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経済然研究 39ω4
北海道~*学 19普段 8

購買力平価説と貨幣数量説

名問的為替相場の発E堅議義一一一

士一
H

関題

「購質カ王子謡説 (Theoη oj 

Purchasing Power Parity) Jの再評綴をもっ

て，いわゆる名滋的為替相場の解努の}助とす

ることにある。とこに言う名践的為替相場と

は，次の'"7}レクス とする。

「外国為替総勢は次のような事情?とより変動

る。

(1) 当面の国際収支によって。…・。

。)-~認の貨発害者〉滅{阪によって。それは金属貨幣
であっても紙幣であっても構わない。とれは純粋に

4;13的である。 1ポンドースターリングが以前のま存

分の貨幣しか淡していないとすれば，おうまでもな

くそれはおプランで、はなく 12%フランに換算され

るであろう。JO

I)1r資本論』第3巻第2分冊(大}j幾広普及販を H)68

年)， 764J要。
名昆約為番組場あるいは名g為診とは元来吋ノレ
タスの潟綴で、はない。とこれは19世紀初頭のいわゆ

る地金論争時において，不換制下の為事季穏場変

動，殊に外関為替〈手形)の売買に汚いられる通

貨の減鍾〈二三代後金量の減少)すなわち為替平価

(1総務の度量採講義)の事実上司〉切下げに規定怒れ
る為替粉場変動を滋拐すべく用いられた。代言受的

な論者としては H・ソーントン， J・L.ツォ
スター， W・ブレイ久更には3・アラートン事
J • S .ミノレが掲げられるが. ここぞはフラート
ンの次の説明宏引用しておこう。

f同様な為替の変動でも長誌に名目的に遜ダない
場合もある。笑閣のソプリン受注災が鋳策室設隠の半

分だけ劣悪金属の浪人によち俊策されたならは

その緑茶ボンドの対仏王子僚は. ~聴者伝の25プラン20
サンティームから12フラン60サシティームに下京事

自 賢

1ポンドロ25フラン(厳密には， 25フラン20

サンティ…ム)とは，英仏簡における当時の法

2託金平価(擁護平語)である。この王子髄がイン

プレーシ豆ン〈髄{霞章標要鴎)により事実上変

更される場合，これを反挨ずる為替相場の変動

は経済実体に影響しないという

しよう。悶じような総果は，遜災会:不換紙幣から

成ちその分3設が2倍になることにより{遜億が下洛
ずる場合にもさ主じよう。 しかしながらこれらの場

合に比為替に関する限り，本質的には何の変化

もないで、必ろう。英国の間一鎌足の金は，相変わ

らず間一量自のイム磁の金銭きと支配するであろう。

ここには，為替の務突の下洛も地金や務i誌の流出

傾向も， そして改主義忠れる

乱もない℃あろう。かかる変化は、笑質的為燃の

かなちの綴錦状態や大i緩からの金流入とさえも発
会に荷立し得るのである。結果とし℃叫 Fソブ
リン』なる用語がそれま匂とは異なる鋒災を表示

ずることとなるだけであろうo 事態は一切関じま

まであろうo 変化は埼まに名前が新しくなったとい

うことだけであろうは σohnFuI1arton， 0匁 The
Regulation 01 Currencies， 2nd Edition， 1845， 
p. 115.綴お長三訳『滋策論Jl， 岩波霊安r.g， 1941 
149頁，強調は原議畿のもの。尚，他の著作

者とをきめ，訳文は必ずしも邦訳にはよらない〉。

際:7;.、ι 最近のわが国 F経済白書2などに数見
される「名

名目(的〕為替とは主意味を異にする。前者は「名

寄賃金jなどと同じように藻突の為替相場そのも

のを指す(小野朝男・蕊村関也編『関線金議論入

門〔第3版万有斐閣 1989年， 242見酒井一

夫氏格参鶏〉。
ただ，現突の為替相場にはインフレーシ法ンの

要禁蓄が加味されていること，従って実質な緩くた

めにはその分をデプレートしなければならないこ

と. これら二つの窓沫で「名目」なる語が使用d
れていることきど考えれば， Ir白番Jの用語法も

もっとはぎ得るであろう。
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ち自己増殖的価値たる資本の有する矛盾(この

展開が資本の経済的運動に他ならない)には何

らかかわらないという意味で， あるいは， I国

家が恋意的に惹起した偏向の単なる訂正J2)

経済法則からの国家の通貨政策に対する反発と

いう意味で， I名目的」為替相場(変動)と規

定されていると解される。

さて，物価および為替相場が，管理通貨およ

び変動為替相場の両制度下の現代にあって，

日々変動を蒙っていることは，言うまでもな

い。変動相場制は，かつて，インフレーション

の他国伝播の遮断，国際収支の自動的調整など

の効果の期待を担って登場したものである。し

かし，ここ十数年の経験によれば明らかなよう

に，現実は，その期待を悉く裏切ってきた。名

目的為替相場論は，この現実の果たした役割と

同じ役割を理論において担い，また，政策として

の変動相場制の一面的有効性およびその限界を

批判するための鋭利な武器として，その存在意

義を与えられてきたと言ってもよし、。また，管

理通貨制は，約60年に亘る歴史を既に有する。

この制度は， ~資本論』で明らかにされた資本

の経済的運動法則の人為(政策)による修正・

廃棄を意図するものであり，価値法則の貫徹へ

の貨幣=金融政策的対抗に他ならない。従っ

て，マルクス経済学における名目論(インフレ

ーション論および名目的為替相場論)は，経済

政策の表層性の別出・批判の手段として，現代

にあってもあくまでその有効性が保持されなけ

ればならなし、。そして，マルクス貨幣理論が貨

幣数量説批判を本来の課題のーっとしてきた真

の理由も，実はここにあるのである。

貨幣数量説は，現実の経済現象のなかに確固

たる根拠を有し，政策当局もそのほとんどが依

拠している有力な学説である。同説批判の立場

に立つ多〈のマルクス経済学者が，いざ現実の

分析となると少なからず同説に陥ったという事

実は，その有力性を逆に証明するものである。

2) W資本論』第3巻第l分冊， 400頁。

同説の基本的シェーマは，第1に，通貨量増大

→インプレーション，第2に，インフレーショ

ン→入超(または対外投資増加)→為替相場下

落，である。前者は物価論における数量説であ

り，後者は為替論における数量説である。本稿

は，専ら後者を批判の対象とする。それは，次

のような一見極めて説得的な論理をもってい

る。すなわち，インプレーションは一国の商品

価格の騰貴であり，当然外国の安価な商品への

需要を増大させるというのである。

名目為替とはインフレーションの為替相場へ

の反映であるから，この場合の為替論が，実質

為替とは異なり，物価論と密接にかかわること

は言うまでもない。インフレーションは，価格

標準の事実上の変更に基づく名目的物価騰貴で

あり，価値章標量と流通必要金量8)との対応関

係(後者に対する前者の超過)の問題である。

それは，差し当たっては，金の市場価格の騰貴

に現われる。ところが，数量説にいう為替相場

下落は，国際収支要因に媒介されていることか

ら明らかなように，実質的下落(マルグスの第

1の変動要因)に他ならない。この場合には，

為替平価と為替相場の両概念を，あるいは，為

替相場変動の名実両要因を，混同・同一視する

こととなる。

従って，為替論における数量説の回避，つま

り政策のインフレーションによる無効化を理論

として導くには，インフレーションから直接に

為替相場の下落を説く以外に方法はないことと

なる。ここに，名目為替論固有の問題が生じ

る。すなわち，その発現過程，為替に対する需

給をいかに処理するかの問題である。

3.)これは， 景気変動過程の事後的静態均衡(=価値
と価格の一致)の状態=いわゆる「理想的平均」
を想定した貨幣論に則して言えば，平均的に実現
さるべき諸商品の総価値と等価な金の(使用価値〉
総量を，貨幣の平均的流通度数で除した値であ
る。この観点からは，インフレーションは，価格
の価値への上位平準化過程として把握される (山
田喜志弐『現代インフレーション論J1， 大月書応，
1977年， 181-3頁参照〉。
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為替相場の変動に関する最近の報道にあって

は，ほんの一円の変化さえ，円高あるいは円安

と表現される。これはなるほど，現象追認的な

ものではあるが，実は為替市場の動向を正確に

反映したものでもある。とし、うのは，為替相場

変動というものは，要因がどうであれ，為替に

対する需要と供給の変化を通じて以外には，現

実には決して起こり得ないからである。真lこ問

うべきは，需給の内容ということとなる。

需給関係は，あるこつのものの聞の交換比率

に関し，極めてよくこれを説明する。しかしな

がら，その基礎となる両者に共通の絶対量に関

しては，決して何ものをも明らかにはしない。

すなわち， r需給関係が作用するための基礎が
述べられてからでなければ，需給関係からは絶

対に何も説明できないJnのである。 この点に

ついては， ケインズすら次のように述べてい

る。紙幣本位制国聞の「異なる通貨単位の相互

の交換比率を決定する基本的なものは何かJ，

mそれは需要と供給に依る』 と言ったところ
で，冴えもしなければ役にも立たないJ5)，と。

課題は，為替に対する需給関係が作用するため

の基礎を明らかにすること，各目的為替相場

(事実上の為替平価)をいかに導くかである。

しかし，先にも見たように，為替相場変動は，

現実には需給関係に媒介されなければ生じよう

がないのである。

D ・リカードウ， J ・フラ一トン， J. S ・

ミノレなどのいわゆる古典派においては， この課

題は，名目的為替相場変動が当時において実在

したにも拘らず，全くと言ってよいほど取り上

4) ~資本論』第 3巻第 2分冊， 229頁。
5) The Collected Writings of John Maynard 
Keynes， Volume IV， A Tract on Monetary 
Reform， 1971， p. 70. ~ケインズ全集』第4 巻

『貨幣改革論11(東洋経済新報社， 1978年)， 71頁。
以下， ケインズからの引用はこの全集によること
とし， IV， Reform， p. 70というように巻数・略
書名・原書頁の順で記す。邦訳には原書頁も記さ
れているので，邦訳頁は省く。尚，Refo仰 t刊行
初年は1923年(イギリス金本位制停止期)であ
る。

