か か るべ きだ とい う のが.ウ ォル ター の 主

張 で あ る(Walter,1993,P.90)。

国際 金 本 位 制 の レジー ムで あ った 自由 貿 易 につ い て も,英 国が,力 の 政 策 に

よ って他 国 に 自由貿 易 の 採 用 を強 制 した とい う史実 は な い。 そ も そ も英 国 は,

1932年 の帝 国 関税 まで,自 由 貿 易 政 策 を採 用 しな い 国 に対 して 自 国市 場 を閉 ざ

す とい った対 抗 的保 護 措 置 を講 じた こ とが な か った 。政 策 とい う点 につ い て は

ま った く放 任 で あ った 。 自由 貿 易 につ い て は,英 国 は ただ 信 条 と して の 自己 の
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姿 勢 を世 界 に対 して 一方 的 に示 しただ けの こ とで あ った 。 ウ ォル ター は,こ の

こ と に 関 して,以 下 の よ うに 驚 きを述 べ てい る。

「その よ う な報 復 的措 置 を採 って おれ ば,英 国経 済 に多大 の利 益 が もた ら

・ され た か 否 か につ い て判 断 を 下す こ とは難 しい が,そ れ に して も,自 由貿

易 原 則 とい う信 条 を 遵 守 した驚 異 す べ き行 為 は,お そ ら く世界 経 済 の安 定

に とっ て有 益 で あ った と思 わ れ る 。 ほ とん どの 国 は,実 利 的 な 態度 を取 り,

英 国 の輸 出 品 に よ って 自国 産 業が 脅 か され てい る と感 じた と きに は,何 の

た め らい もな く,そ う した イ デ オ ロギ ー 上 の 荷 物 を捨 て 去 った」(Walter,

1993,p.91)o

英 国 の 自 由貿 易 政 策 に 自国 を適 合 さ せ る こ とを ドイ ツ とフ ラ ンス は選 択 した

が,ロ シアや 米 国 は,国 内 産 業保 護 を 強 く主張 す る圧 力 団体 の形 成 もあ って,

と くに,1870年 代 以 降 の大 不 況 期 以 降,保 護貿 易 に傾 斜 した 。 多 くの 国 もそ れ

に 追 随 した 。 そ して,貿 易 は ます ます 保護 貿 易 の色 彩 を強 め てい た の に,資 本

移 動 は 一層 自由 に な った 。 これ は,不 思議 な こ とで も何 で もな く,.各 国 が 自国

の 産 業 の顧 客 を作 るべ く,自 国経 済 に と って 有利 に な る地 域 に お け る 自国 の ブ

.レゼ ンス を 強化 す る競 争 に乗 り出 した こ との帰 結 に す ぎない 。 た だ し,こ こで

も,英 国 の 資 本輸 出 は,直 接 自国 産 業 を強 化 し よ う と して行 なわ れ た もの で な

く,イ ン フ ラス トラク チ ュ ア な ど の公 益 事 業 へ の投 資で あ る とい う他 め大 陸 諸

国 とは 異 な った性 格 を もつ もので あ った 。 つ ま り,自 由貿 易 を普 及 させ るヘ ゲ

モ ニ ー を 英 国 が発 揮 した わ けで は なか った よ う に,資 本 移動 につ い て も,国 際

金 本 位 制 の 土 台 とな る何 らか の レジ ー ム を他 国 に強 制 した わ けで は なか った 。

金 本 位 制 そ の もの に 限 定 して も,英 国 は この 面で はほ とん ど影 響 力 を発 揮 し

なか った の で は な い だ ろ うか 。 英 国 が..金 本 位 制 を再 建 した の は,18ユ9年 で

あ った 。 しか し,長 い 間,他 国 は英 国 に追 随 し なか った 。他 国 が 金本 位 制 を採

用 した の は,英 国 か ら50年 以 上 も遅 れ た1870年 代 で あ った 。 そ れ も,英 国 の要

請 を受 けて とい う よ りも,1860年 代 半 ばか ら銀 増 産 に よ る銀 価格 の暴 落 に音 を
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上 げ て,通 貨 の 基 礎 か ら銀 を外 さ な けれ ば な ら な くな った か らに他 な らない 。

