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〈書 評〉

吉沢法生rイ ギ リス再 建 金 本 位 制 の 研 究 』(新評論1986年)

福山大学経済学部 田 中 生 夫
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わが国のイギ リス金融史研究は,近 時,両 大戦

間期へ重心 を移 しているが,こ こでは,比 較的新

進 の研究者 のそれぞれの観点か らす る研究成果が

続 出 してお り,そ の結果,イ ギ リス戦間期金融史

像は,広 さと深 さにおいて,ひ と昔前 とは面 目を

0新 しつつあ るといってよいであろう
。戦間期金

融史研究の盛行の背景には,1971年 以来 ドルを基i

軸通貨 とす る国際通貨制度 の大過渡期が始まって

い るとい う現実認識か らの関心があることはい う

までもないが,し か し,外 国人に よる画期的研究

が連続 していることに よる刺戟 も無視できないで

あろ う。

本書は,こ の研究動向の一翼をにな う著者が約

10年 の間に発表 した論文9編 に書下 しの1編 を加

えた合計10編 か ら成 る論文集であって,そ の章別

編成 とそれぞれの初出時期はつ ぎの通 りである。

第1章 ホー トリーの金為替本位制論の学史的

意義について(1975年12月)

第2章 ホー トリーの中立貨幣政策一IMF体

制前期のポン ド問題をめぐって一一(1977年2

月)

第3章 ケインズにおける管理 と不換一 『貨幣

改革論』を中心として一一(1980年6月)

第4章 ヶインズのフロー ト制観 と1970年 代の

現実(1981年5月)

第5章 シテ ィとカンリフ委 員 会一一 金準備問

題を中心にして一(1982年12月)

第6章 戦間期イギ リスの自由銀行論について

(初出)

第7章 再建金本位制下におけ るイングランド

銀行 の対 外活 動 につ いて(1975年7月)

第8章 再建 金本 位制 ・再論(1976年4月)

第9章 モ ン タギ ュ ・ノーマ ンの国際 主義 と産

業 介入一一再建金本位制におけるイングラソ ド

銀行の政策革新 一一(1978年11月)

第10章 イギ リス再建 金本 位制 の 崩 壊 一 一信用

需給ギャ ップを中心 として一一(1983年3月)

さて,序 文 に よれ ぽ,本 書 は二 つ のテ ーマを も

って い る。 前半 の第1-6章 は通 貨制度 論議 を,

後 半 の第7-10章 は通 貨制 度 そ の ものを対象 と し

て い る。

まず,前 半 部分 の通 貨制 度論議 につ いて,そ の

概 要 をみ よ う。著者 は,カ ン リフ報告(1918年)か

ら金復 帰(1925年)と 金 再放棄(1931年)を 経て1930

年 代半 ぽ に至 る時 期 の著名 文献(1923年 のR.(r.ホ

ー トリー,第1章;同 年のJ.M.ケ イソズ,第3章)に

対 して新 解 釈 を与 え る とと もに,埋 もれて い た文

献(1918-19年 のF.シ ヤスターとE.H.ホ ールデソ,

第5章;1936年 のV.C.ス ミスと1934年 のH.ミ ューレ

ン,第6章)を 紹 介 してい る。 カ ン リフ報 告 対 ケ

イ ンズ とい う単純 な図式 の通 貨制度 論史 の伝 統 に

対 して,多 様 な通 貨 制度論 議 を 明 らか に して,ポ

ン ドを基 軸通 貨 とす る国際 通貨 制度 の大過 渡期 開

始期 におけ るイ ギ リス の社 会諸 相 を瞥見 させ て い

る。19世 紀初 期 の地金主 義 対反 地金 主義 論争 お よ

び 中期 の通貨 主義 対銀 行主義 論争 の時 期 にお いて

も,主 要 な対 立的 論議 の傍 らに 多様 な論 議が あ っ

た こ とを,か つてF.W.フ ェター(Development

ofBritishMonetaryQrthodoxy,1797--18751965)

