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経済学研究第30巻第A号 91(1171) 

公信用と信用制度再論

一荒牧正憲教授のご教示に答う一

松井安信

はじめに 前拙論をうけて

さきに拙論「公信用と信用制度J(1北海道大学『経済学研究~ 28の1)に

おいて，かねてから借りとなっていた高木暢哉氏，深町郁弥氏らの私見にた

いする批判にたいして反批判をしておいた。その主要論点は，自由競争段階

におけるイングランド銀行券は，なぜほんらいの性格としての免換規定のほ

かに恐慌を契機として法貨規定を賦与され，党換性と法貨性との、二重の性

格、を帯びるにいたったのか，ということであった。この論点における私見

の問題意識は，前掲拙論の前段でものべておいたように，一つは今日通説に

もなっている現行『資本論』の残された重要課題である恐慌論の動態分析の

視角から、不換銀行券論争、をわたしなりに整理してみようと試みたこと，

いま一つは， うえの問題とも関連しているが、経済学批判体系プラン論争、

における前半と後半との結節点である国家範障を経済の内在的必然、性におい

て展開する試論を，経済の諸矛盾ー基底的には再生産の労資対立，再生産論

的には諸資本間の競争によって表面化する景気変動の動態分析によって解明

しようとしたこと，この分析の過程一個別資本聞の競争，景気の変動過程を

通ずる資本の集中，集積→産業構造の変化と独占化への傾向などーから「管

理通貨制」への移行の論理必然、性を解明する手掛りをえようとしたこと，な

どであった。

前二者に代表される通説は，私見のイングランド銀行券の、二重の性格、

のいわば動態的把握にたいして， いわば静態的， ~資本論』の「資本一般J

Iこ相当する観点からの論評のJ或をでないようにおもわれる。それによると 7
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同行券への法貨性の賦与は， その「流通力の強化Jr一般流通(所得流通)
への同行券の進出」による、現金化、の法的追認とL、う主張につきる。それ

にたいして，わたしの高木氏への反論は，われわれの用語によるく最低流通

必要量〉内での銀行券の、現金化、についての歴史的・論理的な論証はこれ

までの拙著，論文で論証ずみであり，その点では学界の大方の承認をえてい

るとおもわれるので今回は省略し， 前掲論文では， 1833年条例での、法貨

性、の賦与が5ポンド以上の同行券にあったこと，そしてその経済的論拠は

主として資本流通を媒介する比較的大額面の銀行券がく卸売業の鋳貨〉とし

て法貨性を賦与されたものとみるべきであること，そして，この規定が恐慌

局面でのビール条例の停止によって全額金準備発行の法的規制から解除され

てく保証発行〉されたこと，を論証して氏の誤認を正した。

他方，深町氏においては，同氏の法貨規定は信用貨幣の連鎖一「完全相殺」

一「国民的通貨」性が法貨性追認可論拠になってしる。 これにたいして， わ

たしは，その前提こそまさしく『資本論』が論理的に想定した「理想的平

均」での〈資本一般〉の規定であり，当面の問題である恐慌局面で信用取引

と手形の連鎖関係が各所で切れて，信用恐慌がおこるさいの同行券と法貨性

との関連が解明されていないこと，および貨幣論より論理次元が一つ高い信

用論で銀行信用と公信用との内在的関連を分析すべき段階で，その解明のた

め再び貨幣論の低次元に逆もどりして，貨幣制度との関連とか貨幣の価格標

準(確定金量)の機能との関連で論証されるのはなぜか，従来の通説を貨幣

論偏重として、新しい信用論、を提唱された氏の論証の仕方としては理解に

苦しむと L、う反論をしておいた。

ところが， このたび荒牧正憲氏から r~不換銀行券論争』の現代的意義」

(~現代の貨幣・金融~(高木暢哉先生古稀記念論文集， ミネノレヴァ書房， 1980 

年6月)のなかで，前二者とは若干角度を異にした批判的ご教示をうけたの

で，同じテーマの再論という形でお答えしておくことにする。
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1. 荒牧氏の批判の要点と第一の疑問点への答え

