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資本蓄積と信用

渡興

第一熊 いわゆる「貨幣の前貸と資本の龍貸j

[1J 中央銀行を軸点としたところの有機全体をなす信用制度は産業資本

が製造し，窪業資本と共に成長し，一方の成長は彼方の成長を前提とする

各関係において，従って，相互謀介前に成炎してきた。資本鱗生産は生産一

般ではなく，資本のうえにうちたてられた生鐙であり，それには盟有の鵠限

(Schrankめがある。これらの眼界宏規定しているもの，従って資本当ど資本

たらしめているものこそ科罷であるが，資本は料調を獲得しうる諸条件，詑

って価値増殖の籍条件役結えて生産力が発議することと矛磐し，衝突する。

「資本号詩的生産の対立能性格にもとづく資本の鐘徳増殖は特滋点までしか，

実的で自由な発展を許さず¥したがって，事実上では資本の内在的な際椅お

よび錯i渓をなすが，このi怪給， i担ij~良は信用制度によってたえず突破される。

;すなわち，信用制度の発達によって，資本は生産力をあらゆる制限令

り越えて発燥さFぜるが故に通費者j生産，過毒事i信用が発展するの信用は生産力

主ど無制限的におし進め，資本が値競増殖の諸条件に対しで議剰となるまで生

産力を発達さぜる一条件で為る。この信用及び信用創設の役割を現らかにす

るには，資本議積との関係を明らかにしなければならなL、。この問題の取り

扱いは，通常，商業借用→接行信用と践関されるのであるが，ここでは開題

の簡潔な展障を議して，銀行が紫付汁るものは何か，貨幣で、あるか，資本で

あるか，の定別の問題をや心的に検討しよう。この検討のうちに，商業信用

のもつ役裂の評鍾もおのずと明確になろう。

の解答はさしあたり，エンゲノレスが F資本論Jにおける注記〈第

3部第ら 及び、これとまま本的問一内容のものとして，第28章〉とし
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て与えている。この論争に対する解決はエンゲ/レスのように解答されるべき

であったかどうかの検討を糸口として，問題に接近しよう。さて，ェ γゲノレ

スは前賢の区灘をどさまつに整躍する。

(1)無額保貸付(対人命沼〉は顧客の立場からすれば，追加資本の語貸で

あり，耗って，この形搬は「資本jの前袋であり，しかもI資本Jの前紫は

この形態、にのみ限定される O

(2)担保設付の形態にあっては，顧客は担保物件として資本を所有している

ので怠るから，顧客の必要きとするものは支払手段であり，この場合誌「貨幣J

の前貸である。

拍手形割引の場合，議貸の形態まで消滅し，手形売買関係となり，手形割

引は資本又は紫幣の前貸を受けるのではなく，手形の際交代金会受け取る。

以上，(j)対入信用出資本の前貸， φ拐保貸付出貨幣の前貸，手形割引=

，の三三つの区別がなされているが，この拡訟の特徴は，第 Hこ，

銭行の顧詳の立場に立って区別を行うこと，第2vc.， 前貸の形態にそくして

区別を行うこと，である。第3に，手形割引は貸付ではないのであるからき

つまるところ， 1K~1jの持題は捌保の有無の罷鐙につきる，ということになる。

このエンゲルスの見解の問題点については後に見ることとして，次に，この

L ンゲノレスの見解命令いち早く取り上げ批鴇された三宅義夫氏の見解をてい

こう。三三宅廷はよ丸シゲノレスとj可様の視角，顧客の立場，及び、前貸形態にそく

した援角から次の様に繋恕される。

(1)手形欝引にあっては，1すでに白日の手に衛策手懇の静態で存する

貨幣静態に蹴~換えることである」から J手形を売った，震ったj という貨

幣の貸付であるところのものが手形の売買となって翠れるとされる。

(2)有価証券等の動産担保貸付の場合にはf借り手がすでに有線証券等の形

態でもっている資本を貨幣資本の形態に紙じたのであって，この点は手形綴

引の時と問機であるjとして，貨幣の前賢であるとされる。

(3)以上の貸付形態が，貨幣の索貸であるとすれば，資本のWJ貸は，対入信

用の場合さこ工場財閥抵当のような不動産担保紫付の場合であるとされる。工
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場財団抵当の場合が f資本Jの貸付であるのはJ担保に入れても，その担保

品を現実に借り手がその事業の上で使用できる場合jであるからとされる。

銀行業者の与える信用は手形割引きど始め，種々の形態句、与えられ，r個人信
用に対する直接前貸，利子つ

る担保前貸，殊にまた結請託券・

る前貸しにより，頭金に対する

あらゆる種々の株式に対す

その他の証拐された商品所有者

どによって行なわれるふ従

って，形態ょの共通柱をどもって分類ナれば，よL ンゲ、ノレス或はささ宅えのなした

前貸諸形態の反別は菜当なのかもしれないが，問題はかかる形態ょの室裂と

f資本の前貸と との区別が一致するかどうか，ということであ

るO

ンゲfレスは前主をの区新合担保の有無に意先しているのであって，問題を

~少なものにしてし支っているのであるが，三三宅氏が不動産損保貸付の場合

にも常手が追加資本を入手したのだとして指摘した点は，この品ンゲルスの

形式的すぎる諮問を衝いたものとして一応評価しうるO だが，前貸の諾静態

が銀行の貸付技術の発展とともに細分化され，発展していくもとでは，前1~

の形態にじていちいちその内容を吟味してし、かなければならないものとな

り，必ずしもすっきりした寵別になりがたいっそもそも銀行の前賛は，その

形態および信用の用具な通じてしか行われないのであるが，方法的には，銀

行の前貸は何かということを一元的に区別する綴角を磯恕したよでJ資本J

は「貨幣jの前資に伺がふさわしい前貸形態であるかをど開題にすべきであ

ろう。すなわち，諮衰の諸形態を所与の前殺としたよで;;それらを検象して

何を前貸するのかを区別する緩理主ど分析的に明らかにすること，従って兵体

的語形態のうちに貫撤する震理こそ関われているのではなかろうか。

三宅氏も，この官官貸形態からする!K到の基底にあるj京理能視点をど強諒され

.a:が提『起した視点は…元的な区BIJの視点ではなく，銀行の騒客の立場

に:¥I.つだけ℃は不信十分であって，議有の立場から区翌日がなされなければなら

ないとされた。

『資本論jでこの間贈が取り教われている箇所は第3部第5鱗第26章での
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通貨学派や第28i容での銀行学派の見解が風刺的，批判的に議り扱われている

館所，及ひ、第33章における「流通手段の前貸jについてマルクス自身が区別

の問題について@lcの見解な述べた唯一の繍所，の三三つの童家で取り扱われて
いる。この三三つの章での?ノレタスの指摘を三三宅去は包括的に『資本総jに務

して整理され，種々の視点を挺記されたので、あるが，この点を以下，

して見ょう。

寸ノレクスのオーヴァストーン等，通貨学派批判で明篠な起し通貨学派は

銀行に対する前貸需要をすべて資本に対する祭主さとレC考えており，フ十一ヴ

ァスト…ンは資本を次のここ様に理解する。それは，

沿借り手が求めるのはより大ぎな資本な支配するためであり，借り手は所

有していなかった資本棚イ庇従って追加的資本傭植を入手するという

使われているo

(2)又，借り手はより大きな資本を支配すれば，より識かるからだ，と考え

ており，入手した資本は矛IH関追求に使用するという意味で使用されているO

オーヴァスト…ンは銀行の前賢を利子生み資本の前貸として考えており，

それは， (1)追加資本舗fi設の言tr貸であり， (2)それは正利潤追求に使用されると

考えるのであるから，貨幣資本に対する需要と説実資本に対する需要とをど湾

していることになる。殺って'"レタスの批判はニ重に行われることに
1) 

なる。

(1)手形割引によっ じるのは，資本の形態の変化にすぎず，この場合，

割引依頼人に新たな資本が追加されることにはならなし、。追加資本，従って，

会議主主張の為にはJ関定資付Jを要求するだろうと。

(2)恐時期の箕幣幣要は過去の決済のためであって，務調追求のためで誌な

し、こと。

以上がマノレタスの批判であるが，この批判を受けて，主主宅氏は前貸の誌鎚

の接点を次のように援起する。

1の説点。借り手が追加的謡程念入手するかどうか。

2の観点。それを実欝に科潤追求に使子認するかどうか。
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この視点は借り手としづ偶別資本家の立場からする区別でるってz先の不

動産担保紫付の場合を除外すればゑェンゲノレスと立場を共有するものである。

次いで，マルクスが銀行学派を検討しているところでは，銀行学派と問機

に，銀行の立場に立。て，問題を扱っているとして，銀仔業務の立場宅ピ鴇惑

にするのすなわち，銀行学派合問題とした筒携における「さて， Avこ対でする

銀行の官tr貸は，どの範闘で， とみなされ，またどの範闘で、たんな

る支払手段とみなされるべきであるか」というマルクス関

JJIjの視点として麓視されるO この?ルクスの設関に対して，エンゲノレスは

「貨幣の前主をと資本の貸Jが筒われているのだとして，先の三三つの前紫形態

における豆郡安挿入したのであるが，この場合マノレグスは「資本jを銀行の

資本の意味に使用しており，品ンゲノレスの挿入念除外して読むと，銀行の資

本が貸似される場合を中心的に検討し向己の提起に対して自ら解答

匂が続いており，r資本論jの前後関係ははっきりするO だから，エンゲノレス
が搬客の立場からするl志別企挿入したのは的はずれのものであったことにな

る。三宅氏の指摘の通りである。三宅氏は以上のことな根拠として，先の二

つの視点、に加えて，第三三の視点をど提話される。

第三の;視点。銀行の前焚が単なる信用によって，すなわち，銭行券によっ

て行われるか。又は，銀行の禁本から，従って銀行機鏡そのものをど減じせし

めるような前貸であるかどうか，とL、う銀行染者にとっての資本をや心とし

た区別の視点。

ずコL f信用制度の流通手段jの中で，r流通手段の支出
と資本の紫出との間のほ別は， もよく示されて

いるjとして，マルクスが社会的総資本の流麗に必要な貨幣の桔互部前貨と

これの銀行の彊代りについての指摘した点を取り上げ，これを社会的再生産

の:視点とされるのこの場合，r社会的再生産の見識から見るならば，銀行が前
貸するものは，つねに流通手段であって，資本一一現実資本一寸前貸する

ので誌ないJとされる。懇行が現実資本〈生産資本，商品資本)さと貸出さな

いのは当然であるが，銀行は社会保j蒋生産の視点からすればすべて流通手段
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の規定性における貨幣を前貸しているとされる己

第4の視点，社会的再生産の視点二流通手段の前貸。

以上 4つの視点を挺却されるのであるが，最後の視点はすべて流通手段

の言守護であるから，この場合には区J]IHまないものとされているの詑って，問

題は，顧客の立場，銀行の立場という領々の利子を生み資本をめぐる

鰐の事情から区艇が取りょげられるということになる。「貨幣の節祭と資本の

前貸Jの概念、許試別の問題が，以上の視角から明確になるのであろうか，こ

の点を，第 3の滋点，銀行業者の立場からする長L8Uを検討していこう。

る問題は第28躍では銀行学派，とりわけアラートンの流通手段と資

本の区別である。ブヅートンは通貨に対する怒饗と銀行券に対する需擦とを

問一視し，銀行券の流通が機大したとき，流通手設の需要があったのだと考え

る。従って"流通手段に主せする需擦をど越える蔀紫，従って銀右手券の発行を鵡

えた貸付は銀行の準備からなされなければならず，これは銀行の漣用資本"

従って銀行の資本を前貸したことになる。ブラ…トンはこのような見解てども

って資本と議遜手段の区別念行った。かかる視点の正当性を検討するために，

マルクスはいかなる脈絡の引で iAに対する銀行の前貸は，どの範踏で資本

の前貸とみなされ，またどの総務でたんなる支払手段とみなされるべきであ

るか?jとしづ問題談誌を行ったカ吃検討してみよう。
アラートンはイングランド銀符手持ちの有価証券一一貸付担保およ

と逆方向に変動ずることをどもって自己の見解の部献とし

ているo フラ{ト γは銀行券は公衆の必要に慕づいて読通い必要がなけれ

ば還流する。銀行券が欝貸され，それが議認しない場合，瀬賞需芸警があった

ことを意味し，還流した場合には，この前貸は鶏貨に対する需撃さ切ではなかっ

たニとになり，これは者錨言証券の増加として提れており，従って，銀行券(通

貨)に対する需要望ど結えた前禁が符われており，かかる前貨はその銀行の資

うちから行われなければならぬと考える。これについてマルクスは「だ

がここで，フラートンが資本を約と解するかも分る。ここにいう資本とは向

か?イングランド銀行はも誌やそれ自身の銀行券一一一同銀行にとってはもお
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ろん向も要撃をしない支払契約重喜一一ーなもっては前貸をなしえない，というこ

とであるJ，rこれらー初の事務のもとでは，資本なる苦言案(，まこの場合，ただ
銀行業言銭的意味でのみ?使用されているのであって，銀行業者は易分の単なる

よりも多〈のものを紫付けることを余儀なくされている，ということを

る;として脳付る。銀行券の発行は紙と印刷費以外の開もの机要

費しないが，自己の信用を越える貸付けは資本，従って準備を減じさせるか

ら，銀行の矛IJ擦に関わる。ブラ…トンの述べるごとく銀行は磯かにその資本

令貸出すが，そのことを偏狭皮相な銀行染者的資本観であるとマルクスは批

しているのである。

ついで， γノレグス自身，ブラートンが例献としてあ早た，イングラ γ ド銀

行の手許の有価証券が増大し，銀行券流通量が減少する場合に，銀行券が同

行に還流し，いかようにして流通量が議少するかとLづ熊題 し，

を金流出の場合について説明する。この場合多対立するのは隠内流通に必液晶

世界環幣に対する需要であるとして，ブラートンが資本と流通

の需要の対立であるとする点在批判する。

更に， r金流出心場合を別としても，……銀行券発行合増加しないで，その
提供す嶋る賞幣融通額を増加しうるか?Jと設照し，0)預金によ

よる鷺読でもって充当しうることを述べる。;この設期に銀行の顧客A，

B， Cを想文去し，以上の解答を行い，rさて， Atこ対ナる銀行の前貸は，どの
範閉で資本の前貨とみなされ，またどの範囲でたんなる支払手段とみなされ

るべきであるかJと，設問したのであった。この設関に対して品ングルスの

潟う;!Jの議き込みがあるが， これさとふせて読むと-，ノレタスの解答がいくつか

なされている。税営の銀行業者の発券した銀行券が還流せず¥地方的流通鎖

出た場合に，湾銀有券"は金又はイングランド銀行券で支払わなければな

らない人々の手に帰しその銀行の資本のー泌が費出されることになる。あ

るいは，イングランド銀行や発行i震設な法定されている銭宕で球，こ

えて焚出す場合には有儲薮券を究湖fJして，それでもって充当しなければなら

ないが，これ法強行の流動資本の一部分を代表するとして，フラートンのい
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う銀行の資本を前貸するケースをマルクス自身解答しでいる。以上のケース

は銀行券で前貸するケースであるが，同時に銀行の資本でもって前貸するこ

とになっている場合である。次に，銀行券以外での貸付，金属貨幣，及び帳

簿信用の場合を取り上げ，これに応じるために，金又は中央銀行券を得るた

めに，有価証券を売却するケ{スを取り上げ，1銀行業者の立場から見ての資

本を求める需要」を例証する。

以上の考察につづいて，フラ一トンの場令の中心問題一一流通手段の総量

が同等不変であるか減少する場合に，どうして，イングランド銀行が担保と

して保有する有価証券の分量が増大するのか，これは逼迫期における問題で

あるが，この殺到する需要にいかようにして応じうるのかーーについて考察

し，これについて，金流出とたんなる支払手段に対する需要の場合をあげて

いる。後者においては，出動した銀行券がすぐ還流するか，帳簿信用によっ

て取引が銀行券なしに片づく場合について述べ，1……貨幣融通を求める殺到

が大きくても流通手段の拡大なしに泡大な取引が行われうるということ，こ

うしたことは貨幣の独自性である」と述べる。

逼迫期では前貸需要は殺到するが，銀行券流通量は収縮するが，支払手段

として機能する貨幣の流通はアラートンの述べるように減少するものではな

く，この場合，支払手段として出動した銀行券は直ちに還流してくるから，

全体としての銀行券の流通量は増大しなし、。ヲラ一トンは銀行券流通高の増

大を伴う貨幣需要を流通手段に対する需要と考えているのであるが，逼迫期

にはイングランド銀行の有価証券が増大するにもかかわらず，銀行券流通量

が減少しているから，この場合になされている前貸は資本(銀行にとっての)

