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米国の凋落と複数基軸通貨制度の可能性

本 山 美 彦

は じ め に

一

最 近 の米 国 経 済 が持 ち 直 してい るの は確 か で あ るが,そ れ で も,世 界 的 に見

て米 国経 済 の 相 対 的 な 地位 低 下 は依 然 と して 継 続 して い る。 に もか か わ らず,

世界 は な お米 ドル に依 存 した ま まで あ り,ド ルの 安 定 に どの 国 も自 国経 済 の基

盤 を置 い てい る こ とに変 わ りは な い。 そ して,ド ルを 安 定 さ せ る た め に は,米

国 の非 常 にエ ゴ イス テ ィ ッ.クな政 策 を甘 受 す る こ と もや む を え な い とい った 姿

勢 も各 国 で 目立つ よ うに な った 。

米 国 経 済 の相 対 的 な地 位 低 下 に もか か わ らず,ド ル を基 盤 と した世 界 経 済 秩

序 を再 強 化 す る近 年 の試 み は,3つ あ った 。1つ は ラテ ンア メ リカ と の金 融 的

紐 帯 の 強化 で あ り,2つ は,米 国 経 済 自体 の 債 務 超 過で あ り,3つ は金 融 の 規

制 緩和 で あ る。 これ らは,い ず れ も米 国 の エ ゴ を む き出 しに した もの で あ る。

に もか か わ らず,各 国 は米 国 の エ ゴに 不快 感 を 表 明す る ど こ ろか,米 国 が 用意

した新 た な環 境 に 自ら を適 合 させ る こ とに 懸命 で あ る。 それ は,な ぜ な の か,

本 稿 の 課題 は そ の点 の究 明 にあ る。

1ド ル忌避のない複数基軸通貨体制の流れ

米 国 の 第1段 階 の エ ゴ イ ズ ムは,経 済 的 合理 性 よ り も,米 国 の 政 治 的判 断 を

優 先 させ た ラテ ンア メ リカ地 域 と米 銀 との 金融 的紐 帯 の異 常 と も思 わ れ る強化

に表現 さ れ た。1970年 代,米 国 政 府 は,オ イ ル ダラ ー還 流 を,ド ル救 済 の 重 要
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な 切 り札 と.見な してい た 。 米 国 は,自 力 で ヨー ロ ッパ や 日本 に滞 留 す る過 剰 ド

ルを 吸収 す る こ とが で きず,石 油収 人 の劇 的 な増 大 に潤 う親 米 的 な産 油 国 の 金

融 政 策 へ の米 銀 の介 入 を通 じて,間 接 的 な形 で あれ,結 果 的 に ドルへ の コ ン ト

ロー ル権 を保 持 し よ う と して い た。 米 銀 は,産 油 国 の 豊富 な資 金 を米 財 務 省 証

券投 資 に誘 導 す る と と もに,オ イル ダ ラー を非 産 油 国,と くに ラテ ンア メ リカ

に リサ イ ク ルす る こ とで,強 引 な形 で 起 こ した オ イル シ ョ ックの 世 界 経 済 へ の

マ.イナ ス効 果 を緩 和 し よ う とい う の が,建 て 前 と して の経 済 的 合 理 性 で あ っ

た1)。 しか し,実 態 は,経 済 的 な もの よ り もむ し ろ政 治 的思 惑 を優 先 さ せ る も

の で あ っ た。 つ ま り,地 域 主義 の到 来が 不 可 避 な とき,ど の 地域 よ り もラ テ ン

アメ リカ諸 国 を米 国 に と って の 最.大のパ ー トナー と して位 置 づ け て お きた い と

い った政 治 的判 断 の産 物 が,こ れ ら地域 へ の米 銀 貸付 政 策で あ った。

しか し,こ の こ とが そ の 後 の 国際 通 貨 体 制 を動揺 させ る最 大 の要 因 を形 成 し

た 。1970年 代,米 銀 の 資 産 内容 は確 実 に悪 化 して い た 。 ラテ ン アメ リカへ の 貸

付 は,米 銀 の資 産 をさ らに 悪化 させ た上 に,政 治 的 に不 安 定 な ラテ ンア メ リカ

諸 国 の微 少 な 出来 事 が 国 際 通 貨体 制 を根 底 か ら揺 さぶ る とい う こ とさ え生 じる

こ とに な った 。 そ して,.初 期 の思 惑 に反 し,オ イ ル ダ ラーの リサ イ ク ルを 契 機

と して,米 銀 との 金 融 的紐 帯 を 強 め た ラ テ ンア メ リ カが 他 な らね ドル不 安 の 最'

大 の 要 因 に な って しま った の で あ る21。そ して,各 国 は,米 国 の 政 策 が 引 き起

こ した ラ テ ン ア メ リ カ諸 国 の債 務 危 機 の救 済 に協 力 を誓 った 。

t)19734Fか ら1982年 までの間に,⊂)PEG諸 国の経常収支 黒字総額は4650億 ドルで あ り,そ の多

くは国際 的ホ・一ルセール.預金市場 において再預.金され ていた。非産油途 ヒ国の債 務は,シ ンジ

ケー ト・ロー ンの形で行われたOPEC預 金の リサ イクルによってますますフ ァイナ ンスされて

いた(IMF,IFS,各 年度)。

2)第1次 石油 ショックか ら米国の政策 転換 があった19ア9年 までの実質利子率はマイナスで あった。

しか も,途 ヒ国の交易条件は大幅に改 善され つつあ ワた.借 り千はそのためになんの不安 もな く

借 り続 けた。貸 し手 の銀行側 も,OECDの 企 業が債 券市 場か ら資金 調達 をす るよ うにな った状

況下で,安 定 した利.ゴ・収入は非産油途上国か らの ものに依存せざ るをえなかった 。この期間を通

じて,世 界は資源不足が ます ます深刻 になるであろ うとの不安を もち続けた。 しか し,/979年 以

降.途 上 国債.務の実質利 子率は記録的な高さになった。 しか も,資 源価格が 大恐慌時 に匹敵す る

ほ ど崩 壊 し,途 ヒ国に とっての 実質 利子負 担 は.耐え難い もの にな った(C⑪ngdon,1988,Fig.