荒牧民はわたしの年来の主張である先換銀行券の不換銀行券への「転化問

題」について「傾聴すべきものが多し、。筆者(荒牧一松井)もある意味では

その成果の上に立っている」と一応私見を肯定されたうえで，およそ大別し

てつぎの二点について疑問点を提示されている。

第一点、は，金代用の紙券がそれぞれ成立する歴史も論理も異なるのに照応

して，免換銀行券と不換銀行券および不換国家紙幣の概念が成立しているの

に私見ではそれぞれが「質的に明確に区別」されていないのはなぜ、か。

第二点，わたしがこれまでの、不換銀行券論争、に登場する論者たちが主

として「資本一般」的規定に立ち，貨幣論偏重であることを指摘して，諸資

本の競争やその具体化としての景気変動の動態分析との関連およびそれとの

論理的な絡まりのなかで，貨幣論的にはイングランド銀行(中央銀行)券の

免換性と法貨性(=法定支払手段)の三重規定を，信用論的には(中央)銀

行信用と公信用との「二重化・重層化された擬制的貸付資本を体系化」し，

貨幣論と信用論との総合的な理論体系の試論を提起していたのにたいして，

氏はこれを「信用貨幣の異質化」についての理論化とうけとめたうえで，

「これも， 免換停止のもつ社会的歴史的意義とからめて展開されるべきでは

なかろうか」と反問されている。

この節では，第一の疑問点から私見をのべていこう。

荒牧氏が指摘されるように，国家紙幣と免換銀行券の生い立ち，それぞれ

の成立根拠がちがうこと，したがって，それぞれの発行主体や発行方法や流

通法則がちがうことは教科書的にいえばとうぜんのことである。したがって

また，免換銀行券の否定形態である不換銀行券もその本質は経済法則的には

国家紙幣と規定され，その流通は紙幣流通の諸法則にLたがうとはいえ，発

行主体や発行方法はそれぞれ異なることも一般的には氏のいわれるとおりで

ある。しかし，やっかし、な問題は，他国にも例証はあるが，イギ、リスでは典

型的に，く最低流通必要量〉の流通領域に流通手段機能にもとづき，ほんらい



94 (1174) 経済学研究第30巻第4号

的に成立・流通すべきはずの国家紙幣が発行されず，金貨ないし補助貨とイ

ングランド銀行券とが並存して流通する形態をとっていた。同行設立 (1694

年)の準拠法によると，政府貸上金(その後その具体的形態として国債が現

われる)がく最低流通必要量〉に相当する銀行券として現金準備なく，今日

的用語でいうく保証発行〉することが許可された。つまり，国家紙幣に代わ

ってイングランド銀行券が流通したので、ある。この事実に注目して古くは

D. リカードウがイングランド銀行券を国家紙幣とみなして同行の固有案を

提唱したし，通貨論争当時にイングランド銀行券にはく最低流通必要量〉に

見合う銀行券とそれ以上の，主として資本流通を媒介する比較的大額面の銀

行券との，それぞれ性格をまったく具にするこ種類の銀行券があったことが

多くの証言によって指摘されている。

しかし，ここで荒牧民が私見に疑問をだされている主要論点は， うえのや

っかし、な問題と無関係とはいえないが， おそらくつぎの二点に要約できょ

う。

第一点は，自由競争段階では誤ったビール条例の停止が恐慌のたびごとに

繰り返されたが，免換の停止はなかったではないか，したがって，凋行券へ

の法貨性の賦与は通説のいうように同行券の「流通力の強化Jf免換の制度

化」と規定すべきではないか，という点。

第二点，免換銀行券の不換銀行券への「転化」は，党換の停止を必然化し

た独占段階の蓄積，恐慌の形態転化など，再生産の構造変化とからめて，い

わゆる「段階区分」的に解明すべきではないか，という点のようである。第

二点は独占段階での問題と関連するので大きな項目の第二の疑問点への回答

として次節でとりあげることにしよう。

① 先換銀行券の、法貨性、について

この疑問点について，荒牧氏はさらに二つの反聞を提起されている。

その第ーは，自由競争段階での同行券への法貨性の賦与は通説どおり同行

券の「流通力の強化J，そのための「免換の制度化」 と規定すべきである。

第二は， 免換が停止さ1れた独占段階後期=r管理通貨制J下では， なぜ法
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貨性と強制通用力との本質的差異はなくなるのか。

第一，同行券の法貨性は通説でよいか。
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荒牧氏は拙論にみられる「立体的な貨幣(信用)構造」を引用しながら，

「恐慌は， これを逆関係的に破壊して， イングランド銀行からの金流出をも

たらすことになる。だからこそ，イングランド銀行券の免換が時代の課題と

なり，イングランド銀行券に『法定支払手段』の性格をあたえて免換の制度

化がはかられたのである」と強調。

ついで、法貨規定について，通説の「免換銀行券の流通力を強めるための法

的措置」の見解を追認され，その論証の補完として楊技論文の「国民的信用」

→「国家信用J，経済法則を追認する、単純国家、ないし、共同利害、の調節

機関としての国家を引用し評価されている。一「経済法則と国家権力の存在

は，対立・矛盾するものではなく，経済過程への国家介入は経済法則の貫徹

をゆがめるものではなく，その法則的展開を保障するものである。J1"地方的

・国民的な信用制度の組織化と，連動機構の成立を前提に，恐慌下の対内的

・対外的金流出に見舞われた諸資本は……共同意思，共同行動を組織し，そ

れが市民社会の共同利害として国家意思にまで高められ， ~国家信用』とな

り，改めて国家の側から信用制度に一般的に強制されるのである。」

ここでは楊枝論文を直接とりあげるところでないので，詰記で若干コメン

トを加えておいた。両氏に共通する欠陥は，国家範障と，それによって本質

的に規定される国家信用ないし公信用についての二面性，すなわち，国家の

市民社会の共同利害の調節機関としての一面の機能が強調されて，いま一つ

の機能である大衆抑圧と収奪の機能が脱落していること，したがって，中央

銀行による公信用の擬制的貸付資本化の背後に，私的債権・債務関係にみら

れない徴税権が中央銀行と国家との債権・債務関係を支えている不可欠の要

素であることの基本認識が欠落していることである。

さて，本論にもどって，免換銀行券の法貨性に立ちかえろう。

この点の通説ー「流通力の強化」についての一般的反論は前掲の拙論(こ

の論文のはじめにその要点は紹介)につきる。荒牧氏はこの通説を金の国外
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-国内への流出と関連させているのが他の論者と若干ニュアンスがちがって