銀 に基 礎 を置 く通 貨 の 為 替 レー ト混 乱 か ら逃 れ るべ く,多 くの 国 が この時 期 に

金 本 位 制 に 移 行 せ ざ る を え な か っ た と い う の が 真 相 で あ ろ う(Nurkse,

LeagueofNations,1944,p.231)。
ゆ

金 融 弾 国 は,ロ ン ドンが利 益 を得 てい る金 融 業 務 の 幾 ば くか を奪 い とるべ く

金 本 位 制 を採 用 しよ う と したで あ ろ う し,外 国 か らの 貸 付 に依 存 す る 国 は,借

入 の 格 付 けを 高 め るた め に も金 本 位 制 の採 用 を.半ば 余 儀 な くさ れ た。 そ して,

銀 価 下 落 を 引 き金 と して生 まれ た通 貨 上 の混 乱か ら脱 却 す るた め に も,各 国 は,

金 とい う金 属 主 義 の力 に頼 らな け ら ば な ら なか った の で あ る。 しか し,そ の モ

デ ル とな った 英 国 は,金 本位 制 を早 くか ら採 用 して い た もの の,皮 肉 に も,通

貨 制 度 に お け る金 の役 割 を低 め,信 用.発行 の 度 合 い を で き るか ぎ り高 め よ う と

努 め て きた 国 で あ った 。 そ の面 か ら も,英 国 が,自 国 をモ デ ル と して,国 際 金

本 位 制 を 世 界 に 普 及 さ せ た と は と て も言 え る も の で は な か っ た の で あ る

(Walter,1993,p.92)。

11経 済変動幅の大きかった国際金本位制時代

国 際 金 本位 制 の 時代 とされ る1870年 か ら1913年 まで,主 要通 貨 の切 † げ は な

く,大 きな 通 貨 的 混乱 もなか っ た。 利 子 率 お よび そ の 変動 幅 の数 値 も と もに両

大 戦 間 期 に 比 べ て,国 際金 本 位 制 時 代 は低 か った 。 しか し,両 大 戦 間期 で は な

く,第2次 大 戦後 の時 期 と比 較 す れ ば,国.際 金 本位 制 時代 の経 済 はか な り不 安

定 で あ った 。 マ デ ィソ ンの研 究 に よれ ば,主 要16か 国 の算 術 平 均 で 見 て,国 際

金 本 位 制 時代 の経 済指 標 はつ ぎ の通 りで あ った 。(a).一人 当 た り実 質GDP年 平

均 成 長 率1.4%,〔b)輸 出成 長 率3.9%,.(c)実 質GDPの 最 大 下 落 幅6.1%,(a)輸

出 量 の 最 大 下 落 幅18.2%,(e)失 業 率4.5%,〔f)消 費 者 物 価 年 平 均 上 昇 率0.4妬 。

この 数 値 は,両 大 戦 間期 の もの に比 較 す れ ば,(f)消 費者 物 価 上 昇 率 を除 き,

よい パ ー フ ォー マ ンス を示 して い る。 両 大 戦 問期 の そ れ は,(a)1.2%,.〔b)1.0%,

(c)11.9%,(d〕36.5箔,(e)73%,〔f>マ イ ナ ス0.7%で あ った 。 つ ま り,経 済 成
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長,景 気 の 振 幅,輸 出成 長 とそ の振 幅,失 業 率 とい ったす べ て の指 標 で.,国 際

金 本位 制 の 時代 は両 大 戦 間期 よ り も優 れ た パ ー フ ォー マ ンス を示 した 。 しか し,

第2次 大 戦 後 の 超安 定 的構 造 を示 した ユ950年 か ら1973年 まで の期 間 と比 較 す れ

ば,国 際金 本位 制 の 時代 は非 常 に見 劣 りが す る。通 貨 的安 定 は,実 質 経 済 の 不

安 定 を容 認 した が た め に維 持 され てい た の で は な い か とさ え思 うほ どで あ る。

1950-73年 の 上 記 指 標 の 数値 は,(a)3,8%,(b)8.6%,(。)プ ラ ス0.4%,(d>7.0%,

(e)4.1%,(f)4.1%で あ っ た(Maddison,1982,p.91)。(c)の 数 値 が プ ラ ス と

な って い る の は,こ の期 間,実 質GDPが マ イナ ス成 長 を した こ とが な く.成

長 率 の鈍 化 で もっ て しか 景 気 後 退 を表 現 で き なか っ た ほ どの経 済 の黄 金 時 代.

だ った か らで あ る。.この期 間,も っ と も成長 率 が 低 か った 年 が0.4%で あ った。

こ の 数 値 だ けで 見 て も,オ イル ・シ ョ ック が 生 じる ま で の戦 後 の 経 済 的 パ ー

フ ォー マ ン スは,資 本 主 義 の 歴 史 か ら見 て 奇跡 と しか 表 現 で きない ほ ど の 超 良.

好 な もの で あ った こ とが 分 か る。

と こ ろが,こ の 時期 の通 貨 情 勢 は,ポ ン ド崩壊,金 投 機,ド ル不 安,主 要 通

貨 の対 ドル ・レー トの 強制 切 上 げ,ニ ク ソ ン ・シ ョ ック とい った非 常 に混 乱 し

た もの で あ った 。 に もか か わ らず,実 物 経 済 は超 安 定 構 造 を示 して い た 。 こ こ

に,国 際 金 本位 制 の 時代 と戦 後 の黄 金 時 代 との 間 の 著 しい対 照 性 が あ る。 国 際

金 本位 制 の 時代 が安 定 して い た とい う通 説 は,両 大 戦 問期 の混 乱 の 記 憶 が あ ま

りに も強 烈 で あ った こ との反 動 と して,1914年 以前 を 実態 よ りも美 し く描 きす

ぎた の か も知 れ な い。 戦 後 の黄 金 時 代 自体 が奇 跡 的 な もの な ので,こ の 時 期 と

比 較 す れ ば あ らゆ る時代 の経 済 的 パ ー フ ォー マ ンス が劣 るの は 当然 で あ り,比

較 す る とい う行 為 そ の ものが 暴 挙 で あ る とい う点 は否 定 で きな い。 しか し,そ

れ で も,通 貨情 勢 の安 定 の反 面,実 物 経 済 の 不安 定性 が あ っ た とい う国 際 金 本.

位 制 時 代 と,通.貨 情 勢 ば激 しい混 乱 ぶ りを見 せ たが,実 物 経 済 は超 安 定 構 造 を

示 した 第2次 大 戦後 との 間 に は著 しい対 照性 が存 在 す る こ とは否 定 で きない 。

た だ し,国 際 金本 位 制 時 代 の通.貨情 勢 が安 定 して い た とい っ て も,そ れ は,

ヨー ロ ッパ め 中枢 国 と新 定 住 地 域 に限 定 され て い て,い わ ゆ る周 辺 国 は除 外 さ

7
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れ て い た(Coh㎝,1977,p.82)。 周 辺 国 は,先 進 国 の 景気 動 向 に振 り回 され て

い た し,輸 出 の 振 幅 は 先 進 国 よ りもは.るか に大 き な もの で あ った 。.輸出量 の最

大 下 落 幅 は,マ デ ィソ ンが検 証 した16か 国 中,オ ー ス トラ リ ア,イ タ リ ア,デ

ンマ ー ク,日 本 の 順 に大 き く,ノ ル ウ ェ ー,ス ウ ェ ーデ ン,英 国,フ ラ ンス の

順 に小 さか った 。 実 質GDPの 最 大 下 落 幅 で 見 る と,オ ー ス トラ リ ア,カ ナ ダ,

米 国,日 本 を合 成 した 平均 値 は,12.7%で あ っ たの に,低 地 諸 国,ス カ ンデ ィ.