げられなかった。その理由は，金現送の自由に

ある。たとえば，イギリスは，ナポレオン戦争

時においてさえ，金の輸出を直接には禁止しな

かった。今日の為替銀行に相当するものは，当

時としては，貨幣取扱業者，すなわち両替業者

および地金取扱業者である。地金取扱業者は，

外国貿易業者に代表される為替の需要者および

供給者の間にあって，常に，金の市場価格を市

場のバロメーターとして操作する役割を果たし

た。そこで，もしインプレーションが発生し，

他の諸商品価格が多かれ少なかれ騰貴している

下で，金の市場価格のみが法定の価格に据え置

かれているとするならば，外国に輸出するため

の投機的金購入が，必然的に惹き起こされるこ

ととなる。地金取扱業者は，金需要が終息する

まで金の市場価格を引上げざるを得ない。これ

は，両替業者をして，為替相場をも同時に切下

げることを余儀なくする。なぜなら，相手国で

はインフレーションは発生しておらず，金先換

は依然として法定平価で行われているからであ

る。このようにして， 古典的金本位制の下で

は，金の市場価格は，かなり正確なインプレー

ションのバロメーターとなり得たのであり，他

方，この場合の為替相場変動にあっては輸出入

は全く無関係である， と明確に規定され得もし

たのである九では，金現送が原則的に禁止さ

6)こうした説明は D・リカードウ「金の価格j，
『リカードウ全集11III (雄松堂， 1969年)所収，
23-4頁， および「地金の高い価格j，同88-91頁，
J. Fullarton， 0ρ cit.， pp. 116-20に見られる。
名目為替に関する基本的な文献としては，次を
参照されたい。小野朝男『外国為替11 (春秋社，
1957年〉 渡辺佐平「マルクスの為替論と古典理
論j，~経済11 No. 93 (新日本出版社， 1972年1
月)所収，酒井一夫『インフレーションと管理通

貨制11(北式図書刊行会， 1977年)，斉藤寿彦「外
国為替相場論の生成 ウィリアム・ブレイクの
為替論を中心として一一j，渡辺佐平編『マルク
ス金融論の周辺11 (法政大学出版局 19例年)所
収，木下悦二『国際経済の理論 その発展と体
系化のために一一11(有斐閣 1979年.)，同「外国
為替と国際通貨(jI)一一『国際経済の理論』補
遺一一j，九大『後済学研究』第46巻第6号(1981
年2月)所収， 田中素呑「不換銀行券流通と名目
的為替相場一一 J・L.フォスター『商業為替論』
を中心に一一j，~金融経済』第 197 号 (1982年12
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れている今世紀の紙幣本位制および管理通貨制

の下にあって，名目的為替相場の発現は阻止さ

れることになるのであろうか。名目為替論の現

代的意義が間われるところである。

以上は w資本論』なる古典的金本位制期の

理論と管理通貨制下の今日の現実との言わばギ

ャップをなすものである。そこで，こうした事

情を背景として，すなわち，眼前の現象形態へ

の大幅な傾斜のゆえに，名目的為替相場論に否

定的なマルクス為替理論も必然的に登場してく

ることとなる。ここでは特に，木下悦二氏と田

中素呑氏の見解を引用しておこう。前者は，名

実両為替相場の現実的識別不能論であり，後者

は，名目的為替相場の発現否定論である。

「著者は理論的には実質的為替相場と区別された

名目的為替相場の存在は認めるけれども， 変動為替

相場の下て、の国際収支(それが貿易収支で‘あろうと，

経常収支であろうと)の均衡点をもってそれに一致

するとは考えられない。したがって， それを識別す

る指標は与えられていないと考える。J7)

「外国為替相場は為替手形の需給によって決定さ

れ， その需給を規定する要因として支払いバランス

及びインプレーションがある， とし、うのは誤った理

解である。J1"金現送の停止は名目的為替相場の出現

を阻止する。J1"現実には認知しえない『事実上の金

平価』に名目的為替相場を擬し，そこに為替相場の

均衡水準を求める作業は，理論的に誤っているのみ

ならず，その調和的観点によって変動相場制への

批判を鈍らせるものとして作用するように思われ

る。J8)

月)所収，松本朗「西ドイツの研究グノレープの
『為替相場論』をめぐって一一インフレーション
と外国為替相場変動一一J，国学院大学大学院『経
済論集』第16号 (1988年3月〉所収，など。
7)木下， 前掲書， 184頁。氏のこうした立場は，既
に論文「世界貨幣・外国為替・国際通貨(1I)J， 
九大『経済学研究』第40巻第4・5・6合併号
(1975年3月)所収に示されているが，通説から
の代表的批判としては， 岡橋保『現代信用理論批
判11(九大出版会， 1985年)第十一章，海保幸世
「わが国における外国為替論J，松井安信・三木毅
編『信用と外国為替11 (ミネノレヴァ書房， 1978年〕
所収， 112-3頁がある。
8)田中，前掲論文， 91頁， .98頁および100頁。

名目的為替相場の発現過程については，行論

のうちに示す。その際本稿は，意外とも思われ

ようが，上記両氏の分析を手掛りとすることと

なる。なぜなら，先の引用にも拘らず，同一著

述の別の箇所において，両氏は共に名目的為替

相場の発現を事実上解いているからである。と

もあれ，ここでは，先の指摘に対して若干の私

見を述べておきたい。

名目的為替相場をもって均衡為替相場あるい

は国際収支の均衡点とする理解は，マルクス貨

幣・信用理論の通説の理解である。これは果た

して「調和的観点」であろうか。もしそうであ

るならば，価値をもって価格の均衡点とするマ

ルクスの方法論自体， I調和的観点」であろう。

名目的為替相場とは，事実上の為替平価のこと

である。通説が何ゆえにここに均衡点を求める

のかと言えば，解明すべき本来の対象がそこか

らの手離，すなわち実質的変動にこそあるとい

う認識に立つからである。

インフレーション(価格標準および為替平価

の事実上の変更・切下げ)は，人為をもってす

る通貨政策に対する経済法則的反発であり，貨

幣が人為によっては管理し得るものではないこ

との客観的事実的証明である。名目性の把握は，

この事実を理論として把握しようとするもの

である。他方において，恐慌は，資本主義的生

産の不均衡の暴力的均衡化過程であり，この社

会が人為によって統制されているのではないこ

と(統制し得ないこと)あるいは資本そのもの

が矛盾した存在であることの客観的事実的証明

である。実質性の把握は，この事実的法則を理

論的にも法則化する役割を有する。前者は，後

者というマノレグス経済学の本来的課題のための

前提をなす。従って名目論は，物価も為替相場

も不断に変動を蒙る現代の通貨・為替制度下に

あって，資本の経済的運動法則を純粋に解明す

るために，言わば人為的爽雑物としての通貨要

因を捨象することを目的とする， といっても過

言ではない。 田中氏の言う 「調和的観点」な

ど，凡そここでは問題とはならないということ
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が判断し得ょう。

要するに，通説すなわち本来のマノレグス主義

の理解にとっては，名目的為替相場が現実に国

際収支均衡点に一致するか否かという問題，あ

るいは，その一致を識別し得るか否かという問

題(木下氏)は，価格が価値と一致するか否か，

あるいは，その一致(または価値そのもの)を

識別し得るか否かとL、ぅ問題と同じように，本

質的なものではあり得ないのである。一致は，

理論上の前提なのであって，それへの過程は，

現実がこれを絶えず(事後的に)示しているの

だからである。景気変動および国際収支の順逆

の両過程とはまさにその現実に他ならなし、。名

目的為替相場論に批判的な立場こそ I変動相

場制への批判を鈍らせるもの」であると言わね

ばならない。

さて，名目的為替相場論の現代的有効性を問

う場合，川合一郎氏による次の批判は，通説の

弱点を鋭く突いたものとして考慮しておかねば

ならない。

「マルグス貨幣・信用論は，静止的な状態の下で

の定義だけはいかに厳正で、あっても，いったん運

動過程に入ると…・・，数量説と同じになってしま

う。J9)

この批判は，マルクスの規定そのものに対し

ても一見妥当し得る。というのは，マルクスの

説明は，言わば本質規定であり，為替相場がイ

ンフレーションと共に何故如何にして下落する

のかという，名目的為替相場の発現機構すなわ

ち川合氏の言う「運動過程」の記述は，そこで

9)川合一郎「擬制資本の金融論と貨幣数量説J，大
阪市立大『経営研究』第27巻第4・5・6合併号
(1977年3月)所収 5頁。因みに，プロセス論
は，近代経済学の主要な関心事である。たとえ
ば， 次の叙述を見られたい。「原因から結果にみ
ちびく経済過程を明示するところのない静学的分
析は，・…一説得力に乏しい。われわれがなにより
も知りたいのはJ， (ある要因が一一吉田) 1"経済
過程に影響を与える一歩一歩のプロセスであり，
そのプロセスがどのような結果にみちびくであろ
うかということだからであるJ(熊谷尚夫『資本主
義経済と雇傭~， 日本部論新社.1957年、 93頁〕。

は与えられていないからである。従って，この

点を現状の下において具体的に補うことは，マ

ルクス為替論が現実的説得力を獲得する上で，

不可欠の作業となろう。

本稿は， 川合氏による批判克服の観点に立

ち，為替相場における名目的為替相場の発現過

程を明らかにすることによって，マルクス為替

論の通説を補足することを意図する。この場

合，われわれは，購買力平価説に肯定的にかか

わる。しかも， ここで取り上げるのは，カッセ

ノレにより提唱されケインズによって批判的に継

承されたものとしての購買力平価説である。

購買力平価説は，その立脚点が貨幣数量説で

あることによって，従来マルクス貨幣論からは

拒否されて来たものである。確かに， カッセノレ

もケインズも共に数量説に立つ論者ではある。

しかし， これは物価論に限つてのことである。

既に述べたように，数量説は，物価論と為替論

とではそれぞれ内容を異にする。検討を要する

のは，果たして彼らの論理が，為替論にあって

も，数量説的に構成されているか否か， という

ことである。

尚， カッセノレの他， ケインズにも大幅に依拠

するのは，本稿が，名目的為替相場の発現過程

を解くという，マルクス為替論からは一見離反

するかのような問題を対象とするからである。

後に見るように，ケインズの購買力平価説は，

購買力平価の算定基礎たる物価指数および方法

論的視角の二つの点で，先の課題を解決する重

要なヒントを与える。これは， カッセノレの購買

力平価説にはほとんど存在しない要素なのであ

る。

以下，購買力平価説は不換制下の名目的為替

相場の理論であり，従って，購買力平価はマル

クス為替論に言う事実上の為替平価と同義であ

ることを前提として，論を進めて行く。

I 

本章では，名目的為替相場論としての購買力
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平価説をカッセノレの著述から純粋に抽出するた