いる。すなわち，恐慌局面でイングランド銀行から金が対外・対内に流出す

るのにたいして「免換の制度化」をはかることに，同行券への法貨性の論拠

を求められる。法貨性が国家権力の発動によって，銀行券を法的に金と同ー

とみなすことである以上 国家権力のおよばない対外的金流出に対処でき

ないことはいうまでもなし、。では国家権力のおよぶ圏内金流出のばあいはど

うであろうか。免換銀行券であるかぎり，マルクスが指摘しているように，

銀行券が減価し，金との同一性が疑わしくなれば， I手形の貨幣化」つまり，

金への免換は論理必然的であり，経済法則の貫徹である。同行券への法貨性

の賦与，氏のいう「免換の制度化」で同行からの対内金流出がある程度緩和

ないし減少することが期待できるばあいがあるとすれば，それは世界恐慌局

面のばあいではなく，地方的・部分的「恐慌」のばあいに，地方銀行券に代

わって法貨としてのイングランド銀行券が流通するケースであろう。われわ

れが当面問題とし， 1833年条例やピール条例で問題となった恐慌とは，マル

クスがプランで、最終項目においた世界恐慌であり， w資本論』第三巻第 30~

32章などで対象とされた恐慌である。そして，この恐慌局面での貨幣需要は

販売の困難による延払代金(信用取引での)の決済資金， マルクスのいう

く卸売業の鋳貨〉としての金またはそれに代わるイングランド銀行券であっ

たことは改めて強調するまでもないことであろう。ところがこの緊急需要の

時点で，荒牧氏じしんその方面に詳しいピール条例の不当な全額金準備発行

とそれによる同行券の保証発行の法的制限が障害として横わっていたのであ

る。こうして，ピール条例は恐慌対策のための「免換の制度化J，く最低流通必

要量〉以上は全額金準備発行の制度化をはかったにも拘わらず，肝じん要の

恐慌前夜において，この全額金準備発行の法的規定を遵守すれば，かえって

恐慌対策どころか恐慌を早目に招来したり，恐慌を激化する破呂になった。

かくて，恐慌局面にさしかかると，きまってピール条例は停止され，く保証発

行〉は拡大されることになったのである。このさい，マルクスはきまって，

しかも理論的な説明を何一つ付記せずにイングランド銀行券の法貨性とか
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「国家信用」とか「全国民の富」が同行を支えているとのべているのである。

思うに「信用の発展と公信用」との理論的解明は， これまでも指摘してき

たように，明らかに「資本一般」の理論的枠組みを大きくふみこえているの

で，彼は恐慌局面での同行券の法貨性(その経済的内容は今日的用語でいう

く保証発行))の歴史的事実を指摘するにとどめたものであろう。二つの恐

慌でのマルクスの文章を引用しておこう。

1847年恐慌一「ピーノレ条例の停止によって……今やイングランド銀行は，

その退蔵銀行券を支障なく (金準備発行ではなく保証発行で一松井)流通に

投ずることができた。この銀行券の信用は，事実上国家の信用によって保証

され (durchden kredit der Nation garantiert) したがって揺がないもので

あったから，これによって忽ち貨幣欠乏の決定的緩和が現われた。」

11857年には， 決定量(ピール条例による発券の法定限度一松井)を超え

ること 100万足らずの銀行券が(保証一松井)発行されたが， しかし極めて

短期間だけのことだった。」

「免換の制度化」が特別利潤をめぐる諸資本聞の競争と景気変動の過程で

産業資本じしんの手によって打ち破られてL、く過程について船場正富氏はつ

ぎのようにいっている一「公信用と中央銀行を切断し， 財政と金融を分離す

ることが原蓄財政に対抗して上昇してくる産業ブ、ルジョアジーの，通貨価値

擁護のためのスローガンであった。……銀行券の国債準備発行(保証発行の

うち私見によると公信用の擬制的貸付資本化ー松井)は， 公債負担に対する

さまざまな攻撃にもかかわらず既定の事実であった。そして，資本主義の内

的矛盾が，恐慌……の爆発をとるとき，通貨価値も公信用も古典学派の夢を

うち破ってしまうのである。」

第二，独占段階の免換停止によって法貨と強制通用力の差別がなくなる理

由について

荒牧氏は私見の「この二つの用語の法律的・経済的意義の区別は歴史的に

はあったが，先換停止された時期……に入ってからは，両者の本質的差別性

はなくなった。」とのべたのにたいし， 免換が停止された独占段階では， 両
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者の本質的差異はどうしてなくなるのだろうか，と疑問をだされている。

この点については，拙著『信用貨幣論研究』第5章3節のω「法定支払手
段と強制通用力」において，両者の本質的差異が歴史上，法制上存在してい

たこと，ところが免換停止の期間中(自由競争段階でも南北戦争のような一

時期，あるいは免換停止が体制的にピルト・インされ，恒常化した「管理通

貨制」の時期)両者の本質的差異がなくなったことを歴史的・理論的に論証

しておいた。詳しい説明はそれを参照してもらうことにして，ここでは氏の

疑問を解くのにもっとも適しているとおもわれる両者の性格の変遷を跡づけ

る法律改正を摘記しておこう。

(イ) 1797年，明確に異なった二つの法的規定が流通通貨にあたえられた。

第一，法貨 (legaltender)第二， 法貨ではないが王室への支払い，ない

し租税支払い，またはなんらの反対もなければ，私人相互間に授受される貨

幣。イングランド銀行券は第二の法規定をうけたので，当時の免換停止の期

間中，政府への支払い，および条件つきではあるが私人間で制限っきの法貨

性をえた。 (theequivalent of cash if made and accepted as such. 37 Geo. 

m， C. 45). 