だ，というのである。従って，フラートンにあっては，支払手段としての規

定性においで流通する銀行券はなんらの流通でもないように映じる。逼迫期

では購買手段として機能する貨幣が減少しても，支払手段としての貨幣は増

大するのであるが，この貨幣の規定における区別を流通手段と資本との誤っ

た区別に転化しているということはあきらかである。しかもその基礎には，

またしても，流通手段に関する偏狭な銀行業者的表象が横たわっているので
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おるJとして，ブラートンさと議終的に批判する。

この点，ブラートンはトウーグ等の銀行学派と立場を共通にする。商人と

商人との間の取引はもっぱら信用で媒介され，銀行券の流通なしに過程が媒

介されるか，あるいは銀行券合必袈としても z その流通は一時的である。他

，薦人と消費者関の敬ヲiでは，質幣はもっぱら購翼手段として流通ずるの

であって，これは流通に比較的経くえどまる σ トウータはこれを資本と流通

手段の寵別に鞍イじしたのであるが，ブラートンも本;費的にi司ーの混乱におち

入ってし、る。

以上より-<ノレクスはブラートシを検討するi際に，銀行染者の立場に立っ

て，その「資本Jを問題にしたのはJ資本の前資と貨幣の前貸jの区別の問

題合銀行学派が問題にしてはいるものの，そこで区別された問題というのは，

実は撮内通貨への議袈と貿易差額の決済に必要な世界貿幣であったり，

手段としての貨幣と支払手段としての貨幣の需要の販制であって，これな誤

って，流通手段と資本との誤ったIKJ.I誌に転化しているということを明らかに

するためであった。ブラートンが開題としている信照創造と信用創造を結え

た銀行資本からのt貸付というものがいかなる性格のものであるかな明らかに

るために，マルクスはブラートンと同じ立場に立って銀行資本を開題にL

たのである。

銀行の立場からすれば，そもそも銀行が前貸するのは科子生み資本に他な

らず¥それが銀行券や帳簿信用によって媒介されようが，銀行の資本，すな

わち銀行の準備からなされようが，それはG…G'の運動を展開する利子生み

資本であることに変りはない。このG…G'の運動を媒介する過程は科子生み

資本にとってはどうでもよいことであって，前貸されたGが現実資本の連動

の中でいかに振るをうかは関われるべき?ものではない O 従って，銀行業者の

祝点からすれば前焚の区別，貨幣か資本か，ということは存在しないのであ

るが，ここにブラート γは区J.l1jの問題きと持ち込み，濯乱させたのであるから，

ブラートン等が問題としたのは区裂の悟綴ではなく J貨幣の前貸と資本の煎

と誌奥費の部題を取り扱っていたので、あるということを指擁して，その
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混乱含取り除く必要がマルクスの当部の任務であった。

従って，三三宅氏が第三三の視点からする銀行は前貸を単なる信用によってな

しうるか，又は銀行の資本そのものからなさなければならないか，の区別は

銀行業者の利害にとって翠要な区別ではあるが，決して本来のlK別ではあり

えないということになる。

ところで，マルクスが以上の郊く，アラートン等とi湾じ立場に立って，彼

等の護審議に立ち入ったのもそれだけの議出があった。

「貨幣の前貸と資本の吉tr紫Jにおける論争は，もともと{銀行の帳場jか

ら「経務学に移される」ことによって生じたのであるが，オーヴァストーン

等の通貨学派は銀行の前貸はすべて迫力n資本の前紫であり，それは科潤追求

のために使用されると考えるのであるから，銀行の前貸の増大は新投資需要

の増大と同一視する。設も素朴な銀行のi儀場での発想、を行っている。すなわ

ち，貨幣資本に対する需要と現実資本に対する需要は同一視され，資本と流通

手段の区却は始めから存在しなし、。従って，設幣資本町の需要と新投資需要

とが同一視され，他方で，銀行はつねに遜貨を供給しているのだと考えてい

るのwむあるカ通ら， と流通手段のlKlIりがないばかりか，混I~かすることによ

って貨幣数景観に落ち入っている。通賞学派は銀行の前貸の増大と銀行券流

通産の増大とを間一祝し，銀行の過剰な紫付と銀行券の議剰発行とをi可ー祝

する。諮って，この過鱒な貸付宅ピピ ~lレ条例の如き流通の必嬰とは無関係な

外部的主主主容によって銀行券を流通界からヲI~雪上げて調節しようとしたのに対

して，銀行学派は銀行の過剰な貸付があったとしても，銀行券の過熱j発行は

ないこと，銀行券は流通の必要にもとづいて伸縮するから，外的危基準によ

って規制してはならないとする主張はその限りで正当であった。だが，銀行

券流通量の増大そ流通手段の需要増大と考え，それを越える，銀行の準備に

はねかえってくるような前貸を資本の前貸と考え，過剰iな貸付と考えるのは

， r銀行の様場」における発想、から解放されていない。紙とr:n絹iI費しかいらな
い銀行券と銀行の資本を貸し出すということは銀行の利害にひび、く主義袈な問

題であるが，この業者i約発想がlK別の間懇を正当になしえなかったことにな
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る。

銀行券と銀行の資本とL、うIKlilJは銀行にとって還要であろうが，もっと

擦な鰐題がある。「銀行は幾分の単なる信用よりも多くのものを費付吟ること

を余儀なくされているjということは，銀行はその「資本jといえども龍遂

の必要によって貸出さざるをえないこと，支払手段の瀦要にfuじなければな

らないこと，これこそ商品流通に必要な貨幣は貨幣箆還の法実せに碁づいて増

減するということの反挟であり，銀行の f資本jであるから費出さないとい

うことになれば，それはピ…ノレ条例と間ーの混乱含きたすことになる。この

点を重携したが故にマノレタスも銀行の資本が貸出される場合合問題にしたの

である。これを本気にとって，第三の視点として，ブ汐一トンと同ーの広島

を提認する三宅氏の見解は，銀行業者的発想にとらわれているということに

なる。

以上のγ ルクスの見解にあっては，銀行学派には静f凶しうる るzうに

そこには誤った点があること，その点をえぐり出した視点は一貫して，商品

法通に必要な貨幣の社会的供給者としての銀行の役懇ということであって，

銀行の資本なるものでないことは明E訟であるO

り DasKapital，おd1lI. M. E. L Institut S.ヰ820

2) Das Kapital， Bd 1lI. S. 498-4990 

の さ三宅議炎『マルクス信湾総体系J昭和45年， 50頁0
4) ひasKapit註1，Bd III. S. 4400 

5) 三宅義炎 F貨幣信用総研究J昭和31年，第8
6) 7) Das Kapital， Bd霊[.S. 4650 

8) 三宅，前掲主義，第8:'1彩。

の 三宅島幸ドiと， 451-4521言。
11) Das Kapital， Bd m. S. 4980 
11)12) Das K註pital，Bd 1lI. S. 4930 

13) Das Kapital， Bd llI. S. 4940 

14) Das Kapital， Bd亙.S. 4970 

15) Th鵠 Kapital，Bd m. 88. 49少-5000
16) Das Kapital， Bd璽.S. 5010 

17) Das Kapital， Bd m. s. 4680 
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[2J 三宅氏は銀行業者，その顧客の立場という線BIJ資本的立場から議々

の区別を持起したのであるが，ここで情態とされた流通手段としての貨幣の

形態規誌は銀行業者やその顧客の立場から規定されるものではなく，それは

蕗品流過によって受けとる客観的・社余的な規箆である。この議議手段の形

態i党総に着諒して三宅氏を批判したのが，久留間建誌の見解である。

した区別は，r資本jを主体にした区揺であり， の視点から

されるが，他方，r貨幣jというのはJ資本jが種々の視点から考察され
るに従って，資本という鋭定を受けとらない単なる「貨幣jとして受動的に

規定される，という意味で使用されている。だが語通手段としづ貿幣の競定

は鯛々の資本;の立場から独立した客観的規定であり， とL、う規定が様々

の立場から競走されるのに従って受動的に規定されるものではない，と 0'

久留間氏は以上からJ資本論』第3部第ら議第331詳「帯用額獲:下の流通手

段jにおけるすノレクスのi笈到についての唯一の積磁的な指摘を重視する。

は「流通手段の支出と資本の貸出との関の区別は，現実の蒋生産過穏を見れば

最もよくわかる〉として，社会的総資本の流滋に必要な貨幣の漉動について

指捕を重視しJ流選手段の前貸」という概急は，銀行の前禁がヨ考察される以

前においてJ資本論J第2部第3 らかにされているとき

れる。ここで考察されているのは，社会的総生譲渡物を流瀦そしめるの

な貨幣は誰かが負担しなければならず，かかる紫幣は過程を媒介すれば還流

するということであったっ貨幣は交換さ当事者の誰かによって，すでに商品資

本務態にある資本以上に追加的に支出きれなければならず，ぞれは商品流通

の必要に誌づいてのみ支出されるのであってJ資本jとして総量増獄過程に

投下することも勺きないし，また既得として治費してし安うわけに拾い

流通過程に投下されなければならないものとして規定づけられている。

惑にたず、さわる資本家の誰かが負塑しなければならない流通手段の支出が，

f流通手段の前賢jであるというのは以上のことに基づくっこのことな生産

手段生産部門の不挺資本 C1の内部流通において見ょう。

C1 が2人の資本家A，Bによって生議され，それさと CA，Csとし，A
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初に購賀稔として襲われるとすると，過程は右図のよ

うに媒介される。 Aの投入した貨幣は過程を媒介する

や還流し，流通に必饗な貨幣の前貸とL寸競走を受け

とる。他方，この貨幣は G-C混という生産手段の購

89 (345) 

A G-CB 

〉く
B CB-G-CA 

¥/ 
/¥ 

A CA-G 

入を行っており，生産過穏への資本の議銭をも同時に行っている。先にも述

べたように，この紫幣は流遠のために規定づけられた貨幣であり，社会部設

して流漁の媒介のためにのみ必裂なのであり， として生産過穂に投

下するわけにいかないにもかかわらず，生産手段の鶏繋とし

資本投下をなしている。この論理的矛f臨ま次の機に解決されるの Aの支出し

た貨幣は成程， G-CB としづ生慾手段の購買をなしているとはし、え，これ

は読に行なわれる彼の資本の貨幣形懇を先取りし，彼の商品の実現 CA-G

し， G-CB ~ど行ったのであり， C~-G はそれ自体としてはAの商

品の実現であるが，実際にはこの実現はすでに予定され，支出されてしまっ

ているから，この CA-Gによって，彼の CAの Cwへの転化，すなわち，

Aの高品資本の生態資本への転化が完了するのである。したがって，ここで

媒介されたのはW-G-Wであるべきものが， G-W・W…Gの形態をとっ

て混われたのであり，売って鼠うかわりに，繁って売るためには， Aは商品

資本以外に追加的貿幣をど支出しなければならず，話って絞の商品の実現W-

Gが意味するのは，この追加的に支出した笠幣の間収に他ならない。こ

幣が結腸媒介したのは商品の姿態変換W-Wで、あって，それは流通手段の規

あるο

かかる「議議手段の前貸jは侭によって必然化するのか。個別資本にとっ

て読通空費としての潔議手段の支出ということは意識されない。強部資本に

とって，誰かがゑ揺しなければならないのであれば，自分は負担しなくても

よいのであるが，とにかく負担しなければならないという る。それ

はW-Gを待ってG…Wを行っていたのでは，生産湯毅を連統イじできないと

いうことである。とりわけ， W-Gに要する待問は不明である。それは倒別

資本にとっては如何ともしがたい語通期間である。この鶏罰中，
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遊ばせておくことは資本にとってマイナスであるから， W-Gの実現を待た

ず，それを見込んでG-Wを行うことによって生産過程を連続化する。

この個別資本の回転を考察する際に現われる生産過程の連続化のために流通

過程に投下する貨幣資本を社会的再生産の立場からみるならば，それは流通

に必要な貨幣の前貸となって現われるJ流通手段の前貸」という社会的総資

本の再生産上の契機が，個別資本の再生産が流通過程への追加的資本投下に

よって中断することなく，連続性が保障されるとしづ個別資本の再生産上の

契機として貫徹する。流通手段の支出は社会的空費であって社会的総資本に

とっての一つの負担に他ならないということが，個別資本にとっては流通期

間の間，追加的貨幣資本を投下しなければならず，またそれだけの貨幣が流

通の為に保有されておかなければならないというマイナスを意味する。

従って，流通期聞は個別資本にとって追加的貨幣資本の負担を意味し，流

通時聞を止揚し，追加的貨幣資本をゼロにしようとしづ要求となり，従って

銀行がかかる追加的貨幣資本を肩代りし，よって流通時聞を短縮する。銀行

のかかる役割は社会的再生産の立場からすれば，銀行は社会的空費としての

流通手段の負担を代位するものとして現れ，銀行は流通手段の社会的供給者

となって現れる。

以上の「流通手段の前貸」と区別される「資本の前貸」は，銀行が全資本

価値の本源的形態としての，従って全過程の起動力として出発点に位置する

ところの，資本の定在様式としての貨幣資本を前貸する場合に他ならない。

これは個々の資本家のより大きな資本を支配しようとする要求に求づいて前

貸され，それは生産過程において機能するところの資本価値として緊縛され

ているのであるから，それは将来生産されるところの剰余価値の貨幣化の後

にはじめて返済されるO

流通手段の前貸は，一定規模の社会的再生産と商品流通を前提するならば，

それの媒介に必要な貨幣として前貸される。この貨幣は社会的再生産と商品

流通によって規定される。

他方，資本の前貸は，一定規模の再生産と商品流通を前提しないばかりか，
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逆に，新たな資本投下はそれらを規定するものとして現れる。この場合，資

本投下は，社会的需要の新たな追加であり，新たな商品需要，新たな商品の

姿態変換系列を規定する。個別資本の私的所有はその剰余価値によって限界

づけられており，この私的所有の限界を「資本の前貸」によって克服する。

それは規模拡大を志向する蓄積衝動によって規定されるが，r流通手段の前貸」
は流通必要貨幣量の増大の反映として現れ，そのかぎりで物価に対して中立

的であるが，資本の前貸は物価騰貴のー契機をなす。

以上が，久留間建氏の提起Lた「貨幣の前貸と資本の前貸」を筆者が整理

したものである。この氏の提起した区別は若干の点を除いては基本的に支持

しうる内容である。

1) Das Kapital， Bd Ill. S. 576-577。

2) 久留間建「流通手段の前貸と資本の前貸J(u"立教経済学研究』第20巻，第2号。

( 3 J さて，銀行の流通手段の前貸とは借手の持っている資本の予定され

た貨幣の先取りを意味し，その前貸量.は借手の所有する資本がすでに流通過

程にあり， W-Gを待機しており，その貨幣形態、での還流が予定されている

資本部分にとどまり，その返済がこの資本部分の予定された還流に裏づけら

れているかぎりのことである。これは個別資本の流通時間の止揚への要求に

よるのであるが，銀行が流通手段の前貸を行なうのは，流通手段の支出は商

品流通が円滑であれば，過程を媒介すれば還流するとしづ貨幣の出発点への

還流法則を根拠としているからである。すなわち，流通手段の前貸が行なわ

れる最奥の根拠は商品流通の円滑性である。従って，商品流通が撹乱された

もとでは貨幣の出発点への復帰はありえず，銀行の前貸もそtこにおいて限界

を見い出す。

資本の前貸は，彼の資本の予定された貨幣形態への還流に先立って追加的

に投下しなければならない貨幣額を越えて，生産拡張の為に投下される貨幣

資本である。これは個別資本の私的所有の限界を突破し，生産規模を拡大し

ようとする蓄積衝動に基づく。他方，前貸された貨幣資本の還流はG-W

<ム p...W'-G'の運動の後にはじめて還流するから，それは長期の貸
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付にならざるをえず，この銀行にとってのリスクは高い利子を課すというこ