7-6』

¶
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米国の凋落と複数基軸通貨制度の可能性(199)3

米 国の エ ゴ イズ ムの 第2段 階 は,米 国 白身 の 債務 の増 大 で あ っ た。1980年 代

の異 常 な ドル高 が,米 国企 業 の海 外 調 達 を 激 増 さ せ,結 果 的 に米 国 の貿 易 依 存

度 を上 昇 させ た 。 そ れ は,貿 易 依 存 度 の 低 い 米 国 の ドル を 要 に しな けれ ば な ら

な い とい った 国 際 通 貨体 制 のパ ラ ドックス に修 正 を もた らす もので あ った 。 米

国経 済 もまた 世界 経 済 との一 体 感 を強 め た の で あ る 。

米 国 の 製 造 業 の 国 内 生 産 に 占 め る 輸 入 製 造 品 の 比 率 は,1960年 時 点 で は

4.6%し.か な か った 。 この とき の 日本 は7,5%で あ っ た。 とこ ろが,1987年 に な

る と,米 国 の 輸 入 品 比 率6135.1%と い う激 増 ぶ りで あ った 。 同 年 の 日本 の 数値

は9.6箔 で しが なか った(BIS,AnnualReport,53,1987/8よ り)。 これ は,米 国

の製 造 業 が い か に世 界 経 済 に急 速 に,そ して深 く巻 き込 まれ たか を示 す もの で

あ る。 国 際 通 貨体 制 が,ド ルの 専 一 的 支 配 体 制 か ら複数 基 軸 通 貨 制 度 へ と移行

す る物 的 基 盤 は,少 な く.とも,1980年 代 に は で きつ つ あ った と見 なす こ とが で

きる。 そ して,.各 国 は,債 務 を累 積 さ せ る 米 国 の金 融 政 策 に掣 肘 を加 え る ど こ

ろか,米 国財 務 省 証 券 を競 って購 入 す る とい っ た ドルの 下 支 えを 行 な う こ とに

な ん の た め らい も示 さな か った 。

金 融 の規 制 緩 和 もまた 米 国 発 の もので あ り,こ れ も各 国 が 追従 しな けれ ば な

らなか った 米 国 の 第3段 階 の エ ゴ イ.ステ ィ ック な政 策 で あ ったが,各 国 は,こ

の段 階 で は競 って 米 国 の 新姿 勢 に 自 己 を適 合 させ よ う と した 。 第 ユ段 階 で の.各

国 の姿 勢,そ して 第2段 階で の 各 国 の黙 認 と と もに,第3段 階で の各 国 の 強 迫

.的 米 国 追 随 姿 勢 が,結 果 的 に複 数 基 軸 通 貨 体 制 へ の 道 を用 意 した。 金 融 の デ レ

ギ ュ レー シ ョンが,非 ドル建 て資 産 ポー トフ ォ リオ を増 加 させ,市 場 の そ う し

た 動 きに 対 して.各国 の通 貨 当 局 は なん らの抵 抗 も示 さ なか った 。 しか も,各 国

の 金 融 市場 に お い て,あ らゆ る通 貨 建 て の 金融 業務 の争 奪 戦 が 激化 した。 そ う

した 市 場 環境 が,複 数 通 貨 シ ステ ムへ の 移行 を促 進 させ てい る。 しか し,そ の

動 きは け っ して ドル忌 避 の流 れ で はな い こ とに 昨今 の国 際 通 貨 体制 の新 た な特

徴 が あ る 。 多 くの事 例 が,複 数 通 貨体 制 へ の移 行 を予 兆 して い る。

も とよ り,ド ル の弱 体 化 を表現 す る事 例 はす ぐさ ま発 見 で き る。 ユ980年代,
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米 国は 世界 最 大 の債 権 国か ら世 界 最 大 の 債務 国 へ と転 落 した。 米 国 の 金 融 は 日

本 と ヨー ロ ッパ の資 金 に大 き く依 存 す る体 質 に な っ た。 ニ ク ソ ン政 権 以 降 の 米

歴 代 大 統 領 府 は,米 国金 融 政 策 の 自律 性 を 追 求 す る た め に,ド ルの 国 際 通 貨 と

しての 重荷 を軽 減 させ て きた が,結 果 的 に そ の こ とが 裏 日 に出 て,主 要 国 お よ

び主 要 金融 市 場 に お け る米 国 の 裁 量 幅 を 非常 に小 さ な もの に して し ま った。 同

時 に,民 間金 融 市 場 の 役 割 が増 大 し,信 用 力 を もつ 国 は,こ の 市場 に ア ク セ ス

す る こ とに よ って,か な り大規 模 な借 入 をす る こ とが で き るよ うに な っ た。 こ

の こ との もつ 意 味 は国 際 通 貨 体 制 に とっ て と てつ も な く大 きい 。外 貨準 備 と し

て 各 国 の 中央 銀 行 に よ って もた れ て い る通 貨 を発 行 す る国 が,国 際 金融 市 場 を

支 配す る とい う構 図 を,こ の こ とが基 本 的 に変 化 させ た 。 い つ で も望 み通 りの

額 の流 動 性 を確 保 で き る国 は,自 国 が準 備 に置 く通 貨 の 発 行 国 の圧 力 に屈 す る

必 要性 な ど ま るで 感 じな いか らで あ るa}、 ドル の凋 落 を示 す この種 の事 例 を列.

挙 す る こ と はそ れ ほ ど困難 な こ とで は な い。 「

しか し,上 記 の よ うな兆 候 を大 き な文 脈 か ら切 断 して,近 い将 来,ド ルを そ

の他 の 通 貨 と同 等 の地 位 に まで 下 げ た 形 で の 複 数基 軸 通 貨 シ.ステ ムが 誕 生 す る

と結 論 づ け る の は 間違 っ.てい る。 基 軸 国 が対 等 の複 数 基 軸 通 貨 体 制 へ と漂 う気

配 はか す か に 見 られ る もの の,現 在 の通 貨 シス テ ム は,依 然 と して,ド ルだ け

に重 要 な 意 味 が付 与 され た 非 対 称 的 な性 質 を失 っ てい ない 。1980年 代,米 国の

国 内 貯 蓄 が大 幅 に切 り崩 され た こ とが,対 称 的 な複 数 基 軸通 貨体 制 へ の移 行 を

.阻 止 した のか も知 れ ない が,少 な く と も,年 間1000億 ドル台 もの 巨額 の米 経 常

収 支 赤字 が フ ァイ ナ ンス さ れ て い る とい う事 実 は,い まな お ドルへ の 信 認 が 国

際金 融 市 場 で 失 わ れ て い な い こ とを示 す もの で あ る。

金 融制 度 の デ レギ ェ レー シ ョ ンの 進 行 は,確 か に,非 ドル資 産 の 取 得 意 欲 を

増 大 させ は した が,新 た な 市場 参 加 者 が 手 を染 め る の は まず ドル資 産 で あ る と

3)ロ バー ト・ア リバー は,国 際通貨 システムが 「民営化」 され る傾向にあ るとして,民 営化 され

た金融市場では,あ たか も完全競争モデルの世 界の ように,独 占的パ ワーを保持 する国はな くな

るであろ うと考えてい る(Aliber,1982.P.981,

.