(吟 1833年条例 (3& 4 Will. IV， ch. 98， S. 6)イングランド銀行券は、イ

ングランド銀行が同行券を法定鋳貨 legalcoinで支払いをつづけるかぎり、

5ポンド券以上全額法貨 legaltenderたること。

川 1925年， 金本位法 (15& 16 Geo. V， c.h. 29， S. 1)によって， 1833 

年条例は改正され， (i)イングランド銀行に同行券の金貨支払義務を免除し

た，つまり発券銀行を除いて，同行券は法貨であるとしづ制限規定が，園内

にかんするかぎり除外され，イングランド銀行券は国民通貨として唯一の法

貨，じじつじようの強制通用力として国民から流通通貨の、選択の自由、を

奪ったのである。 (ii)一定価格で金地金を売却すること。 (iii)金鋳貨を造幣

局から同行にえさせる排他的特権があたえられたこと。この一連の法的措置

によってイギリスは対外支払いのみに金支払いを認める制限された党換制，

つまり金地金本位制へと移った。
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付 1928年， 通貨銀行券条例 (18& 19 Geo. V， ch. 13， S. 1)イングラ

ンド銀行券は連合王国において，し、かなる額の支払いにも法貨とする。つま

り， 1833年条例の5ポンド券以上の制限っき法貨の枠もとりのぞかれた。

制 1931年金本位(修正)法 (21& 22 Geo. V， ch. 46)によって，け (ii)

の制限免換の規定も廃止され， イギリスは名実ともに免換の停止=1管理通

貨制」へと突入していった。

このように，一連の法律的改正によって，貨幣制度が変遷していくにつれ

て，貨幣法学者の法解釈論と経済的事実のあいだに背離(背理)が生じはじ

め，混乱が生じてくる。たとえば，貨幣法学者の A・ケンプにいわしめると

「事態は異常をていし， 非論理的で混乱をひきおこす」ことになる。なぜ、か

というと， 法貨 legaltenderを法的に規定する理由は， 銀行券の価値が本

位貨あるいは価格標準で確定した金量(価値)と一致することを国が法律な

いし法制度的に確認し保証し，現金取引とりわけ商取引と決済との聞にタイ

ム・ラグが生ずる信用取引における支払代金の貨幣種類を指定することであ

る。したがって，金との同一性を確認する制度的保証である免換が停止され

て，銀行券が事実上「減価」しているばあいには，法律的には銀行券を本位

貨と同一=法貨と規定していても，法規定ないし法制度は有名無実となるこ

とはいうまでもなし、。そこで貨幣法学者は「非論理的で混乱をひきおこす」

わけだが，経済学者はこのような経済現象は形態は銀行券であり，法律上は

金との同一性を保証する法貨であっても，その本質ないし実態は国家紙幣と

まったく同じように強制通用力にもとづいて流通し，紙幣流通の法則に支配

される，と規定するのである。そこにはなんらの混乱も当惑もなく，経済法

則の一つである紙幣流通の法則を適用するだけのことである。

第三，法貨性一「免換の制度化」における恐慌の理解について

これは氏の疑問ではないが，このさい合わせてお答えしておこう O

恐慌の局面で免換銀行券(中央銀行券)になぜ、法貨規定を賦与せねばなら

なかったのか， を説くばあい， 荒牧氏はこれまでみてきたように同行券の

「流通力の強化J1免換の制度化」に理由を求められるのであるが，氏とわた
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しとの意見のちがし、の深層においてマルクスの恐慌に対する規定にたいする

理解のちがし、があるようにおもわれる。

周知のように，マルクスのプランに意図された最終項目の「世界市場と恐

慌」は「恐慌。交換価値に立脚する生産様式と社会形態の解体。」あるいは

「恐慌は前提をのりこえることへの全般的な指示であり， 新しい歴史的形態

の受容への促迫で、ある。」マルクスが当時意図したような世界恐慌は， 即，

世界革命への転化という図式は，資本主義的生産のその後の発展が示すよう

に，そう単純なものではなく，歴史的には修正されるべきである。しかし，

恐慌の本質がうえに引用した経済的現実とその傾向性を指示し，見抜いてい

た慧眼まで修正したり，否定しさることは誤りであろう。恐慌が一般物価の

暴落を通じて既存の交換価値→生産価格体系を崩壊させること，この経済過

程を通じて新たに成立する新価値=生産価格，それを構成する平均利潤率は，

社会総資本のトータノレとしてみたばあい，前の平均利潤率より低下し，長期

的には景気変動のたびごとに平均利潤率は傾向的に低下すること，この事実

は資本主義的生産にとって重大な「脅威」であり，資本みずからが資本主義的

生産の足榔となり， トータルな過剰資本を論証して「社会形態の解体」を予

見している，というべきであろう。マルクスと荒牧民との恐慌の理解にはか

なりの隔りがあるようである。恐慌を契機として内在必然的に国家範障の二

面性に規定されて，社会総資本の疎外形態たる中央銀行を利用してその背後

にある「国家信用」の二面性を活用し「公信用の擬制的貸付資本化」をはか

る。国家の、市民社会、に相応しい経済介入の契機である。これが今日的にい

う銀行券のく保証発行〉の形態である。なるほど，当時のイギリスは恐慌局面

でのピール条例の停止によるく保証発行〉の拡大と，イギリスの世界経済一

世界金融市場の国際的中心地であったことと相まって免換停止にまで追いつ

められなかったことは事実である。しかL，ここで繰り返し確認しておかね

ばならないことは，このような恐慌局面でのく保証発行〉一公信用の中央銀行

を媒介とする擬制的貸付資本化のなかに，先換銀行券の不換銀行券への転化

の契機が潜在していること，この歴史的・論理的な国家紙幣一公信用創造の
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メカニズムが，イギリス帝国の没落を転機として表面化したのが前述の 1931