ナ ビ ア諸 国,ド イ ツ,フ ラ ンス,英 国 の合 成 値 は,3.0%と 前 者 と比 較 す れ ば,

極 端 に 小 さ な 値 で あ った 。

この 事 実 を 重視 す れ ば,英 国が こ の時 代 に,活 発 な国 際銀 行 業 務,安 定 した

国 際 通 貨 の 供給,外 国製 品 に対 しての 自国 市 場 の 開 放,国 際 流 動 性 危 機 が 生 じ

た と きの最 後 の 貸手 機 能 の遂 行,と い った 国 際 公 共財 を提 供 し,そ れ が 世 界 経

済 を 安 定 さ せ た ので あ る との キ ン ドルバ ー ガー の 説 は説 得 力 を失 うζ とに な る

(Kindleberger,1973,p.292.邦 訳,264ペ ー ジ;1984,p.70)。

そ もそ も,金 本 位 制 の 自動 調 節 作 用 な る もの は存 在 してい なか った 。 金 本位

制 の ル ー ル を遵 守 す るか ぎ り,貿 易 収 支赤 字 に 陥 った 国 の物 価 水 準 は下 落 し,.

貿 易収 支 黒 字 国 の それ は上 昇 す る とい うの が,.正 貨 フロ ー論 の仮 説 で あ った し,

そ う した相 対 物 価 変 動 に よ る貿 易 収 支 調整 メ カニ ズ ム を妨 害 しない た め に も,

国 際 的 な金 フ ロ ー を 維 持 す る とい うの が,金 本 位 制 の 「ゲ ー ム の ルー ル」 で

あ っ た。

しか し,実 証 研 究 の 成 果 は,貿 易 収 支 に お け る赤 字 国 と黒 字 国 との 間 の相 対

物 価 は,同 じ動 き を示 し,反 対 方 向 の動 きに よ っ て貿 易 収 支 が均 衡 化 した とは

言 え な か っ た。 相 対 物 価 変 動 の 貿 易 収 支 均 衡 化 メ カ ニ ズ ムな ど存 在 して い な

か っ た(Trif丘n,1968,PP.5-7)3}。 ギ ル ピ ンは,「20世 紀 に入 っ て も,ヒ ュー ム

3〕 ただし,ト リフィンは,景 気後退面で短期資金を国内に引きつけるべ く,英 国がパ ンク ・レー

トを引き上げたとき,英 国における輸入業者が在庫維持に困難を覚えて在庫品の処分に走るので,

英国経済の景気後退期には,英 国の輸入品価格の ト.落が激しく,英 国にとっての交易条件の改善

が生じたと説明しているが,こ れについては,逆 の結果を得た実証もあり,英 国は,輸 出品価格

の大幅下落,し たがって自国交易条件の大幅な悪化を甘受することによって輸出を伸ばし,そ れ

で景気浮揚のきっかけを掴んだとのシナリオも描かれている(Tr迂転1968,p.9;Cairncmss,ノ
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の物 価 ・正 貨 流 出 入 メ カ ニ ズ ムが,引 き続 き 国 際 通 貨 関係 の特 徴 と な っ て い

た」(Gilpin,1987,p.121)と 語 って い るが,そ れ を支 持 す る実 証 的根 拠 は な い。

いわ んや,.各 国 の 通 貨 当 局 が,ゲ ー ム の ル ー ル を積 極 的 に守 って,貿 易収 支赤

字 時 に は,金 を引 き止 め るの で は な く,積 極 的 に流 出 させ,貿 易 収 支 黒 字 時 に

は,流 入 す べ き金 を不胎 化 せ ず に,準 備 金 の増 大 に応 じて,積 極 的 に 通 貨増 発

に踏 み切 る とい った 政 策,つ ま り,金 流 出入 メ カ ニ ズ ム を積 極 的 に 活 用 した と

い う事 例 な ど皆 無 で あ った 。.準備 金 が 増 えれ ば,.民 間銀 行 の 信 用 拡 大 を黙 認 し,

準 備 金 の減 少 とと も.に,民 間銀 行 に よ る信 用 収 縮 を放 置 した とい う受 け 身 的 な

意 味 で ゲ ー ム の ル ー ル を結 果 的 に守 った とい うこ とはあ って も,積 極 的 に ル ー

ル を設 定 した とは とて も言 えな い とい うのが 真 相 で あ っただ ろ う(Bloomfield,

1959,PP.48-51)o

グ ッ ドハ ー トに よれ ば,英 国 は,む しろ,ゲ ー ム の ルー ルを 破 る こ とが 多 く;

そ れ ゆ え に,景 気 の 深 刻 な 後 退 を 経 験 し な か っ た と ま で 言 い 切 っ て い る

(Go。dha■t,1972,PP.218-19)。 この 見 解 に な る と,英 国 が ヘ ゲ モ ニ ー カ を発

揮 して 国際 金 本 位:制を守 り,そ れ が世 界 経 済 の成 長 に大 き く貢 献 した とい うよ

り も,ま った くそ の逆 で,英 国 が 金本 位 制 の ル ー ル を破 った こ とが,経 済 の 安

定 を 実現 した とい うこ と に な る。 さ らに,英 国が 金 の不 胎 化 を も頻 繁 に行 な っ

た と い う研 究 す ら 出 さ れ る よ う に な っ た(Durnbush&Frankel,1984,PP.