が 明 らか に したが,著 者 は戦 間期 につ い て異 色 の

学 説史的 研 究分 野 を開拓 した の であ って,興 味深

い ものが あ る。
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ところで,前 半部分には,第2次 大戦後を直接

の対象 とした2編,つ ま り,IMF体 制前期の ポ

ソ ド問題を と り上げた第2章 と1970年 代のフロー

ト制 を考察 した第4章 が含まれている。序文は,

その2編 について,戦 間期におけるホー トリー対

ケイ ンズの論議 の特色が,第2次 大戦後の二つ の

時期における拡大 された展望の中で,よ り明確に

理解 され ることを意図 したものであるとい う。評

者に よれば,2編 のそれぞれに託 した著者 の意図

が妥当であるとして も,し か し,そ の2編 を直ちに

戦間期研究の本論に とり入れ るのは無理であろ う。

本書に入れ るとして も補論 ではないか。換言すれ

ば,論 文集である本書の章別編成にも う一段の工

夫があれば よか った とい うことになるのである。

つ ぎに,通 貨制度そのものを考察 した後半部分

の概要に移ろ う。別のテ ーマを とり上 げた第10章

を除 くと,第7-9章 は再建金本位制下のイ ング

ラン ド銀行の特殊活動を対象 としている。第7-

8章 は,し ば しば行なわれた対外活動(為 替市場オ

ペレーシ・ソと金市場措置)を,第9章 はそ の時 期

の末期における産業への直接介入を と り上げてい

る。著者はそれ らの活動の実態を詳細に説 明 して

いるが,特 色はむ しろそれ等の活動 の経済社会体

制上の性格を慎重に検討す るところにあるといっ

て よい。すなわ ち,対 外活動は管理通貨制下のE.