めに，彼を著作上あるいは時期的に限定し，併

せて同説に対する従来の批判を克服する作業を

行う。というのは，カッセルの見解には「その

著述を通じて，非常な変遷がみられる」からで

あり， Iしたがって， どの時期のCasselをとら

えるかにより，かなり意見も異なりうる」こと

となるからである 10)。

グスタフ・カッセノレ (GustavCassel)が初

めて「購買力平価」なる語を用いたのは，論文

「外国為替相場における変則的諸偏僑J ('Ab-

normal Deviations in lnternational Ex-

changes'， in The Economic Journal， Dec.， 

1918， p. 413) においてであるが， 購買力平価

説が一つの体系的な理論として展開されたの

は，次の二つの著作においてであった。すなわ

ち w世界の貨幣的諸問題二つの覚書]The 

World's Monetary Problems Two Mem・

oranda， 1921.および， W1914年以後の貨幣およ

び外国為替]Money and Foreign Exchange 

after 1914， 1922.である(以下，前者を『諸

問題]， 後者を『外国為替』と略記し，両著を

合わせて『基本二著』と呼ぶこととする)11)。

カッセル購買力平価説は，第一次世界大戦後

の国際的不換制なる現実を背景とし，その下で

の為替相場の大幅な変動を説明すべく提唱され

た。同説は紙幣本位制あるいは管理通貨制の言

わば落とし子であり，紙幣本位制下の為替相場

(変動相場，紙幣本位制国と金本位制国との聞

の為替相場をも含む)に適用して初めて，十全

にその効力を発揮し得る理論であった。ところ

が，カッセルは， 1920年代中頃になると， 同

説を金本位制国聞の為替相場(固定相場)にも

10)小野，前掲書， 133頁。
11)邦訳としては， 田村敏雄 e毛利英於菟共訳『世界
の貨幣問題(購買力平価説)Jl(日本評論社， 1928 
年)， および笠井正範訳『貨幣及外国為替論』
(富文堂， 1927年)がある。ヲ聞に関しては， 前
者を Problems，後者を Exchange とそれぞれ
略記し，原書頁のみを記す。

適用するという「明らかにその分をわきまえな

いJ12)方向へと進んでしまう。『基本二著』にお

いては，購買力平価は国際収支とまったく無関

係である， とされている。しかし，後の著述に

なるほど，同説には国際収支要因が加味されて

くるのである。この背景には，思うに次のよう

な事情がある。

ケインズは， カヅセノレ『諸問題』よりも早く

『条約の改正](1921年)において， 紙幣本位

制国聞の為替相場を国際収支要因との係わりで

論じていた13)。カッセノレは『外国為替』におい

て， I経験によってほとんど支持され得ないJ

としてケインズの見解を退ける 14)のであるが，

これに対してケインズは， 1923年に『貨幣改革

論』を著し，同説が「自明の理」であるという

反批判を行うに至っている 15)。カッセノレは， こ

の論争を通じて， 自説がいわゆる静態論である

こと，購買力平価の実現過程に関する説明の必

要性を認識したであろう。実際『基本二著』に

おいては， その説明は全く見られない。「自明

の理Jと言われるに及んでは，理論の役割とし

ては，最早その発生過程の証明以外に途は残さ

れてはいないからである。

ここからカヅセルは，購買力平価の発現の説

明として，インフレーション→入超→為替相場

下落=購買力平価低下という一連の論理を導入

し為替論においても貨幣数量説を支持するこ

ととなったのである 16)。為替相場と為替平価が

12)小野，前掲書， 141頁。
13) Volume III， A Revision of Treaty， pp. 64-5. 
以下.Treatyと略記する。
14) Exchange， p. 184. 
15) IV， Reform， p. 75. 
16)谷口吉彦氏は[1'外国為替』 における購買力平価
発現の説明の不在を見抜き，次の疑問を呈示して
いる。物価は「如何なる機構によって為替相場を
動かすか?言ふまでもなく単純なる対内購買力の
比較または一般物価の比較は， ただそれだけによ
って直接に為替相場を動かし得ないJ([1'外国為替
論Jl.千倉書房， 1937年， 185-6貰)， と。 なるほ
どその通りであり，算定や心理のみでは為替相場
は現実には動くものではない。ところが，ここか
ら氏が独自に加えた説明は，実は『基本二著』以
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同一視され，為替相場の二つの変動要因が無差

別に論じられるに至つては，購買力平価説本来

の意義は全く失われざるを得なくなると共に，

同説が金本位制国聞にも適用可能としたくなる

のも，理の当然と言わなければならない的。

以上の理由から，本稿で購買力平価説に言及

する場合，その意味を『基本二著』におけるカ

ヅセルの説に特定する。そこにおいては，為替

論における貨幣数量説が排除されているのみな

らず， カッセノレはまさに名目為替論者として妥

当しているからである。

購買力平価説を名目為替論として評価する前

に，同説に対する批判を検討しておこう。木下

悦二氏は， Iカッセルの理論は不換制下の名目

為替相場の理論であるJlめとしながらも，同説

への疑問を次のようにまとめている。

「購買力平価説からいえば，貨幣の購買力の変化

はすべてインフレーションであると片付けても良い

であろうが， マノレタス貨幣論からすればそれは許さ

れまい0 ・一同じ貨幣の購買力=貨幣の相対的価値

の減少といっても， このインフレーションと金本位

後のカッセノレと同じ数量説であり，結果として，

国際収支からする為替需給を国際収支そのものか
ら区別するという，全く無用な立場に陥っている
(向上書 107-12頁〉。ただ， 1現実に為替相場を
動かすためには，為替を需要しまたは供給せねば
ならずj(同上書， 186頁) との叙述は，重要な現
実把握として止目しておかねばならない。氏は，
正しい問題意識にも拘らず，解決法を誤ったので
ある。

lの購買力平価説の金本位制国間への適用に際しては，
金貨すら紙幣の一種と看倣されてしまう o 1金貨
は本質的には金の価値を理論的平価に， しかし実
際には金現送点以内に保つよう調整された紙券通
貨と看倣されるから， この理論は，為替が金現送
点以内にある限り金本位制にも同様に当てはまる
のであるj(Fundamental Thoughts in Econo-
mics， 1925， p. 149.石川義昌・川西正鑑共訳『新
経済学概論~，富文堂， 1926年， 185頁〉。
尚カッセルは， 購買力平価説への数量説導入以
後，その論理の辻凄合わせに苦心し，言わば混乱
の一途をたどる。この点については，紺井博則
IG.カッセルの購買力平価説と『管理通貨』論j，
北大『経済学研究』第26巻第3号 (J976年8月)
所収，第2節を参照されたい。

18)木下，前掲書， 175頁。

1IJUの下でも起るその変動とを区別しなければなるま

い。・…・・前者は金平価を修正するが，後者は金平価

にはかかわりがないj19)。

木下氏は，金本位制下でも起こり得るところ

の，インフレーションとは区別される貨幣の相

対的価値の変動の二つの例として， I景気循環

局面に応じて起る一般的物価水準の騰落」およ

び「一国の労働生産性の全体(=国民的労働生

産性)の増大」のそれぞれの反映としての貨幣

の相対的価値の変動を挙げている問。

確かにこの両事象は，管理通貨制下にあって

も発生するものである。この場合には，いわゆ

る金紙の講離(金の市場価格変動)が惹起され

ないのに対し，インフレーションはそれを惹起

する。前者は金の(というより全幣種の一体化

せる)相対的価値変動であるが，後者は，価値

章標のみの相対的価値変動である。相対的価値

とは購買力と同義であるが，購買力平価説がか

かわるのは後者(インフレーション)のみであ

る。

そこで，同説を為替相場変動の分析に用いる

ことに対し，木下氏は次の二つの理由から反対

する。

第一，上記二種類の相対的価値変動は，理論

上はともかく，現実には区別不能であること。

両者は現実には混和されて発生する。

第二，同説は均衡為替相場の理論である。管

理通貨制下では事実上の価格標準(為替平価)

自体が不安定であるから， Iたえず上下に動揺

する起点はもはや起点の名に値しないJ21)。同

説には現実的根拠が存在しない。

第一の点について。管理通貨制は， 60余年の

長期に亘る歴史を既に有している。この間の為

替相場変動が概ね何によってきたのかを捉える

場合，購買力平価説以上に説得力を有するもの

が他にあるからであろうか。図22)を見れば明ら

19) 20) 21)木下，前掲論文， 4頁， 4-5頁， 4頁。
22)吉本澄司「円レートを見る基本知識一一ファクト
ファインディングを中心として一一j，三井銀行
『調査月報』第613号 (1986年8月)所収 9頁。
購買力平価は， 1914年の 11ドル2円3銭を基準
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図 日米為替相場と購買力平価との
長期的推移

{円/ドル}

ノ為管相場

/ ¥Y司 /醐カ刊
F、"、，、

墓準時点 1914年
{大正3年)

1ドル=2円s揖

10 

1、:.，-__  ~Îタご，

20 

0

0

0

 

3

4

5

 

100 

200 

抑

制

問

1901年. 1910 1占占 1940 回目印 . 14h0 • 1d70 目 1980 

{明34) (明43) 1M) 昭5) 昭15) 昭25) 昭35) 仰沼45) (s!3SS) 

(出所) 三井銀行『調査月報』第613号における
吉本澄司氏作成の図による。

かなように，同説は，為替相場の長期的変動を

近似的にではあれ極めてよく説明する。逆に，

現実の為替相場の方が購買力平価を前提として

変動してきた， と表現し得るほどである。購買

力平価説の有力性および正当性は，事実がこれ

を明示しているのであって，従って，なされる

べきは，同説の証明なのであって批判ではない

のである。勿論，この課題は，カッセルにあっ

ては数量説的にしか果たされなかった。同説を

否定することは，現実の否定につながるのであ

にその後の日米の卸売物価の動きから試算」され
ている(向上， 8頁〉。吉本氏によれば， 1985年の
日米為替相場は暦年平均で 1 ドル~ 238円であっ
た。 1914年から85年までの71年間に， 日米両物価
はそれぞれ約1330倍および9倍に騰貴しており，
ここから1985年の購買力平価は約300円と算定さ
れ，上記の為替相場に近似する。