244-48)。

い ず れ にせ よ,英 国 が 金 本位 制 ρ ルー 聖 と レジ ー ム を他 国 に強 制 した とい う

事 実 を実 証 的 に発 掘 で きなか った ば か りか,そ の逆 の事 例 が つ ぎつ ぎ と発 見 さ

れ て い る とい うこ とは,通 貨 面 にお け る英 国 の ヘ ゲ モ ニ ー な ど もと も と存 在 し

て い なか った ので は なか ろ うか とい う ウ ォル ター の疑 念 を導 くの に十 分 な 論 拠

とな り う る(Walter,1993,p.98)。

¥¥1953,pp.1瑛)一92}



10(148> 第158巻 第2号

III国 際金本位制安定の理由

齢

騰

英国による無私のヘゲモ二一カが,国 際全本位制時代の通貨的安定性を支え

たわけではなかったという上記の仮説が有効であるとすれば,今 度は逆に,英
摩

国 の ヘ ゲ モ ニー な し に,ど う して 当時 の通 貨 情 勢 が 安 定 的 に推 移 した のか とい

う問題 が 出 て くる。 実 際,英 国 の 金準 備 は外 国通 貨 当局 が 保 有 す るポ ン ド資 産

の20%台 しか なか った 。 に もか か わ らず,当 時,英 国が 金 兌換 を停 止 す る との

恐 れ は ほ と ん ど発 生 しな か った 。確 か に,世 界 の利 子 率 に巨 大 な影 響 を与 え る

こ とが で き た ロ ン ドンの 卓 抜 な金 融力 が金 兌 換 請 求 の殺 到 を未 然 に防 い だ とは

言 え る。 しか し,英 国 に.よる国 際 金融 支配 の強 さ は,英 国の 金 本位 制 を守 りえ

た こ との説 明 に な るか も知 れ ない が,当 時,ど の金 本 位 国 も金 本位 制 を廃 棄 し

た こ とが ほ とん ど なか った こ との 説 明 に,そ れ を そ の ま ま使 用 す る こ とはで き

な い(Bloomfield,1968b,p,27,note2)。 ポ ン ドが,必 ず 金 に 兌換 され る とい

う心理 的 な信 認 面 に おい て別 格 の 地位 にあ った とい うの は確 か で あ る。 しか し,

当 時,英 国 だ けで な く,金 本 位 制 を採 用 して い たす べ て の 国が,自 国 通 貨 の 金

兌 換 を 維持 す る た め に,国 内 経 済 をあ えて 犠牲 に した と,モ グ リ ッジが 述 べ て

い る。

「(国際 的 な観 点 か ら見 て)い さ さか 過 熱 す ぎ る国 内 の 景 気 拡 大 が 生 じれ

ば,通 貨 管 理 当局 は,国 際 収 支 圧 力 に類似 した効 果 を作 り出 そ う と した 。

そ の 結 果,国 内 の景 気 拡 大 の 速 度 が 短 期 的 に遅 くさ れ る とい う状 況 が しば

しば 生 じた。.景気 後 退 期 に は逆 の傾 向 が 見 られ た」(Mogg■idge,1972,p.

6)。

おそらくは,当 時の権力構造が現在と大きく異なっていたことが,景 気循環

を宿命的に受け入れるという国内的環境を作 り出していたのであろう。景気拡

大が国民経済的に望ましいものであっても,そ れが金流出につながる可能性が

あれば,積 極的に拡大熱を冷やそうとし,景 気後退が国民経済的に望ましくな
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い もので あ っ て も,金 流 入 を促 進 す る効 果 を もつ か ぎ り放 置 し,金 の十 分 な流

入 が あ っ た後 に お もむ ろ に景 気刺 激 策 の実 施 に踏 み 切 る とい うス タ ン スを通 貨

当 局 が取 っ て も,国 民 を敵 に回 す こ とが な か っ た とい うのが 当 時 の事 情 で あ ろ

.う。

自国通 貨 の金 価 値 を守 る とい う通 貨 当 局 の決 意 が,景 気 動 向 へ の 目配 りよ り

も優先 させ られ た とい う事 情,そ して,各 国 が そ う した努 力 を払 って い た とい

う事情 は,英 国 の ヘ ゲ モ ニ ー な しの 国 際 金 融体 制 の大 きな特 徴 と して 理 解 で き

るが,し か し,そ れ は,.各 国 間の 金 争 奪 載 を誘発 しかね な い もの で あ った 。 な

ぜ,金 の争 奪 戦 が生 じなか っ たの で ろ うか 。

自国 の対 外 ポ ジシ ョ ンを 中央 銀 行 の バ ン ク レー ト変更 に よ っ て改 善 させ る能

力 は,言 うま で もな く英 国が 抜 き ん出 てい た 。 世 界 の利 子 率 水 準 は実 質 的 に シ

テ ィに よ って 決 定 さ れ て い た。 確 か に,シ テ ィの わ ず か の金 利 水 準 上 昇 が,.す

ぐさま 短 期 資 金 を ロ ン ドンに引 き寄 せ た。 そ の た め に,当 時 の ロ ン ドンは,世

界 で もっ と も高 い水 準 に位 置 す る こ とが 多 か った 。 よ しん ば,ロ.ン ドンの金 利

.水 準 が 相 対 的 に 高 くな い と きで も,ポ ー トフ ォ.リオの 流 動性 をつ ね に確 保 して

い た い とい う国 際 的 な 銀行 業 務が,世 界 の短 期 資 金 を恒 常 的 に ロ ン ドンに引 き

つ けて い た 。 つ ま り,英 国 は,自 国が 必 要 な と き に はい つ も短期 資 金 を世 界 か

ら駆 り集 め る こ とが で きて い た の で あ る。 しか し,そ の こ とは,逆 に 言 え ば,

他 の諸 国 は 自国 金 融 市 場 か ら短期 資 金 の ロ ン ドンへ の 流 出 に苦 しめ られ る こ と

を意 味 す る。 な ぜ そ の よ うな事 態 が 生 じなか った の だ ろ うか 。

リ ン ダー ル は,当 時 の 金 融 的 ヒエ ラル キ ー構 造 が,英 国の 行動 の 世 界 へ の デ

フ レ伝 播 を 阻止 した と主 張 した 。 金融 的 ヒエ ラ ル キ ー は,3つ の 層 か ら成 り,

最 下 部 の 第3層 に は 国 際 収 支 が 恒 常 的 に 黒 字 で あ っ た 諸 国 の 金 融 セ ン ターが

あ った。 ア ム ス テ ル ダ ム,ウ ィー ン,チ ュー リ ッヒ,ミ ラ ノ,ブ リ ュ ッセ ルが

そ の層 を形 成 してい た 。 これ らの 金 融 セ ン ター はつ ね に上 位 の第1層,第2層

の 金融 セ ン ター に短 期 資 金 を供 給 して い た 。 これ ら 地方 的金 融 セ ン ター の 上位

には,ベ ル リ ン とパ リが 第2層 と して 位 置 して い た 。 ベ ル リ ンの 第3層 か らの
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資 金 吸 収 能 力 に は巨 大 な もの が あ った 。 ま た,パ リの金 準 備 額 は ロ ン ドンの3