年金本位(修正)法による免換の停止と「管理通貨制」にほかならなかった

ということである。

(註記)

この論文では楊枝論文を直接対象としてとりあげるのではなく，荒牧氏が一定の評価

を与えられているので，その関連で検討を加えるにとどめる。荒牧氏の典拠とされた楊

枝論文は「中央銀行一経済・国家・法の関連J(JII合一郎編『現代信用論JJ(上)1978年

7月〕である。

この論文によると国家範鴎の二面性として，市民社会の労働力の商品化一「幻想の共

同利害として『支配と強制の媒介者，基礎』…-一近代的所有権の内的矛盾，社会規範の

虚偽性J(同上， 78~9 頁〉という一面と，他面では「市民社会は暴力を許容しない，権

利・義務関係の私的自治の社会」という半面を指摘「そこで市民社会は国家=権力機構

を市民社会の外に，共同利害の維持という名目のために，市民の『合意』という擬制の

もとに生み落とし，そして社会規範を『国家意思をつうじて』法規範鴎として固定す

るJ(向上， 79頁，傍点一松井〕。

この国家の二面的側面と権力の市民社会的「擬制」の指摘が，荒牧民の引用し，評価

されている最後の節の国家信用では「国家の共同利害」の一面とそれを基礎とする市民

社会の信用ー債権・債務関係と同一化されていっている。すなわちI"~国家信用』に体

現される国家の意思は資本所有の私的性格を侵害するものではない。J(同上， 86頁〕

「国家の信用制度への介入がなされうるのは経済社会に形成された『国民信用』を前提

しうるからであって，それゆえに経済社会が国家(?一松井〉に『最後の貸手』という

機能規定を与えたのであった。 しかも，その機能は国家紙幣の発行といった権利形態

(?一松井〉をとらない，一方的関係行為の発動といった形態をとらないのであって，

債権・債務の枠内で形成された『国民的信用』に規定され，あくまで，銀行券=債務証

書の発行とL、う信用関係をまといながら，信用関係をとおして発動されるのである。

『国家信用』発動の機関が中央銀行とされる所以である。J(向上， 86頁，傍点ー松井〉

楊枝氏が中央銀行を副題が示すように国家法の連関で，つまり経済法則から形成され

てきた信用制度，その基軸としての中央銀行との論理連関から解明しようとされる意図

は判るし一定の評価も与えてよいであろう。しかし，重要な連結環に位置づけられてい

る「国民的信用」の経済学的意味が不明であること， 1"債権・債務の枠内」での「銀行

券=債務証書の発行」の経済的中身こそ，私見によると中央銀行信用のメカニズムを利

用した公信用の擬制的貸付資本で、はないのか，などいろいろな問題点を含んでいる。荒

牧民が究極的に「国家信用」の「共同利害の調節機能」の一面性に収歓されていった楊

枝論文を引用し，自己の見解の補強にされたことを遺憾とおもう。

1) D. Ricardo;“Plan for the Establishment of a National Bank，" (The Works， 
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Vols， IV. by P. Srafa). 

2) The Evidence， given by Lord Ov巴rstone，before the S. C. on Bank Acts. 

3)荒牧正憲 iW不換銀行券論争』の現代的意義J(高木暢哉編『現代の貨幣・金融』ミ

ネノレヴァ書房， 115頁〉。

4)荒牧正憲，同上， 115頁。

5)楊枝嗣郎「中央銀行ー経済・国家・法の関連J(川合一郎編『現代信用論Jl(上)79， 

85頁〕。

6) K・マノレクス『資本論』岩波文庫⑮ 268頁。

7) K・マルクス，向上， 378~9 頁。

8)向上。

9)船場正富『イギリス公信用史の研究』未来社， 126頁。

10)荒牧正憲，向上， 112頁。

11) A. Kemp;‘'The legal qualities of money，" p. 141. 93. S. P. Brechinridge; 

“Legal t巴nder，"p. 44. 

12) K・マルクス『経済学批判要綱Jl(高木監修訳， (II) 260. 185頁。

2. 第二の問題点，免換停止一不換銀行券ーの「社会的・

歴史的意義」について

これが荒牧氏がわたしに提起された第二の疑問点で、ある。このことは私見

の，いわゆる「転化問題」に独占段階後期の「管理通貨制」の時期区分がな

いとし、う批判とも理解される。氏の共同研究のテーマが『現代の貨幣・金融』

であることからして「管理通貨制J=不換銀行券体制の理論体系が主要関心

事であることはとうぜんのことであろう。荒牧氏は自由競争段階から独占段

階への推移を通観されたあとで， 1929年の世界恐慌を画期として先換停止

が行なわれ「銀行券は事実上の強制通用力に支えられて機能するようになっ

たのは，こうした資本主義の発展段階においてであった。免換停止とはこう

した社会的関係の展開を反映する概念なのである。」

こうした見地にたって， 先換銀行券の不換銀行券への「転化J，免換銀行

券の中に内在している潜在的な不換銀行券の可能性が，国家権力によって現

代不換銀行券として顕在化され，インフレーション政策として利用されるも

のとして規定すべきことを，小牧聖徳『金融経済の理論』を引用しながら結
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れている。荒牧氏には失礼だが， 泰UJ鳴動して鼠…-]Z互の感を免がれな