勿論この近似性に関しては， 旧IMF平価の決
定 (1949年)に際し「戦前から当時までの日米の
インフレ格差が参考にされたとし、う事情J(同上，
9頁)が考慮されねばならない。近似は当然(タ
ウトロギー) との批判が予想されるからである。
しかし r金利差などではこうした大幅な動きを
到底説明できないことは明らかであり 円レート
の水準は長期的にはインフレ格差によって大きく
左右されるJ(向上)のである。

る。また，理論的区別可能・現実的区別不能と

の木下氏の判断は， 形而上学的という他はな

い。それは，現実の前に理論を放棄するに等し

い。理論とはまさに現実からの抽象であっで，

現実を説明し得て初めてそれたり得る資格を有

するものであろうからである。

第二の点について。為替平価が「起点の名に

値しない」とすれば，現実に経済活動を行って

いる諸主体は，一体何を基準として輸出入や投

資の有利不利を判断するのであろうか。もし，

彼らはその時々に変動する為替相場を前提とし

て取引の判定基準とする， と言うならば，前提

となっている当の為替相場の変動そのものの原

因を理論的に解かねばならないであろう。彼ら

は，事実上の価格標準あるいは為替平価に相当

する或る実体を何らかの形で意識しながら，そ

れを言わば原理として行動しているはずなので

ある。われわれは，購買力平価こそがそれであ

ると見る。そうでなければ，マノレグス為替論あ

るいは購買力平価説で言われているような法則

が，実際に自に見える形で貫徹している現実と

いうものは，何とも奇妙なものであろう。取引

主体は，理論的に明らかにされた経済法則など

全く意識しないにも拘らず，確実にその法則を

媒介し実現する(している)のである。要する

に，需給が交錯する現実の世界は， l~資本論』

の世界，すなわち『理想的平均における資本主

義の内的構造』を自動的に生み出す平均化機

構J23) なのであって，それ故にこそ，理論にあ

っては，価値と価格あるいは為替平価と為替相

場の一致を前提とし得，その上で，価格および

為替相場の価値および為替平価からの本離を説

明することも，一向に差し支えのない手続きと

なり得るのである 24)。

23) 高須賀義博『マルクス経済学研究~ (新評論， 1979 
年) 247頁。
24)とはいえ， 金本位制下ρ経済的日常が価値価格一
致の静態的均衡の状態にあったと考える者はない
であろう。価値法則がいわゆる自由競争段階にお
いてのみ純粋に貫徹したというエンゲルス的見解
は，現代においては同法則が修正されるという誤
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要は，需給関係即「実質的」との判断は早計

に過ぎる，という点にある。資本主義は全般的

に商品・貨幣関係によって律せられるのである

から，価格に変動が生ずる限り，それはすべて

需給関係の変化の結果として現われざるを得な

い。なされるべきは，価格変動の背後にある規

定要因=需要(供給)の中身を弁別すること，

すなわち「需要の(増)減という一点について

は同じように見えても，それが内在必然的なも

のか， 強権(国家の恋意あるいは政策を指す

一一吉田)によるものかを識別するJ25) ことで

なければならない。カッセルがそこまで意図し

ていたか否かは，ここではどうでもよい問題で

ある。購買力平価というものが，紙幣本位制国

聞のダイナミックな為替相場変動の中に価格の

国際的均等化を看取するという意味において，

カッセノレにおける単なる用語からマノレグス為替

論における経済学的概念へと，充分に加工され

得る性質(資格)をもっているということ，こ

のことの確認こそが重要なのである。

さて，購買力平価説は，次の引用により基本

的に理解され得る。

「両通貨がインフレートしている場合，新標準為

替相場は，旧相場に両国のインフレ率の比を乗じた

ものに等しくなろうJ(Problem， p. 37)。

「インフレーションが生じている場合には，為替

相場の新標準均衡が，貿易収支とは全く無関係に成

立せねばならないJ(ibid.， p. 48)。

「一国の通貨による外国通貨の評価は，主として

両国通貨の相対的購買力に依存するJ(Exchange， 

pp. 138-9)。

「合理的な為替相場理論というものは，一国の他

国に対する支払差額の厳密な均衡を条件として開始

されねばならないのであるJ(ibid.， p. 179)。

一読してわかるように，この説明は名目為替

判をもたらす。資本主義は同法則の貫徹すなわち
競争を決して排除し得ない。この場合， w資本論』
でマルクスが「現実」とし、う言葉をどのような意
味で用いているのかを再吟味する必要がある。
25)今松井安信『信用貨幣論研究11 (日本評論社， 1970 

年)， 174頁。

論そのものである。ここでは，購買力平価は事

実上の為替平価と同義である。物価の名目的騰

貴と為替相場の名目的下落とは，共に価格標準

の事実上の切下げに基づく二現象である。従っ

て，両現象聞に因果関係はあり得なし、。その関

係を認めるならば，たちまち数量説に陥るので

あるが， カッセルの説明はこの難を逃れてい

る。購買力平価の成立は「貿易収支とは全く無

関係」であること，つまり「為替平価の問題と

支払差額の問題とは別個の論理次元で処理すべ

きことが示唆されているJ26)のである。

為替論の数量説的論理は，インフレーション

→輸入増大→為替相場下落，であった。すなわ

ち，名目的要因としてのインフレーションが入

超を介し為替の実質的変動を導くというもので

あった。名目性を有するインフレーションが実

質的変化を呼び起こすのであれば I名目的」

との概念規定は凡そ無意味となろう。これを措

くとして，数量説の特徴は，切下がった新しい

平価の概念がないということ， というよりも，

平価が切下がるとはそもそも想定されないこと

である。インフレーションが発生し為替相場が

現実に低下している場合でさえ，平価は依然旧

平価のままとして把握されるのである。ここか

ら，次の楽観論が生じてくる。一般的物価水準

を何らかの手段によって引下げるならば，輸出

はやがて増大し為替相場は反騰・復旧するであ

ろうという見解が，それである。

数量説を回避するには，購買力平価の市場で

の実現を輸出入や国際収支とは無関係に解く以

外にない。とはいえ， これは，購買力平価が輸

出入や国際収支とは全くかかわりをもたない，

という意味ではない。注意すべきは， 購買力

平価が輸出入などとかかわるという場合，それ

は， 購買力平価の絶対値ではなく， その相対

値jすなわち購買力平価と現実の為替相場との

開き (spread)に関してであるということであ

る。名目性概念は，実質的影響をもたらさない

26)紺井，前掲論文， 179頁。
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という意味を，あくまでも一貫させて用いられ

るべきである。上述した為替相場の数量説的理

解に対しては，極めてアイロニッグな批判がダ

実はカッセノレ自身によって既に加えられてい

る。

「実際，為替相場が『高い』とか『安い』とかし、

う表現は，それ自体では何の意味もない。そうした

表現をするには， 明らかに標準為替相場すなわち購

買力平価に関連させるべきであるJ(Problems， p. 

44)。

「現在の為替相場(第一次大戦後の低為替相場を

指す一一吉田)を戦前の平価の観点から判断するの

は，誤りも甚だしい。…ーその結果しばしば，為替

相場が順であるのに，逆であるとされたり，逆であ

るのに， I1買であるとされたりするので、あるJ(ib，id.， 

p.46)。

既に述べたように，動態的過程としての現実

は，事後的静態均衡という『資本論』の「理想

的平均」世界を絶えず生み出す平均化機構であ

る。購買力平価や事実上の為替平価は均衡概念

であり，これらは，専ら後者の世界にのみ係わ

る。この世界を想定すれば， 一般的物価水準

(の逆数)，金の市場価格(の逆数)，価値章標

の代表金量および事実上の価格標準という四概

念の同値命題が，無条件に成立するのである。

しかしながら， これを何度強調したとして

も現実的説得力は弱いままであろう。なぜ、な

らば，特定通貨建の市場金価格が事実上の価格

標準を正確に逆数として示している現実など

は，あり得るものではないからである向。逆

に I金相場にあらはるる紙幣の金価値の低落

率と一般物価水準によって測らるる紙幣購買力

の低落率との不一致J28)が常態であることの方

が，むしろ不換制下の現実であろうからであ

る。ところが， このことは，経済主体が価格標

準と看倣している日常的実体は，市場金価格で

27)金の市場価格の多義性については， 岡橋保『現代
インフレーション論批判JlC日本評論社， 1969年)，
第6章を参照されたい。
28)北山富久二郎『物価水準の理論Jl (改造社， 1936 
年)， 50頁。

』まなく，実は物価水準そのものであるというこ

とを教える。この場合われわれは，物価水準と

いうものを次のようなものとして，すなわち，

インフレーション下における紙幣購買力の測定

および商品価格の設定の商品生産主体にとって

の現実的直接的指標として，理解する。

物価水準論が，購買力平価説にとって決定的

な意義をもつことは， 言うまでもなし、。 しか

し，マルクス為替論にとってそれ以上に注意す

べきことは， 元来物価水準論というものが，

「価値・価格の理論の補完者乃至其の発展とし

て成立J29)したという経緯である。

われわれは，次章Eにおいて，購買力平価算

定の基礎となる物価指数を中心として静態論的

に，そして直において，購買力平価の市場にお

ける実現について動態論的に，それぞれ論じよ

う。

11 

イギリスの金本位制復帰 (1925年4月)は，

第一次大戦後の国際金本位制再建なる歴史的課

題にとって，まさにその第一歩を象徴するもの

であった。そこに至るいわゆる金本位制復帰論

争において，ケインズは，カッセルと同じく平

価切下げを主張し， チャーチノレ蔵相の旧平価

(戦前の平価)の方針と鋭く対立していた。そ

の際，彼が依拠した有力な学説が，購買力平価

説であった。本章では， カッセノレとケインズと

のそれぞれの購買力平価説，および後者による

前者の継承関係を，物価指数を中心として，言

わば静態論的に検討する。物価指数とは，貨幣

の一般的購買力の指標であり，従って，その上

昇とは，インフレーションという通貨購買力の

減少を結果として示すものだからである。

さて，物価指数が，購買力平価を算定する上

での基礎であることは，言うまでもなし、。この

場合，本題に入る前に，是非とも一定の解釈を

行っておかねばならない問題が，二つある。-

29)向上， 41頁。
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つは，物価指数そのものに関するものであり，月