E.A.(為 替平衡勘定,1932年 設置)に 通 ず る要 素

をもつにかかわ らず,金 本位制擁護政策 の一環 で

あること,ま た,産 業介入は保 護 主 義(ナ シ・ナ

リズム)と は本質を異に してお り,以 前か ら の 国

際主義(自 由貿易)原 理の下での産業合理 化 政 策

であると,規 定 している。

ところで,第9章 においては,評 者 が か つ て

「公定歩合政策 に関するノーマ ン総裁 の証言

イギ リス再建金本位 の金融政策研究 序 章」(r金融

経済』昭和51年6月,所 収)で 用いたデ ィスデ フレー

シ ョンの用語に関連 して,著 者か ら批評が よせ ら

れてい る。あ ま り多 くを述べ る余裕 はないが,こ

こで,い く分言及 してお くのが適当であろ う。

評者 の旧論は1929年 までのイ ングラン ド銀行の

諸活動の全体を対象 としてお り(従 ってそれ以後の

産業介入には及んでいない一一一拙論 前掲誌,p.16,

n.1参 照),そ の政 策体 系 の性 格 を,公 定 歩合 政策

に意 図的 デ フ レー シ ョンをみ るS.ポ ラー ドに反

対 して,デ ィス デ フ レーシ ョソの用語 で表現 した

ので あ る。批 評 に対す る評者 の回答 の核心 は これ

に尽 き るのであ るが,念 のため に,こ の時期 の不

況 とイ ン グラ ソ ド銀 行 の政策 との関係 につ いて の

評 者 の見解 の 中心 部分 につ いて も,述 べて お こ う。

(1)評 者 の 旧論は,再 建 金本位 制下 のイギ リス

の不 況 の主 た る原因 につ いて,1929年 まで は西 ヨ

ー ロ ッパ諸 国 の平価 切下等 の対 抗措置,1929年 以

後 はア メ リカの政 策 ミスに よる世 界大 不況 で あ っ

て,イ ギ リス の通貨 政策 で はない とす るセイ ヤ ー

ズの見解(拙 訳rR.S.セ イヤーズ 『1925年の金本位

制復帰』 〔1960年〕」 『福山大学経済学論集』第10巻 第

1・2合 併号,1986年 所収)に 多 くを 負 うて い る。

② イ ン グラン ド銀行 は これ らの海 外要 因か ら

の圧 力 に対 して,著 者 のい う対 外活動 か ら産 業 介

入 へ と政 策手段 を段 階的 に発展 させ た ので あ る。

後 に紹 介す るよ うに,第7章 お よび第9章 は,

それ ぞれ のテ ー マを追 求 して貴 重 な要 素を 含 んで

い る し,著 者が 両者 に与 えた社会 経済 体制 上 の性

格規 定 に対 して も評者 に異 論 はない のであ る。 し

か し,不 況 とイ ソグ ラン ド銀 行 の政策 の関係 全体

につ いて著者 が ど う考 えて い るのか は,そ こで は

つ いに 明 らか に され て いない と考 え ざるを えな い。

五

各章 の内容を紹介 しよ う。但 し,前 記の理 由に

よって,第2章 と第4章 は除 くこととしたい。各

章 は,そ れぞれ の個別テーマを関連事項にも及ん

で緻密にねば り強 く追求 してお り,読 み こた7..の

ある力作であ る。以下,順 を追 ってみていこう。

第1章 は,こ れまであま り注 目され ることのな

か った,ホ ー トリー 『貨幣再建論』(1923年)に お

け る金復帰賛成論 としての金為替本位欄論を再評

価 している。

まず,英 米二 国間協定に よる特徴的な金為替本

位制 の仕組を説明 し,こ れの提唱は金不胎化政策

を とっていた当時のアメリカに対す るイギ リスの

一つの対応であることを指摘す る。つぎに,ケ ィ
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ンズの 『貨 幣改革 論』(1923年)と の相違 に言 及す

る。す なわ ち,信 用統 制 に よ って物価 安 定を 目指

す 点 にお いて は両者 は共通 しなが らも,イ ンフ レ

容 認的 で ナ シ ョナ リズ ムの色彩 を もつ ケイ ンズ に

対 して,ホ ー トリーには イ ン フ レ抑制 お よび 国際

均衡 優位 の傾 向が み られ る こ とを,注 意 して い る。

第3章 は,ケ イ ンズ の 『貨幣 改革論 』 にお け る

金復 帰反 対が 不換(フmト)制 の提 唱 と な る 根

拠 を 明 らか に して い る。 ユ923-24年 にお け るケイ

ンズ対 ホ ー トリー論 争 の分析 に よって ,ケ イ ンズ

の批 判 の よ り多 くが カ ソ リフ報告 で な くホー トリ

ーに向 け られ て い るこ とを指 摘す る
。

ケイ ンズ の不換(フ ロー ト)制 の提 唱 は,ア メ

リカにお け る信 用統制 の失 敗す なわ ち懸念 され る

イ ンフ レに よ る輸入 イ ンフ レを 封 じ込め るた め の

機 構 にほか な らな い。 そ して,そ れ は ア メ リカに

おけ るイ ンフ レ懸念 をみ ないわ け では ないが,金

復 帰 に よるイ ギ リスの利益 に よ り多 く注 目して,

金 為替本 位制 に よる対 米協 調型 の金 復帰 を い うホ

ー トリーへ の批判 なので あ る
。

ケイ ソズが ア メ リカにおけ る信用 統制 の失 敗を

予 想す る理 由は,知 的 集 団が政 治 に対 して影 響力

を もつ イ ギ リスの伝統 が ア メ リカには欠 けて い る

と考 えたか らで あ る。 従 って,不 換制 提 唱 の根本

には,ナ シ ョナ リズム と ともに,政 治 の伝統 にお

け る両 国 の相 違 に関す るケイ ンズ の認 識が あ った

こ とを,著 者 は主 張 して い る。

第5章 はL.エ ヒ ュー ムの論文 「金 本位制 とデ

フ レーシ ョン:ユ920年 代 の問 題 と対 応」(1963年)