し、。

この探関点に答えるには， まず第一に， わたしじしんが歩、不換銀行券総

争、における不換銀行券口信用貨幣説にたいして，このま史論は党換と不換を

と規定されており「無段鵠的方法論jであると

批判していることによって氏の慈本的誤解は融けるであろう。荒牧昆と間趨

設のことをわたしもずっと前にいっているので，つぎの拙文の引用によって

答えに代えることにする-1爵橋説の方法論争どつらぬく特設は， u免換停止』
とし寸隆史的・段階的な画期がネグられているということである。Jr教授が
f党換停止Jの歴史的段鰭を軽視されるのは， ま きをすの不換銀行券流通

下の多様な物価変重舎の構造を解明するとL、う現代的課題がおおいに影響して

いたことはたしかである。……しかし，だからといって，免換銀行券と不換

緩行券という形麓のまったくちがうカテゴリーを内容的に信用貨幣一本でつ

らぬきとおすには， u党換停止j という世界史的な現実転換の窓義はあまり

にも大きすぎる。この実幣‘金融現象の世界的転換は，それを支える註界経

済構造，つまり世界経済的広ざと深さでの資本の再生産機造に大きなひずみ

と行き詰りがきたことの証左である。……免換の停止は当時行き結った

的規模での巨大資本の再生議と蓄積構造を流動化するための……一連の施策

を遂行するための正予イー・ポイントだったことを知らなければならない。国

家独占資本の体制はこうじゃ…日銀行券の免換の停止を回転翰として生みだ

されたのである。ケインズがかれの管理通紫論の議馳に managedmoneyと

して銀行券を設定したことはこのことをなによりもよくしめしている。J

ここの「無段階的方法論jに関連して，最近よくみかける議論，すなわち，

免換停止後の中央銀苛を媒介とする公信用の援倒的貸付資本化を免換時代と

同じように日発券)援用創造Jとしづ用語てど使う論者が多くみられるので

このさい→震追加して検討さz加えておこう。この傾向は，結論を先取りして

いえば，従来の焚幣論的偏重の一つの現われであり，わたしが免換時代にも

信用論的に銀有信用と公信用とのをE別，貨幣諭と信用論と
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と両者の理論的体系化を強毅してきたゆえんもここにある。その代表的な錦

として，小野朝男氏のマルクスの宿第鍛造についてjでみておこう。ただ

し，氏が免換俗j下の ri設用製造jの本慣ないし議誌として銀行技術的な f振
替的信用創j議Jより「発券傍用創造jを重視し強調されている点にはわたし

もまったく関惑であるので念のためつけ加え'ておく。

間論文において小野氏は免換制下の銀行券の、現金(化〉、を前提とし

発券銀子?を現金供給機関と規定し，預金銀行の f接替的億用創造jに信用禁

幣の本質を認め，この論理念そのまま不換鎖下の預金貨幣=信用貨幣，不換

銀行券=欝家紙幣と規定される故JI!合説にたいしてつぎのように反論されて

いるーr(党換時代の銀有券の、現金化、一松弁) しかし，だからといって銀

行券が，もともと信用貨幣であることを者予定することにはならなし、……そ

れだけに， 教授のように， 今日 (免換停止下…松井) の発券誤用創造につ

いて石定説態度をとることは，簡題があるといえようo今日においても，い

ぜんとして発券信用部造は存在の意義を十分にもっている。というより，む

しろ見方によれば，発券信用創造(すぐ後の文章をみると儲用貨幣の創造と

読める…松井)とこそ，今日においても， かつての""'<1レタスが指講した当時と

同様，信用意5識の本然の姿を現わしたものといえなくもないのであるり

ここにはニつの鰐題点がふくまれている。

信用貨幣説と同じように，免換停止の「段謂区分Jすなわち，免

換時代の党換銀行券の、現金化、と党換停止下の不換銀行券との段階論的差

別伎がないということである。

第二二は，小野氏は党換停止下の中央銀行の「発券信用創造jの中身を傍滞

貨幣の剣道誌の意味で使われている。これは明らかに誤りで私見によると，信

用論的には中央銀行信用会媒介とした，またはその信用のメカニズムをと利用

の擬制的貸付資本であり，貨幣論的には中央銀行による不換銀持

券(その木賞誌騒家紙幣〉の創議・発行が支配的支たは基本喜きで、ある， と

定ずべきである。

本論にもどろう。
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荒牧民は需述のように免換の停止された独占段畿では，なぜ私見のように