一
.
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い う事 実 に変 わ りは な い。 世 界 的 な規 模 で,こ れ まで 閉 鎖 的 で あ っ た各 国 の金

融市 場 が デ レギ ュ レー シ ョンに よ って相 互 の 連 関 を強 め る と き,新 規 の ドル資

産取 得 意 欲 が まず 喚 起 され る。 つ ま り,金 融 市 場 の 規 制 緩 和 が 世界 的 に進 行 す

る と き,ド ルへ の需 要 は確 実 に増 え る とい う構 図 に な って い る 。 ドル価 値 の不

安 定 に よ って,非 ドル資 産 の取 得 意 欲 が 世 界 的 に喚 起 され た が,そ れで も,ド

ル は,民 間,公 的 取 引 の 如何 を 問わ ず,計 算 単 位,取 引 媒体,価 値 保 蔵 手 段 と 〒

して,突 出 した使 用頻 度 を も ってい る。 依 然 と して,ド ル は,国 際 通 貨 と して

突 出 して い る。

197⑪年代 以 降,現 在 まで,米 国 は,国 際通 貨体 制 の 改 革 に関 す る あ らゆ る負

担 増 加 を嫌 い,自 国 の負 担 増 加 につ なが る あ らゆ る改 革 に抵 抗 して きた 。1978

年,カ ー ター政 権 が 非 ドル建 ての財 務省 証券 の発 行 を検 討 した こ とが あ った が,

そ れ は 非 ドル通 貨 に対 す る ドル価値 保証 の こ とに他 な ら ない と して,議 会 が そ

の 試 み に対 して 強力 に反 対 した 。 あ るい は,同 じ く1970年 代 末,現 行 の ドル準

備 をSDRの よ うな 第 一線 準 備 資 産 に ス ワ ップさ せ る こ と を可 能 とす る 「代 替

勘 定 」(substitutionaccount)案 を 米 国 が 提 起 した と き も,他 国 の 反 対 で は な

く,肝 心 の米 国議 会 の反 対 に よ って,こ の案 は引 っ込 め られ た 。

ジ ョ ア ン ・ゴ ア は,米 国 案 が受 け入 れ られ なか った こ とに 米 国 の パ ワー の低

下 を見,米 国 は,各 国 の 説 得 に失 敗 した と嘆 い た が(Gowa,1984),し か し,

米 国が,建 設 的 な提 案 を.各国 に提 示 し,そ の 実 現 に向 けて 努 力 した こ とは,少

な く と も,1970年 代 以 降 は な く,米 国が 負 うべ きあ らゆ る義務 を放 擲 す る こ と

に 自己 の パ ワー を強 力 に発 揮 す る とい うの が,米 国 の 交 渉 の ルー テ ィー ンで

あ った。 ア ン ドリュ ー ・ウ ォル ター(AndrewWalter)は,国 際 通 貨 に対 す る

米 国 の この よ う な姿勢 につ い て,つ ぎの よ うに批 判 して い る 。

「米 国 のパ ワー は,自 己 の望 む 解 決 策 を他 国 に受 け入 れ させ る能 力 にあ る

ので は な く,米 国 自身 に よる過 度 の負 担 が.チ想 さ れ る 場合 に,そ の集 団 的

改 革 自体 を妨 害 す る能力 に あ る」(Walte■,1993,p,234)。

現 在 で も,国 際 通 貨体 制 は,な お ドル を中 心 と した 非対 称 的世 界 にあ る とい
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う事 実 を 過 小 評 価 して は な らな い で あ ろ う。 た と えば,EMSが,米 国 の 一 方

的 な 通 貨 政 策 に歯 止 め を か け,複 数 基 軸 通 貨 体 制 へ の移 行 の 推 進 力 に な る と

い った 見解 が か な り多 く見 か け るが,残 念 なが ら,こ の よ うな 見解 は まだ 夢 想

の 段 階 に と どま っ て い る。 ヨー ロ ッパ 諸 国 は,ECUの 準 備 通 貨 と して の役 割

増 大 に つ い て,必 ず し も積 極 的で は な い 。 ドル は,依 然 と して,EMS内 で の

圧 倒 的 な介 入 通 貨,準 備 通 貨 で あ り続 け てい る(Tsoukalis,1987,p.16).

EMSは,マ ル ク を事 実 上 の ア ン カー に した 安 定 構 造 を 示 して い る が,マ ル

ク と ドル と の 間 の為 替 相 場 変 動 を遮 断で きなか った た め に,共 通 関税 同盟 が 貿

易 政 策 で 米 国 と交 渉 で きる有 力 な武 器 で あ っ た よ うに は,EMSは,ド ル掣 肘

の 武 器 には なれ なか った 。EMSの 長期 的 な安 定 は,他 な らぬ ドルの 安 定 に依

存 す る もの で あ り,非 常 に短 い 期 間 の み,ド ル を一 定 程 度 代替 で きる程 度 の も

の に す ぎ な い ので あ る(Ludlow,1982,p.129)。

そ もそ も,OECD内 の 金 融 市 場 が 高 度 に 統 合 さ れ て い る と きに,最 大 の 取

引 通貨 で あ る ドル を排 除 して 通貨 統 合 を図 る こ とな ど現 実 的 に も不 可能 で あ る。

そ れ は,ド イ ツ の姿 勢 で もあ る。 ドイ ツ は ドル を排 除 す る こ とに よ って,マ ル

ク に過 大 な負 担 が か か る こ とを非 常 に恐 れ て い る。 そ の心 理 は,自 国 にの み 金

融 的.負担 が か か る こ とを恐 れ た米 国 の通 貨 当 局 の思 惑 と基 本 的 に同 じ もの で あ

る。

日本 の 通 貨 当 局 の 心理 もま た ドル排 除 だ けは しな い とい う一 点 に集 約 さ れ る 。

少 な くと も,日 本 の金 融 市 場 は ドルか らの 自律 を 目指 す 気 配 を見 せ て い な い 。

ユ980年代 の 日本 は米 国 の赤 字 を フ ァイナ ン スす る最 大 の貢 献 者 で あ った 。 しか

し,日 本 の対 米 貸付 の ほ とん どは ドル建 てで あ ったた め に,1985年 の ドル の対

円 相場 下落 に よ っ て,日 本 の 機 関投 資 家 は莫 大 な損 失 を被 った 。 そ れ で も,日

本 は米 国へ の資 金 提 供 をや め よ う とは しなか った 。 米 国 へ の 日本 の 政 治 的経 済

的従 属 意識 が,損 失 を出 し続 け る貸 付 を継 続 ぎせ た の で あ ろ う。 ユ980年代 末 の

日本 の機 関投 資 家 に よ る外 債取 引 の じつ に80%が 米 国 債 で あ った 。 しか も,四

.半期 ご とに行 な われ る借換 債 オー ク シ ョンに おい て,こ れ ら機 関投 資家 は,発

㌧1、..
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行 量 の30か ら40%も 引 き受 け て い た ので あ る(FinancialTimes,1990,p.32)。