とtこなる。従って，再生産過程における価値増殖の諸条件が整っていれば貸

出されるが，とりわけ将来の剰余価値を生産しうる諸条件の整っている成長

産業により集中する。流通手段の前貸は商品流通の必要に基づくものであっ

て，これにピーノレ条例の如き外部的基準が加えられてはならないが，資本の

前貸にあっては，利子率，部門選択とL、う銀行の側からの金融規制が要求さ

れるということになる。

以上の区別においてまず要求されるのは社会的生産の視点であり，流通手

段の前貸を主体にした区別でなければならないということである。従って，

流通手段の前貸が明確になって始めて，資本の前貸が明確にされる。借手の

立場という個別資本家の実情を主体にして区別を行うと，事態は逆転する。

すなわち，r資本」を主体にして区別を論じるならば，前貸の問題は資本の前
貸に一元化され，区別の問題はなくなってしまう。すなわち，r流通手段の前
貸」ということも，個別資本家の立場からすれば，それは流通期間の間，追

加的に投下しなければならない貨幣資本の前貸ということになり，資本とい

う規定を受けとることになる。「貨幣の前貸」ということはなくなってしまう。

三宅氏の主張する如く，種々の視点があるというのではない。三宅氏は対入

信用は資本の前貸であり，信用創造は貨幣の前貸であると規定しているが，

対人信用を信用創造でもって行えば，資本の前貸であり，同時に貨幣の前貸

であるというようになり，区別の問題はどうでもよいことになる。一つの前

貸を種々の角度から見れば，種々のものに見えるということをいっているに

すぎなし、。ああも見える，こうも見えるというのでは問題の表面をなでまわ

すことになり，盲が象にさわって，象は太いとか，大きいとか，細長いもの

だとかと，象を規定することと同じである。種々の視点が問題なのではなく，

一つの一貫した視点，種々の角度から論じたように見えるマルクスの諸論点

の全体に貫徹する視点を抽出することが問題なのである。

個別資本家の視点からすれば，手形割引によって受けとった貨幣も資本の

前貸になるのであって，流通手段とし、う規定はなしえなくなる。流通手段と
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いう鎮定は商品説議全体から受けとる貨幣の形態規識である。密封紫本家の

側部を前面に出すと，すべて「資本の前貸」

したのが，生JII栄治誌の所説である。

るということをど典型的に示

氏は商業信用にあっても f資本jの前貸であると鏡定される。すなわち，

がEきに荷業信用を与えるということは， Bは流選器開に追加的

に投下しな吟ればならない資本を節約したことになり， AはBに資本合前安

したことになる。また， Aはその手形が語通しないかまり，潟阜の流溺期間

を短縮することができないので，それを割引に供し，それでもって藍ちにG

-wを行うならば， Aも流通期間の間，投下しなければならない予錆資

(生J11氏の呼称〉を節約しえ， Aは f資本の前貸J(出資本需用〉を受けたこ

とになると。すなわち，倍々の資本家の立場からすれば，手形割引も資本の

部J貸になる。 は区別 として借り手が追加資本を得たかど

うかということを問題にしている。手形観引によってG…Wを行うというこ

とは，流通期間な怒縮したことになり事それによって捧遜諮問に拘束される

紫幣資本が前貸されたのであり，ここの資本家法かかる貨幣資本を勝手ぎしてい

なL、からこそ前貸た受けたことになり，従って，割引によって迫力日資本を持

たということになるo:3し第二の視点として，ぞれを添IJi関追求に使用するか

どうか，という点も， iによってG…Wを行い，生意義手段あるいは労働力

蕗品を鱗入すれば，それは科j関追求に使用されているということになる。従

って，個別資本家の立場なるものによっては，r貨幣の前費j諾って流通手段
の能祭誌明確にならないのである。生)11氏は鱒引でさえ資本の蕊葺くは資本

信用〉で、あると規定される〈三三宅氏ち鱗別資本家的課点に立つ以上，当然こ

のように議定すべきであった〉のであるが，かかる視点に立てば，護々の部J

資の諸形態があるが，いずれも資本の前貸であり，それは資本の前貸の前進

結異，程度の経呉ということになる。

とL、う規定は，それが機能する段措的制呉，及びそれが考察される論

理次元において観々の規定， の名称を受けとるσ としての規窓宏受

けとるからといって，その機能の設潜的相異，輪競次元を無視して，資本と
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し らば，それが再生産過程におい Aて薬たず役割の相兵は

永解する。

銀行の欝貸が流瀦手段の能登と れる場合2 その前貸は社会的に

はさ芝蓑としての貨幣を欝約しているのであり，鰭BIj資本の視点からすれば，流
通時聞の短畿によって生JII氏がいうところの予備資本が節約され，それは議

慰資本の囲転之と早め，関率を高めるとしづ役諮を果たす。とはいえ，資本蓄

積の拡大効果は誇接的である。この点J資本の前貸jと規定されるところの

ものの規線拡大に対する効果は誼接的である。{因別資本が自己の科潤から

み立てた末投下賞幣資本に，銀行から話貸された追加資本を加え

に投下すれば，ぞれは直接生産過艇を拡大することができる。これに対して，

流通期開の為に拘束されてい として投下するな

らば，この限りで主主護室長模会拡大しうるが，その拡大効果はー滋浪りである。

規模拡大の後には，恒常的に信用に依存しないかぎり，この拡大された生産

規模を維持できない。すなわち，予備資本の生産資本化によっ

大されるが，今や，予備資本は生産通程に投下してしまっているので，

通整を連続イじすることはできず¥自己の潟品の実現W-Gを待なければなら

ず，これを強行しようとするならば，投げ売りでもしてとにかくW-G念行

い，それでもってG-Wを行い再生産のや畿を訪ぐならば，ご予爾資本、の生産

資本イ七十ま然tこ婚する。諸資本が語呂の生産物の実現W-GのGを先取りする

仁語通手段の前貸j り，それによって社会的再生産と商品流通

が媒介されている事態を前提にするならば，そこでの治資は再生産の

流動的進行せど媒介しているにすぎないのであり，この流動的進行による利潤

の濃毎→資本蓄積ということとJ資本の前貸j→私約摂有の限界克縦→親緯

盤大ということとは決定に異なる。前者は袈在の進行してい

を維持ナるために前貸な受けるが，後守者努は暁在の干得等生霊産室の煩

ようとして前主鐙愛さ在ど受;け今るのでで、ある。

γ/レタスはオーヴァスト門司シ批判に際して，形欝引について次の械に述

べる。「普溜の事業家が手形役割引させるのはき被の資本の貨幣形態を先取り
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し，それによって再生産過艇を波瀧状態に係たんがためである。

するとか追加資本を調達するためではなく，自分が与える信用を宮分が受け

る信用によって相殺するためである。そしてもし彼が割分の事業主f信用によ

って拡張しようと思うならば，後にとって手7詳の割引は殆ど役に立たないで

あろう。側引は，実繋，ただ，すでに彼の手にある資本を…つの形態からJ.jIJ

の形態に転換することでしかないからである。彼はかしろもっと長期の覇定

貸付な受けるほうを選ぶであろうj

手懸製ヲiは流通手段の前貨の場合の典型的形態であるが，これの事業甚大

効果は実際上はあまり役に立たない。手形欝引でもって拡張を行おうと思う

ならば，ぞれは投下資本が数密転した先の諮のことで，手形割引によって科

舗な積み立て，それを投資する他ないりであって，当閣の事業拡大には意味

がないのは当然である。生JI!誌が手形割引を資本需用と規定したところで，

内容的には手磁器引の柱格が変わるわけではない。

従ってJ資本の前貸」によって生産拡張が倍おされ，この拡大谷

規模は「流通手段の前貸jによって維持されるとしづ関係が務自になった。

による生産力拡大効来は以上の区別によって始めて拐篠となるO

1) !i.J11栄治「資本給F誌と信用制度JCW絞器等研究J銘23巻，幾;号， 10-1 rI{o 
2) ひ総 Kapital，Bd lli. S 4650 

第二館告患と物価騰貴

[1] 前節で我々誌強行のなす前貨における流通手段と資本の冨別役検討

することによって，その再生態ょの役割を区別してきたο この前貸を銀行が

実設する場合，銀行はその信用に基づいて支払約束証議で、もって，

に応じる。銀行は信用銀幣を創出し，従って，信用説造によって貸付を行う。

、て潔i造されたものは，銀行染者的視点に立つならば，善良行が

貸出すものは剥子生み資本氏飽ならないのであるから s 銀行‘の資本を斜透し

たということになる。すなわち，擬穆j資本に俄ならなし、。銀行の前貸が脱金

で、なされようが，信用創諸によってなされようが，そこにあるのはG…G'の
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矛立子生み資本の運動に飽ならず，この際りで問轍になる性格のものではない

が，これを社会的再生産において果たす役割について見るならば，信態製造

において「創造jされたものは何かということが新たな視角から関長患になる。

この間諜こそ信用貨幣のや立性と非中立性の問題に綾ならない。

無準備の置務会どもって前貸を行なう信用の用具の典型として，銀行券と

金通笈がある。近代的信用額震のもとでは，発券は中央銀行に統一され，

通銀行は預金銀行先し，預金鵡貨によってその貸付を拡大する。普通銀行は，

中央銀行に自己の預金融認を設定し，支払準簡とし中央銀行は普通銀行に

対して銀行券を発行する。中央銀行は信用制度の軸点となり，その金準備は

全信用鱗度の軸点となる。他方，普通銀行は中央銀行券をそのま勝備となし，

再生延長に従事する磯能資本家に預金設窓によって貸出し機能資本家は小皆

り出して，その頭金勘定から貨幣をヲ!き出す。銀行は取引する多くの

企業の勘定をど持ち，小切手による債権農務の拐殺を可能とする。銀行間にお

いても小切手は手形交換艇で担殺谷れるo 註額の決済が，従って商品流通が

金属貨幣と中央銀行券〈阿者は共に f蕊金J)なしに媒介される。

よって，及びそれを支える信用制度の全体機構の発展は，その貸付能力

大ずる。かくしてJ資本の前紫jを行う語力をど銀行自らが静成する。

銀行は…行でも預金以上の貸出しが可能かどうか，ということについてー

も可能であることは当然である。銀行が預金な設定ふ機能資本家に貸

し付け，それが商品、流巡の退程を媒介して銀行のもとに渡流するならば，再

生産にたず、さわる{菌加資本が商品流通に必要な流通手段の支掛から解放され

たことになり，まずこ，企業棋の取引，が銀行のま援金勘定聞で、相殺されれば，ー

前進肢の高し、 I流通手段Jが議IJ迭されたことを怒味する。銀行にとって

信用部議は本質的である。銀行はまず預金設定，手立って，信用器遣によって

貸付け，その支払手段として事接的に頭金を集め，その務金に対して中央銀

宥が楚に下支えする。

震設業資本は工業都市に集積し，これに器市の銀行が対志する。市中銀行

く手形交換所加関鍛行〉は室主業資本の前資議袈tこ手形割引業務の仲介な媒介
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にして，市中銀仔は信F器製造によってこれに応じる。産業資本の前貸需裂に

積極的に応じるが，当然，市中銀行はその準備の不足をきたすが，地方都市

から貨幣資本が移動し，議幣資本の地方的議在が金融市場で調節される。こ

の金融市場における貨幣資本の選本廷を中央銀行がその発券によって鰐節す

るのピル・ブローカーの再割引を介して金融市場に中央緩行券が祭給される。

パンク・レートが金利体系を調態する。かくして信用説度の機機的発展は銀

行の費付能力，信用費幣の創出能力を拡大ふ銀行は商品流通の必要に基づ

く貸出し合議えた「資本Jの前安への余裕なっくり出すσ銀行の前貸の主要

な移譲が手形割引であるということは通設であるが，銀行の業務を手形割引

にのみ限定することはその壊少化となる。

産業資本主義段階においては銀行の前貸が露周年数の長期に叡る暦窓設備

の拡張投資を支える関係な恒?主的に保障してきたというわけにはし、かなし、

総窓資本の拡大の為の設資は利潤の再投資，従って自前で行われてきた。だ

が，再生産過程が加漉化されてくるや，債i定殺備が一定であっても， ;t患加的

な原材料と追加的労{勤務が弾力的に主主滋過程に投入される。矛1]1認はもっぱら

国定資本の拡張投資のために積み立てられ，流動資本の追加的拡大を銀行の

官官貸に依存する。生産過毅は弾力性のぎりぎりの限界まで拡大される。

資本のー形態としての流動資本の拡大のための前貸，いわゆる運艇資金金融

が f資本の前貸」 ることは当然である。それは，生産期間十読還期間の

一回転期間後に返済されるとはいえ，流通時間の間議室愛される「流通手段J

の!前貸と呉なることは明露であり，このことを関礁にする為には，器定費本

会捨象した流動資本モデルの再生議論を考えれば自拐である。

以上のことは，鋭掛か長期か，流通信用か欝定資本信用かの夜7JIJもf流通

手段と資本Jの諒費にIE確に一致するわけでなL、。また，宥価証券を担保と

(これは通常，誠額償却基金や蓄積資金の未投下貨幣資本の運用形

に，それでもって流動資本の拡大を行えば，それは資本の前賢な受けた

とになり，それきど返摂すれば載さ読としての性格試解除される。選議患にお

いて有価誕券を担保にして支払手段としての貨幣を借入れ，それが返済で、き
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その担保の所有権は移譲し，、有価誌券を売却して支払手設を

入手したことと同じになりJ流通手段の務費jを受けたことになる場合どは

異なるの従って，吉右貸の形態と資本と斑滋手段の佳彦IJも一致しない。

以上の如く，流動紫蜘本の主左大を銀行の前安によって保障されるが，これは，

原材料と労{動力高品の追加的需要となって現れ，物部経費のー契機を

他方で，これは蓄積資金な拡大して，匝定資本の謡大を促進し，これは高需

従って高科関を生み出す。産業資本が高利潤をど得ているが，銀行では低

料務とし寸格慈が進行するが，好況局間ではそれは顕著なものとなり，高い

収益性を保障する田支底的貸付に対して，銀行は寛大となり，とりわけ成策産

してはそれを拒否するものではなくなる。

以上の点を踏まえれば，信用貨幣が中立的か否かの際題は，信用銀幣が流

通手段の規定性においてか，又は資本としての規症において出動してし、るの

か，とし、うこと る。

この点について若干検討しておこう。

2J 三宅氏は「社会的平等生産め鋭，aJからすれば，銀行の前貸するもの

はすべて流通手段であるとするdiHの混点さと提起された。すなわち，社会的

にみれば，銀行は流通手段を供給してし、るのであるから，それは物倫理騰衰の

契機にならないということになる O 流通手段とし，ての貨幣はW-G~W~ど鱗

介するのみで，そこでの価格は月号与のものであり，この与えられた椋格のも

とマの荷品の流通念媒介するに過ぎないからである。

この点について，久顧問氏は f資本の前賢jにおいて出動したところの貨

幣は，新たな資本としてG-W念行うのであるが，このG…WにおけるGは

流通手段としての規定を受けとっていないものとされる。これが流通手段と

しての規定た受けとるのはやっと第エ番ヨの紫本家の手に移り，それがW'--.