倍 もあ った。 こ う した 事 情 もあ って,..こ れ ら第2層 の金 融 市 場 は,ロ ン ドンが

短 期 資 金 吸 収 を 図 って デ フ レ政 策 を 遂 行 して も,自 力で 調 達 で き る豊 富 な 資 金

量 の裏 打 ちが あ って,.十 分 ロ ン ドンか らの マ イ ナ ス の圧 力 に抗 す る こ とが で き
ゆ

て い た 。 リン ダー ル は,「 基 軸 通 貨 の 支 援 の た め に黒 字 国 の 資 金 を利 用 で き る

とい うシ ス テ ム の能 力 が,1914年 以 前 の 基 軸 通 貨 シ ス テ ム の安 定 と信 認 に貢献

した もの と思 わ れ る」(Linden,1969,p.57)と の 結 論 を 引.き出 して い る6そ

して,ウ ォル ター は,リ ンダー ルの この 結 論 を さ らに推 し進 め て,つ ぎの よ う

に,国 際 金 本 位 制 に お け る英 国 の ヘ ゲ モ ニ ー 的役 割 の存 在 を否 定 した 。

「と くにパ リが 恐 慌 時 の(イ ン グ ラ ン ド銀 行 に よ る)割 引 率 の引 上 げ に抵

抗 で きた とい う.ことは,デ フ レが 他 の 国 に 広 が る の を 防止 す る う えで,と

りわ け重 要 な意 味 を もって い た 。 言 い 換 え れ ば,こ の金 融構 造 の頂 点 に英

国 が位 置 して い た と して も,そ れ が,即,イ ング ラ ン ド銀 行 が シ ス テ ム を

単 独 で 管理 して いた とい う見 解 や,イ.ン グ ラ ン ド銀 行 が 自 ら の行 為 の 国際

的 重 要 性 をつ ね に意 識 して い た とい う見 解 の 妥 当性 の 証左 に は な ら な いの

で あ る」(Walter,1993,p.103)。

事実,保 有す る金 ・外貨の準備は乏 しく,困 難に陥った外国への緊急援助を

多用できるだけの能力をイングランド銀行はもっていなかった。イングランド

銀行は,自 国の困難時に割引率を引 き上げて世界の金融.市場から短期資金を引

きつけることはで.きても,他 国に散布することは難 しかった。ヨーロッパ大陸

諸国や,北 米に対する最後の貸手 としてイングランド銀行が行動 したという証

拠はほとんどない。

にもかかわらず,こ れまでの国際金本位制時代の研究は,英 国が自国の対外.

債権を駆使 していかにボンドを守 り抜いたか とい うことに集中 し,世 界の他の

国の対外ポジションを改善させ る努力を英国が実際に払ってきたのかという視

点はほとんど意識されなかった。ポンドの安定が,即,国 際通貨システムの安
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定 で あ る とい う先 入 観 か ら多 くの研 究 は離 脱で きなか った の で あ る。 銀行 が,