銀行券の法貨性と強制適用力の本紫的差巣はなくなるのであろうかと疑問を

だされたすぐあとで， r銀行信用と公借用との二重の擬制資本イじが定義ーする
と，なぜ，街舟貨幣の流通法則と紙幣務E:i車の法則というまったく異なった性

格のものが親ーされるのだろうか。信用銀幣の異鷲北ということであろう

これも免換停止のもつ社会的燦史的意義とからめ させるべきでは

なかろうかバと反問されている。

このように開きなおって反問されてみると，わたしじしんもかなり無漣な

私見詰ど襲認したものだ，と自らな省みないわけではない。

しかし，自説の建議的構築のパァクグラウンドすと理解してもらう意味で若

子重覆するところもあるが，三点、のべてみたいとおもう o

第一点は，詫来の通説が『資本論3の f資本一般jの方法合あまり

ず， r資本一般Jの限定がつけられた貨幣流選の法刻や， とりわけ銀行券
流通の法閣に典鎚を求めてきたこと，しかし，戦後の論争の過程で，プラン

の最終摂箆である「世界市場と恐鵠」は r資本論五で論及されたところもあ

るが，その理論体系は残された重要諜題であることは，いまや遺説となって

いること，また，恐慌論の動態分析の必要これまた『資本論』の f理想

的平均」の理論告想定のもとでは基本的には検象され， r資本一般Jに必要

注かぎりで、論及されているにずぎない「瀦資本の麓争jとか「信用と空資本j

とりわけ「信用の発展と公信用Jとの欝支撃を恐慌の動態分析で理論的にとり

こみ，環突の資本主義の運動へ接近しようと試みたこと，このような観点に

立てば，恐慌局面で?ノレタスがイングランド銀行(中央銀行)券の法貫性あ

るいはi湾行券のく一般流通〉への進出による、現金化、の指摘は重要な示襲

であった。

f信湾紫幣の異質化」とはこのイングランド銀持券のく一般流選〉への

出という当時のイギ翌スの歴史的現実と γ ノレクスのうえの指摘をうけて，

、不換銀行券論争、ーのなかで，それは信用紫幣たる銀持券が悶家紙幣に代位

して流通し，経済法員u的には狭義の流選手段機能にもとづいて流通している
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こと，つまり，免換時代に，免換銀行券の形懇のままに， 、現金化、

=悶家紙幣化じていること これを法的に追認したのが法貨想定であるこ

と，を指している。この解釈は今日通設に近しこむまでは私見も，荒牧氏

も同じ立場ではないかとおもう。

両者のちがいは，以上の解釈はわたしにいわしめると貨幣論的規定であ

り，この論理は f資本論Jの務3巻レベル，とくに信用論の論理次元では，

免換銀持券のく一般流通〉への進出は， (中央)銀行信用の議薬務的貸付資本

イちのメカニズムを媒介とした， より高次の(資本の蒋生産外の閣議定範鶴・租

税権にもとづく〉公俗用の綾制的貸付資本化として信用論を構築すぐ〈きであ

ること，しかもこの中炎銀狂信用の剥用方法は，同行設立当持の法律に潜っ

て論証されること， その原理や思考様式は1844年のピール条例やマノレグス

じしんのビール条例Jの解釈にも賞逸していたことを論寵しようと試みたこと

である。

第二点、は，、プラン論争、に欝漣して揺家範騰や恐慌の f具体化jから

理通安剣Jへのく移行の論理〉を免換時代の銀行券・預金通貨の構造変化ー

それを規定する資本蓄積・再生震を構造の変化，産業構造の凝工業から重化学

工業への変化などとの関連で解明しようとガ法的に試みたことである。後者

の点では荒牧民と私見とのあいだにはちがいは伐いとおもわれるが，前考の

く移行の論理〉が大きくちがっているようである。 よそれないま簡略にのべる

ことはむずかしいが，その要点なやや関式的に紹介しておくと，ほぽつぎの

ようにいえよう。

景気変重きの動態分析のばあい，特別科潤をめぐる倒期資本開必競争と資本

の者畿的構成の高波化，それに伴う景気変欝，とりわけ活況から恐慌局揺で

の一般物価の縫落を議じての資本の集中・集積絡題が論理的に具体化してく

るc もちろん，その過程で重用の利用や投機の介入によって、過剰生産融慌、

は激化される。そLて恐器局面で?の過剰資本(生産資本や商品資本の形態で

の〉の《繕趨破壊〉が遂行しで活況携にすでに上伎の生産条件をもっ資本の

しい鱒別価{聴きど基軸として形成されてくるであろう新郷値ないし新生産襲
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格水準を景気循環の中位=均衡の局面として，ここから新たに特別利潤をめ

ぐる個別資本聞の競争が展開されてくる。この景気変動の過程は資本の有機

的構成の高度化による個別利潤率の低下を資本の量的大きさ=く等量の資本

は等量の利潤〉でカバーする現実の資本聞の競争でもある。この歴史的・理

論的な延長線上に産業資本の巨大化，産業構造の重工業への推移と支配，す

なわち自由競争段階から独占段階への移行が導きだされる。このような再生

産構造の変化と独占化へのく移行の論理〉に規定される関係で，再生産の表

層的な貨幣・金融現象の変化，国家の経済的介入や「管理通貨制」へのく移

行の論理〉を解明すべきではなかろうか。このような視点と問題関心からす

れば，自由競争段階を、純粋資本主義、の原理論として把握し，上部構造の

国家をまったく切り捨ててプラン最終項目の恐慌論で原理論体系の完結とす

る宇野三段階論や一部のプラン論者にみられるように，経済法則の追認とし

てのみ単純国家範晴を認める見解には納得しかねる。このような観点からは

「免換銀行券から不換銀行券への移行の論理」とか「管理通貨制」の経済内

的必然性は研究の射程に入らないか，政治学的外在性としてしか説明がされ

ないであろう。荒牧氏の積極的展開がみられないし、ま，ここではこれ以上の

私見をのべるのは差し控えておこう。

第三点のちがいは，荒牧氏とわたしの、不換銀行券論争、のなかでの，不

換銀行券=信用貨幣説にみられる現代物価の多様性，すなわち，いま独占価

格を措くとして，景気変動との関連をもっ実質的な物価変動と紙幣流通の特

殊法則に関連する名目的な物価変動との理論的区別を現代不換体制のもとで

いかに解明するか，とし、う問題点である。これにたいする解答が，私見の免

換時代における、イングランド銀行券の二重性、-貨幣論的には免換性と法

貨性の，信用論的には銀行信用と公信用のーであった。今日では通説とまで

はいかないが，党換銀行券の〈一般流通〉への進出と、現金イムについて，

この流通法則を事実上紙幣流通の法則にしたがう，とL、う規定を認める論者

は多いのではなかろうか。この点は荒牧氏も同じとおもうがどうであろう

か。もし，この立場を認めるならば，免換時代でも，信用貨幣の流通法則と
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紙幣流通の法則が事実上は同じイングランド銀行券の形態をとって統一的に