G …Wを媒介して始めて流滋手段としての規京区を受けとるとさFれる。流謹三子

としての貨幣はW~G-Wの媒介的契機についてのみいわれること勺ある

からと。

しかし，これは奇妙なことになる。 とし、う ，銀宥が資
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本の総貸を金騒貨幣でもってなすと Lた場合，借り手はその索幣でG-Wを

行う。従って， G'-Wきどなすかぎりでャそれは現実に流通してし、るo ここれで

は，競突に流通している金量と流通必要金量とは異なるというおかしなこと

になる。

この論理的矛癌は次の様に解決される。すなわち，生産規模範大のために

の京i貸を受けた資本はそれを生産過聴に投入ずるが，この追加指資

料G~W<ムを行い，新たな有効線として発動する。まれ資本とし

て出動しきそれが有効諮獲を増大さぜ，商品舘格合引き上げる。このヲi

られた師格におし、て取引，商品の譲渡が行われるが，この取引を媒介する

のは貨幣の機能に他ならなし、すなわち， G-W<~ において， Gは高品
pm 

{醤格役務貴させ，この騰貴した商品が詫還するのに必擦な貨幣としての機能

を毒事後的に受けとる。この場合，銀行の前貸が資本の前紫であることをやめ

るわけではなし、。この場合，あくまでも「資本jとしての規定が先行してお

り，この資本が新しい価絡水準を規定した上で始めて， G-W<ムの時

変換が媒介dれる。この媒介的契機としての貨幣は物価騰索の涼置に誌なり

えない。 物額縁貴になって始めて，この貨幣は捷速に必要な貨幣の規定を受

けとるのであって，これに先行的な物ii!li騰量をど規定するところの資本として

灼側面 いで，流通手段だというのであれば，銀行の前貸は再生産過援に

して中立的でありJ流通手段jの前貸しかしておらないということになるο

の点には極めて注意しなければならなし、。現にこの好克本に筆者は遭遇

したことがある。昭和臼年度の経済理論学会において，報告者の一人，下平

尾氏に「銀行の前貸は物倒騰索といかに関係しているかjと筆者が質階した

ところ，氏は，識饗と供給によって価格が決定され，その後で費幣が出動し，

!商品持手変換が行われるのであるから，信用は物俄主義貴と無関係であるとさ

れたoG--W<ム問うところの購買掛契約成立後，直ちに銀行時っ

ていって借入れをなし，それでもって商品の持手変換が狩われる事態を考え

て述べられたので、あろうが，銀行が貸付を拒否した場合の契約は無駄なもの

となり，結局，務品はその鑑絡では売れないものとなる。契約成立後，借入
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れな行うか，最初から借入れさピして，契約の場で支払うかは悶じことであり，

ここで成立する価格は新たな有効鰭饗に対jちしたものであり，この新たな有

勢需要の!京圏こそ，銀行の資本の官官貨なのである。

かかる三~~誌や下平蕗誌の見解を更に肥大化させ， ドラマタイズされたの

が，飯岡繁去の菟解である。

飯田繁氏は銀行の貸fずける銀行券はつねに流通に必援なものであるとして，

銀行学派支がL、の主張をなされるoIG-'-W…G'の発端のGはW-GのGと同

じように一一ーなぜなら翼手からみてのG-W-A は同時に売手からみての
pm 

W>ム-Gにほかならないのだからー現在の流通量によって規定されむ
と。鍍田氏は，再生産主にたづさわる資本家が設の資本の予定された貨幣形態

への還流にうも立って，追加的に投下しなければならない貨幣観を越えて，企

業主主張のための追加費本を柊米の見込みに慕づいて，銀行から入手した f資

本」を流通手設であるとされる。ずなわち， W-G に基づかない

がえせば， W-Gであるから，このWの流通に必婆な貨幣であるとされるα

しかし，かかる規定安Gが受けとるのは， G-Wなる行為によって，まずG

が鍍幣資本として有効需要た増大さ佼，これによって生じた新たな鍛絡のも

とで取引が行われるときであって，資本としての貨幣の出動を媒介したのは

ったの銀行の貸付がすべて流通に必要だp ということは，資本

の前貸であれ，流通手段の前袋で、あれ，とにかく，借手が欲しているものは

すべて流通に必要なのだというに等しい。

従って氏は融通手形，更に拭滞紫融資の場合でも，議選に必要な貨幣であ

るといわれるに及んでは，それは璃解に苦しむ。滞銀融資の場合，ここで嬰

求されているのは，恐慌によって絶対的に減価した自分の資本を銀行によっ

て填補してもらうことによって破産からまぬがれようと十る資本家の要求を

も流通に必要なものとして裁定することに等しい。

翠;髭窮における手形醤引のための前賢誌，その手形が確実であるかぎり，

銀行は流通に必要な貨幣安官官貸するに過ぎない。従って，この時期に対立す

るのは，過去の取引の決済に必主要な支払手段需要と，他人の資本によって被
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産からまぬがれようとして需饗するところの資本，不足資本をど填補してもら

おうとする需繋である。滞貨融資というのはこの持者を表現し，現実に鋭告

においてこの二つの需裂は殺到してくる。氏によれば，滞貨融資拭

過程を強力に拡援する人為的な会苦手j援は，物論，次のこと一ーすなわち，た

とえば，イングランド接持のような銀行が，その紙券なもって，すべての山

部に不足資本を提洪し，また， 1直径の減少した商品全部をもとの名目{附庄で

買うことーによっては治療されなしむのではなえ，それも流通に必要だと

いうことになるo

かかる主張になったのはち信用が物価騰殺を惹記せしめると考えるのは，

貨幣数量説に落ち入るとの1白浜から，需用は中立自せであり，信郎貨幣はいか

なる場合に貸出されでも流通に必要だ，としづ結論にいたった。

「発表各銀行の貸付によって発行される追加的な免換銀行量がもげんじつの

流通過怒、の中に入り込むまえに商品の市場鍾絡はつり上げられているとい

うことだo l浪、かえれば，追加的な党換銀行券量は，すでに上昇している

品市場額格一一それは免換銭行券に対する需要に先立つ商品に対する露宴の

超過(十分な免換銀行券所有，借入能力によって裏づけら

によってまぬがれるーーを挙後的結果的に実現するためにげんじつの流滋過

程の中に入り込むのだJ，更に， r党換銀行券の『追加需要~ - r過剰J
行が市場鱒絡を引&-上げるのではなくて，むしろ逆に市場価格のよ芥〈流適

必饗金量の犠大〉が党換銀行券の ui長加需要J増発言とひきおこすのだJと。

たしかにf資本の前貸j需婆に対して銀行券の増発で応じる場合，それは

「過剰発行jでないことは，金潟でもってその前貸需婆にF5じ

れば，議開のことであり，議行券であれ，金麗貨幣で、あれ，物{磁機愛という

尚一事態が惹起される。金に対する銀行券の減価とL寸事態は生じないし，

生じるのは紫幣の相対的儲憾の低下である。だが，待用創造が新たな宥効需

要の創造を媒介し丈こからこそ，物価騰繁が生じたのである。鏑絡は需繋と供

給の対説関係から上昇するのは臼拐であるが，この新しい価格を鋭定

これを創出した銀行の前貸とし寸契機には氏は娯を閉じられる O
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銀行の前貸するものは何か，ということが自覚されなければ，当然，かかる

一郊性に落ちλる。氏は「十分な免換銀行券所有，借入能力拡ょっ

られた有効需要jを前提しておきながら，

のであるO

による物銀総会設を否総される

以上の銃密氏の主張とは民の議角から，信用貨幣の中:ft性の主眼をされる

のが関横保氏である。

「信用策機そのものが経済にとってはほんらい中立釣なものであり，なん

ら撹乱的分子でなしりことなニ重の意味で主張される。

第 lに，1持主主総品の価格は主義貴し相対価格の議化，儲値関係の変動，あ

るいは貨幣の樹対的な低落はあっても，一般的銭幣価値の抵落〈いわゆる減

価).すなわち一般的物価の名詩的騰貴はなし、J，というインフレ…ションとの

罷保においで規定される例i聞と，第2y，こ，r借手個人にとっては切らかに新し
い資本の獲得があり，追加的な購紫力の入手"を意味する。しかし一方におい

て，このような鱗察力の出現があるとともに，他ガにあっては，その収縮が

みられ，社会全体として拭，欝資力総;綴:になんらの変化がなかったことにな

る。……かくして銀行が一定の金利において，現由に信用創造し歩これ合tF:

意に貸付けることができるようであるが，合滋的な軒調の見込みのよに立つ

た信用の るかぎりは，よし融通手形の割引にもとづく信用貨幣では

あっても，それは社会経済的に見ていわゆる「追加貨幣Jで、もなければ

造されたものでもないjと。

同様氏のいわれるように， 1設局室日識が貨幣の相対綴{誕の低落をときたしても，

そのこと る減舗にならないということは自明である 0'しかし，民

は免換号識でのもとT信用貨幣の投入が，インフレ…ションの関係で把握され

るときには，貨幣の相対的価値の低落〈これは全般的物{節目議素の袈返

現に他ならなしうを認められ，関じ，信用貨幣が，有効矯饗の関係において

担議されるときには，物f高騰資，従づてj信用貨幣の非中立註を否定される。

これは極めて矛j諒した論環である。問橋氏にあっては，これが矛腐した論理

ると自覚されないのは，信用貨幣の務中立性を否定する場合，談:殺，有
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持需書芸の創造の側面 ことに力点があるからで・あろうが，この点の論議E

にはいiささか間懇があるO

! W-GなきG-Wが行われたかのように見えるが，他方では，

購貿力の収縮があって，社会全体としては相殺されているから信用銀幣は中

立的であると される。

「一方で、は，生産の競模拡大しつつあるとき，他方では貨幣の議積がおこ

なわれており，また他方では現実的蓄積のおこなわれているとき，

貨幣資本の替積が総統されている。……そしてその流通の必饗をみた、ずに要

する笈幣は，現存する鐸幣の数量だけで充分であるjからJ銀行が形成する

貨幣は，いわゆる余分な『追加貨幣jではなくして，それ誌突に，経済みず

からによってびそかに繋演され酬といたものの転形に他ならないJと。

一方的W-GなきG-Wは他方で、の一方的なG…WなさW-Gが対応して

いること，詫って，蓄積資金の投下と積み立てが社会的に一致しており，議

行はその敢なる媒介者としてのみ伎霊堂付げられている。以上の跨橋託の主張

は社会的総供給と総需要悪が一致していること，社会的:符去三産がそのもとで正

常的に滋行していることを主張しているにすぎない。信用貨幣は社会的得生

の正繋前進行の媒介者として位穣付けられているのであり，それ以外の投

ことは幾おから拒吾されている。すなわち，社会的手写生畿の正常

されるように徳島貨幣が機能しているというのであるから，こ

のことと信用貨幣が中立的であるということとは向義反復である。信用貨幣

はあらかじめ非中立的にならないように議論をたてておき，信用銀幣は非中

立的でもないと主張するのは，結論が前提のやに含まれるところの結論先取の

議論であるO

以上の信用貨幣のや立性の主張に対して 3 その非中立牲を主張する議論を

見ていこう。

1) 久般間建宅前掲藩， 41叉。

2) 飯田襲警「現代銀行券の基礎票禁論』昭和37年， 319頁。

3) 悶上!325-327賞。
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4) Das K註pital，Bd m. S. 5300 
5) 飯iを{， 309真。

前向上:き 330瓦。

7) 問機傑 F災総論』昭和44年， 139文。

8) ，匂J::， 164主主。

9) I汚上， 1~8-149ßt。

10) 向上， 168-171真。

[3J JlI合一郎氏は信用貨幣は f商品流通にはや立的で、ないの

格とする」として，室長限，岡橋氏の議論会批判される。氏は信用策幣の減側

可能性，及びその追加的購買力部出というー 、て，非中立性を

れ，従って，先の飯間，間橋両氏の見解とは正反対の議識をなされる。

JlI合氏は 2需用禁幣による追加購資力の創出という郷癒を手形割引によって

でたものにおいても認められるのであるから，銀行信用をすべて f資本」の

前貸という側面においてのみ諮えていることになり，手形割引が「流通手段」

の前賢であるという艇部を否定される。えをま手勝割引によって出る信用貨幣

が鴻加欝E主力の創出であるということを次の様に述べられる。

「手形が発行されたのは街業信用授与の結果であり，商業信用とは安未だ

供給が完了していない，ずなわち， WがGに転形していないときに，

要を行わしめるものだからであるjと。

商業手形で潟品をE寄った資本家は，長16の商品の実現W-G'a::'待ってG-

W念行ったのでは，生産過粧を連統化できないから， W-G会予想しその

資本の貨幣謬患を先取りして， G~Wを行うのであるが，これをニヂ事で行う

ということは，かかる追加的な貨幣資本な所有しておらなし、からであるO 他

方，手形に対して白日の商品

部に完了しーでおらず， 告己の

った資本家は?実試その潟品の爽環は議終

の貨幣形態といっても，まだ鏡幣請求権の

f移をとっているにすぎなし、この手形が現金と侍じように流激するかぎり泣，

この手形で，生産手段等を購入して直ちに生産過程てど連続fとできる。だが，

しないかぎりは，手形が支払われる期踏まで，佐渡過程合連続化

するために追加的な貿幣資本を投下しなければならなし、この負担から解放
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されるために手形を割引き，それによって信用貨幣を受けとり，この信用貨

幣でもってG-Wを行い流通期聞を短縮し生産の連続化を行うのである。

以上が手形割引の内容であるが，この手形割引によってでた信用貨幣を追

加的購買力の創出であるとされ，この信用貨幣の原始的購買手段としての側

面を強調される。しかも，r貸付或は手形の割引によってでる信用貨幣は，資
本自体の本質からいっても，未だ商品流通には必要となっていない貨幣金を

前もって代理させようとして出されるのである。必要なのは資本にとってな

のであって，未だ商品流通には必要となっていない。むしろ，いよいよ商品

が実現して流通に必要となったときには返済によって引揚げられさえするの

である」と述べられる。氏は手形割引によって出る信用貨幣を流通に必要に

よって規定されて出動したものとは見なし、。この過程を図解することによっ

て，手形割引によって出る信用貨幣がし、かなるものであるかを見ょう。今，

手形振出人をA，その取引者をB，Cとし， Bが手形に対して販売したもの

としよう。手形をS，信用貨幣をGとおくと，右図の通りである。

当面，問題となるのは， Bの資本家である。 BはWー

手形による販売S一割引G一購買Wーとし、う運動を展開

しており，手形，及び割引によって受けとった信用貨幣
河
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Gは，結局，商品の姿態変換W-Wを媒介しているにす 銀行

ぎないのであって，この場合，信用貨幣は商品流通を媒 A 

介する構成要素である。 Bは白己の商品の貨幣形態の請

求権 S をG~こ転換したのであって， W-G-Wと現われ C 

るべきところが， W-S-G-Wと現われたのである。この信用貨幣は商品

流通の必要に求づいてのみ前貸されたものであり，流通の必要を越えたもの

ではない。かかる信用貨幣が追加的購買力を創出したように見えるのは，貨

幣流通によって商品が運動するかのようにみえる転倒的現象にとらわれてい

るからに他ならなし、。また，"Aの商品のW-Gは，手形による購入によって

すでに先取りされているから， W-Gはその回収にすぎず，f¥，、よいよ商品が
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実現して読遜に必要となったときには返済によって出揚げられさえするので

あるjというのではない。 Aはすでに践活の商品の実携を予想して，商品を

購入してしまっており， f:'l己の商品の実現W-Gによって得られたG

には必要で、なくなってし、るのである。挺ってそれは逃済としみ形態をどとって

ら宗務げられるのである。従って，銀行が法論手設を信用賞幣でもっ

て前貸する場合には，その信m貨幣はや立言ちである。初繭，かかる信用の用
具が流滋時務を綴縮し，流通遠疫を高め，よって資本の

な上昇させるということな谷定するものではないが，信用銀幣の非中立性と

いうことは，このことが開館となっているのではなく，物に対して撹乱的か

どうかということであって，ここの場合に誌，儲格は与えられたものとして所

与であり，その舗格のもとで商品読通を媒介するものとなるO

)11合氏は流通の必要に求づいて前費される「流通手段の官官貸jを認められ

ないから，貸出された通紫誌流通に必要以上であり，減価可能性を学むもの

とされるO 従って，毅在の貨幣流通盤は翠殺の流通必袈量と黙なることない

われるJ通貨設が…・ぃ今日の流通必嬰殺に規制されないJ，r流瀦内に議幣が
入る場合，……現在の流通量とはちがって将来の必要量会予測して入るJ，

f将来の流通必要最に売行をみこした主体的な予額による資本的な契機J

々のことを述べられる。この様な主張によって貨幣の減鱈可能性を主張する

のであるが，擦は，手形割引に対して金属貨幣で、応じるケースた考えれば，

Jl!合氏の議論のもつ性格は明白となる。信用貨幣であれ，金であれ，

鱗介すれば銀行に還流するが，この過寝で持者は全く同じことを媒介したの

って，信用貨幣が減価するならき金は金に対して諜錯するというおかし

なことになる。勿論，信用鋭浩が「資本の欝紫jを創造すれば，それは物価

騰賓となるが，これは貨幣のお対的譲住の下務で、あって，決して減価でない

ことは現自である。

以上の信用のや立性非中立性をめぐる飯83，間J憐， )11合等の見解におい

て，一方は流通手段の供給の側面ねおいて銀行の前焚なとらえ，地方は，追
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加的購買力の創出，従ってJ資本の前貸jの側誼において銀行の前資事f把握