の検 討 であ る。

ケイ ンズの金 復帰反 対 論 は荒野 にお け る弧 独 な

叫び声 で あ った とす る通 説 に対 して,ヒ ュー ムは

疑 問を 投 じた。す なわ ち,シ テ ィにみ られ た 金準

備増 強論 に ケイ ンズのデ フ レ反 対論 に通 ず る要 素

が あ る こ とを指摘 した の であ る。 ヒュームは特 に

カ ン リフ委 員会 に おけ るE.H.ホ ール デ ンの証 言

等 の中 に,ひ んぽ んなバ ン ク ・レー ト操 作 に よる

引締 め効果 を金 準 備の増 強 に よって緩和 しよ うと

す る1907年 以来 の シテ ィの意 図を みた ので あ る。

これ に対 して,著 者 は金準 備増 強論 の解釈 につ

いて は,ヒ ューム よ りはセ イ ヤーズ(1976年)を と
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るべ きであるとい う。セイヤーズによれぽ,金 準

備増強はふつ う複数金準備制か ら単一金準備制 へ

の変更であるが,ホ ールデ ンは金準備増強のさい

金準備管理 の 多元論(緊 急時における銀行家の管理

への参加,つ まり,1844年 銀行法の改正)を 見込んで

いたのであ る。カン リフ委員会が下 した結論は,

単一金準備制(金 貨流通の廃止)と1844年 法の継続

であ って,ホ ールデ ンの金準備増強論を と り入れ

たが,III年 法改正要請 は切 り捨てたのである。

第6章 は埋 もれていたV.C.ス ミス(1936年)と

H.ミ ュー一レン(1917年 ,再 版1934年)の 自 由 銀 行

論(中 央銀行制度批判)を 紹介する。

ス ミスの論 旨 中央銀行制度 は発券独 占を基礎

に信用統制を行ない最後の貸手機能を もつ制度で

ある。政府に支援された中央銀行の信用 の過度膨

張が恐慌 を加速す る傾向をもったことを認め,恐

慌 の未然の防止のためには金本位制 と自由銀行制

(複数発券制度)が 必要である と主張す る。

ミューレンの論 旨 現在の大不況は大企業 と失

業 ・低賃金が併存す る過少消費の情況にほかなら

ないが,そ の由来は先行す る信用(発 券)過 剰に

あ る。改善は,考 え られ る三つの方針,個 人主義

と自由銀行制度,協 同組合主義 と相互銀行,社 会

主義 と国有の独 占的銀行 のうち,第1の 自由銀行

制度(銀 行の設立および発券の自由と法定金価格の廃

止)の 採用に求め られ る。

第7章 は,イ ングラソ ド銀行が再建金本位制下

で行なった為替市場ナペ レーションや金市場措置

の経済社会体制上の性格について慎重 な検討を加

えている。それ らの活動が為替相場や金準備の変

動か ら国内経済を隔離する機能をもった ことは,

今 日ではよく知 られている。第7章(初 出1975年)

はD.E.モ グ リジ(1972年)に よってそれ らの活

動の実態をいち早 く紹介 したのであるが,し か し

著者の主要 な関心はその機能 の性格を検討す るこ

とに向け られているといってよい。すなわち,金

再放棄後の1932年 に設置 されたE.E.A.へ の前

例であると単純に理解す るモ グリジ と異な って,

この時期 に特有 の金本位制擁護 の政策の一一環 と厳

密に規定 している。

第8章 は,1914年 以前のイ ングラン ド銀行の金
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市場措置を,そ れを初めて明らかに したセイヤー