数 値 的 に見 れ ば,上 記 の こ とは確 実 に 米 国 の対 日依 存 の 高 ま りを 意味 して い

る。 米 国 は必 要 資 金 を調 達 す るさ い に,自 国 で調 達 コ ス トを決 定 す る こ とが で

きず,資 金供 給 条 件 の 設 定 と貸 付 意 思 はR本 に あ る こ とに な りは し まい か 。事

実,多 くの米 国人 はそ の 点 を心 配 して い た 。 しか し,日 本 は,膨 大 な経 常黒 字

額 によ って生 み 出 され た 流 動 性 を 国 内 貸付,と くに 円 に よ る貸付 に動 員 す る よ

りも,た だ ひ たす ら米 国 の 金 融 市場 に 貸 し続 け た。 債 券 投 資 に関 して は,日 本

.に第2市 場,つ ま り,債 券 の 流 通 市 場 が 整 備 さ れ て い な い こ と もあ って,そ れ

が 整 備 され て い る米 国市 場 を選 好 した の で あ る。

そ して,バ ブ ル崩壊 後,日 本 の金 融 力 が か つ て 世 界 に恐 れ ら れ てい た ほ ど に

は強 くなか った こ とが判 明 した。 エ リ ック ・ヘ ラ イナ ー(EricHelleiner,1992,

P.41)の よ う に,日 本 の 金 融 機 関 の 実 力 を高 く評 価 す る とい うの が,.バ ブ ル

崩 壊 前 の研 究 者 が 一様 に 陥 った誤 りで あ った 。1980年 代 め 日本 の金 融 機 関が 用

い てい た 戦 績 表 は,資 産規 模,発 行 株 式 時 価 評 価 額,ユ ー ロ ボ ン ド起 債 引 受 額

で あ り,確 か に,こ の部 面 に おい て 日本 の 金 融 機 関 は ダ ン トツ の実 力 を見 せ て

い た。 しか し,イ ノベ ー シ ョ ンを基 本 とす る金 融 商 品 の 開発 能力 に お い て,決

定 的 に劣 って い る とい う事 実 をヘ ライ ナ ーた ち は 見 過 ご した。1980年 代 以 降,

世 界 の一 流 の 金 融 機 関 の収 益 の太 宗 は,オ フバ ラ ン ス取 引 に傾 斜 してい たが,

日本 は そ うい った 金融 商 品 の 開発 につ ね に遅 れ を 取 り,新 しい業 務 に習 熟 した

と きに は,も は や,そ の商 品 の取 扱 で 収 益 を 得 る こ とが 困 難 に な っ てい た。 ド

ル ・ス ワ ップ市場 が そ うで あ った。 ス ワ ップ市 場 の 全 盛期 に は,日 本 の金 融 機

関 は ま った く参 入 で き なか った 。 習 熟 の 結 果,日 本 勢 の プ レゼ ン スが 大 き く

な った とき に は,し か.し,利 鞘 は取 る に足 らな い 小 さ な もの に な っ てい た 。 デ

リバ テ ィブ業 務 で は,日 本 勢 は米 国,.ス イ ス は も と よ り,ド イツ勢 か ら も大 き

く水 を あ け られ て い る(Walter,1993,p.236)。 この 面 に お い て も,ド ルは な

お 非対 称 的 な国 際 通 貨 の 主 役で あ り続 け てい る。
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H国 際通貨面における米国の構造的権力

国 際 関係 論 は,分 析 対 象 とす るパ ワー の 中 身 を い たず ら に細 分 化 して,特 定

の 問題 や レ ジー ム を限 定 して きた き らい が あ り,か え っ て,パ ワ ーの 概 念 を希

薄 化 させ て しま った 。

国際 関係,と くに国 際 通 貨 秩 序 を経 済 的 要素 のみ で 説 明 す る こ とは 間違 って

い るが,さ り とて,単 純 に 政 治 的 要 素 を加 味 す れ ぼ よい とい う こ とに は な らな

い 。 この局 面 に お け る政 治 と経 済 との 関係 は そ れ ほ ど単 純 な もの で は な いか ら

で あ る。 ヘ ゲ モ ニ ー安 定 化 理 論 は 確 か に 政 治 と経 済 とを 関連 づ け る理 論 を提 示

した 。 しか し,世 界 経 済 の 安 定 の.基礎 に 政 治 的 バ ラ ンス ・オ ブ ・パ ワー を 置 い

た の は よいが,そ の存 在 の み に経 済 の 安 定 化 の 要 因 を求 め る とい う単 純化 を行

な った こ とは致 命 的 な欠 陥 で あ る。

ま ず,ヘ ゲ モ ニ ー に よ っ て,国 際 通 貨体 制 の ルー ルが 作 られ,他 国 に そ の

ル ー ル の遵 守 が 強 制 され た とヘ ゲ モ ニ ー安 定 化 理 論 は説 明 す るが,歴 史 を検 証

して見 て も,そ う した 主 張 を裏 づ け る証 左 を見 出 す こ とは で き な い(Walter,

1993,p.249)。 まず,19世 紀 後 半 の い わ ゆ るバ ックス ・ブ リ タニ カ時代,英 国

が 他 国 の 政 策 に 大 きな影 響 を与 え た とい う事 実 を発掘 す る こ とはで き ない 。 ブ

レ トンウ ッズ体 制 で も米 国が 自 国 の ビ ジ ョン を他 国 に押 しつ け る こ とに成功 し

た とい う証 左 は な い 。つ ま り,ヘ ゲモ ニー 安 定 化理 論 は,国 際 通 貨 体 制 の安 定

化 時代 の 原 因究 明 に失 敗 した 。 他 国 に ルー ル を 強制 で きるヘ ゲモ ニー 国 の存 在

とい った主 張 は,史 実 の検 討 の 結 果作 り上 げ られ た もので は な く,あ った はず

だ とい う予 見 に基 づ くも ので しか な か った と言 わ ざ る を えな い 。

そ して,国 際 通 貨 体 制 が 動 揺 しだ した と き,ヘ ゲ モ ニ ー安 定 化理 論 は,も と

もとな か っ たヘ ゲモ ニー の 態様 を探 そ う と し,当 然 の こ となが らそれ を発 見 で

きなか った ので あ る が,今 度 は,ヘ ゲ モ ニ ー の喪 失 が 通 貨 体 制 を不 安.定化 させ

て い る とい う論 理 を提 出 す る こ とに な っ た。 これ は一 種 の 論 理 的詭 弁 で あ る。

この よ うな怪 しげ な理 論 が もて はや され た の は,ビ ナ イ ン ・ネ グ レ ク トの姿 勢

ー
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を 堅持 す る米 国 政 府 に と って ま こ とに都 合 の よい 弁 護 論 と して この 理論 が利 用