していることになる。従って，持者は一面で正しく，他方で正しくないとい

う湾簡を持っており，持者の中意性，務中立性の議論は，銀仔の欝貨の河側

院の問機として絞ーされるべきものである。

り JII合一郎「資本之俗用J昭和29年， 61京。

2) 向上， 89真。

3) 向上， 91賞。

(4) 信用創造の発展によって，信用制度は資本蓄積を促進するカ能を飛

癒的に高める。それ誌究極的には読適時間の止揚及ひ、森喜守所有の量的叡l~艮の

克識ということにつきょう O ところで，マルクスは流通時間の止揚を議基本規

定としている r資本の必然傾向は，流通時間合どもたない流通であり，そして
この鱗i加工信用よ資本の信用機構との基本規定 (Grundbestimmung) 

る。他方では信用は，そのうえ広，資本が自己右側思IJ~考資本から鼠別して，

すなわち資本と Lての錨足立資本が13:1日をそれの量鱗設から区別し しよ

うとつとめる静態でもある。しかしながら紫本がこの方向でもたらす最高の

結果は，一方で十土擬iliIJ資本である」

流通時間の止揚と資本の所有制限の止揚ということは f流通手段の前俊と

資本の前紫Jに照応し，問者試金く相異なるばかりか，対立する機傘である。

マノレタスは信用 :t1:;t. 、 としている。このこと

はJ資本の前賢」とL、う概念は「流通手段の前安jとL、う概念が民議となっ

て始めて明篠になるものであり，また，資本の前貸は流通手段の前貸によっ

て流還特務が短縮さn，紫幣の社余的節約が行われ，これは更に信用都議機
構の発展によって銀行の自由にしうる費付可能な貨幣資本が増大するという

ことを基礎にして始めて可能なことを意味する。流滋手段の前費にふさわし，

¥，¥形燃は手形離主であるが，銀行はこれを信用銀幣，すなわち，預金通貨に1

よって難民き，その準衡のために支払手段準緩金とじて当座預金を集中する

が，決済機構の確立によっで，かかる準備金は節約され，その解放さ
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幣資本は「資本の前貸Jの為に充当してし、く。銀行の紫付能力の強化は流動

i監の低い長期的な貸付を可能とし，それにふさわしい形態を斜出ーする。

「資本の前貸jとは生産拡張を接介するものであり，本来，自己の矛1]1濁か

ら積み立てただけではなしえなかった生譲渡資本の拡大を勝介ずるもので、ある。

生産資本立その回転の特殊性から，居定資本，，及び流動資本に区別される

生産E堂本の拡大にはこの区lJlJから，第 lに，欝定資本を含めた議模拡大，第

2に，閤定資本が一定の場合でも，流動資本(原材料，労働力〉の追加的拡

大の再形態があることがわかるO この生産拡張をになうにふさわしい節貸形

態を検討しよう O

ェ γゲノレスは前貸形織を対人イ蓄用と担保付にg射した。手形離引について

はすでにみたから，この間形態、がいかなる生巌拡張令になっているかが問題

である。品 γゲルスは対入信用を資本の前安としたが，商品の実表W-.Gを

先取りしてG-Wを行う流溜手段の n前貸さど対入信用が媒介するケースを想定

ることは理論的には可懇であるが，手写さと設の円滑な進行のもとでは，手形

の確実性からして，手形割引が流逸手段の前貸の典主的形態であり=γゲ

ノレスが述べる様に，対入信用は資本前貸に基本的に一致するであろう。これ

について，生川氏は対入信用拭銀行の安全性係員ぜからいって緩めて剖外的な

ものであることを強議されるが，かならずしもそうとはし、えなし、。銀行が企

業の経営状詑，その資議内容を知りつくしており，当該企業と恒常的な敦引

がある場合には，かかる企業は銀行の得意先であり，いわゆる騒客であるの

かかる企業にはむしろ積極的な無担保紫付が行われるのである。それは次の

機な事情に基づく J懇保付~と L、う苦言葉は返済能力があるというイメージを

つくり出すようであるが，無担保という雪濃は図~叉の疑とリスクの可能性、を

示唆している。しかし，事実は，ある貸付の童保として義し入れられた特定

の資産の謡伎は，重大な層難に縞った場合に十分なもので、あるか，そうでな

いかがわかるであろう。特定の担保となっていない資産については，

求権は一般費権者のそれにすぎないことが指摘されな狩ればならない。いわ

ゆる無器保貸付は全体としてこのような一般的請求権者ど表わしている。した
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がって，ある意味では，無担保貸付は護権者に対する総負章受領を超過する借

手の資産額億によって担保されているのである。この様過分が券常に大きい

場合，無担保貸付の実繋的な安全4院の方が多くの担保は貸付の安全性よりも

すぐ、れてし、ることがあろうム担保が要求されるのは返済能力において疑需が

強かれるからであり多更に，担保が経済過程の絶えばる動{援のもとで，絶対

的に減語、ずるということは十分に懇ヌ認されるからである。無担保貸付，信用

資しというのは索人のイメージとはi誌なのであり，実際にも今日の宮本の貸

付総額ゃに占める比率は30%の位璽を占める。この点で実業家であった品:/

ゲノレスの見解には訟意を払わなければならないのであるが，エンゲ、/レスがγ

ノレクスよりも観怠的に皮拐でるるがゆえに，それだ汁ニL ンゲノレスの発言言もマ

イナスに作用している。以上から，対入信用は銀行のいわゆる得意先が必要

とするとき，いつでも臨機応変にかつ手軽に貸出される。従って企業がかか

る貸付な要求するのは，市場の状況に弾力的に対芯しようとする場合である。

市場が活認を呈すれば，これに対処するために弾力的に供給をど増大しようと

るが，その為に原材料及び腹)羽:を;犠大させなければならず，かかる流動資

本の拡大による弾力的な生産範張が対入信用によってまかなわれる。いわゆ

る運転資金金融であって，生援期間十流途期織からなる一回転諮問に照応す

る比較的長期の資付であり，三子形割引によって流通窮需の間だけ出動する

滋手段の前貸の場合と異なるのである。これが対入信用の典型的形態である。

勿愉，毘短資本拡大の為に，かかる形態が利用されることを百定するもので

もないし，利j閣のお積み立てが平等投資しえる額に一歩手前Jで行われているが，

競争の強昔話法発言によって，あるいは流動資本的拡大では生産過穏の弾力的拡

大に欝限を見い出す時に誌積極的に利用されよう。かかる貸付が物鏑騰貴の

契機をなすのは当然である。

次に，担保貸付であるが，これを株式， 国債等の有綴震券，動産担

保と不動産担保，とくに工場対語主主当の場合とを区部して検討しよう。ニ乙シ

ゲノレスは担保貸付を翼幣の前賢と規定するのであるが，これは次の場合にの

み限る。すなわち，逼迫期にあっては一支払手段に不足し，手形割引も観毅さ
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iれる。その場合，有価証券を担保として前貸を受けるのであるが，これを返

済できなけれVJ二、担保は買いたたかれ，それは結局，有価証券を売却しで支

払手段に充当し.たことに等しし、。かかる場合にのみ，流通手段の前貸である。

ところで，社会的再生産が円滑に進行している通常の事態のもとでは，有価

証券を担保として前貸を受け，それによって生産拡張を行い，そこで生産さ

れた剰余価値の貨幣化の後に返済するならば，担保は解放され，それは生産

拡張を媒介したところの資本の前貸であったことになる。かかる担保貸付は

通常運転資金の貸付のケースであるといえる。減価償却基金，蓄積資金，等

はとにかく一定の額まで積み立でなければならないが，この間かかる利潤を

もたらさないところのかかる未投下貨幣資本は資本にとって deadweight 

で、ある。従って，かかる貨幣資本をいざ必要なときには直ちに売却可能な，

有価証券に一時的に投資しておく。他方で，減価償却基金，蓄積資金の積み

立てをスピード・アップするために，有価証券を担保として生産拡張のため

に，流動資本のための前貸，運転資金金融を受けるのである。勿論，かかる

流動的拡大が失敗に終ることもあり，その場合ーにはその担保は引きとられ，

有価証券の貨幣形態が先取りされたのと同じこととなり，流通手段の前貸と

いうことになる。従って，担保貸付の場合には逼迫期と通常の事態とを区別

しなければならなし、。経済過程が活況を呈しているもとでは有価証券の評価

額を越えて貸付けられるので，この場合には資本前貸の形態はより高いもの

と評価しうる。

工場財団抵当の場合，三宅氏が指摘した如く，資本の前貸であり，これは

資本の前貸としては，長期間の貸付となり，数回転の後に返済される固定資

本の拡大のための設備資金金融である。この場合の生産規模の拡大効果は絶

対的であるが，かかる貸付形態は産業資本主義段階では，その流動性の低さ

からj 担保の内容にかかわらず，それは僅少であったといえよう。固定資本

の拡張は目前で行うのが原則である。だからといって，仁資本の前貸」の意義

は決して否定されなし、。固定資本と流動資本の総和からなる総投下資本中に

占める流動資本の占める比率の大きな産業資本主義段階のもとでは，流動資
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本の拡大による料類増大→積立金の拡大効果は画定資本の追加的拡大を間接

的に徒進するものといえる。そして，間定資本拡大の為には，後に述べる鉄

道建設をT'むとした株式会社にJ資本の前安Jはその活路を見い出す。かか

る一大芸評業の感設は施工から生態力化までの関，一方的なG-'-Wとして伶用

し物価騰貴を促進する強力な予段となるのであるO

1 ) マルクス『経済ィネ批判美総J1，，，1)木学ニ郎監訳，滋，-60自主主。

2) ダグラ;t，・ A.へ千ズ『銀行の貸出政策JIr1ff邦夫監訳，昭和必然， 133-134真。

第三節 好況島醤における投資行動と

かつて，拙稿で好況島躍における物価騰殺の分析を試みたが，そこでの分

析は不変紫本を一年で処理する，いわば流動資本モグノレのそれであづた。国

定資本の号室却と補棋院題vi1部愛した。好況局部における物価騰煮を理論先す

る際に，有効援要の動向を無視することはできず，その有効諸課箆動の狩絡

体系をなすのは設備投資多すなわち画定資本の追加投資の動向であることに

論を待たない。にもかかわらず，ジド変資本を一年で処浬されるものとじたの

は，三号、鑓を惹起せしめるものとして意味のある投資法新投資℃あり，殺って

となる。蓄積公立主主大再生産が{倒産増強の諸条件と衝

突することによって恐鋭が生じるのであって，繍ま渓，従って設備の更新開題

は単純再生産であって，これはま喪な起動力を発掬するものでないし，副次

的である。初論，斑新開発援に然視できない側面，とりわけ，更新投資が群的

るという挙態のもつ影響は怠要であるが，好況局茂設の基本的な構造

を明らかにするとし、う課題は盤走資本の問題をど捨象しでも十分に明らかにし

うる。だが，実際上，これでは不十分なこと りに明白である。

思定資本投資の特殊性はま し， まで)市場か

ら一方的に生産物言ど吸j試していくが，他方，生産に際しては，年々その一部・

分のみしか鏑植を放出しない。更新投資の特殊性は単なる設備の取り

なく，新労働手段体系への移行であり，技術革新であるから資本の有機的構

成を高度先させ，生産性を上昇ささせ，競争条件を有科にする。それはまた，
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更新合機会により大規線化していくと¥，¥')新投資と結合したところの更新投

資となると考えるのが実際脅ちであり，それは技術的な必然でもある。

更新投資において決定的に重要なことは，特定の閥隠で，物理的附加年数

以下の更新さと大量主化させ，需要の変動と生巌構造の変動をもたらすというこ

とである。物論，この倹ij閣においては新投資のもつ，需撃さと生産機浩の変動

を誘導する力総はそれをどよまることに論をど待たない。以上の点を考慮

有効繍要の常務体系会?なす設備投資の好説局閣における欝態を，恐慌論研究

諸家の成果に学びつつ確定し，そのよでこれを告沼会旬、かに支えているかを

しよう。

〔心 不犯から好況にかけての一局閣の，いわゆるも静止状態もた産業循

潔の「蹴jとして定義するならば，この「底J入れを形成するものこそ，不

況末鶏における更新投資である。これは不況にあえぐ大量的諮資本中の先進

的，革新的な企業群の技術革新によって損失の分間競争に勝ち抜かんがため

に敢行する更新投資である。

革新的な一群の企業集聞とは，不援のもとでも，従って科濯が極めて低か

ろうと 2 又は赤字操業であろうと，操業停止によって受けるであろう

損失と比較して，とにかく費用価務は最低眼磯保しようとして，操業してい

る食業集開である。生産資本の機能停止に揮う物理的損失よりも，低斜を条

とする議転資金の供給，すなわち在庫投資，賃金カ汐トによるコスト切り

下げ¥錨格引き下げによるま申し込み販売〈棄には対外市場への輸出ドライグ

は極めて重要な条件であるが，ここの点については，いずれの磯余に発表するλ

等々のもとでの操業の方が赤字操業であっても詰るかに有利である。とりわ

け，費用部絡のうち賃金の市める欝合の高い産業資本主義段黙のもとでは，

ットを行い，労働強度を高め，合瑛化を行い，企業内の生惑の諸過程

における労働力議議成を有効に指揮しうる企業こそ，その令革新性もが尭鋒さ

れる。不、況の諸条件にえ切れない諸資本は身売りし，集中i荏進に寄与

その販売代金を預金し，いずれの機会を待っか，又はそのような夢を持ちつ

つ舎賃労働者に転化せざるをえないのである。
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いずれにせよ，とにかく操殺をショート・タイムのもとで、あれ，続持して

いる諸資本は過去の蓄積を喰いつぶし，慈して破産者の汚名を着るよりは，

技術革新によって，とにかく採算のあう条件を創出するために，まさに

ならぬj賞新に鰭み切るo この先議前企業集団による更新投資によって，ま

ず，第一部門，すなわち生産手段の市場鵠格の漸進的下落と失業の系議前増

大に機止めがかけられるO それによって，消費財務円の締格下務も

~耳元りもどし，全般的な物館下務の歯止めがかけられ，紫気の寵入れが行わ

れる。生産は縮少再生産から単組再生産に移行してL、く σ この底入れによっ

とはし、え，撃を用額裕之ど越える市場錦格で実現しえる諸資本が滋われる

や，更新投猿が全般的に波及するC かくして，経済過援はー誌の刺激せど受け，

上昇軌道に転じ， 〈在隊/売上高〉は持ちなおされ，市場鍾格は一定

水準合維持するが，撮幾度が上外することによって，矛IH翁率は上升しはじめ

る。かくして，市場f函格は下落せず，市場儲格は混行水機以下には下がらな

いということが確保され，利潤率もさがらないということが一定期間持続す

れば，今や新投資が機始される。

底入れ期における更新投資の滋次長j普及は第 1に，生霊左手段に対する

的震要となり，これによって第 l部門の過剰在燦は一掃ぢれ，市場額格上昇，

機業度上弁，等によって利潤率は上昇し，生産は加速fとする。生産拡大は既

存絞衡の操業度の上昇によって行われるo他方，技術革新による資本の有機

的構成は高度化し，東新を機に徹底的な合理化が行われ，過剰就業は犠理さ

れるの更新投資は生E霊拡張としづ新投資と異なるが，それが物翌霊能爾周年数

より，はるかに小さL、「時ならぬj東新であるがゆえに，

のf面飽移転額を盤える。以上の業新投資による幣要の集中的出現

i部門の生産を加速化させ，第 l部門の第E部門に対する部門機成を高

度化し，余剰j生産手段を製造する。他方，社会的規模での更新投資は総雇用

労働者数を減少させ，それは労働生産性の上昇にともなう消費資料の増大と

にらみあわせるならば，余剰消費手段の創造となって現われる。かくして，

資本蓄積の物資的基礎が形・成され，新投資のための基盤がつくられ，今や新
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投資開始されるや，経済過程は誌を続出 L，野祝局聞に入ってし、く。更新投資