自 らの収 益 性 の み を基 準 に行 動 で きる 自由 を得 た と きに のみ,通 貨 シ ステ ムは

安 定 す る とい った ハ イエ ク的 な 見 解 に 立 て ば,ポ ン ドの安 定 と シ ス テ ム全 体 の

安 定 とを 同列 に置 くこ.とも許 され るが,ハ イ エ ク の仮 説 もまた 史 実 の 裏 づ けは

な い ので あ る(Wa】ter,1993,p.105)。

イ ン グ ラ ン ド銀 行 は,他 国 に融 資 を す る よ り も,他 国か ら融 資 を受 け る場 合

の 方が は るか に 多か った 。1890年 の ベ ア リ ング恐 慌 時,イ ン グ ラ ン ド銀 行 は フ

ラ ンス と ロ シ ア の 中央 銀行 か ら総 額380万 ポ ン ドの 金 を借 り入 れ,1907年 の 金

融 危 機 の と きは,フ ラ ン ス銀 行 か ら8000万 フ ラ ン の 金 に よ る支 援 を受 け た

(Kindleberger,1984,p,281)。 イ ン グ ラ ン ド銀 行 の金 保 有 額 は,国 際 金 本位 制

ト ップの座 に あ る もの とは思 わ れ な い ほ どの 少 な さ で あ っ た。 世 界 の 公 的 金 準

備 に 占 め るイ ング ラ ン ド銀 行 保 有 金 準 備 の 比 率 は,1889年 の6%か ら,1899年

には5%に 落 ち,1910年 に は さ ら に落 ち て,わ ず か4%に な っ て しま った 。 金

準 備 額1位 の米 国 は,英 国 とは比 べ もの に な らな い ほ どの高 い シ ェ アで あ った 。

一ヒ記 の 年,そ れ ぞれ,29%,26%,33%だ った の で あ る 。 同年,2位 の フ ラ ン

スは,17%,14%,15%で あ った(deCecco,1974,table13,p.244)。

準 備 金 の厚 み だ けが 基 軸 通 貨 の 安 定 性 を 保 証 す る わ け で は な いが,そ れ に し

て も,世 界 の 準 備 金 の 数%し か 保 有 して い なか っ た 英 国 が,国 際 金 本 位 制 の

リー ダー シ ップを取 りえ て い た とい うの は 不 思 議 な こ とで あ る。 む しろ,国 際

金 本位 制 の 時代 とは,ポ ン ドのみ を中 心 と した も.ので は な く,マ ル クや フ ラ ン

も重 要 な役 割 を演 じて い た複 数 基 軸 通 貨 制 的 な もの で あ った とい うのが 実 態 に

近 い で あ ろ う。各 国 の通 貨制 度 は互 い に類 似 して い た 。 各 国 が 自 国通 貨 制 度 を

安 定 化 させ るた め に従 わ な け れば な らない ルー ルに つ い て も,各 国 は 自発 的 に

受 け入 れ た 。 つ ま り,ウ ォ ル タ ーが 強調 す る よ う に,「1914年 以 前 の 国 際 通 貨

シス テ ム の姿 は,ヘ ゲ モ ニ ー とい う言 葉 が 示 す もの よ りも,も っ と多元 的 な も

の と して浮 か び上 が って くる。 国際 金 本 位 制 の 下 で 各 国 間 の 政 策 の大 まか な整

合性 が 保 たれ た の は,20世 紀 に な っ て非 常 に重 要 に な って くる 〈政策 協 調 〉 の
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所 産 で な く,国 内 の通 貨 制 度 が 互 い に類 似 して い て,外 的 な通 貨 的拘 束 を各 国

が 等 し く受 け入 れ て い たか らで あ る」(Walter,1993,p.107)と い うの が 真 相

に近 いで あ ろ う㌔ この点 につ い て は,バ イ ナ ー に よ る非 常 に厳 しい イ ン グ ラ

ン ド銀 行 評 価 が あ る。

L「他 国
の 中央銀 行 との 関係 を発 展 させ る こ とや,緊 急 時 の た め,組 織 的 な

協 力 計 画 を予 め 立 て て お く とい うよ うな こ とに う い て,イ ング ラ ン ド銀 行

は ま った く無 関 心 で あ った。 …… イ ング ラ ン ド銀 行 は,ま つ.たく進 取 的で

な く,想 像 力 に欠 けて い た。 自行 の発 行 す る銀 行.券の 兌 換 性 を 維持 す る こ

とだ けで 満 足 し,同 様 の 狭量 で も って,他 国 の 通 貨 秩 序 を 維 持 す る こ とに

つ い て は,他 国 に任 せ た 。 … …金 本 位 制 の国 際 的 な 側 面 に関 す る か ぎ り,

イ ング ラ ン ド銀 行 が 金 本位 制 を.〈管 理 して い た 〉 とい う主 張 を 裏 づ け る根

拠 な どは何 もない の で あ る」(Viner,1945,p.64)。

IV1914年 以 前 に地 域 的 通 貨 圏 に な って い た ポ ン ド圏

19世 紀 末 期 か ら の北 米 の工 業化,そ して,ヨ ー ロ ッパ にお け る技 術 革新 の波

が,英 国産 業 の輸 出競 争 力 を急速 に奪 った。 ユ914年 に至 る数 十 年 間 で 英 国 の対

ヨー ロ 閉パ,対 北 米 の貿 易 赤 字 は巨額 に上 り,英 国 産 業 は国 際 的 競 争 か ら一定

程 度 隔離 さ れ て い る 自 らの 帝 国市 場 に市 場 を求 め る よ うに な って しま った 。 も

し,英 国 に帝 国が な けれ ぼ,英 国 は 国 際金 本 位 制一.Fでヘ ゲモ ニー 的 地 位 が あ る

か の よ うな行 動 を取 る こと は絶対 に不 可 能で あ っ ただ ろ う。 英 国 が 白国 産 業 の

競 争 力 の 急速 な低 下,そ して,他 の先 進 国 に対 す る巨額 の貿 易 赤 字 を計.Lし な

が ら も,世 界 経 済 シス テ ム にお い て 大 きな役 割 を 発揮 で きた の は,帝 国 全 体 が

もた らす 巨 大 な貿 易黒 字 と,こ れ ら地 域 が稼 い だ外 貨 の ほぼ す べ て を ロ ン ドン

4)政 治学における国際関係論,と くにヘゲモニー論を多用する論者は,英 国のヘゲモニー的地位

と英国がはたした積.極的な役割を無批判に前提してしまう,これは,彼 らが歴史的実証によワて

自ら確かめることをせず,経 済学著たちによる与件に満ちてあいまいに採集されたデータと結論

とを蕩呑みにしてしまった結果でないのか と、ヘゲモニー論者たちの研究スタイルに対 して,

ウォルターは厳 しい疑念の念を表明 した(Walter,1993,p、96)。
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の銀 行 組 織 に委 ね た とい う シ ステ ムの存 在 の た めで あ る。 帝 国 の 植 民 地 地域 が