さ れ たか ら に他 な ら ない 。

もの ご とに は,そ れ を展 開 させ て い る文 脈 とい う もの が あ る 。 米 国 の パ ワ ー

は,も の ご とを管 理 す る こ とは で きなか った。 しか し,も の ご との 交 渉 時 に,

米 国 は...一定 の流 れ を設 定 し,集 団 的交 渉 過 程 に強 い 影 響 力 を行 使 す る こ とが で

き る。 つ ま り,「 あ り うべ き結 果 の 行 方」 に関 す る重 要 な 決定 因 子 に米 国 の パ

ワー は な り う る%米 国 は,そ の パ ワー を 利 用 して,1944年 の ブ レ トン ウ ッズ

の枠 組 み を な し崩 し的 に変 え る こ とに成 功 した(Strange,1986,.ch.2)。

パ ワー とは,自 国 の 利益 に 反す る他 国 の国 内 政 策 に変 更 を 迫 る とい っ た次 元

の もので は ない 。 そ もそ も,他 の独 立 国 に対 して この よ うな こ とを遂 行 で き た

国 は歴 史的 に も皆 無 で あ り,国 際 関係 にお い て,「 結 果 を 管 理 」 で きた 国 は存

在 しな か っ た⑪ 国 際 関 係,と くに,国 際 通 貨 ・国 際 金 融 の 部面 で.「起 こ り うる

結 果 の 集 合 」 に 大 きな 制 限 を加 え る こ とが 実 際 に 発 揮 さ れ た 米 国 の パ ワー で

あ った 。 あ りうべ き選 択 肢 のか な り大 きな 部 分 に 米 国 は 「ノ ン」 を宣 言 した 。

米 国 の この よ うな 反対 意 志 を無 視 した 形 で,各 国 は いか な る政 策 を も遂 行す る

わ けに は行 か なか った とい うの が 真 相 で あ る 。

米 国 政府 は,国 内の 強 力 な圧 力 団 体 の 存在 を拒 否 した こ と は なか った 。 米 国

の政 策 は ほぼ 忠 実 に米 国 内 の圧 力 団 体 の利 害 関係 を反 映 した もの で あ った。 米

国 の パ ワー とは,こ れ ら強 力 な 圧力 団体 の利 益 に な る よ う な政 策 を展 開す る た

め に,そ の利 害 関 係 に反 す るよ うな他 国 の政 策 に対 して,強 力 に ノ ンを主 張 で

きる とい う点 にあ る。 これ が,米 国 の もつ 「構 造 的権 力 」(structuralpower)

で あ り,特 定 の 結 果 を 誘 導 で きるパ ワ ー の こ とで あ る。 そ れ は,む き出 しの 権

力 を行 使 す る こ と に よ って,他 国 を圧 殺 す る とい う性 質 の も ので は な い。 「構

4)パ ワ ー を正 式 の 議 題 的 問 題 や 個 別 的 な 問 題 に 限 定 しす ぎ,全 体 と して の 文脈 で 論 じる姿 勢 を

1950年 代 に 流行 した パ ワ ー・の多 元 化 論 は 失 って い た 。 この 点 を厳 し く批 判 して,米 国 の パ ワー は

依 然 と して 図 抜 け た も の を も って い る と断 じた のが ル ー クスで あ る。Lukes,Steven,1974,1七 ω.

σ'.4RadicalVlexe5Macmillan.
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造 的権 力 」 と は,他 国 を 圧殺 して強 権 を振 るい,他 国 の意 志 に反 した行 動 を強

制 す る とい った パ ワー,つ ま り,「 関係 的 権 力 」(relationalpower)と4:区 別

され る もの で あ る(Strange,ユ988,chap.2)。

米 国 は 一 貫 して 金 融 の デ レギ ュ レー シ ョ ンを 進 め て き た。 金 融 の デ レギ ュ

レー シ ョンは,金 融 的弱 国 に おい て は 非常 に コス トが か か る もの で あ り,ド イ

ツや 日本 で す ら多か れ 少 なか れ コス ト負 担 の増 加 を忌 避 で き ない もので あ る。

に もか か わ らず,ド イツ と 日本 が 金 融 の デ レギ.ユレー シ ョ ンを黙認 して きた の

は,そ れ が 米 国 ほ どで は な い に して も,か な りの利 益 を も自 国 に もた らす こ と

が で きる上 に,コ ス ト増 の か な りの部 分 を他 国 に転 嫁 で きる と判 断 したか らで

あ る。 それ に,米 国 を 本 気 で 怒 らせ て しま っ て は,自 国 の安 全 保 障 の根 幹 が 崩

れ る とい った恐 怖 心 が 両 国 に は あ った 。

これ は,戦 後,フ ラ ンス が 米 国 の理 不 尽 さ を一 貫 して 攻 撃 し,理 論 的 に もか

な り的 を得 た もので あ りな が ら,こ れ ま た 一貫 して米 国 は も と よ り,ド イ ツ,

日本か ら も無 視 され,す べ て の 通 貨外 交が 失 敗 して きた こ とへ の解 答 で もあ る。

フ ラ ン スは,米 国 を敵 に回 す こ とに よ って,米 国 の軍 事 的 傘 か ら外 さ れ て も,

そ れ に替 わ る別 の安 全 保 障 政 策 が 存在 す.るこ とを他 の 主要 国 に説 得 で きなか っ

た 。つ ま り,軍 事 的 安全 保 障 政策 をつ い に作 り上 げ る こ とが で きなか っ た(cf.,.

Treverton,1978)。 ドイツ と 日本 が,こ れ ほ ど の経 済 力 を 築 き上 げ な が ら も,

依 然 と して対 米 依 存 的,対 米 従 属 的 政 治構 造か ら脱 却 で き ない の も,こ の 軍事

的 依 存 の存 在 につ きる。 日本 な どは,ア ジア に お け る地 理 的 な有 利 さ か ら,充

分,自 律 的 な地 域 関係 を構 築 で き るは ず で あ.るに もか か わ らず,タ ブー の ご と

くそ の 方 向 に政 治 の転 轍 を向 けな い の も,ひ とえ に,日 米 安 保 条 約 の 存在 に よ

る(Wa】ter,1993,p,238>。

米 国 に法 外 な特 権 を与 え る こ とを各 国 が 許 容 した の は,米 国が 世 界 に提 供 し

た安 全 な レジー ムのせ いで あ り,こ の レジー ムに 乗 りさ えず れ ば,各 国 は大 き

な経 済 的 繁 栄 を享 受 で き る とい った 「暗 黙 の取 引 」(implicitbargain)が あ っ

たか らこ そ,1950,60年 代 の ドル体 制 ぽ安 定 して い た が,こ の シス テ ムが 崩 壊
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した のが1971年 で あ り,以 降,米 国 の ヘ ゲ モ ニ ー は消 滅 の 一 途 で あ る とい うの