らせてし、た諸資本も，更新を機会に，規模拡大を行っていく。

と新投資があい交って進行してしべ。科j関率が低くとも新投資が行われるの

は，矛Ij調率が低くとも下がらないとL寸倍音量増殖の諸条件が整備されており，

低利j関率を規模拡大による利鞘量増大によって補おうとする資本の蓄積綴識

が発展するからである。しかも，新投畏が者剰に作用する条件が創造される。

ここでの新投資は不況末期に卒先的に導入された技術の普及過程で、あり，技

機導入費用，従って更新コストは安価になっており F かかる霞資本はcatch-

upの利益を卒受する。

好説局函への移行が投資行動のパターンから規定される。新投資の開始と

更新投資の大量化とによって好況は進展していくが，この加速化は社余的総

ること，すなわち，現物更新議謀総領令新追加前期定資

本総額の投資総額が増大し，蓄積需要が余剰生態手段と余縄消費手段の鍾務

総額を越え矛IJ~関率上昇が持続するからである。投資の内容は，

要が総投資諜擦の中に大なるよむ還をおめでおり，この変新需要の増大による

純激を受けて，新投資の謡大が支えられるという関係から，経済過程が鉱大

と軌道を向け，それが加速化ずるや，更新需要はその比重を低め，

投資が圧倒的に増大する。更新投資は不況末期に集中してしまうということ

でなく，この路面から始まり，ますます増大し，好認諾瀬への移行とともに

漸次減退していくものと見るのが妥当であり，他方で，新投資はその増加率

を鉱大してい4のである。民謡される新投資は盟定資本の耐久的性格から，

…方的購買要霞として作用し第 i都内，とくに労働手設生産部再への需製

創出となり，かくして，第 i部門の第百部門に対する不均等発膝をど誘導する

棺対側格と相対科講率の格差を生じる。余襲生産手段の普己分比率は第 l部門

に高くなり，第E部門は蓄積不足となり，消費財の供給が遅れる。遇策i人口

の存在によって賃金は余りよ弁しないが，雇用労働者数は増大するため，賃

金総額は増大する。従って消費財に対する繍要超過となり，賃金/消費財錨

格=実紫賃金率は低下する。消費財価格の上昇はこの部門での妻子況を第 l部
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持に追髄時に保障する。実質賛率低下は全般的に科潤率の上昇さZもたらし，

これは商投資さと捉進し，これはまた，不均等発燥な促進する。かくして全般

的好況が鰭花する。

i部門の不均等発展そのものが，余剰主主康手段の増大さど保証する。更に，

更新投資は先細りし，逆に歩更新投資の需要告さ瀦える関定資本の髄鐙移鞍部分

が増大するが，この主義額分仏、わゆるひ-R)が余剰生産手段として重量場し，

拡大再生寵の物質的基礎の形成会促進し，繁栄鴻函への移行を生護携造の側

ら る。

いまや受追加的関定資本投資の大震開始，及び、マノレクスのいうところの新

規の大事業，株式導業(例えば，鉄道建設〉形態による大会識が展開し，繁

栄局践に移行ナる。とりわけ，かかる大卒業のもつ一方的購緊婆密としての

需要創出力は生議手段宏一方的に市場から吸収し，労働力跨品安急逮に吸引

し，熟練労働者を潤潟さ司会，あらゆる生態過寝に遜部可能な最も

労働力をj臨海させる。市場価格は滋鷺しき将来の

!翠形成が行われ，投機が活発化する。活発 ， 1京料1c騰素させ，

運転資金のための利子率を上芥させる。かくして， {部頼主義薙の務条件がっさ雪

崩される程に，生産力が発展する。

以上が，好況，繁栄における投資話動の一般的な控で、ある。以下，かかる

好抗馬雷における資本蓄積と信用の関係を一般的に恕握しついで，第4蔀

で，投資活動の諾類鍛， (1)設備投資，株式会社形態による資本蓄積， (3)在

庫投資に対する銀行の前貸の循環的対応な分析しよう。

1) 唐控室興室内子況局面iのJ謀本的構滋j 仔ー;憾論叢』第72巻第 3~手。

2) r底入れJ以前において，更新投資が行れるので、なければ，累積的下向漆紛が11:
まらないということになる。

3) 新投資の総始をもって好況の潟姶を鋭かれるのは井村氏の功績である。

三子 f恐慌・産業環の深草寺j照不日48年，設さ5章多彩2節参照。

4) r時ならぬH芝新とは「早すぎ、d更新jと解されたのは林氏の功績ぺとある。
道「宝表気循意義の研究J昭和34若手， 266頁議事娘。
5) D-I支部分を裂さ新余鶏として，余剰l生産手段に使用されるとしたのは，井村氏の
見解に学んだ。弁村〈前織議，第3事会第4節〉参照。
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6) Das Kapital， Bd llf. S. 5330 

(2 ] 一節，二節で明らかにした銀行の前資の涛生産過程における役裂は

いまだ，信用と資本蓄積一般との対JIt擦係であって，好滋鍔震におけ

積，及び謹環的物価騰殺との対F~関係は明確にされていなかった。この

次の論点にかかる。

たんなる増縞喪困，促進喪置であって，聴論的に拭信用

斜度に補足されなくとも，十分にま義気循環を解明しうる，とする議論がある。

信用試髭進・激化するだけであるならば，信用を室長気循環論に投入す

はあまりなL、。恐慌は信用の役割を抜ぎにして説けるということは，実は好

説局面も信用をど抜きにして議吟るということである。だが，好況高言語におけ

る強蓄積過軽が信用の役割合不可避的な一条件とするのであれば，好況を離

したものはまた，それを破綻せしめた一条件としても位隊付けなければな

らなし、。好混こそ恐j説会学む母体だからであるO 従って，好況昂聞の説

如椋にかかわってくる。

資本命i生産一般に対ずる額係は明確であるよ今日の規模での資

本苦手j生室長が(二の玉工場だけから見ても)信用昔話度なしに，すなわち，金属流

通だけで可能かどうかという潟箆らしい殉題も，これだけで片づ〈。それは

明らかに不可能であるふ

常用制度がなければ，資本欄生産は資金E誌の生産に大きな限界をみい出し

たのであって，生産量鏡模，衛品読過の拡大もまた限界づけられたで、怠ろう。

資本市j生産時信懇親度を抜きにしてありえず，金属的輔猿によって特定段踏

までしかその発展を許さない。従って，この克殻によってはじめ

産jJ~ど無昔話限的に発膝せしめようとする傾向を可能とするのであり，信用制

度はその一条件である。とりわけ，好況局閣において生産拡張は集中しき突

発的となるので，俄用はその役割をど集中前に発揮する。

ところで，好祝局面における物館騰貴は強気穏環の必然的産物である。今，

東i余f図鑑の資本化のみによる饗綴な考えて見ょう。この場合にあるのは，相
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対価格変動誌あっても，全般的な物価勝安はありえない。蓄積謹擦は決して

余剰j生産手段と余剰消費手段そ超えることはできなし、。今期の矛!]l醤羽蓄積需

要十資本家の個人消費とL、うマクロ的関係は決して破壊されない。商主主資本

の投資な導入しても本紫的関係は変らない。回定資本投資のもつ一方的G-

Wには他方での一方的W-Gが対応しているのである。そこにおいて生じる

不均衡はリカード等が認める不均衡と変るものではない。不、況期における

中的更新を導入しそれをパネ広して新投資による拡大を説く論議〈例えば，

高木彰氏〉は総錨値，総価格を一致せしめたまま好況を説かれ

ている。蓄積率をよ弁せしめるだけでは，実は，今期の利j鴎 十

本家の個人消費という隣係は絞れないのである。好況初期における新投資は

主党程自前で行うし，それは過去に撃演した慈積資金から行われ，余剰生産手

と余剰消費手段の師格総額さと超過し，全般的に物価騰貴:a'生ぜしめる。だ

が次期はこの上昇した館格水準を前提にし，この備格7~滋を更に引きょげる

ような客機密主さでなければならなし、。流通速度合今，考臨しないとすれば，

鎖格は上昇し荷品の生態量も増大しているから，商品の価格総額は増大し

ており，これを流遊牧しめるに必要な貨幣も階大してくる。従って，剰余鏑

誼からの再投資による規模拡大では夜ちにその広的所有の限界に衝突し，物

価を望!tこ引き上げていくような投資を不可能にする。それは資本棋生産の動

揺性を証明したにすぎないのであってき拡大再生義一般とは区別される好況

馬閣の物価総資を惹起せしめる商投資過程を説けるものではない。以上のこ

とは，好況局面における強議積及び物鏑騰霊堂を説くには，信用の役割は不可避

約一条件であること合説明している。信用制震に依存しない資本蓄積過程で

あれば，それは拡大生援を説明できるが，好況島商における突破的拡大を説

拐しえない。 信用の不可避的役2裂を否定するのであるが，氏は次

の様に述べられるJ生産者ど大いに拡談しようとする産業資本の拡張衝動なく

しては…ー，信用だけで再生産過程な拡践しうるものではなしづ。篠かに，

用だけで拡張しえないが，拡張衝動だけで;l:た拡張できないことも羽自では

ないだろうか。勿論，諜資本の競争の激化が基礎とな立，従って，拡張鱗動
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が基礎となってはじめて，信用の科用も行われることは当然であるつ三治氏

は更に次の様にのべられるJ信用はこのようにして， J昌秀者j生産を促進し，恐

慌を詫進する，……このことは信用の助力がなければ存生復過程は内夜的な

剣限会こえることができなし¥といっているのではなし、。一ーもしできない

のであれば恐慌は信用の助力なしに生じえないことになるが，信用は恐様を

促進するにとどまるのであるム

三宅氏は恐慌はいかようにしてき長じるのかを伺も説明しないで、，恐慌拭生

じる，生じるはずだと主張するだけ勺，それでもって「信用は恐壌を従道す

るにとどまるのであるjと信条を述べられているにすぎなL、ただ主張する

ことによってのみ論認しているにすぎない。

以上の三三宅氏を代表する僑用の役割についての主張に対して，そのIE皮対

の見解を出されるのが宇野氏及び宇野派と呼ばれる人迷である。

宇野氏及び宇野派の人主義は銀行信用の役割，機能を潟業信用の誤界克綴，

の銀行器用による代位，形態的には手形割引に限定されているのは

周知の巡りである。手務割引によって好況，恐境伝説かれるので、あるから，

吋ノレタスの手形:雪印iの評価については大いに不満な表明される。マルクスは

手形製引を次のように詩画する。

「普通の事業家が手形割引させるのは，彼の資本の貨幣形態、を先取りし，

それによって再生産過還を流動状態に保たんがためである。事業を拡張する

とか追加資本をど謁迷するためではなく，自分が与える信用を自分が受ける信

用によって相殺するためマ?ある。そしてF もし彼が自分の等業主ピ信用によっ

て拡張しようと悪うならば，設にとって手形の割引は殆ど投に立たないで、あ

ろう。割裂は，実際，ただ，すでに鋭の手にある貨幣資本を一つの形態から

聞の形態に松換することでしかないからである。 f皮はむしろもっと長期の悶

定安付を受ける方を選ぶであろう

「貨幣そのものに対する裂求は，いつでも，ただ， {I厨値を商品または援権

の形から貨幣の形に転換したいという願いであるだ汁で‘ある。それゆえ，

鈍の場合は別としても，資本の借入れと器引の潤には大きな違いがあるだけ
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である」

かかるマルクスの務舗に対して，手形割引にI:tむ的役割安与える見解にと

っては我慢で、きるものではなく，次の1援に述べられる。

f勿論，手静観引によって積擁的に事業の拡援をしようとするとまではい

いえなし、かも知れないが，これが追加資本を欝達するためではないともL市、

切れなし、。……積極的拡張のために追加資本会調達するためとはL、えないに

しても，少なくともそうでなければ必要としたであろう貨幣資本を銀行を通

して節約し得たことになるのではなかろうかム

手形割引の蓄積挺進効果を何とか強課しようとなされているのであるが，

極めて封書切れの悪む となっている。この手形割引の饗蓑効果がそれ粗大

きいものでないことについて，宇野夫自身が十分に自覚しているからではな

かろうか。

「く資本借入>と割引との間に区別があるにしても，ぞれは前者がし、わば

特来の再生産地震をこ予想してなされるのに対して，後者が議去の再生産遇税

あるいは読に進行しつつある存生産過程を基礎にしているという点にあり，

従って前者には多分に危険性のある投機が入る余地が大設いということに

一ーといっても器引にはそうでないというのではないが一ーその相爽がある

のであって，両者は共に社会員守に資金を融通せられるという形で誌共通のも

のを持っている。<資本借入>は貸付であるが，割引はそうでないというわ

けにはゆかなLづっ

手形割引を基本的な貸付形態として考えられ，間定貸付発事の長期性の前主を

は r累理論jにはなじまないものとされる立場からすれば，事業の拡大に割
引はあまり役立たないとする兎解に反発されるのは当然であるがJ…υ

の割引によって積額的に事業の拡張をしようとするとまではし、し、えなし、かも

知れないがJ，とかJこれがく追加資本を襖達するため>ではないともし、い知

れないjとか，と齢、切れの悪い批判になっている。この歯切れの悪さは，<

禁本の借入れ〉は将来の再生産過殺を予想、してなされるjが，割引拭「過去

の再生産長選程の結果J，fあるいは現に進行しつつある再生産過程を基磯とし
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ているj点の区民が自覚されているからである。

部引は f過去の干写生産過程の結巣J，又は f混に進行している再生産選程さと

まま礎Jとして季説貸されるものでるり，借手の手中にある資本の実現に先立

って，その実現な予想してG-Wを行う賞幣を前借りし，それによって流通

時間企短縮し，商品流通の円滑な進行な媒介するものである。側加資本的に

は，流通過程に投下しなければならない追加紫本の所有から解放される。こ

の追加的焚幣資本を事業拡張の為に投下した場合，これ以後は拡大した主主主主

規模を維持するために，王子影及びその割引に依存しなければならない。恵接

的な拡大効果としては…簡のみ可能となるのであって，鰯ヲ!の度線に追加的

貨幣資本が生産資本化されるという効果があるわけではない。穏常的に刻引

に依存している再生産過程のもとでの割引の卒業拡大効果というのは，流通

，r再生産過程の流動状態Jによる回転率の上昇による科諮率の上
ということで、あって， されるのは数鵠転先の諸である。宇野氏

が述べるように「積極的<事業の拡張>をしようとするまではいえないかも

知れないjのであり，またγ ノレタスも述べる機にJ……卒業を信用によって

しようと，思うならば，披にとって手形の額引はほとんど役に立たない」

(1傍点筆者〉のである。数侶転先の間接的な拡張効築に比して資本の前貸は

生産拡張に直接的に作用する。

俄方で，宇野氏は好況末期での賃金騰貴による科務率の下落を盤で補うた

めの生産拡張を貸付焚本の利用によって達成することな述べられる O

々の謹業資本は，蕗己資本の外に他人の資金を利用し，これによ

って増加する利潤の中から利子を支払うのであって，借入紫金に対して利子

合支払ってなお制j関を残す限りi3B資本の利潤率は昂喜還するわけであるム

これは例えば， 100万丹の投下資本の科溝率が10%の時に，追加資本100万

円借入れ，科二子を5%支払うと，矛5潤率は15%に上昇する関係な述べたもの

である。このような焚付こそ「資本の前安jで追うり，r長期の器定的貸付Jで
あり，事室経を直接的に拡大するものである。このような f資本の前紫Jが流

欝資本の追加的拡大をど媒介した場合も基本部に尚一のことが実現される。
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利潤率低下を量の増大によって補うために借入れをし，事業拡大のために