もう一つは，ケインズの『貨幣論~，の性格に関

するものである。

第一は，いわゆる「物価理論に於ける『世界

恐慌期的偏侍~J30)の問題である。物価は，景気

変動の各局面において， かなりの騰落をきた

す。ここから，利用されるべき物価指数という

ものが，そのどの局面で構成されたのかが，当

然問題となってくる。この点は， カッセルに

あっても充分に意識されていることである。彼

は， 1920年の世界的戦後反動恐慌の直後にあっ

て，次のように摘記しているからである。すな

わち， 1物価変動が現在のように不規則である

限り，……貨幣単位の購買力の安定を目的とす

る金融政策の十分な指標を，物価統計に見出そ

うとしても， それは極めて困難であろう J31ヘ

と。しかしながら，この第一の問題には，差し

当り本稿は立ち入らない。というのは，ここで

取り扱うのは，購買力平価説の長期的妥当性で

あって，このことは，先にも指摘したように，

事実的前提であるからである。

第二。ケインズは『貨幣論』において，次の

ような，一見購買力平価説との決別の何よりの

証拠ともとり得る指摘を行っている。すなわ

ち， 1わたしはかつて(~貨幣改革論』で一一吉

田)この理論を，今よりはもっと興味深く考え

ていたJ32う と。この一文の意味を理解する場

合には， ~貨幣論』 とL、う著作が， そしてケイ

ンズの著作中これのみが，イギリス再建金本位

制のまさに施行中の執筆・刊行になる， という

客観的事情を，想起しなければならないであろ

う。

既に述べたように，購買力平価説は，金本位

制国聞の為替相場の分析には適用され得ない性

質のものであった。金本位制国間の為替相場

30)向上 5頁。
31) Problems， p. 111. 
32) Volume V， A Treatise on Money The Pure 
Theory 01 Money， p. 66 (以下 Moneyと略記
する。〉。同書刊行初年は， 1930年(イギリス再建

金本位制期)である。

は，法定金平価に平準化し，そこからの大幅な

耳障離を示すことは一般にはない。従って， この

場企には，基本的な物価指数として採用される

指数の如何を問わず，算定された購買力平価が

為替相場と近似する必然性はあり得ない。金本

位制下の物価変動は実質的なもののみであり，

インフレージョンの要素は全く加味されないの

であって，従って， この場合の物価と為替相場

との聞には，何らの因果関係も存在するもので

はないからである。

仮に，購買力平価説が金本位制下にも適用可

能であるとし，算定された購買力平価と現実の

為替相場との聞に，かなりの誤差が生じたもの

としよう。この場合，例えば利子率要因などの

導入によって，両者の不一致の除去に努めよう

としたとすれば，その行為は，理論上誤ってい

るのみならず，所詮徒労に終始することとなろ

う。こうした言わば辻棲合わせは， ~基本二著』

以降のカッセルが，実際に陥った途なのであっ

た。

ケインズが先の指摘で示そうとしたのは，購

買力平価説を金本位制下に適用することの誤謬

である， と言得るで、あろう。同説に対するケイ

ンズの一見離反的な言辞は~貨幣論』 という

著作自体が， 1国際的金本位制に対する攻撃を

一貫させながらも，いわゆる再建金本位制の成

立によって，“現実的妥協"を余儀なくされ」判

たケインズの，まさに苦悩の所産に他ならない

という事情をその歴史的背景としてもつものな

のである。

以上二つの問題を酌量した上で，カッセルと

ケインズとによる購買力平価の算定手続きを検

討しよう。まず，カッセルから。

「物価が相互に調整され合い，生産物価格がその

生産費に相応して初めて，慣習的な卸売物価指数を，

一般的物価水準の変動のかなり正確な指数と看倣し

得るのであるJ(Problems， p. 110)。

33)紺井博則1"J. M. ケインズの為替相場論につい
て」 北大『経済学研究』第27巻第2号 (1977年5

月)所収， 175頁。
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力平価は， おける紫幣の〈正確

には，通貨，または幅値意様たる不換銀持券の)

一般的構翼力の比本であるから，この場合， '基

礎となるべき物儲擦数比一般的物極〈水準の

議接的指標としての〉指数でなければならな

い。ところが，引用に見られるように，カ γ々

Jvの痛いたのは， r欝売物価指数」であった。
しかも，毘題はこれにとどiどらない。ケイ γ

ズによれば r伝統的な指数は， そのほとんど
が憩売主さであyっただけでなく，偶然にも，

擦準の構成に極めて鋭還ってもいたfベ とさ
れる O すなわち， カッセノレの}若いた指数は，ほ

とんどが安易商品を構成要紫とするものであっ

た。それは，厳識には「国際指数」ないし f国

際標準」と震うべきものであって， r卸売物{面
などとは到底呼び得ない舟森の指数だっ

たのである。

力平慨

は，次のような悶幾反復性を帯びていることと

なる O すなわち，繁義高品は，輸出品であると

輪入品で、あるとを関わず，

よって髄格を左右されざるをど得なし、。カ

ず-I!んの用いた指数は，突は国際指数なのであ

るから，その中には，現実の為番穏場変動の影

響を蒙った語格が，既に議援として組入れられ

ている。殺って， カヅ -I!Jしの算定した購緊カヰ主

舗は，当然.現実の為努相場に近似した値を持

つこととなる。カッセノレの算定手続t!".購贋カ

乎鰭設の現実的妥当性は.誌は，論誌の事実に

よる代替以外のものではないのである。ケイン

ズが，開設は f岳拐の理であり，ほとんど不毛

づきむとしたのは， その点を見抜いたから

る。

とはいえ，こうした誤謬は，一人カ γ七ルの

みのものではなかった。たとえば， 日本やイギ

予スなど，金本位鍛j復帰に醸して!日王子揺を採用

した国々に見られたように，それまで!日平倒を

っていた為磐相場が，復帰近しと

34) V， Money， p. 80. 
35) IV， Reform， p. 75. 

見るやぎ急激に肢騰に転じ18平価に接近すると

いった事態が事在した。この相場変動は，勿論

余解禁予識からする投機的なものであり，

。従って，この場合の急激な為

替粉場変動は，購買力王子{簡の改葬を全く意味す

るものではないはずである。ところが，当時一

般的であった f卸持指数jさどもって算定するな

らば，それが現実の為替桔場に近似した態安必

然的にとってしまうとL、う性格上，購買力王子価

そのものが変化したかのような数議が，導き出

されざるを得ないのである。ケインズの次の指

捕は，イギリスの氾平悩による金本位制複!掃の

国際指数的誤喜多を，見事に突いていると常得ょ

うO

「イギリスが金本位制に復帰しずこさ詩吟， 大蔵省と

イングランド銀行は，誤っ‘で次のような結論に透し

た。すなわち， イギジスのE窓際指数とほとんど問じ

卸売指数が金為替の動きと調和して速やかに動いて

いる，従って，殉じことは『物級一章受』にも

る， としたのである。閣際指数を用いれば，必ずそ

うなるの‘であるJ(V， Money， p. 6向。

「卸売様議会一絞的構E電力の満足な線機と看倣ず

溜僚が， もしなかったとすれば，イギリスが1925年

に戦総の王子価で金本位鋭に復織したであろうとは，

とても思えないJ(ibid.， p. 79)。

この批判は，同時に，購買力王子{舗というもの

は如侍なる物価指数をもって算定されるべき

か， という新たな課題を探知する。設に， 11貨

幣論』においては， r出費指数j ないし「泊費
標準j という指数概念が登場し附 11貨幣議率

36)これは， 今日でぎう消後者物価指数に相当する。
さ支持この f指数は統計約i皮上未確立で?あったJ
ふ ケインズの提唱は溺鶏的なものであったく爵
部純一「物価指数議から物倒指標体系議議ヘム E統
第56号， 1989年3月所J札 42l'{)o.r消費標

準Jに関しては， V， Money， pp. 50-5.守合参照さ
れたい。

また， 特に日本の害警合.消費立野物儲指数と鈎時
物価指数とは，長期に凝ってかなりの開きをJi!伎
できている。設近，日銀の卸売物締滋数にサーグ
ィ九品呂が加3草され， 従楽の指数の消護者表物儲指
してのよ方授直後に…定の疑問が淡務され

ることとなっている。このことを考慮すれば，卸
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論~ 1Iでは未だ不鮮明で、あった，r通貨の一般的}
購買力」の指標としての物価指数の明確化が図

られているのである。

ケインズによれば r消費指数」こそが一般
的物価指数であり，貨幣の購買力の指標となり

得るものである。カッセノレの用いたものは，実

体的には国際指数だったのであるから，カッセ

ノレの算定手続きは，卸売指数をもって一般的物

価指数と看倣すというその視点と共に，ケイン

ズにとっては，凡そ論外であったであろう。

ケインズの真意は， 為替相場の現実の変動

や，それに左右される物価指数を退けた上で，

真に妥当な平価，たとえば，金本位制への安定

的復帰の指針となり得るような平価を割り出す

場合に，一体何に依拠すべきであるのかを明示

することにある。最早明らかなように，消費指

数を算定の基礎とした購買力平価が，それで、あ

る。ケインズは，物価指数の内容を批判・改善

した上で，購買力平価説を独自なものとして継

承したので、あって，同説そのものを峻拒したの

ではない。 この立場は，w貨幣改革論』および

『貨幣論』に共通のものである。同説に対する

ケインズの批判は，その拠って立つ物価指数概

念にのみ向けられているのであって，決してそ

れ以外のものではない。

ケインズによる購買力平価の把握は，次の通

りである。

「二国通貨の一般的購買力の比較によって購買力

平価を確定するという通常の仕方に依るならば，

...購買力平価は…貨幣購買力の相対的変化に関

する重要な事実を示すが，均衡為替相場がどこにあ

るべきかを必ずしも決定しないJ(IV， Reform， pp. 