が ヘ ゲ モ ニー 安 定 化 論 者 た ち の見 解 で あ った(Cohen,1977,p.97)。1970年 代

に これ ら論 者 た ち の理 論 形 成 が 行 な わ れ た せ い もあ っ て,ヘ ゲモ ニ ー安 定化 論

に は,1980年 代 と90年 代 の 米 国 の 金 融 的 権 力 の 強 化 の理 論 化 が ま った くで きて

い な い とい うのが 真 相 で あ ろ う。

冷 戦 体 制 の 崩 壊 後,「 安 全 保 障 とい う接 着 剤 」(securityglue)が,国 際 金 融

.市場 を安 定 化 させ る とい う側 面 は 薄 れ た 。 こ れ まで は あ った 条 件,.つ ま り,安

.全保 障上 の観 点 か ら くる市 場 の 維 持 は 困 難 に な っ て い る よ う に思 わ れ る。 しか

し,い まで は,日 本 や ドイ ツが,軍 事 的 安全 保 障 よ り も,高 度 に統 合 され た 金

融 市 場 に,自 己 の最:大の利 益 を.見出 す よ うに な っ て お り,そ れ を維 持 す る も っ

と も効 率 の よい手 段 が,金 融 市 場 で 米 国 の イニ シ アテ ィブ を認 め る こ とで あ る

との了 解 を両 国 が もつ よ うに な った 。 結 果 的 に,金 融 市 場 は各 国の 集 合 的 努 力

の結 果 と して安 定 的 に 維持 され る こ と に な っ た ので あ る(c正,Frieden,1989,

お よび,Walter,ユ993,inFawcettetal,,ed,)。

米 国 の基 本 形 は多 国 籍 企 業 の 経 済 活動 に あ る。 こ の1点 は,い さ さか も看 過

さ れ て は な らな い 。 な る ほ ど,米 国 は 「北 米 自由貿 易 地 域 」(NAFTA)協 定

を結 び,一 見,グ ロー バ ル経 済 の異 分 子 で あ る地 域 主 義 に傾斜 して い る。 これ

は,経 済 的意 味 合 い よ り も,む しろ,EUの 成 立 を睨 んだ 政 治 的 意 味 合 い,そ

して また 歴 史 上 初 め て 出現 した メ キ シ コ の親 米 政 権(サ リナ ス政 権)へ の梃子

入 れ とい う側 面 を 最 大 の存 立 基盤 と して い る ので あ って.,け っ して,経 済 的 意

味 合 い にお け る合 理性 を もっ て い るわ けで は な い 。 米 国 は,世 界 の 主要 国 の 中

で もっ とも多 国 籍 化 が 進 んで い る 国で あ り,こ の 多 国 籍化 の進 展 こ そが,米 国

の経 常 収 支 赤 字 と国 際 的債 務 超 過 の原 因 で あ る。 つ ま り,米 国 は,金 融市 場 の

グ ロ ーバ ル化 以 外 に経 済 的 に生 き延 び る手 段 を もち え な くな っ て しま った の で

あ る5:脚。

5)「 実際 の ところ,多 国籍企業の進展が それ らの黒字喪失 の主要 囚であったのか もしれない.米

国は また,赤 字を ファイナ ンスす るため に,ま た,競 争を促進 し,新 しい経営手法や新技術 を!
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金 融市 場 の デ レギ ュ レー シ ョンは,米 国 に よ り主 導 され,主 要 国 が積 極 的 に

協 力 す る こ とに よ っ て推 進 され た もの で あ る こ とは否 定 で きない 。 しか し,そ

れ は,市 場 原 理 に 基づ く改 革 で あ ろ う との 明 示 的 な意 志 の結 果 で は な く,市 場

間の 競 争 的 側 面 に よ って もた ら され た もの で あ る。 お そ ら く,各 国が 自国 の利

益 の み を求 め て しの ぎ を削 為 と き,市 場 はか ぎ りな く 自由 な もの に な ら ざ る を

え ない の だ ろ う。

}

III市 場 と 権 力

国際 通 貨 と国際 金 融 の 部 面 で,常 識 的 に語 られ るの は,・米 国 の ヘ ゲ モ ニ ー の

低 下 で あ る。 しか し,米 国 の 金 融 的 ヘ ゲ モ ニ ーが 低 下 した こ と を示 す証 左 は得

られ な い 。 む しろ,は っ き り して い る こ とは,主 要先 進 諸 国 に おい て,国 家 が

市 場 に対 す る.パワー を失 って しま った とい う事 実 で あ る。 ただ し,誤 解 は こ こ

か ら生 じる。 市 場 の優 位 に対 す る国 家 の チ ェ ック機 能 が ま った く働 か な くな っ

た とい う誤 解 が それ で あ る。 過 去 の 推 移 を 見 て も明 らか な よ う に,市 場 は,為

替 レー トの水 準 な り,国 際 貸 付 の 規 模 に 関 す る均 衡 を 内生 的 に決 定 す る能 力 を

も って い な い。 これ に対 して,公 的 部 門 は 主 と して法 的裏 づ けで も って,市 場

を設 計 し,誘 導 す る能 力 を もつ 。 た だ し,公 的部 門 の そ の能 力 が 以 前 に比 して

大 幅 に低 下 した こ とは事 実 で あ る。 金 融 市場 が グロ ー バ ル な形 で 統 合 され るに

つ れ て,国 民 的 な枠 組 み で しか 動 け な い公 的 部 門 の市 場 誘 導 能 力 が 小 さ くな る

か らで あ る。 しか も,民 間金 融 市場 にお い て,も っ と も影 響 力 を発 揮 で き るは

ず の 米 国 が,基 本 的 に金 融 機 関 を放 任 した た め に,各 国 の通 貨 当局 は ます ま す

金 融 市場 の 管理 の 困難 さ を思 い しらさ れ た 。 日本銀 行 や,ブ ン デ スバ ン クは,

米 国の 無 責 任 さか ら くる金 融 市 場 の 混 乱 を鎮 め る た め に,し ば しば 市 場 に介 入

、導 入す るために,一 部の国内手段 には不利益 を与える ことだが,証 券投資 と直接投資 との両チ ャ

ンネルを通 じて外 国資本を引 きつ けることに重要な利益 を見出 している.こ れ らすべてが示 して

い ることは,戦 後進展 して経済 的相互依存のか なりの深ま りであ り,そ の 関係の瓦解が主要経済

3大 国か らたきな ものを奪う ということであ る一IWa[[er,1993,Pp.239.40)。

一
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しょ う と したが,1987年10月 の 株 価 大 暴 落 が 示 す よ うに,市 場 は,米 国 の 自由

放 任 策 の影 響 力 の方 が,日 本 や 西 ドイ ツの 懸 命 の市 場 介 入政 策 の効 果 よ りもは

るか に大 きい と判 断 し,米 国 以 外 の 通 貨 当 局 の 政 策 と反対 の動 き をつ ね に示 し

てい た 。 そ して,当 局 は,つ ね に投 機 筋 に 負 け た 。

自国 の 自律 的 な金 融 政 策 の 採 用 が つ ね に投 機 筋 に よ っ て妨 害 され て きた こ と

に危 機 感 を もつ 経 済 学 者 の 中 か ら,現 在 の グ ロ ーバ ル な金 融 シ ステ ム の一一一部 を

解 体 し,各 国政 府 に よ る一 定 の市 場制 御 を可 能 に させ るべ きだ との主 張が しば

しば 出 され て きた(Tobin,1982b,p.116;Dornbusch,1986,PP.223-25)。 資 本.