営 々 と稼 ぎ 出 した貿 易 収 入 を,英 国 は 帝 国 内 は も とよ り帝 国 外 に も資 本 輸 出 と

して使 用で きた し,そ の膨 大 な資 本 輸 出 こそ が,当 時 の世 界 シ ス テ ム内 で の 英

国 の 比 類 な き地 位 を保 証 した の で あ る(Saul,1960,p.88.邦 訳,127-28ペ ー

ジ 〉。

しか し,英 国 に とっ て の こ の曙 光 が,む しろ,英 国 の 没落 を決 定 的 な もの に

した こ とは 間違 い な い。 資 本 輸 出 全 盛 時代 の 英 国 は,国 内貯 蓄 の40%以 上 も資

本 輸 出 に回 して い た%当 然,他 国 に比 して,国 内 資 本 形 成 は大 き く遅 れ る こ

とに な った 。.こう して,英 国 は急 速 に国 内 経 済 構 造 を製 造業 か ら金 融 ・運 輸 ・

サ ー ビ ス業 に シ フ トさ.せる こ とに な っ た。 シ テ ィが 文 字 通 り世界 の 国際 金 融 の

中 心 都 市 で あ りえ た 時代 に は,そ う した製 造 業 の 空 洞 化 は深 刻 な もの と して英

国 入 に は映 ら なか っ た 。 しか し,20世 紀 に入 っ て,ベ ル リ ン,パ リ,ニ ュ ー

ヨー クが シテ ィの 強 力 な ライ バ ル と して台 頭 して きた 。 英 国 に と って,シ テ ィ

こそ は対 外 活 動 を 維 持 して い くた め の シ ス テ ム に と って の 管 制高 地で あ った。

この シ ステ ムが 浸 食 さ れ る こ とは,英 国 の生 命 線 で あ る貿 易 外収 支 を も失 うこ

とを意 味 して い た 。

加 え て,そ れ ま で は,自 国 の 軍 事 力 の 弱 体 さ を 意 識 す る こ と も な か っ た

「ヨー ロ ッパ協 調 」(theConcertofEurope)が 崩 壊 し,英 国 は,自 国 の 活 動

領 域 の至 る とこ ろで,防 衛 の た め の軍 事 行 動 を起 こ さ ざ る を えな くな った 。 し

か し,そ もそ もが 自国 が 動 員 で き る資 源 の 乏 しい英 国 に と って,そ の よ うな 巨

.5)当 時は,現 在ほど全経済活動に占める国内経済の比重は大きくながつたと思われる。というよ

りも,貿易依存度は現在よりもはるかに高かったと想定される。主力になる輸出商品に牽引され

ながら,国 内経済が発達するというのが当時の...般的な型だったからである。各国の国民経済が

似たような構造になり,貿 易依存度も長期的に低下するというのが,現 代に至る軌跡であったと

理解 しても大きな誤りはしないだろう。その意味では,国 内貯蓄の40%が 海外投資に回されたと

いう事実は,現 代経済の目からすればあまりにも異常な姿として映るかも知れないが,当 時とし

ては驚 くべ き数値ではなかったという可能性がある。たとえば,1880年 代から1890年代に,オ ー

ス トラリア,ニ ュージーランド,アルゼンチンなどが資本輸入のピーク時であったが,英 国とは

逆に,こ れ ら諸国の国内資本形成に占める外国資本の比率は50%か ら60%に も達していたのであ

る。やはり,国民経済が飛躍的に大きくなった現在O基 準から過去の型を判定することは妥当な

作業ではないのだろう。数値については,Bloom丘dd,196i&,char,1,2,PP.8-9,Appendix3.
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大 な経 済 的 負 担 に耐 え る こ とは で きな か っ た 。 そ れ まで,英 国 は,偶 然 に も,

ヨー ロ ッパ の外 の,パ ワー ・ポ リテ ィ クス の 空 白 地で 活 動 して い た ので,20世

紀 に入 って緊 迫 化 した 国 際 情 勢 に 十 分 に対 応 す る こ とが で き なか った の で あ る

(Kennedy,1981,PP.32-33)。

イ.ング ラ ン ド銀 行 の シ テ ィに お け る統 制 力 も,1880年 代 か ら衰 えが 目立 つ よ

うに な った。 お家 芸 の 割 引 率 政 策 の 有 効 性 が小 さ くな っ て き たか らで あ る。.そ

れ は,シ テ ィで の ジ ョイ ン ト ・ス トック ・バ ンク の 台頭 と関係 してい る。 ジ ョ

イ ン ト ・ス トッ ク ・.バン クに は 法 定 準 備 金 な る も の が 設 定 さ れ て い ず,し た

が って,イ ン グ ラ ン ド銀 行 か ら この 面 で の 監 督 を 受 け な く.てもよか っ た(de

Cecco,1974,PP,86-102)。1914年7月 に 生 じた 金 融危 機時 に は,イ ング ラ ン ド

銀行 と ジ ョイ ト ・ス トック ・バ ンク とが 激 し く対 立 し,英 国政 府 が 両 者 の仲 介

に入 らな け れ ば な らなか った ほ どで あ る。 この と き,イ ング ラ ン ド銀 行 の決 断

で はな く,政 府 の決 断 と して,銀 行 条 例 が 停 止 さ せ られ,政 府 が,不 換 紙 幣 で

大 量 の 未 決 済 手形 を購 入 し,流 動 性 危 機 に対 処 しな け れ ば な らなか った ほ ど,

イ ング ラ ン ド銀行 の シテ ィに お け る地 位 の 低 下 ぶ りは 深刻 で あ っ た。 イ ング ラ

ン ド銀行 は,国 際 的 な金 本 位 制 を維 持 す る ど ころ か,自 国 内 の 通貨 事 情 にす ら

影 響 力 を発 揮 す る こ とが で きな くな って い た ので あ る(deCecco,1979,chap..

7)。

1914年 以 前 の 国 際金 本 位 制 が 表 面 的 に は大 きな 波 瀾 も.なく数 十年 間 も維 持 さ

れ えた の は,自 国 通貨 の金 価 値 維 持 と兌 換 維 持 とい った 通 貨事 情 が,国 内経 済

に対 して要 請 す る外 的拘 束 に,各 国政 府 が 従 った か らで あ る と思 わ れ る 。 そ れ

は,す で に指 摘 した こ とで あ るが,実 物 経 済 の揺 れ をそ の まま 甘 受 し,そ の分,

通 貨 を安 定 させ た とい う国 家権 力 の選 択 のあ りか を意 味 して い る。 通貨 安 定 を

犠 牲 に して,国 内 実物 経 済 を安 定 させ よ う と した 戦 後 の 黄 金 時 代 と比 較 す れ ば,

この時 期 の特 殊 な権 力 構 造 の な せ る技 で あ6た こ とが 明 らか で あ る。1914年 以

降,そ れ 以 前 の よ うな政 策 を 国 家 は取 れ な くな っ た。 こ う した 政 策 転換 の 背 景

に は国 民 経 済 に 占 め る 政 府 支 出 の 比 率 の 変 化 が あ る と ウ ォル ター は 主 張 す る
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(Walter,1993,p.110)。