投資を行うならば，r将来の再生産過程を予想」した投資であり，追加的購買
力が創出されたのであり，それは超過需要となって現れる。これは物価騰貴

となって現れなければならないにもかかわらず，このような物価騰貴は『原

理論』では一切否定される。一旦，物価騰貴を認めるならば物価と賃金の相

対関係如何では，利潤率下落を結論しえないことも自明である。

宇野氏はマルクス批判の行き過ぎが生じ，r手形の害時!と貸付とを区別する
ということが無意、味だというのではないが，特に銀行の経営にとってはそう

であろうが，しかしこれを流通手段としての貨幣の貸付と資本の貸付とに区

別することは理解しがたい」として，前貸の区別を否定される。

宇野氏は信用の役割について積極的に語るのであるが，それは手形割引の

効果についてであって，これをマルクスによって否定されたことへの反発で

あろうが，前貸の区別の否定は行き過ぎであろう。手形割引が事業拡大にそ

れほど、役立つものでないことは氏が一番よく理解していることである。だか

らこそ，氏は好況末期の説明において，~原理論』の世界になじまない固定貸

付，あるいは氏が杏定される「資本の前貸」を密輸入されているのである。

「資本の前貸」の意義を認めない以上，手形割引についていくら強調しても，

その蓄積促進効果としては内容的には余り大きいものでなく，宇野氏は信用

の過少評価に落入っている。宇野氏は前貸の区別を否定され，銀行が前貸す

るのは資金であるとされる。資金とし、う言葉は日常的に使用され，企業の帳

場から出されたものであり，誰でもよく使用する便利な言葉であって，これ

を使用することに反対をとなえるものではないが，r流通手段の前貸と資本の
前貸」の区別は，資本の手中に保有されているときの，又は銀行が所有して

いるときの呼び方が問われているのではなし、。それが再生産過程において受

けとる経済学的規定が問題なのである。

1) Das Kapital， Bd II. S. 346。

2) Ir資本論議座j5，昭和41年， 181頁。

3) 向上， 195頁。



122 (378) 経済学研究第26巻第2号

4) Das Kapital， Bd JlJ. S. 4650 

5) Das Kapital， Bd JlJ. S. 467。

6) 宇野弘蔵『マルクス経済学原理論の研究Jl196-197頁。

T) 向上， 197頁。

8) 宇野「恐慌諭」昭和27年， 105頁。

，9) 宇野『経済原論』下，昭和30年， 246頁。

[3 J 以上の信用の景気循環に対する関係を踏まえて，好況局面の強蓄積

の一条件として信用の中味を見ていこう。

不況末期→底→好況初期，にかけて更新投資，及び新投資は基本的には減

価償却基金，および過去の利潤の再投資からなされる。経済過程は加速化し，

商品流通は手形によって媒介される。新投資の拡大率の上昇とともに市場価

格が上昇し，利潤率は上昇しはじめる。手形割引が商業手形の流通を拡大す

る。諸資本は支払手段準備金を極少化させ，規模拡大のための蓄積資金の方

に振り向ける。好況の進展に伴い，個別資本はその規模拡大の必要にせまら

れるが，固定資本の拡大のための積立金はすでに投資してしまっている以上

は，流動資本の拡大の為に運転資金金融を受け，原材料，労働力商品を弾力

的に拡大する。生産を固定設備が一定のもとでも，その弾力性のぎりぎりの

限界まで拡大し，蓄積資金の積み立てを促進する。

他方では，蓄積資金，減価償却資金の積み立てがある程度行なわれた資本

は，これらを有価証券に投資を行い，有価証券を担保として，流動資本の拡

大を行う。あるいは固定資本の追加的拡大の為の不足資本を借入れる。かく

して事業の拡大，商品流通を維持するための商業手形，及び手形割引は拡大

するが，信用創造，及び帳簿信用における決済によって，銀行券は殆ど出動

することなく，多額の商取引が決済され，銀行は運転資金金融にその貸付可

能な貨幣資本を振り向けることが可能となる。それは現実資本の弾力的な拡

大となる。かくして高投資→高利潤→高貯蓄によって貸付返済の関係は確か

な還流によって保証される。

対人信用，担保貸付によって，運転資金が供給されるのであるが，これは

次のことを意味する。すなわち，彼の資本の予定された貨幣形態への還流に
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先立って追加的に投下しなければならない貨幣資本をこえて，再生産過程に

追加的な資本価値が投下される。これは，直接的には原材料の価格を騰貴さ

せる。従って，他の資本は依然の価格水準のもとでは生産規模を維持できる

はずであったにもかかわらず，物価騰貴のためにそれを不可能にする。従っ

て，その不足資本を補うために，更に，流動資本の拡大のためにより大なる

運転資金を必要とし，銀行への依存が高まる。

他方，流動資本の弾力的拡大によって利潤量が増大し，各種積立金として，

銀行のもとに集中される。資本と資本との取引にあっては手形割引，帳簿信

用が媒介し，支払手段として出動する現金は還流の早さから流通量全体とし

てはそれ程しない。卸売業の鋳貨としてのみ中央銀行券は流通する。他方，

所得流通を媒介する小額銀行券，及び鋳貨は増大し流通に比較的長くとどま

るが，預金技術の発展はかかる貨幣をも集中し，銀行の運用資本に加える。

かくして，現実資本の蓄積と貨幣資本の蓄積が相互促進的に進行する。現実

資本の蓄積を表現する貨幣資本の蓄積が行われる局面に到達する。両者の蓄

積が一致する唯一の局面である。だが，銀行の利潤率は産業資本の利潤率に

比してそれ程高くなく，その格差は拡大する。貸付一返済の還流の確実さ，

現実資本の蓄積を表現する貨幣資本の豊富さは利子率を低く据え置かせる。

固定資本の追加的拡大によって，その基礎上で弾力的に拡大される流動資本

のための運転資金，手形割引への依存の増大，等々によって利子率が中位の

高さに達しでも，銀行と産業資本の利潤率格差は容易に縮少しなし、。銀行は

有利な投資先を見い出そうとする。他方，運転資金金融によって Back-upさ

れて利潤積み立て金は増大し，流動資本の拡大において供給能力の限界に達

した資本が一斉に固定資本の新投資を開始する。かかる投資競争が激化する

や，自らの資産を抵当におき，固定資本の新投資の為に前貸を受ける。経済

過程は局面において，いわゆる繁栄局面へと移行してし、く。

第 4節 繁栄局面における投資行動と信用

一一株式会社，及び在庫投資一一

利子率が中位の水準に達する局面になると，新たな固定資本の投資とかわ
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ゆる大事業の大量的開始が始まる。新たな固定資本の集中的な投資は，株式

会社形態による大事業(事実的には，鉄道建設)によってより一層の刺激を

受け，生産力発展への大きな刺激を与える。これは一方的なG-Wとして作

用し，あらゆる物価を引き上げ，産業資本の固定資本拡大に刺激を与え，金

融市場を混乱せしめてし、く。株式会社を景気環境の中に正当に位置付け，そ

の意義を信用との関連で考察しよう。

(1] 株式会社を産業資本主義段階の景気循環論の中に位置付けようとす

る試みは皆無に等しし、。それは株式会社が独占形成期における資本集中の主

要な形態として，また景気循環を変容せしめるものとして，また独占段階で

の基本的企業形態であり，銀行と産業資本の金融資本としての結合の結節点

をなしたという点にのみ株式会社は位置付けられ，産業資本主義段階におい

ては例外的なものとして不当に軽視されることとなった。この段階では確か

に特定生産部面でしか発達しえなかった。だが，歴史的現実として， 1840年

代の鉄道投資額は綿工業のそれを超え，景気循環において占める位置におい

ては無視しえないものである。だが，より重要なことは次の事である。産業

革命は農業革命によって先行され，それによって農業所得の増大は消費財生

産を発展させ，消費財生産の発展は綿工業の機械制大工業を確立することに

よって集中的に展開した。綿工業の機械化は，織布過程→紡績過程へと発展

し，漂白，捺染，染色等の化学的革命を惹起するというように社会的分業を

拡大した。機械制大工業のもとでの社会的分業の革命的な展開は一個の全体

的過程の諸段階として絡みあっている諸産業部門について開始され，それは

部門内部における生産諸過程を自立化させ，新たな産業部門として相互に補

足しあい，それは更に各部門での生産力を発展させるというように進行し，

内延的にも外延的にも発展していった。この産業革命は1830年代に一応の終

結をみたが，これは1830年のリヴァプール・マンチェスター聞の鉄道建設を

皮切りに展開した1840年代， 50年代のような鉄道建設のラッシュに補足され

た。機械経営の大量生産，大量消費は大量輸送を必要とした。鉄道を中心と

した輸送手段の発展は綿工業を軸とした社会的分業の発展の有機的一環をな
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し， その意味で交通革命は産業革命の完結を補足すると開時に，ぞれは鉄

鋼業な拡大さ-{t， 19世紀後半において本格的に燥諒する重工業の物質的基礎

を形成した。かかるものとして株式企業形襲をとてた鉄道建設の掲題は巌業

構造変動の問題であり，長期的諮勢的な問題であるが，実はこの長期的鰐鶏

が集中的に短期的な鎗鎌において展開した。すなわち，好況烏iiiiにおい

中的に展開されたからこそ，長憲訴な産業構造の賂慾が実現した。

鉄道建設は株式会社務態において行なわれたのであるが，マルグスはかか

る株式会社を F資本論』の各所において言言及してはいるが，資本一般を務成

る諸範騨を説明するのに必要に応じて投入しているにすぎず¥それの理論

的説明は F資本一般』を越えた特殊研究のーっとして位置付けられている。

マルクスにあっては悲境の説明はかかる諾特殊研究の土台の上で示されてい

るのであるから，株式会社の開題の解明は恐慌識の宥機能一織をなす。

さで，マノレクスは f資本制生産における信用の役割Jの中で株式会社の特

徴づけをまず次の様に述べるJ幻務部的賭資本にとっては不可能であっ

よび食業の，規模の護大な拡強。関雲寺に，従来は政府食業であったよう

な企業が会社企業となるJと。

従来は政府が運堂ずることによって産業資本の確立せピ促進してきたような

事業が，費本主義の確立多発展と共に，その担い手が民間に移り，科露連求

の場に転イじしたことを意味する。 """'Jレタス f要綱Jにおいては当時の産業資

本会中心とした経済構造において株式会社形態によって運営され

業を次のように述べている。

第1に，金融機関自身の株式，銀行株，交議議信手段の株〈最も重要なも

のは鉄灘株，運河株，汽船株，議信株，策合馬車株)，ー毅室長業企業の株式

も重課なものは拡業株〉ついで公共的繁要の供給のためのもの〈ガス株，

水滋株)，高品の保管(ドッグ株など〉保強会社の株，等々。

鰐らかに当時の株式会社が営む事業は，産業資本が共同利用し，共有財産

的なものとしてのものが圧倒的に多い。このことは，株式会社の事業が建築
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資本の運動に依存していることによって成り立っていることが明確となる。

しかも，事業の港大な資本が必要であることを条件としている。かかる笠格

を集中的に体現した鉄道をイメージしつつ株式会社を産業資本の運動の中に

投寵付け?ごいこう。

マルクスは株式会社は~IJì筒率均等化1';:'参加しないものとしている。これは

株式所有者が利子収入のみで満足するということ，及び業資本の盟定資本

に比してそのi認定資本の巨大誰からして平均連動に参加しないものとされて

いる。これは実際告にもそうであったのであろう。この点を鉄道業さと部とし

ていこう。

機械鋭大工業の革命的大量生践は必然訴にその安価な輸送費による大量輸

送，そのスピードアヅブを要求する。それは鉄道を中心とした交通革命を必

然北ナる。鉄道による総送畿の節約は議業資本と商業資本の科議である。従

って，鉄道を必要とする当該地域における大産業資本，及び大商業資本が箕

幣資本を出資しあい，鉄道建設のためのや接的資本を結合する。本米自己が

負担しなければならない輸送費た節約するために，中斡となって共同出資し

た貨幣資本は中執的結合資本である。かかる中核的結合資本をや心とした発

起人会は鉄道建設のための株式を発行する。これには，自己の利潤が鉄道に

よって増進ナるであろうと一予想する大量的諮資本がこれに参加する。土地所

も，鉄道建設にともなう地鱒よ昇を予想し本来ならば土地を手放すと

いうことはありえないのであるが，高額絡を条件として売持するし，それが

実現する様に臨らも欽滋投資に参加する。その他，ありとあらゆる大衆がこ

れに参加するの

'-'-に議:tX:Iょことは鉄道建設が産繋資本，衛業資本告らの刺誌のために行

われるのであるから，決して運賃合高くしえなし、。狸論的には平均北運動に

参加しうるが，この場合，かかる毒事業の資本の有機的構成は極めて高く，

均科裁の形成の運動に参加すれば，輸送{務格，すなわち運営を高めなければ

ならない。説って，灘質を低めないかぎり，鉄道を科照ずる諸資本の科諮に

ならない。鉄道建設のための中核的結合資本合出資してい
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製糸，製布業であったり，閥業であって，かかる諸資本は寝己の本業に生死

を捧げ，生死語f共にしているのであるから，本業が活発化することに科裁を見

い出す。輸送ヌストの低下，輸送のスピード・アップ，等々によっ

本の運動を活発化ずることが欽議建設の目的であり，

はなく，平均矛1)1関の形成に参加するべく鉄議業を経営するということは，

業そのものがおろそかになる。鉄道業から平均利濃の獲得を目的としていな

いからといって， J重量愛宕下げるということは，鉄道楽からの科鶴を下げ，配

当の低下となる。従って，連雲をは，軍部率が平均的矛若手率と平均科j居率のI:t

績に定まるように決定される。配当をこの水準におくことによって鉄道投資

のための紫幣資本合集中する。欽議建設が有利な卒業であるということが予

懇しえても，その投下資本額の巨大容のもつジスクを中核的結合資本のみが

担えるものでなく，そのリスクを分散し，かつ遊休笈幣資本をど集中するため

には，以上の機な水準に記当が定まらざるをえなし、。ここに株式会社が平均

利潤の務長立に参加しない根拠がある。出資者であるや接的結合資本は本来の

しえ，地方で利子率以上の監さきを得るという

する。かくして，他の諸資本も自己の蓄積資金，及び誠{蕗償却基金などの未

投下資幣資本合株式の形態で所有しておく。すなわち，利潤 ない資本

は資本にとっての死重であるが，その一時的な運用先を発見する。

さて，株式会社は平均利調の形成には参加しないが，ぞれは産業資本，

業資本の王子均科潤の形成運動の簿療になることを意味するものでない。逆で

あるoすなわち，交遊歩輸送革命による輸送コストの低さ，及び大量性，輸

送期間の短轄，等々は緒資本の運動会f加速化させ，語主主建設部門，諸地域慌の

分業寵係，その招互依存牲を探イじざせ，平均科撲の運動安保進ずる。

鉄道路畿の主主張，能って規模拡大はその都度，株式発行によってまかなう。

科畿は全額配当として分裂される。株式会社の経蛍殺は高設な技徳的，専門

的知識を備えた熟練労働力 た熟練労働者としての評舗を受け，議長替賞

金を受けとる。この点はこの時代の株式会社の特簡を示す。かくして，株式

会社は円滑に運営され，産業資本，商業資本が自ら生み出し，自らに奉仕さ
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せるものとして，その存立の合濃部課織を持った。

以上の株式会社の性格からして，信用苦手j度による補完は不可避的である。

この時代には証券市場は未発達であり，また，株式の引受業務なども十分に

されなかった。信用昔話震の補足は次の点におる。すなわち，

商業資本は株式会社の結合資本の一分子として闘日の貨幣資本の大量を株式

事業に出資するが，それによって，かかる諸資本は信用制度の発達によって

節約されるが，なおかつある程度は法宥しておかなければならない流瀦のた

めに約束される支払手段準鍍金や購貿手設準備金の不足をきたし，信月制震

への依存言とより強める。また，蓄緩資金，減価償却基金を出資した資本は，

そのために本書誌の生産拡張を不可台包とするが，株式を担保と

融合受ける。誕当性向が利子ネよりも高いことから，銭持はその額面を越え

て貸しつける。それによって諸資本はより大きな資本合支配しえ，島建資本

の追加的拡張を推める。かかる形態を還しての，前交が支配的形態、であるが，

銀行がこのように Back-ゆすることが，株式卒業への大量的措資本の出資な

可能とするのである。かくして， 1言用制撲によって補廷された株式会社形態

による大事業が大量的に開始される O かかる築業はとりわけ特議の局面にお

いて集中的に畏寵される。すなわち，現実的蓄積と舞幣資本の蓄積が一致し，

矛IJ子率が設低水準と最高水準から等距離にある中位の水準になる霜夜遅である。

この局摘では，産業資本の利潤率は極めて高く，銀者資本の利j関率と比較す

ればその格差は燦然たるものである。後から後から利潤が積み立てられ，貨

幣資本は豊露に蓄積される01'"…窮余金産物は，貨幣という踊になった状態

では一一番蔵貨幣としては，そしてただ次第に形成されてゆく可能的貨幣資

本としては…一絶対的に不生産的であり…・いそれは資本主義的生践の死重で

ある。このような可能的貨幣的資本として積み立てられてゆく穀余{価値を利

潤としても，収入としても使用できるものにしようとする欲求は，信用食11設

や F者錨証券Jにその努力百棟を見い出す。j

かかる街動は章業資本と銀行資本において頂点tこ途し，株式にその活路が

勝かれる。かくして，株式事業の轍設着工が欝始されるが，それは一大需要
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となって現れ，余剰生産手段と過剰人口を一方的に吸引していく。これは第