77-8，強調はケインズ)。

「外国為替相場は， …・・長期的には両国の各信用

政策によって決まる相対的物価水準に依存する」

(ibid. ， p. 146)。

購買力平価を「均衡為替相場」とは看倣さな

売指数から算定される購買力平価も， 消費指数か
ら算定される会れにかなり近似することとなるよ

うに思われる。

いという点を暫く措くとすれば町，ケインズが

購買力平価説を支持していることは，明らかで

ある。 引用中の 「通貨の一般的購買力」 を，

『貨幣論』の「消費指数J(の逆数)と理解すれ

ば， まさにケインズ的購買力平価が得られるで

あろう。

これまで見てきたように，カッセルは，卸売

指数(内容的には国際指数)をもって購買力平

価を算定していた。そして，それは，かなり現

実の為替相場変動に合致し，その説明原理とな

り得ていた。彼は，そこに自説の有力な根拠を

見て取ったことであろうと思われる。 ところ

が， カッセノレの算定手続きは， ケインズによっ

て， r自明の理」 との思わぬ批判を受けた。そ
こで，われわれは，ケインズの著述のなかにカ

γセル購買力平価説の批判的継承を読み取り，

カッセル説を， r消費指数」を基軸に据えた購
買力平価説へと，言わばケインズ的に改編する

作業を行ったので、ある。カッセルの難点は，ケ

インズにおいて解決されたかに見える。しかし

ながら，ここに至って，また一つ新たな問題が

生じることとなるのである。

購買力平価には， カッセノレのような卸売指数

に基づくものと，ケインズのような消費指数に

基づくものとの二種類があるのであって，それ

ぞれが呉なった値を示すことは明らかであろ

う。前者は，貨幣の一般的購買力の比率として

は失格であるが， 現実の為替相場には近似し

37)次章Eで詳述することであるが， これは，ケイン
ズの視野が常に，均衡から均衡への或いは均衡か
ら不均衡への動態過程たる現実の中にあること，
すなわち，現実を所与の事実とした上で、それに如

何に能動的に対応するかという政策論的な立場に
あること，要するに，彼の方法論がプロセス論で
あることIζ起因する。従って，ケインズにあって
は， r均衡」という静態論的な概念は， 一般には
問題とされない。このことは， 11貨幣論』におい
ても変わりはない。たとえば，次の記述を見られ
たい。「種4の価格に対する貨幣的諸変化が， 終
局的には一様で、あるとしても， このことは，多く
の目的にとっては，最初の時点、で、の効果が多様で・

あるということよりは， まだしも重要ではないで
あろうJ(V， Money， p. 83)。
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た。ところが，後者は，逆にその比率としては!

妥当であるが，現実の為替相場には必ずしも近

似しないのである。

実を言えば，当時の為替相場が購買力平価

から時として霧離したのは，前者には国際収支

からする実質的変動も含まれているとL、う単純

な理由によるのである。先にも示したように，

日英などの旧平価金本位制復帰予定の国の為替

相場は，復帰直前に至って，旧平価付近に急反

騰を見せた。この場合，為替相場が購買力平価

の同時的変更を意味しない反面，両者の聞に不

一致が生ずることとなる。しかしながら，この

不一致は，購買力平価説の欠陥を示すものでは

全くなく，むしろ当然の存在と言得るものなの

である。

管理通貨制を約60年に亘る歴史として回顧し

得るわれわれからすれば，購買力平価説の現実

的妥当性は， 自明の真理としてこれを確認し得

る。しかしながら，再建金本位制に至る高々10

余年の紙幣本位制期に論争を展開したカッセノレ

とケインズにとっては，前記二つの購買力平価

のそれぞれの難点は，同説の致命的欠陥とも言

えるものとして意識されたであろう。これは，

先に保留した事柄と係わる点である。ケインズ

が， 購買力平価を I均衡為替相場がどこにあ

るべきかを必ずしも決定しない」とし， また，

第二の引用において， I長期的には」 との限定

を付しているのは，彼の方法論もさることなが

ら， この場合の彼の視点が，為替相場の短期的

変動，すなわち，イギリスの旧平価復帰を批判

するに際して，むしろ為替相場の購買力平価か

らの不一致の方を強調することにおかれている

からである。現実の為替相場変動の購買力平価

からの短期的不一致が，本稿の課題にとっては

差し当り問題外であることは，既に述べたとお

りである。

消費指数は，一般的物価指数であり，貨幣の

一般的購買力の指標である。それは，インフレ

ーションたる通貨減価のかなり正確な指標たり

得る指数である。しかし，それは，内容上貿易

品や卸売品をも含むものではない。では，この

ように一応国内品のみから構成されている消費

指数に基づく購買力平価は，一体何故に現実の

為替相場の長期的変動に近似的に合致するので

あろうか。言い換えれば，それは， どのように

して，また， どのような機構を通じて，国際取

引に媒介される外国為替相場にも反映されるの

であろうか。この説明が， 次章での課題とな

る。なぜなら，この過程分析がなければ，購買

力平価説(名目為替論)は神秘主義とならざる

を得ず，さもなければ，貨幣数量説を認める他

はなくなるからである。

一例を掲げておこう。ケインズは，同説を実

際に応用する場合の深刻な困難として I外由

貿易には全く入らない財とサーヴィスに対する

購買力は，これを如何に処理するのか」町との

問題提起を行っている。この場合，彼は，購買

力平価を通貨の一般的購買力の比率と看倣した

とき，同説に生ずる神秘性を暗に示しているの

である。この問題の是非については，ケインズ

の疑問自体がそもそも成立し得るのか否かとい

う点も含め，行論の内に自ずと明らかとなろ

う。

111 

ケインズは，早くも1922年1月の時点、におい

て， I通貨の膨張 (theexpansion of the cur-

rency)は， それが輸出入に作用するかあるい

は投機を惹起するまでは，為替相場には何らの

影響をも及ぼさない。しかも，投機は早晩消滅

するものであるから，通貨膨脹の為替相場に及

ぼす影響は，輸出入の作用によってのみ持続し

得るのである」向との見解を表明している。カ

ヅセルは， これに次のような批判を加えた。

「ケインズは，為替相場が支払差額によって決

定されるという旧い観念を支持している。.

ケインズの主張は，対内価値の下落は常に対外

3S)IV， Reform， p. 73.強調は.ケインズ。
39) IU， Treaty， p. 6広
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{稿{車の下落に先行するとの叡定に立づているら

かかる板定は，経験によってはほとんど支持議

れなし、」叫〉， と。 カッセノvvi，ケインズの説明

のなかに数量説せと潜取しているのである。

対外舗{直に対する対内儲値の先行的下落とい

うものが?疑畿によってはほとんど支持されな

いJということ， これは事実でありカッセルの

う通りである。しかし，ケインズの説明に，

カッ-1:::ノレの言う先行的下滞が言われているであ

ろうか。ここでの問題は，ケインズには輸出入

への言及があるとしても，設が，インブレ}シ

設ン(対内髄f直下落〉→入超→為餐組場(対外

価値)下落というコソテグスト

てているか否か，である。止白すベ舎は，ケイ

ンズの次のような言い方である。

「追加的紙幣は，;島幸子物億水準 (levelof valu阜の

における…悶の(1ocal)矯買力を増加させることに

より，輸Àを務激し輪日J~減殺するJ (III， Treaty， 

64， 強弱t主主役回〉。

ケインズは;¥島知的紙幣(ぉインブレ・マネ

ー)とし、えども，ぞれが需要の増大となって既

の商品鱗格に規定的に作用するまでは物慨は

しない， としているのである。こう

解私当面の為接結場変動問題に振り答えて見

れば，次のような主張となると見て良い。すな

わち，インフレ・?ネーといえども，それが為

欝市場に規窓的に影響合及ぼす1までは，

場は変動しないということ，である。彼は，閣

内物掻騰貴と為替相場下落とを同時発生的現象

として理解しているのであって， カッセノレの解

釈のような対内観縞下落→対外盤笹下手喜なる時

系湾的関楽関係は与えられていないのである。

ここから，ケインズの為替相場変験競〈インブ

レ…シ zンに関する限りでの〉はひとま

説ではなく，従って，カッセノレの批判は当を得

たものではないこととなる。ケインズ私カヅ

セ1レと間様に，対内外両価{高下務を需時滋行的

なものとして理解しているのである一。

40) Exchange， p. 184. 

ーヌゲッゼノレとケインズには， 経昔現

象に対三ずる基本視点に決定的な差異があるにも

持らず，両者は，突法対立関係にはないのであ

る。カ?セルは，インフレーシ謹ンをその終息

時点、をもって貨幣購3電力の髭落と潜倣1../，
的静態論的に説明じようとする O 組方，ケイン

ズは，貨幣購翼カの増加せkもヴてインプレーシ

ョンの起動因と間援し，これを原因的動態論的

に説明するのである。前者は，需給の終詩的一

致を想定した木賞論的な説明の投方であり，後

者は需給の初発的不一致を想定した現象論的な

誘拐方法である， と整殺し得る叫〉。両者は，問

ーの現象を異なる露点から捉えているに過ぎな

いのマある O

ケfンズ?の立場会， !r貨幣改ま存論』および f貨

幣論』において再磯認しておこう G 後者は金本

位舗を龍援とした著作で為るが r間際的本位
がない場合Jすなわち不換制に関する分析も

われている。そこで，荷箸の不換告U~こ摘する部

分さと抽出いそれら宏一括した形で検討するこ

ととする。

ケインズによれば，紙幣本位鱗簡揮の為務相

場は「長英主的には……附懐の器対的物価水準に

依孝子ずるjから，r両国の物鏑水準の安慢がなけ
れば為替の安定もあり得ないJ42)0 この点金本

位制は，両者の安主主合同時に速成する好都合な

涌貨轡i度である。しかし罰時にそれは，政策

上非常に苦痛の多い遠賀制度でもある。金の鴎

虫移動は，金流出入習の双方にプラスまたはマ

イナJえの察響を交瓦に与え，高居は相立に r.;を
の衝撃をど分担し合う主ことになる。しかしな

41)両者の方法論は， 総身ミ論と返事選議，あるいはJII会
一郎氏流に言言えば，論理的アブ日…チと「行務総
長吉jアブp …チと特徴づけ得る。氏の次の指摘
は カO/-i::ノレとケインズの論争にも妥当しよう。

トの相7i.の位置づけ会開らかに
しないで、， ただどちらか…ガだけによってそれの
みを強調することが無用の対政をひきおこすj
g鈴用論における論理と行動J，大阪市立大 F経
済学雑誌』第7考会第4・5合併弘 1977年11}3所
収 4
42) IV， Reform， p. 146， p. 125.強識は，ケインズ0
43) V， Money， p. 315. 
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がち，金本位制は，金という物質的定在の客観