20世 紀 に入 って,ビ スマ ル クめ ドイ.ツと英 国で,改 革 主 義 運 動 が 大 きな 影 響

.力 を もち,国 家 予 算 が 飛 躍 的 に大 き くな った。 つ 掌 り,そ れ まで 当 然 と考 え ら

れ て きた 国家 と.市場 経 済 との バ ラ ン スに大 きな変 化 が 生 じた 。 第1次 世 界 大 戦

は,大 きな 国 家 とい う流 れ に拍 車 を か けた(Stone,1983,part2)。 つ ま り,各

国経 済 は ます ます 国 民経 済 的統 合 の度 合 い を強 め,19世 紀 的 な 通 貨事 情 を 実物

経 済 事 情 に優 先 す る とい う政 策か ら,国 民 生 活 の 向 上 を至 上 命 令 と した 実物 経

済 事 情 を通 貨 事 情 に優 先 す る とい う政 策 に転 換 した 。

「第1次 世界 大 戦 の結 果,さ ら に劇 的 に促 進 さ れ る こ とに な る こ の 国家 の

役 割 の拡 大 は,結 局 の とこ ろ,国 際 金 本 位 制 が 示 す 外 的拘 束 の 要 求 と衝 突

す る運 命 にあ った」(Walter,1993,p.110)。

お わ り に

1914年 以 前 の 国際 金 本 位 制 は,英 国 の ヘ ゲモ ニ ー に よ って維 持 ・管 理 され た

もので は な く,各 国 の国 家 的 利 害 が 自覚 的 に 追 求 さ れ た結 果 で あ り,通 貨 価 値

の 維持 とい う各 国 の利 害 の 一 致 が あ った 帰 結 で あ る 。 そ の さ い,為 替 レー トの

安 定 が,マ ク ロ経 済 的 安 定 を 犠 牲 に して 達 成 さ れ た 。.周辺 国 の経 済 は も っ と通

貨 安 定 の た め に犠 牲 に され た。 国 際 金 本位 制 と い っ て も,ボ ン ドの 安 定 は レ

ジー ム の象 徴 で あ った 。 した が って,英 国 が利 己 的 に ボ ン ド安 定 のた め の ロ ン

ドンへ の短 期 資 金 吸 収 政 策 を 取 って も,他 国 がそ れ に反 発 す る よ うな こ と もあ

ま りなか っ た。 ま た,ロ ン ドン に よ る短 期 資 金 の 大 量 吸 収 が,他 の金 融 セ ン

ター に対 して デ フ レ的 影 響 を 与 え ず に す ん だ の は,ロ ン ド財の 下 位 に あ った パ

リ金 融 セ ンター の 豊 富 な 金保 有 と,周 辺 の金 融 セ ン ター か らの 資 金 を 収 集 で き

るベ ル リ ンの 能 力 の 高 さ に あ った。

「1914年 以 前 の 構 造 を支 え て い た もの は,英 国 のヘ ゲモ ニ ー とい うよ りは,.

ヨー ロ ッパ の 大 国 が そ れ ぞれ の勢 力 範 囲 に おい て も って い た全 般 的 な支 配

■
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力 で あ っ た と い う方 が 真 実 に 近 い も の と 思 わ れ る 」(Walter,1993,p,111)b

しかし,次 第に国家 と.市場のバランスに変化が生じて,通 貨事情よりも実物

経済事情が優先されるようになり,そ れだけでも通貨安定が犠牲にされたのに,

・己各国が軍事的プレゼンスを強化するようになって,過 去の力のバランスが崩れ,

それまで各国のバランスの空白地域に展開していた英国の政治 ・経済がその乏

しい金保有 ・軍事力では対応で きない難問を世界に課すことになった。加えて,

金融センターにおける銀行業務の発達が,旧 来型のイングランド銀行による管

理方式を無効にして行った。ただし,金 本位制が機能面で次第に硬直的になっ

ていた状況下で,銀 行業務の発達が流動性不足を大幅に緩和したであろうこと

は否定できない。それでも,銀 行業務の発達は,金 融市場の変化を引き起 こし

古典的な金本位制のルー.ルを機能させなくなったことも間違いない』

しか し,金 本位制を成立させ,そ れを崩壊させた究極の要因は,国 際的 ・国

内的な社会構造である。古典的な金本位制が一定の安定性を見せていたのは,

当時の社会構造がそれを許 したからであるとして,ウ ォルターはつぎのように

結論づける。

「民間の金融市場は,革 新的でほあったが,不 安定をもたらす傾向をかな

りはっきり示 しており,こ れを相殺する能力は,政 府や中央銀行にもあま

りなかった(ま た,こ れは驚 くべきこととも思われていなかった)。結局

のところ,経 済における国家の役割が限定されていたことは,主 要国国内

の社会構造の反映であった。換言すれば,相 対的安定は,ヨ ーロッパの支

配的国家が周辺国家よりもはるかに多 く享受していたのみならず,国 内に

おいて も,あ る社会階級の者が他の階級の者よりも多く享受し,支 配的エ

リート層が社会の他の集団に経済的不安定性のコス トを転嫁できるという

こと,そ の面における国家介入の可能性を否定するある種のコンセンサス

が存在 していたか らである。……国内におけるこの政治的 くコンセンサ

ス〉の崩壊が,両 大戦間期における国際的な通貨不安定の主要な要因と
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な った 。1914年 以 前 の 国際 通 貨 関係 の説 明 を,主 に,国 際 ス デ イ ッ ・シス

テ ム構造 の観 点か ら行 な お う とす るす べ て の理 論 は,戦 前 の世 界 に特 有 の,.

国 内 の状 況 や 人 々 の姿 勢 に 関わ る多 数 の 重.要な 要 因 を 見落 とす 危 険 を 冒 し

て い る。1870年 か ら1914年 まで の 国 際 シ ステ ム に お け る英 国 の地 位 に対 し

て適 用 さ れ る 〈ヘ ゲ モ ニ ー〉 とい う言 葉 には,一 部 の論 者 が 期 待 した よ う.

な,重 み の あ る説 明 を提 供 す る力 は な い」(Walter,1993,p.112)。
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