I 部門の第五部門に対する不均等発展，及び矛1]1関率上昇を{皐進し，産業資本

の蓄積主d足進する。全般的に画定資本の追加的拡張な開始させる。株式証券

を組保とした窟定貸付は優先的に教われ，かかる担保のないものは，工場財

lill挺当によって前貸を受ける。株式事業の建設投資と閥定資本の大量的投資

が相主主鎧進部に進行する。かかる高頭では物価は高騰しこれな見込んでもの

在庫投資が活発fじいそれを見込んでの投機が発展し，今や，投機的矛iJ誌の

みを追求する投磯芸誌が暗躍する。

かかる路聞において，特布の運動せどする在庫投資の運動さと見ょう。

1) 鉄道建設のや核的総合資本のお資者につし 藤JfI路弘 f18ヰ7年恐

慌Jr恐慌史研究i鈴木編所収，昭和48年， 184J変。
2) Das Kapital塗 Bdn. s. 5040 

〔ヌ〕 繁栄期においては，あらゆる物鶴が騰貴し，他方で誌在療が累積的

に機大する。物{街騰資と在療薬積とは本来:;ffi話した務態である。一方は趨過

し他方は，供給過剰を示しており，かかる相反する務態が膝閲す

る。これは通常，投機による資いだめ，究りおしみという，商品が市場に出

ることを凍結さ5せることによって生じるものとされる。

例えば，宇野廷は好調局面では鶴格メカニズムが完全に作用し，物{部襲発

じないものとされる。需給は一致しているが，投機によって商品の供給

を凍結dせるなら，その部分だけ物嫡騰貴となり，他方では在庫累積という

ことになるが，この在簿を主主上討するならば，需給はまたもとのさやにおさま

るから堅投機による物価騰索はも部想的、なものとなるということなのだろ

うo しかし，投機が有われるには行われるだけの挙情があって初めて可能と

なるのであり，それは，物舗が連続的に上弁ずれば，引き続奪物価騰農の見

込みが可能となるから，設畿が行なわれるのであって，物{面機資を否恕する

宇野氏の見解ーでは本来投機は説けない。

処方で，物価騰貴が展践していることだけで十分で‘あろうか。物部勝費が

眼前で展開しているもとでは，越議需要状擦であり ι 供給不遣の状態でまろる
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が，ここで、市場への商品供給に制緩を加えるならば，それは一方では物価騰索

にドライブがかかり，極めてドライスティタな物館総貴となるが，能方でこ

れは実現問題に濃運するの飼えば，票総の投機的filli格上井は綿製品

北を持たらす。綿製品を投機によって縮格を引き上げるならば，鱗質者であ

る労働者の燐実力は減退する。かくして鶴工芸誌の手IJ~警は皇室料と実現の側面か

ら狭撃され，綿工業試蓄積をやめるが，それは関連霊長業に対する需要不足を

し，全般釣な纏要の収縮に導く。 1860年代の綿花恐龍において見られた

りである。これは特殊なケースであって一般化しえないが，これをど一般化

すると恐読を投機恐慌に単純化してしまうことになる。投機の対象は有機的

濠材料が特徹的なのであるが，物価勝賞と在燦累積という事態があらゆる商

品において生じる構造が問題なのである。綿花恋、慌の様にある特殊な術品の

供給が杜絶する場合と異なり，供給が加速化しているもとでも尚かつ生じる

物価騰殺と在嫁累積現象が問題なのであって，この相反する事態、の基礎上で

;初め1:.投機が行われるのである。まずかかる現象を支えるi均的構造がまず解

明されなければならなし、。この点を夜庫投資に焦点をあてて検討しよう。

金マノレタス在庫投資議の篠認

?ノレタスは F資本論」第2部第6章第2節「保管費jにおいて「陶品在荷

形成」の問題について触れている。以下 f商品在荷形成j会在庫投資と呼ぶ。

マノレグスは第2節の 1において，在療のための保管費が涜通費であり，

るが，この点で f主主粋の流通蟹Jと罷じであるが，他方で保管は流通形

態安おびた生童議視であり，独特の生産を行うものとして，それは商品に藷

穫を付加する，とされ，保管費会中心に展錯し，ぞれとの擦係で存燦投資が

位置付けられたのに対して，r2.本来的商品在荷Jでは従長暴投資そのものが
大きなウェイト念持って規定されている。以下ここで述べられているマルク

ス在庫投資論宏確認しておこう。

在庫というものは，あらゆる社会形態に共還であり，消費資料，瓦び生産

るかぎり，恒常的に生産物の保管が必要である。

資本創生産においても詩じであるが，第1に，鰻人的消費のための生産物貯
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議，第2に，住産資本としての在庫，第3に，商品資本としての在庫出商品

在庫である。紫本制生E設の発践に対Fちして個人消費用の夜庫は必擦に応じて

ら供給されるから減少する。生産手段の在庫は潜在能生産資本と

してこれは絶対的に増大するが，栂対的に減少する。留人消費用，

沼の生産物は市場におし、て供給されるから， のは，r本来的
商品私荷J，務品形惑においてW-Gを待機するいわゆる製品在隊であるの資

本主義社会では夜庫は商品在庫として現われる。

在庫が務品形懇であるということは， W-Gを待機していることな意味い

，商品流通が円滑に進在する為には，一定の大きさでなければならず，拡大再

生産の進行のもとでは司「中伎の販売よりも，又は中伎の需要の大きさよりも

大きくなければならぬふそうでなければ，繁華警が充足きれなくなる。かくし

て，他方で，絶えず、吏新されなければならず¥この更新は商品の平等生産に要

る期総に依存する。諮って，r生産者自身f;t，産採に生産によって友右され
ないために，またある恒常的な夢、容範詔を確保するために，自分の夜路状慈

を平均需要に照応さ4さておこうとするJ。かくして，流通過程の慌常性が確保

される。このような在庫投資な f岳由意志的在荷形成Jと呼び，これと臨Bせ

して下非自由悲恋的在荷務成jとマノレタスは規定するo

して形成されるに比して，後者は実現揖難，流通の停滞によって増大する

ものであり，今日，競走されるところの f翠顎した在滞Jと「意欝せざる在

庫Jに対応する。

この鰐者は存在形態は持じであり， W-Gを待機する流通形態である。従

って，これは生産さ当事者をど欺く。すなわち，流通停滞によって生じる在燦の

増大を再生産の拡大徴候として誤認するので、あって，これは信用額援が現実

的運動を神秘化する時には，特にそのようになる，とo以上のマノレタスの在

庫投資に関する指摘合法礎として，以下，試験的に在熊投資論念展襲警しよう。

在障は蒋生霊長の規模拡大に陥Fちして形成されなければならない。

が高ければ高い程，商品流通試それだけま設i僕を拡大するから増大しなければ

ならないということになる。当事者が商業資本であれ，産業資本であれ，
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態の本質を変えなし、。このことを社会的に見るならば次の様になる。

いま，社会的総生産物の価値総額をWとし，その増分を/.JWとし，在庫額

をR，その増分を/.JRとする。今，平均需要に照応して，在庫が維持されな

ければならないのであるから，在庫率=R/Wは一定である。従ってその増

分の比率/.JR/ /.JWも在庫率に等しくしなければならず，一定である。とこ

ろで，

/.JR/W=/.JR//.JW・/.JW/W

ここで/.JR/ /.J W=  constantであるから，/.J/Wは/.JW/¥九T，従って成長率

の大小に依存する。すなわち，成長率/.JW/Wが高ければ高い程，総生産物

中の一定部分をより大きく在庫の拡大に振り向けていかなければならない。

成長率が低ければ，それはそれだけ少なくて済む。マルクスの規定した在庫

投資論は社会的再生産の正常的進行のもとでは以上の様に規定しえる。

②諸資本の競争と在庫投資

以上が，社会的総資本の運動からみた在庫投資であるが，個別資本の立場

からすれば事情は異なる。個別資本にとっては，在庫投資は社会的再生産の

円滑な進行を保証するものだということはどうでもよいところである。個別

資本は市場における自己の地位を維持し，拡大するために行うのであり，市

場が拡大するときは，その拡大する市場を先取りする為に行うのである。在

庫維持のための経費増のため在庫投資にひるむならば，市場が拡大している

状況のもとでは他資本にその需要を先取りされてしまう。在庫投資は競争の

一手段であり，資本は競争の強制法則によって在庫投資を余儀なくされるの

である。

だが，他方で拡大する需要を先取りしようとして，生産の規模拡大を行い，

在庫を拡大し，それが市場の拡大の限度，割合を越えるならば，それは実現

利潤率を低下させ，かくして在庫投資を調整しなければならないが，それは

社会的に行なわれる。当該部門の弱少資本，及び過大な在庫投資を行った諸

資本は過剰資本として排除され，かくして，事後的に当該部門の在庫投資は

平均需要に照応してし、く。絶えざる不均衡を通して，一定の水準が形成され
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るG かかる在庫率を一定にする様な資本の在庫投資の調整行動は在庫の変動

な媒介にして，強特な資本の運動さと惹起する。

今，例らかの理由によって一時的に需要が拡大し，それが収縮しないなら

ば，これは在熔からまかなわれるが，ぞれは在絡を按じ，在庫率を低下させ

る。従って，次期においては，甑究の土議会、と及び在庫減少分，及び拡大した

需要に縮応するために在庫を増大せしめる部分の為に2 在庫投資は需袈のi泊

分以上に行なわなければ在燦率は維持さFれなし、。逆に，需要が収縮した場合

には，在庫投資はより大きく縮少させなければならなし、すなわち，

増減は夜庫率を維持しようとする運動を介して，生産に大きな振幅を与える。

需擦の増減に適応しようとする生産{郊の鰻整行動を大きく加速化さぜる。

以上のことは，次の事情によって更にお連イじされる。需撃さが増大した場合，

資本は在庫ネ維持のための在庫投資を有うのであるが，この調整期間に一定

の tim忠一lagがあるため，この期間一方的に夜燦率は低下してし、く。他方，

諮要が減少しているということが連続的であるにもかかわらず¥在鰍投資を

紋織させるのに time~lag があれば，それはそれだけ生産綴少に大き

を与える O

需要の増減に対する鱗整の lagが長ければ長い程，生産の変イじ率拭高くな

る。更に，在庫調整のために在庫投資が大きく変動するということは，

投資を増大させる場合，それは療材料，及び追加的藤忠を拡大しき多部門へ

の需襲増を生み出すo^設に，議要が議少する時には漁の効果となり，社余的

需要の増減に対する加速度効果を発揮する。

以上から，在庫の増減と夜庫投資とは…致しない。前者はストックであり，

後可授はアローである。期ち，在熔は商品流通の貯水池機能を果たし，この貯

水池a-在陣投資がたえず満たす関係にあるo

生態一一→在 庫一一一歩市場
夜庫投資 販売

議要の変動は在庫投資，従って生産を変動させるから，在庫投資は寂売とi笥

となる。本来，かかるものとして存在するものでないことは自
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明であるが，麓争過程のもとで生じる転斜設が， とL、ぅ仮象を成立

させる。このことは態業資本ではなく，商業資本が在庫投資を拡大している

時には，いよいよもってこの現象は骨化される。好況局面で需要が拡大して

いるもとでは，かかる転倒l性が生じ生産を拡大せしめるのに大きな役割を

果たす。能って，在庫投資が需要要額であるとしづ意識は，在庫投資が拡大

していれば，拡大再生産が行われているのだとしづ誤解が必然的に生じる。

@以上の在庫投資が妻子況局罰で、はいかような役割を果たすかをょう o

好況局面では有効需要の骨格体系をなすところの設備投資の増大は迷続的

にその拡大率念上昇させ，有効需擦を拡大してきた。これは一方で，物部騰

衰をもたらし在庫率の連続的な低下電どもたらす。かくして，資本はかかる

局面では増大する需要を先取りしようとして，追加的原材料と追加的藤用を

拡大し，夜庫投資企拡大しようとするοかくして，鰭資本の在路拡大競争が

行われる。弾力的な生産拡大が行われる。すなわち，かかる弾力的な生議拡

大に対ーする貨幣資本は，運転資金金融として供給されるということを見てき

た。運転資金金敢によって資本は舟己の商品の実現W-Gの予定された貨幣

額を越えた「資本Jを入手したことになり，それによって流動資本の拡大を

行い，従療のプーノレを増大させようとする。

「資本の前貸jは好況踏ま号においてはJ運転資金jの供給として現われる

が，これは在庫投資競争として現れる諸資本の競争を支えるものである。流

動資本を中心とした生蔵拡張の弾力的な展開のための，必要なときに必要な

だけの生産を強力的に展開するべく臨機~変に供給される運転資金金融の意

義はここにある O これは 1態転期儒毎に返済され，そこで獲得された矛1]1閣は

積み立てられ，蓄積資金として銀行に集中する。阻ま窓資本の新投資，建新投

資は自前で行うが，この貨幣資本の蓄積は運絵資金金融によって支えられた

生産の流動的拡大が促進する。この過殺は在庫投資競争として魂象ずる O

かかる競争を過して，現実資本の替積と貨幣資本の蓄積が一致する

現れ，株式会社形態による一大事業の建設，及び脳定資本の追加的拡大の大

主主的鍔始が樹立提進的に進行ずる。かかる繁栄局間では，在庫率はし、よいよ
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低下し，物倒騰資が加議化するの

すなわち，一大事業，及び，関定資本;投資の大量的議総法一方的な需饗擦

問として生産手段と労働を吸収してし、く。かくして，在庫率は低下し，物100

る。誕って， 安拡大するために生産をその生

E長過壌の弾力性のぎりぎりの線界に設で拡大する。かかる局闘では，夜庫投

資をよりも先に拡大したものが拡大した市場安自己のものにしうるから，

在庫投資を行う o これは資本にとって諮袈襲爵として映じるから，

として作用する。他の資本が自己以上に在障を拡大していれば，それな

として，自己の在庫投資のための生産食器大ずる。他人が行えば，自分

も買さにそれ以上を行う。在庫投資が累積的に拡大する。在痔投資が自己目的

であるかの如く，生産過程が拡大される。

かくして，今"'t'，在縛投資のための生産拡大という転機伎が生じる。

じる。これは需饗拡大という意識のもとに物価下務要因と誌ならコ，

逆にそれを押し上げるものとしてか用し"号、や，在燦累積務象と物価騰貴と

が樹立促進的に進践する。

かかる現象の進展は，在庫安保有しでも物価が下がらないということな保

しいまや投機が進行する。荷築資本を中心とした投機が加速化する。こ

れは，他方で，物髄騰貴と在庫累積雪Z更に加速化する。かくしてこれを支え

る議転資金のための需要を潟大せしめる。かかる禁金需要は利子主容をや位の

水準から上弁させるO

物館騰貴と在庫累積現象がとりわけ主要な主主援部門，一国の岡氏経済安リ

ードし，代表するところの基軸農業〈輪出産業〉に;}.品、てとりわけ進展する。

かくして念綾的な繁栄が物髄襲費と在庫の累積的な増大として現象ずる。

や，崩壊が用意される。

りや好 F恐慌論JI96資。
2)3) Das Kapital， Bd n. s. 141]む

の DasKapital， Bp ll. s. 14D-'-141o 
一一三校
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