的支配を受ける。この事情は，政策的には如何

ともし難いものであって，その結果，政策は常

に受動的とならざるを得なし、叫。

以上の理由から， ケインズは1"金準備を銀

行券発行から完全に分離することを提案しJ，

分離後の状態を次のように予想する。すなわち，

不換制下の両国が物価安定に努めるならば，為

替の安定は「自動的に達成されるJ 45) と。

要するに，ケインズにとっては，物価の為替相

場への影響(名目的為替相場の発現)というも

のは，説明を要しない事実的法則に他ならない

のである。言い換えれば，彼は，インフレーシ

ョンはひとりでに為替相場を切下げていく， と

考えているのである。従って，彼が不換制を前

提として為替相場(からの影響)を問題とする

場合，それは，為替平価(購買力平価)を事実

上の与件とした上で，常に実質的変動の問題と

して取り扱われることとなる。例えば言う。

為替相場の変化は「すべての外国貿易財の価格」

を直ちに変化させるが， rこれに対して当初は， 国
内取引財の価格を変化させるような事情は，何も起

こらないであろう……J(V， Money， p. 322)。

ここで言われている為替相場変動を， 1"為替

平価の変更」と看倣す見解もあるが間，本稿で

は，文字通り為替相場(実質的為替相場)変動

44) IV， Reform， pp. 125-32. 
45) ibid.， p. 154， p. 158.吉沢法生氏は，このケイン

ズの指摘を評して， rフロート制下の国際収支調
整機構に関する典型的・楽観的な叙述」としてい
る (11イギリス再建金本位制の研究J 新評論.
1986年， 90頁〉。ケインズの為替論が貨幣数量説
であり，従ってそれを実質為替論とのみ看倣せ
ば，氏のような評価も可能であろう。
46)紺井，前掲論文， 172頁。尤も，ケインズには， r対
外残高の量(経常収支と看倣してよい 吉田)
は，二国の相対的物価水準に依存するJ(V，Money， 
p. 315)とL、う叙述がある。しかし，これは， r金
為替運営下の」説明であり， 従って，この場合の
「二国の相対的物価水準」を事実上の為替平価と
考えることは，許されまい。ケインズが述べてい

るのは， 固定相場制下では，物価水準が経常収支
を規定する，ということだからである。

であると理解しておく。ケインズの立場は，各

国の物価水準の格差から形成される事実上の為

替平価(購買力平価)を所与とするところの，

実質的変動為替相場制論なのである。

さて， カッセノレの購買力平価説がマルクスの

名目的為替相場論に合致し，他方，ケインズに

あっては購買力平価の発現(の自明性)が所与

として処理されているとしても，単にそれのみ

では，未だ説得力は弱L、。課題は，購買力平価

説の現実的妥当性の証明，購買力平価実現のメ

カニズムの説明である。為替相場変動は，どの

要因によるにせよ，為替に対する需給関係の変

化として現われる。ケインズも言うように， 1" 

為替の販売額はその購買額と日々確実に等しく

ならねばならない」という「命題」は，1"不易の

真理」である的。従って，静態論からは上記の

課題は果たされ得ない。説明は，まさにプロセ

ス論としてなされなければならないのである。

ケインズ流に言えば，インフレ・マネーは，

為替市場に対して，圏内市場に対するのと同時

に作用する。但し，この場合，それが「輸入を

刺激し輸出を減殺する」といった説明方法はと

り得ない。数量説的性格を帯びることとなるか

らである問。しかし，それだけではなし、。たと

4の111，Treaか， p. 66， Note 1. 
48)為替論における貨幣数量説の基本論理は， インプ
レーション(名目性)→入超→為替相場下落(実
質性)であり，またはその逆の過程であった。こ
こで、は， 名実の両規定性は，葎然と一体化されて
し、る。従って，同説に依拠した為替論は，捉えよ

うによっては， 名目説(購買力平価説)とも実質
説(国際収支説ないし支払差額説) とも規定し得
ることとなる。すなわち， リカードウでさえ支払
差額説と看倣し得るし，逆にゴッシェンでさえ購
買力平価説と捉え得るのである。カッセルに対す
る評価が二分される原因も.実はここにある。ま
してや，評者自身が数量説に陥っている場合，評
価が混迷の色合いを深めるのは， けだし当然であ
ろう。
本稿は， カッセルの説を『基本二著』に限定し
ている。ここでは，彼は純粋に名目説に立つ。し
かし，この評価は， 11基本二著』以降の彼には妥当
しない。そこでの彼は，名実どちらの説にも立っ
ており， かつどちらの説にも立たないのである。
貨幣数量説の系譜については，北山，前掲書第
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えその方法をとったとしてもまた，名目為替の

変動は実は出てこない。インフレ・マネーは全

ての商品に作用するとすれば，それは輸出品に

舟仁ても作用することとならざるを得ない。輸

出品といえども，それは圏内で生産されるもの

だからである。インフレ・マネーは，対内外両

購買力の同時的増大を意味し，それは輸出入品

の価格を共に刺激する。例えば商社による外国

品への需要増大，および輸出用圏内品への需要

増大としてである。従って， この想定の下で

も，輸出入に起因する対為替需給には不一致が

生じる余地はないのである。インフレ・マネー

は，ケインズの説明方法を借りたとしても，貿

易関係ないし国際収支に対しては中立的となら

ざるを得ない。要するに，インフレーション時

の為替相場下落は，輸出入あるいは国際収支と

いう媒介項を入れたとしても，論理的には帰結

されようがないのである。

ケインズのように，変動の過程の論理を重視

する立場から見れば，説明は次のようになされ

なければならない。インフレ・マネーは全ての

商品(価格)に対して，当初において増大した

購買力(需要)として作用する。それは，圏内

品および貿易品に対しても，更に金融市場およ

び為替市場に対しても，同時的に作用し，様々

な諸商品の価格を多かれ少なかれ徐々にインフ

レートさせて行く。ここで注意を要するのは，

インフレ・マネーの購買対象がいわゆる「実現

されるべき諸商品」の総体であるということ，

従ってそれらの中には当然に外貨(外国為替)

も含まれざるを得ないということ，である。

資本主義が全面的商品生産・流通を実現して

いる社会である以上，全ては価格関係すなわち

商品・貨幣関係において律せられなければなら

ない。そこでは，無価値なものですら価格を付

与され商品に転化し得る。外国為替といえども

例外ではない。外国為替市場においては，外貨

5章に詳しい。氏は，数量説導入以後のカッセル
購買力平価説を r金数量説」 として整理・批判
している(向上書.202-14頁〉。

は一つの特殊な商品として取引の対象となるの

であっμて，為替相場とはその価格に他ならな

い。これは，いわゆる株式相場が株式(これは，

擬制資本なる特殊的ー商品である)の価格であ

るのと同様である。外貨(外国為替)は，貨幣

取扱資本たる為替銀行にとっては一つの特殊な

商品であり，彼らはそれを日々価格を付与し売

買することによって，利潤(これは，商業利潤

であって利子ではない)をあげる。通貨は，価

値章標としては，確かに発行国の通用力強制に

よって， しかも発行国でのみ流通し得る。しか

しながら，それが外貨として他国において外国

為替取引の対象となる場合には，それは，信用

貨幣たる手形ないしは金融商品として規定し直

された上で流通するのであって，価値章標とし

て流通するのではなし、。一国の通貨が他国にお

いて， しかも他国の通貨をもって買われたなら

ば，それは，まさに信用貨幣として流通したの

である。信用貨幣性は，むしろ強制通用力がな

いところで発揮されるものである。

さて，インフレ・マネーは，園内市場および

為替市場に同時的に作用し，諸商品価格をイン

プレートさせて行くのであった。いま仮に，イ

ンフレ・マネーを円とし，その購買対象をドノレ

に限定しよう。この場合，やがてド、ノレの対外価

値騰貴すなわちドノレの円(建)価格の騰貴(い

わゆるドル高)を惹き起こすこととなろう。こ

のことを逆に表現すれば，円の対外価値下落す

なわち円のドル(建)価格の下落(いわゆる円

安) となる。これは， 叙上から明らかなよう

に， 日本のインフレーションに基づく円の対ド

ル為替相場の下落，すなわち円の名目的為替相

場下落である問。

49)円がインフレ通貨である場合， ここでは，便宜上
その需要対象としての外貨をドルに限定したが，
需要対象は外貨一般であり全外貨に対して円は減
価するという想定の方が， より説得的であり，む
しろ現実的であろう。
しかし， そうしたところで，本質は何ら変わら
ない。たとえば，円によって専らドルが需要さ
れ‘その結果，円・ドル為替相場のみが変動し，
ドル・ポンド為替相場および円・ポンド為替相場
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以上が，インフレ・マネーによる増大した外

貨需要，外貨の価格騰貴の過程であり，購買力

平価すなわち名目的為替相場の発現過程であ

る。しかしながら，上記の言わばケインズ的イ

ンフレーション把握，つまりインフレーション

による購買力の増大→価格騰貴という経路の説

明だけでは，分析は全く一面的である。プロセ

スの説明にあっては「どのようにして」が言わ

れるのみであって r何故」が出てこないから
である。インフレ・マネーが既存の商品価格に

対しては増大した購買力として作用し物価を騰

貴させる， と言ったとしても，その説明は，商

品に対する需要がその供給を上回ったという皮

相な表現を何ら越えるものではないのであっ

て，現象を現象のままに記述したこと以外のも

のではない。

そこで，今度は，インフレーションという同

ーの現象をカッセル的に，すなわち結果論的に

捉え直してみよう。インフレーションは， よく

言われるように，通貨の減価(購買力の減少)

として把握し得ることとなる。インフレーショ

ンすなわち物価の騰貴は，逆に表現すれば，通

貨の減価に他ならない。この場合，インフレー

ションとは，貨幣(通貨)問題であって資本問

題ではない。インフレ・マネーとは，文字通り

貨幣であって資本ではない。しかしながら，形

態が貨幣であるということは，その内実が資本

は不変であったと仮定しよう。この場合， 前者
は，後二者から間接的に算定される円・ドノレ間ク
ロス・レートと弟離することとなる。為替相場の
こうした地域間格差は， 為替銀行のいわゆる裁定
取引によって直ちに解消するであろう。このよう
にして， 円の減価はドル以外の通貨との聞の為替
相場にも波及し， 円は全外貨に対して減価するこ
ととなる(ただし インフレ通貨にベッグされた
通貨がある場合， この通貨は勿論除外される〉。
以上は，裁定取引が次のように言われる理由を
示すものである。すなわち1"裁定取引は本来裁
定利益を目的として行われる為替銀行を中心とし
た取引であるにもかかわらず，結果的には，為替
相場の地域的不均衡を自動的に調整する機能を果
たす取引であるJ(安東盛人『外国為替概論ーーー
その機構と機能一一~，有斐閣. 1957年， 257頁〉。