実施されていたことになるのではなかろうか。とすれば，氏が不換銀行券体

制のもとで，資本流通を媒介する支払手段=預金通貨およびその準備金たる

不換銀行券ないしその中央銀行への預け金，あるいはく一般流通〉を媒介す

る不換銀行券の流通があり，究極的には高木氏のあとの引用文にあるように

紙幣流通の法則に不換通貨(預金・銀行券)の価値は規定されながらも，信

用貨幣(的)流通の法則と紙幣流通の法則とが混合していることを認めるの

が，現代の歴史的現実に近く，また，信用貨幣説の二つの物価変動を解く課

題にも対応できるのではなかろうか。信用貨幣説は国家紙幣説の貨幣論的偏

重が主流をなしていた風潮にたいして，貨幣論的な本質規定と流通法則の規

定に同時並行的に信用論のより論理次元の高い利子生み資本の規定を導入・

合体して，信用貨幣の本質を中央銀行を媒介とする「貸し付けられた手形」

すなわち，擬制的貸付資本=公信用も銀行信用と同じく中央銀行と国家との

債権・債務(前述の楊枝論文の規定と同じ)にもとづく貨幣の支払手段機能

に求められたのであった。これにたいして私見では再生産の外にあり，徴税

権によって支えられている公信用と私的・銀行信用との本質的差異を信用論

次元でもげんみつに区別すべきこと，この異質な公信用が総資本の疎外形態

としての中央銀行による銀行信用の擬制的貸付資本化を利用し，それに似せ

て再生産外の公信用の擬制的貸付資本化をはかっていること，その貨幣論的

な具体的形態が中央銀行券の形態をとりながら，その本質ないし実態では国

家紙幣と規定し，それとの関連で法貨性を重視すべきことを主張しているの

である。荒牧民の疑問一両信用の中央銀行による擬制的貸付資本化によっ

て「なぜ，信用貨幣の流通法則と紙幣流通の法則というまったく異なった性

格のものが統一されるのだろうか。」 という一見しごくもっともな疑問ーに

はじつは上述のような信用貨幣説の非論理的な擬制的貸付資本の誤りを正す

とともに，現代不換体制下でも景気変動的な実質的物価変動と公信用ないし

国慣担保による中央銀行の擬制的貸付資本化一名目的物価変動との差別性を

論証する理論体系を試論として提起したものであった。夜、見の意味する一半
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を，高木氏は『現代の貨幣・金融』のなかでつぎのようにいわれている一

「不換の銀行券の性格については……先行の免換銀行券とは内実において全

く異質のものを含む。その流通の根拠， したがって価値決定の仕方について

も，全然、異にするからである。しかし外見はそのまま不変であり，流通の仕

方にも変化はなし、。それは依然として銀行通貨であり続ける。……しかしそ

の内実，すなわち流通の根拠，したがって価値決定の仕方については，むし

ろ国家紙幣の規定になろう。」

わたしがあえて私見の一半と限定つきでいったのは，この高木氏の説明が

貨幣論的であることと，党換・不換の形態規定にとらわれて公信用の擬制的

貸付資本化のメカニズムと内実が欠落していること，したがって，信用貨幣

説が提起している現代物価の二重ないし重層の複雑な物価変動を解明する動

態分析の理論としては不十分であること， などを指摘したかったからであ

る。

13)荒牧正憲，向上， 118頁。

14)松井安信， Ir信用貨幣論研究』日本評論社， 155~162 頁。

15)松井安信，向上， 134頁。

16)小野朝男， rマルクスの信用創造について一川合教授の信用創造論に寄せてJIr経済
理論』第174号， 10真。

17)荒牧正憲，同上， 112頁。

18)高木暢哉，前掲書， 24頁。

むすびにかえて

氏が提起された最後の問題点は「免換停止のもつ社会的歴史的意義」につ

いてであった。この問題はいうまでもなく現代の「管理通貨制」を独占~国

家独占資本の蓄積様式，再生産の構造変化と恐慌の形態変化，過剰資本の処

理形態などとの関連でいかに理論体系化するかという問題である。プラン後

半の理論化， 恐慌論の統一的見解など経済学の重要課題が解決を迫ってい

る。その反面で「管理通貨論」を提起して免換停止による国家(財政)の経

済(金融)への介入によって修正資本主義による世界資本主義の再編成を試



110 (1190) 経済学研究第30巻第4号

みたケインズ理論も， 1960年代後半からスタグプレーションの難病に直面し

て，ケインズ理論の限界ないじ挫折が叫ばれはじめている。幸い，さいきん

われわれの学界でも「管理通貨論」に関する業績がかなり発行されてきた。

わたしもこの方面の小論文を2，3は発表しているが， 恐慌論ゃく移行の論

理〉に接合する理論体系にはまだ到達していない。荒牧氏の私見への問題提

起を触媒として今後この部面の課題にとりくむことを約してこの稿をとじる

ことにする。
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