移 動 へ の金 利 平 衡 税 な どが そ の 手 段 で あ る が,現 実 的 に も これ は採 用 す るに は

あ ま りに も困難 な政 策 で あ る。 ま ず,国 内 金融 市 場 と国際 金 融 市 場 との境 界線

が あ い ま いで あ る た め に,資 本 管 理 な ど不 日f能に近 い。 資 本 移 動 の 管 理 は 比較

的 容易 で あ った ユ940年 代 後 半 か ら1950年 代 末 に か け て の時 期 で す ら,ス ター リ

ン グへ の投 機 を狙 い とす る資.本移 動 に 制 限 を課 す こ と は,非 常 に 困 難 で あ った。

い まで は,多 国 籍 企 業 に よ る貿 易 フ ァイ ナ ンス の一 般 化 に よ って,経 常 勘 定 取

引 と資 本 勘 定 取 引 との 実 務 的 な 区 別が 困難 に な り,資 本 移動 の管 理 な どはす で

に不 可 能 に近 い こ とで あ る。

世.界の 資 金 は 米 国 に流 入 し,米 国 の消 費 水準 を維持 した。 しか し,こ の 事 実

だ けで 見 て も,市 場 の 自 由 な諸 方 に資 本 移 動 を 委 ね る こ とが ベ ス トで あ る とは

言 えな い こ とに な る 。資 本 を真 に必 要 とす る地域 は途.卜国で あ るの に,市 場 の

自由 化 は,世 界 の資 金 を して 途.ヒ国 を 迂 回 させ て しま っ た。 米 国 へ の投 資 が す

べ て バ ブ ル 的 な もめで あ った と断 じ る こ とは乱 暴 で あ るが,そ れ で も,資 金 需

要 の 緊 急性 を無 視 す る市 場 の 論 理 な る もの を手 放 しで 礼 賛 して い い ものか ど う

か,こ れ は,危 機 認 識 の 差 か ら出 る相 違 な のだ ろ う。

資本 の生 産 的投 資 を重 視 す る立 場 か らは,長 期 的 投 資 を生産 的 と見 な し,短

期 的投 資 を バ ブ ル的 と見 なす 傾 向 が 出 て くる。 しか し,こ こで も,短 期 と長 期

との 区 別が 実 際 に は非 常 に難 しい とい う難 問 にぶ ち当 た る。 そ もそ も,短 期 的

な ものが 投 機 的 で,長 期 的 な もの が生 産 的で あ る とい った無 邪 気 な思 い 込 み か
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ら脱 却 で きな いか ぎ り,急 進.戻す る世.界的 な金 融 市 場 の イ ノベ ー シ ョンの意 味

を 理 解す る こ とはで き ない だ ろ う。

金 融 の デ レギ ュ レー シ ョンの 問題 は,単 に金 融 市 場 の統 合 化 が 進展 した とい

うだ け で な く,金 融 市 場 と通 貨 権 力 との 関係 に第3番]の 変 化 が 生 じてい る こ

とを 示 して い る。

第1番 目 の変 化 は,第1次 世 界 大 戦 以 前の,英 国 を 中心 とす る 国際 金 本 位 制

が 引 き起 こ した変 化 で あ った 。1914年 以 前 の 国際 金 本位 制 は,.1945年 以 後 の ド

ル本位 制 の時 代 と は異 な り,英 国 の軍 事 力 に依 存 す る もので は なか った 。 各 国

の 権 力 者 が 金 本位 制 が もた らす 通 貨価 値 の安 定 を強 く希 求 し,そ の こ とに よ っ

て,実 体 経 済 の振 幅 が 大 き くな る こ との犠 牲 を進 んで 甘 受 す る意 思 を も ってい

た 。 実 体経 済 に 国 家が 介.入す る こ とな ど思 い もよ らない こ とで あ った 。 この よ

うな 心理 的 な環 境 が,金.本 位 制.の 「ゲ ー ム の ル ー ル」 を広 く受 け入れ させ たの

で あ ろ う。両 大 戦 問期,お よび,1960年 代 に 国家 的利 害 関係 か らあれ ほ ど英 国,

そ して後 に は米 国 の通 貨 権 力 に徹底 的 に抵 抗 した あの フ ラ ンスで さ え,19ユ4年

以 前 に は,ポ ン ドが 危 機 に直 面 す るや 否や,進 んで イ ング ラ ン ド銀 行 へ の 緊急

支援 を行 な っ てい た。 金 本 位 制 の もつ 通 貨価 値 安 定 を フ ラ ンスで す ら最 重 要 の

政 策 課題 に置 い てい た こ と を これ は物 語 る もので あ る。 この 時期,市 場 が 権 力

に優.先 してい た 。

両 大 戦 間期 に な る と,国 家 な い しは通 貨 権 力 が 行使 す る経 済 的役 割 が 飛 躍 的

に増 大 した 。 各 国 の 権 力 は,実 体 経 済 の 不 安 定 さ を 国 内 通 貨 政 策 の 総 動 員 に

よ っ て乗 り切 ろ う とす るよ うに な っ た。 そ こで は,国 内通 貨 政 策 を外 的 に拘 束

す る よ う な金 本位 制 ほ邪 魔 な もの と して 意識 さ れ た。 金 融 制 度 の 大 転 換 が 生 じ

た ので あ る。 各 国 の 国 内 事情 が 金 本 位 制 の ルー ル に優 先 され る よ うに な った結

果,国 際 金 融 市場 の統 合 性 は非 常 に弱 い もの に な って しま った 。 英 国.主導 下 の

国際 金 本 位 制 は こ こに 終息 せ ざ る を え なか った ので あ る。 つ ま り,金 本 位 制 の

崩 壊 と は,英 国 の ヘ ゲ モ ニ ー の低 下 か ら きた とい うよ り も,国 内 経 済 に 介 入 し

たい とい う各 国 の 通貨 権 力 の意 思 が もた ら した もので あ った とい え る。

ー
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第2次 世 界 大 戦 後 の 固 定相 場 制 が しば ら く安 定 した の は,秩 序 あ る 国際 通 貨