ズの初期 の著作(1936年)に よって紹介 しtそ れが

金本位制維持 の政策であったことを確認 してい る。

つ ま り,戦 間期のイ ングラン ド銀行の対外活動は,

この1914年 以前の活動 との連続でみ るべ きことを

主張す るのであって,1931年 以後への連続で とら

えるべ きでない とした第7章 への補論 となってい

るQ

第9章 は,再 建金本位制 の末期にイングラン ド

銀行のノーマン総裁が行な った産業への直接介入

を考察 している。鉄綱業等に対す る介入 の実態を

明らかにす るとともに,進 んで,こ の政策革新の

性格,つ ま り,従 来 の国際 主 義(自 由貿易)原 則

との関係いかんを究明する。

産業介入政策は企業合 同と抱合わせに よるコス

ト低減のための産業合理化政策であると規定 し,

当時経済界に浮上 していたナシ ョナ リズ ム(保 護

主義)を 排 して,国 際主義を維持 しつつ,バ ン ク

・レー トの引上げによる経済 の根本的調整をバ ン

ク ・レー トを引上げることな しに達成 しよ うとす

るものであ ると指摘 してい る。著者 はこの指摘か

らさらに進んで,第7章 で考察 したイ ングラン ド

銀行の対外活動 と比較 し,産 業介入はそれ と異な

る性格である以上,ノ ーマンに根本的調整 の意図

が なか った とはいえぬであろ うと疑問を提 出して

いる。

評者 は第9章 を もっとも興味深 く読んだのであ

るが,産 業 介入を根本的調整 と性格を同 じくする

もの と指摘 していることに対 しては疑問が残 らざ

るをえない。バ ンク・レー トの引上げに よる根本

的調整は一般の景気循環の局面における問題 であ

るが,こ れに対 して,産 業合理化は大不況期にお

いて特定の産業を選択 して実施 され るものであ り,

そのさい不良資産を増大 させ た 銀 行(鉄 鋼業に対

する場合のイングランド銀行を含む)へ の救 済 を 含

んでいるか らである。 なお,著 者 の批評に対する

評者 の回答については,こ の拙文の1の 末尾で述

べたところを参照せ られたい。

第10章 は,1931年 の恐慌を契機 とする再建金本

位制崩壊の 「基本的筋道」 を検討 している。通貨

制度そのものを対象 とす るとはいえ,第7-9章

とはやや性格を異に してい る。

国際資金移動が崩壊の直接原因であるとす る対

外均衡説(森 恒夫)を 容認 しなが らも,主 た る考 察

を国内におけ る信用需給の問題に向けている。す

なわち,信 用需要不足説(W.A.ト ーマス,1978年)

を退けて,信 用供給制約 説(金 準備およびイギリス

型預金銀行による救済 ・合理化資金の供給制限,真 藤素

一,1978年)に 傾いた解釈を下 しているQ

イギ リス経済の 実 際(産 業の独占化,競 争力,成

長等)と 金融 との関係を含めて,再 建金本位 制 崩

壊 の 「基本的筋道」を考察す る仕事 は,お そらく

正解答を出すことの因難なテーマであろ う。第10

章 はこのテーマに関 して,示 唆す るところ少なく

ない成果をあげているのである。

皿

序 文 は,本 書 が著者 の研 究途 上 におけ る中 間報

告 であ る こ とを述 べ,あ わ せて,今 後 の予 定 テ ー

マ と して ア メ リカ との国 際金融 上 の関係等 に も言

及 して い る。緻 密 でねば り強 い手法 に よる著者 の

研究 が,今 後,そ れ らの分 野 で成果 を あげ られ る

ことを期 待 した い。

しか し,そ れ はそれ と して,本 書 のテ ーマで あ

る通 貨制度論 議 と通貨制 度 そ の ものの範 囲 内に お

いて,な お残 されて い る問 題が あ る よ うに考 え る

ので,以 下,そ の こ とにつ いて要 点 だけを述 べ て,

結 び とした い。

第1は,カ ン リフ報 告 自身 が とってい る通 貨制

度論 にか かわ る問題 で あ る。 国内経済 を 国際経済

に対 して 根本的 に調整 す る機能 をパ ン ク ・レー ト

に認 め た カ ン リフ報 告 の理 論(第 ユ次大戦前イギ リ

ス金本位制論)は,イ ング ラソ ド銀 行総 裁 カ ン リ

フ,大 蔵 省高 官 ブラ ドベ リ,ケ ンブ リッジ大学 教

授 ピグー等 の署名(1918年8月15日)を えて,「 正

統 的」理 論 に な った こ と,お よび,そ の理論 は主

と して ブ ラ ドベ リの仕 事 であ る ことが,セ イ ヤー

ズ に よって近 年(1979年)指 摘 され て い る(拙論 「R.