シス テ ム を維 持 す る こ とに 協力 す る 国家 の役 割 と,国 内 に お け る 国民 的福.祉を

増 進 させ る国 家 の役 割 との 問 の折 り合 い が 各 国 で 了 解 さ れ て い た か ら で あ る。

各 国 の権 力 は,国 内 政策,と くに福 祉 政 策 を権 力 維 持 の 最:大の 手段 と して 強 く

希 求 しなが ら も,1930年 代 の よ うな ア ウ タ ルキ ー 的 経 済 が引 き起 こす 悲惨 な経

済 的 帰結 を経 験 的 に思 い 知 ら され て い た 。 各 国 の為 政 者 はつ ね に国 内 問題 と国

際 問題 との折 り合 い に腐 心 して い た の で あ る。

しか し,時 間 の経 過 とと もに,貿 易 と金 融 面 で の相 互 依 存 の 進 展 が 各 国 の 国

内 政 策作 成 シ ステ ム を浸 食 す るよ うに な っ て行 っ た。 最 初 に浸 食 され た の は基

軸 通 貨 国 の米 国で あ った 。 基 軸 通 貨 国 で な か っ た時 代 の米 国 は,国 内 政 策 の作

成 に あ た って非 常 に高 い 自律 性 を も って い た。 しか し,金 ドル本位 制 の 下 で は

そ の 自立性 は次 第 に崩 れ る可 能性 を大 き く して いた 。.その た め に,米 国 はす で

に1960年 代'ドぽ か ら 自国 の脇 腹 に さ さ っ た金 とい う大 きな刺 を抜 き取 る決 意 を

固 めて い た 。 そ の 決 意 は,黒 字 国 の調 整 を ま った く促 さ な い 固定 胴陽 制 を廃 棄

す る意 思 を も米 国通 貨 当局 に植 えつ けた 。 そ して,固 定 相場 制 で はな く,市 場

に よ って 貿易 の イ ンバ ラ ンス を調 整 さ せ る とい う考 え方 に米 国 の権 力者 は次 第

に 辿 りつ くこ と に な った 。 そ の た め に も,国 際 通 貨 シ ス テ ムの 管理 に ドイ ツ,

日本 を加 え る とい った 集 団 的 管理 体 制 が定 着 す る前 に金 融 の デ レギ ュ レー シ ョ

ンを押 し進 め,ド ルが い か な る外 的権 力 か ら も拘 束 され な い体 制 作 りに先 手 を

打 っ た と.見なす こ とがで きる。

国 際 金 融 体 制 の歴 史 を通 じて,英 国 な り,米 国 な りが 国 際 的 な中 央 銀 行 機 能

を担 った とい う考 え方 は 基本 的 に間 違 って い る。1914年 以 前 の 金 融 シ ステ ム も,

1945年 以後 の それ も,英 国 と米 国 の 銀行 は,事 実 上 の国 際 的 な 金 融 仲 介 業務 を

遂 行 した こ とは確 か で あ るが,だ か ら とい って,シ ス テ ム全 体 の安 定 を 図 る行

動 を取 った こ とは ほ とん どな い 。彼 らは,自 らの 支 払 能 力 と業務 の 収益 性 に し

か 関心 を もた なか った 。

明確 なヘ ゲモ ニー が 存在 しな い の に,1950年 代 と60年 代 の 国際 通 貨体 制 が 相
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対 的 な安 定 性 を示 したの は,多 数 の 非 貨 幣 的 要 因 の 集合 体 の存 在 のせ い で あ る

とい う点 の 認識 が必 要 で あ る。 国 際 貿 易 シス テ ム が比 較 的広 く開 放 され て い た

こ と,両 大 戦 間期 の米 国 の よ うな シス テ ム 維持 に 無 関心 な圧 倒 的債 権 国 が い な

か った こ と,ド イ ツや 日本 の 経 済 成 長 の 基 盤 が 存在 して,こ れ ら両 国 が 生 み 出

す 国 際 緊張 が深 刻 に な らなか った こ と,等 々 が そ う した非 貨 幣 的 要 因 で あ る。

金 融 的 な相 互 依 存 の 高 ま りが 国 際通 貨 シス テ ム を不 安 定 に し,そ れ が,上 記

の 非 貨 幣 的 要 因の 基 盤 を崩 した こ とは 確 か で あ るが,し か し,過 去100年 以.ヒ

にわ た る経 験 か ら見 て,資 本 移 動 の 相 対 的 な 自 由 な シ ス テ ム を阻 も う とす る国

際 貿易 ・通 貨 シス テ ム を維 持 す る こ とは不 可 能 で あ った こ と も事 実 と して認 知

され な けれ ば な らな い。 問 わ れ る べ きは,資 本 移 動 の 自 由 さ を保 証 しつ つ 国際

通 貨 シ ステ ム を安 定 的 に維 持 す るに は どの よ うな方 策 が あ るか とい う こ とで あ

る。.

1950年 代.60年 代 と国 際 資 本 移 動 が復 活 して くる と と も に,固 定 相 場制 は維

持 され な くな った 。 そ れ が,各 国 の マ クロ経 済 政 策 の 自律 性 を損 な う もの と判

断 され たか らで あ る。 しか し,変 動 相場 制 に移 行 して も,マ ク ロ経 済 政 策 の 自

律 性 は維 持 され なか った 。 国 際 的 な金 融 統 合が 各 国 の 自律 を 許 さ な か ったか ら

で あ る。

今 日,各 国 で 福 祉 政 策 り 大 幅 な後 退 が 見 られ るの も,こ の 金融 的統 合 の なせ

る業 で あ る。1980年 代,ス ウ ェ ー デ ンの企 業 は,福 祉社 会維 持 の た め に払 う規

.制 と税 の 大 きさ を忌 避 して,相 次 い で 海外 に流 出 した。 ス ウ ェ ー デ ンは福祉 政

策 の 一 部 を 放 擲 せ ざ る を え なか っ た。

しか し,「 市 場 の 規 律 」 に従 っ て おれ ば よ い わ け で もな い 。 米 国 の貯 蓄 ・貸

付 組 合 の 破 産 を見 て も,そ して,近 年 の 日本 の バ ブ ル崩 壊 に よ る金 融機 関 の深

刻 な 不 良債 権 の 累 積 を 見 て も,市 場 が 事 態 の推 移 に警 告 を発 す る よ う にな るの

は あ ま りに も遅 い。 事 態 が 収 拾 で きな くな り,国 家 が 全 面 的 に負 債 を背 負 い込

む とい う局 面 に至 る まで 市 場 は沈 黙 して い た とい う事 実 は深 刻 で あ る%

6)「 市場 というものは,金 融行動の良し悪 しを判断する客観的基準を本質的に提供できないの/

一

.
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結 論 的 に 言 え ば,「 国家 か ら市 場 」 へ の パ ワー ・シ フ トが あ った と見 る近 年

の 支 配 的 な見 解 は基 本 的 に誤 って い る とい う こ とで あ る。 そ う した 理解 は,ど

の 社 会 的集 団が 勝 ち,ど の社 会 的 集 団 が負 けた のか とい う社 会 構 成 員 のlllの パ

ワー ・シ フ トを無 視 す るか らで あ る。金 融 革命 と言 え ど も,特 定 の 社会 集 団 の

利 益 に か な うも.ので あ るが,別 の 社会 集 団 の利.益に反 す る もの で あ る点 に変 わ.

りは な い。 少 額 貯 蓄 者 に対 す る大 金 融 資 本,商 業 銀 行 に対 す る証 券 会 社,国 内

に とど ま る しか ない 中小 企 業 に対 す る海 外 移 動 の 自 由な大 製造 業企.業,国 際 移

動 ので きない ブ ルー カ ラー に 対す る金 融 マ ン,こ う した パ ワ.一シ プ トが 社 会 的

分 裂 を もた らす こ と な く持 続 で き る もので は な い。 こ う した社 会 的 ヘ ゲ モ ニ ー

の 移動 と構 造 こ そが 分 析 され な け れ ぼ な らな い ので あ る。 そ して,も っ と も不

利 益 を 被 っ た の は,国 家 そ の もの で あ った。 国家 こ そ は完 全 に海外 移動 で きな

い もの だか らで あ る。
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