S.セ イヤーズ 『ケインズの世紀に おけるバンク ・レー

ト(1979年)に ついて」『岡山大学経済学会雑誌』第17

巻第3・4号,1986年2月,参 照)。
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ホ ー トリーが大蔵 省金 融調 査官 で あ ったの に比 べ

る と,ブ ラ ドベ リが大 蔵省 実務派 高官 で,ま た,

カ ン リフ委 員会 の有 力委 員 であ った こ とを想 起す

る必要 があ るだ ろ う。

さて,カ ン リフ報告 の理 論 の成立 につ いて セ イ

ヤ ーズの い う通 りであ る とすれ ば,著 者 の通 貨制

度 論議 は,カ ン リフ報告 の 「正統 的」理 論 の地 位

(社会経済的背景)を 改 めて考 え るこ とか ら始め ね

ば な らぬ のでは ないだ ろ うか 。 それ に よ って 「反

正統 」 お よび 「非正 統」 の諸制 度論 の地 位 も,お

のず か ら明 らかに な るので はな いか 。要 す るに,

カ ソ リフ委 員会 内 部にお け る報 告 の 成 立(1918年

8月15日)事 情 は,モ グ リジの研 究(1972年)に も

か かわ らず,十 分 明 らか にな って いな い よ うに思

わ れ る のであ る。

第2は,カ ン リフ報告 以後,1919年 か ら1930年

代半 ぽ まで の時期 の イ ング ラ ン ド銀行 の政 策に対

す る大 蔵 省 の関 与 は ど うで あ ったのか の問 題で あ

る。わ が 国 の金 解禁 期 をは さむ戦 間期 にお いて,

日本銀 行 の政策 に対 して大 蔵 省が屈 折 に富 む影響

力 を及 ぼ した事 実は,す で に知 られ て い る通 りで

あ るが,こ の種 の問題 は国 債 の低 利借 替 え問題 を

抱 えて いた基 軸通 貨国 イ ギ リス のほ うが,む しろ

切実 で あ ったか も しれ ない。 この こ とにつ いては,

モ グ リジや セ イヤ ーズに よる事 実解 明を超}るS.

ハ ウス ンの研究(z)omesticMonetaryManagement

inBritain,1919-1938,1975)が あ る。ハ ウス ン

は主 と してP.R.0.資 料 に よ って,通 貨政 策 の
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役割に関す る大蔵省高官の思想 と態度 の発展なら

びに変化を明らかに している。ハ ウス ンの成果の

中で特に注意を要す るのは,つ ぎの事実であろ う。

ユ932年に大蔵省高官の経済政策思想が,マ クミラ

ン報告(ユ931年7月)流 の管理主義へ と急進的変化

を とげ,内 外のスターリング管理に大蔵省が関与

す る 「新通貨時代」に入 った ときに,予 算均衡主

義(そ のための戦時国債の低利借替え)が 大 蔵 省 高

官において考慮されていた ことであろ う。イ ンフ

レの回避に よって通貨に対す る信認を回復 して,

金放棄後の基軸通貨ポン ドをスターリング地域 に

確保する意図に沿 うものといえるのではないか。

冒頭 で述べ て おい た よ うに,近 時,わ が 国 にお

け るイギ リス戦 間期金 融史像 は広 さ と深 さに おい

て面 目を一新 しつ つ あ る。本 書 を読 む と,著 者 が

学説 史的 分野 の開拓 な らびに イ ング ラン ド銀行 の

特定 の活 動 の分 析 に よって,そ の面 且一新 の動 向

の中 の特 に広 さの面 にお いて相 当 に貢 献 を して い

るこ とが,よ く理 解 で き る。

評者 は,セ イヤ ーズや ハ ウス ソか らえた刺戟 に

も とついて,本 書 のテ ーマに関連 して なお残 る若

干 の問題 を指摘 した が,著 者 は本書 とは別 に既 に

ハ ウス ンの成 果 に も注 目 した 成 果(「 国債管理 と信

用統制一 ケイソズとホー トリー」『商経論叢』ユ981年)

を発 表 して いた ので あ るか ら,こ の方 面 で の今後

の展 開が期 待 で きるで あろ う。(20Feb.ユ987)