であることを否定するものではない。貨幣は，

自己増殖的価値たる資本の形態であり，資本は

その運動過程の一段階においては，必ず貨幣形

態をとらなければならないからであるo 先にも

述べたように，インフレーションは貨幣の減価

を意味する。とすれば，それは，資本に対して

どのような影響を及ぼすこととなるのであろう

カミ。

資本は一時的にもせよ必然的に貨幣を自己の

形態としなければならないのであるから，イン

フレーションによって貨幣が減価するとすれ

ば，それは貨幣形態にある資本の減価，すなわ

ち資本が貨幣の形態においては価値以下に評価

されることを意味する。資本が自己増殖を本性

とする以上， このことは言わば死活問題であろ

う。資本は，インプレーションの発生に対して

は過度に敏感たらざるをえない。それは，イン

フレーションによって差損回避的行動へと駆り

立てられることとなる。この場合，資本が圏内

のものであるならば，それは，商品形態への転

換を早めるか，あるいは， 自己の生産物たる商

品の価格そのものを引き上げるかして，その減

価を埋め合わせようとするであろう。しかしな

がら，資本が貨幣形態をとり続けなければなら

ない場合には，事情は異なる。もし利子率が物

価騰貴率に満たないとすれば，資本は，通貨の

相対的価値関係に規定されて移動することとな

る。それは，相対的価値の低い通貨(高インフ

レ率の国の通貨)の形態を脱し，相対的価値の

高い通貨(低インフレ率の固ないしは非インフ

レ国の通貨)の形態を新たにとることによって

自己の縮小を回避しようとするのである。換言

すれば，諸通貨を媒介とする資本の姿態変換で

あって，その通俗的表現が「資本逃避」や「ホ

ット・マネーの国際的跳梁jに他ならない。

要するに，インフレーションは資本の通貨転

換を惹起し，これは，為替相場の名目的変動と

して直ちに為替市場に吸収されるのである。こ

の点，次の田中素呑氏の指摘は極めて示唆に富

んでいよう。氏は，インプレーション→輸入増
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大なる数量説的論理を批判して言う。

「インフレ率格差の発生に対しては外国為替相場

は極めて素早く反応するのであって，格差発生に対

して旧為替相場が存続するという想定は一般的には

(IMF体制を除いては一一吉田)妥当するもので

はない。J50)

為替市場にインフレーションが発生する場

合，現象として生ずるのは，円からドルへの単

なる転換，いわゆる円売り・ドル買いというこ

とだけであろう。しかしこれは，本質的には次

のことを意味する。すなわち，価値たる資本の

法則は，価値の形態たる貨幣をもってする人為

(通貨政策)を乗り越えて貫徹するということ，

これである。以上のような見方は， これまで逐

次批判の対象としてきた木下氏，あるいはいわ

ゆる為替利子説をとる川合一郎氏とは全く異な

るものである。両氏では，信用論次元で捉える

という問題意識から，為替相場は言わば利子相

場と考えられており，為替(手形)の売買価格

とは考えられていない。両氏とわれわれとの視

点のこの相異は，当然外国為替取引および為替

相場の本質をめぐる論争と関連することとな

る。しかし，この問題には，為替取引論および

為替銀行論を前もって別個に論じた上で、なけれ

ば本格的に立ち入れないであろうし，また，そ

れを行うだけの紙幅も本稿では残されていな

い。そこで，われわれの立場を鮮明にするため

に，以下木下氏の見解に対L若干の検討を加え

ることをもって本章を終えることとする。

われわれは，名目的為替相場を扱うことによ

って為替平価の概念を重視してきた。為替平価

は，金本位制下では勿論法定金平価であり，紙

幣本位制下では購買力平価である。ところが，

木下氏によれば r金本位制の下では， 国際収
支の不均衡はあっても，差額を金で決済しさえ

すれば，為替相場は平価に戻る。つまり為替平

価と国際収支の均衡とはもともと別次元のもの

であったJ51)0 

50)田中，前掲論文， 97頁，注240
51)木下，前掲書， 183頁。

氏への第一の疑問は，引用では前提となって

いる「国際収支の不均衡」なるものがそもそも

いかなる原因によって生じたのか， ということ

である。その不均衡は，個別諸資本の一定の行

動の結果でなければならないであろう。すなわ

ち，個別諸資本はある一定の条件から輸入(あ

るいは対外投資)有利との判断に立ち，その結

果として今問題となっている「不均衡J (この

場合は逆超)も生じたのであろう。したがって

その条件とは，為替相場が為替平価を外貨建で

上回っていることに他ならない。氏はマルクス

の厳密な解釈を第一義とする立場に立っている

から，われわれも彼からの引用をもって論証に

代えねばならない。マルクスは，為替相場と為

替平価の関係について次のように述べている。

英仏聞の「為替相場の平価は 1ポンドにつき，

パリあて25フラン20サンティーム・・…である。パリ

あて為替相場が25フラン20サンティームを越えて上

がるのに比例して，それはイギリスの対フランス債

務者やフランス商品の買い手にとって有利になる。

どちらの場合にも， イギリス人が目的を達するため

に必要なポンド貨は前より少なくてすむ。J52)

この引用では，為替相場に関する行動の有利

不利の判定基準が為替平価であるとされている

ことが重要な点である。木下氏の誤解の根本

は， 国際収支の「差額を金で決済しさえすれ

ば，為替相場は平価に戻る」としたところにあ

る。金決済の結果として為替相場が戻るのは，

金現送点以内であって， 為替平価なのではな

い。氏は外国為替(手形)と世界貨幣金とを機

能定在として同ーのものとは捉えず，単なる物

理的定在として区別しているのである。

こうして，氏とわれわれの立場の相異は，貨

幣論と信用論とをどのように関係づけて理解す

るのかとし寸理論の基本視点の相違(上向過程

の把握如何の問題)へと下向することとなる。

それによって，一国の立場から外貨をあくまで

貨幣と見て貨幣対貨幣の交換は貸借すなわち利

52) 11資本論』第3巻第2分冊，下64頁。
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子率の問題とする木下・ )11合両氏の立場開と，

われわれのように外貨を特殊なー商品と見て貨

幣対商品の交換は売買すなわち価格の問題とす

る立場とに，決定的に分かれることともなるか

らである。木下氏は，為替相場を一般商品の価

格から次のように区別する。

「為替相場がし、かに高くなろうと，低くなろうと，

それを引起す原因となった相殺関係には『直接的に

は』何の影響もない，差額は差額であって金現送の

必要性はいささかも変らない0 ・・…為替相場の変化

が， この変化をひきおこす原因となった国際間の債

権債務の不均衡(すなわち貸借残高)一一これはま

た外貨為替の需給関係でもあるがー←を是正するも

のではない点では，理論のこのような抽象段階では，

一般の商品価格が需給によって変化する場合と区別

できる。両者はしばしば類推的に同一視されるが，

商品価格では，価格の変化につれてそれなりに需給

そのものの均衡が成立するのにひきかえ，為替相場

では， このような均衡が成立せず，差額の金決済の

必要はなくならない。J54)

国際収支の逆超の結果として為替相場が金輸

出点を突破していると想定しよう。この場合，

対外債務者は，為替による決済よりも金による

決済を選択するであろう。というのは，為替相

場と金輸出点の差額だけ，彼にとっては為替に

よる決済よりも安くつくからである。 とはい

え，為替相場が金輸出点を越えているというこ

とは，債務者が為替でも決済可能であるという

53)木下氏によれば 1売買とはもともと商品交換な
いし等価物の交換である。もちろん商品経済の社
会では商品でないものまで商品として売買され
る。労働力がそうだし，株式もそうだろう。しか
し，日常的に手形の売買とか，債券の売買とかい
われているものは…・・単に商品取引として擬制さ
れているだけであって， 経済的本質は前者は商業
信用の銀行信用による置換えであり，後者は貸付
け，ないしその肩代りであって，信用取引である」
(1外国為替と国際通貨(l)一一『国際経済の理
論』補遺一一J，九大『経済学研究』第46巻第4・
5合併号， 1980年12月所収 3頁〉。
見られるように，氏の把握は物理的把握であっ

て，機能的それではない。資本を生産手段すなわ
ち機械と見れば， 労働力を資本の生産物として理
解できなくなるのも無理はなかろう。
54)木下，前掲書， 152-3頁。

ことを防げるものではない。要は，為替相場が

平価に一致じていようと金現送点を越えていよ

うと，それはあくまでも為替相場すなわち為替

の価格だということ， したがって為替(手形)

とは，貨幣商品金の物理的代理物ではなくその

機能の代理物であるということの理解である。

このことは，一般の商品価格についても同様

に言える。価格にとっては，それが価値価格で

あるか価値と帯離しているかということはどう

でもよい問題であって，それらはとにかく価格

なのである。例えば，なんらかの理由によって

金29に等しい価値を有する商品に金39とい

う価格がついていたとしよう。もし買い手が金

39をもってこの商品を買ったとすれば，買い

手は， 金39と価値価格たる金29との差額

を，すなわち金19だけ多くを売り手に譲渡L

たのである。これが差額の金決済でなくて何で

あろうか。この点では，一般の商品価格も為替

の価格たる為替相場も何ら変わるところはな

い。どちらも「価格の変化につれてそれなりに

需給そのものの均衡が成立する」のである。為

替相場が金現送点を突破し或る点に達したとい

うことは，そこで対為替需給が一端均衡したこ

とを意味する。為替相場と為替平価との差額

は，金量の差として把握すべきなのであって，

従って機能的質的には為替も金も何ら異なるも

のではないのである。

木下氏は I私的資本主義の下での金現送費

用の負担あるいは転嫁が為替相場の本質であ

る」町と述べている。為替相場の本質を云々す

ることは本稿の課題ではないし，また，価格の

本質とは何かという聞いそのもの(あるいは，

それは価値であるという表現そのもの)が妥当

であるか否かは，われわれとしては判断しかね

るところである。しかし，こうした表現を敢えて

用いるとすれば，そして，ここでの本質をあくま

でも実質的為替相場の本質と理解すれば I差

額の金決済J，I金現送費用の負担あるいは転嫁」

という氏の表現は，為替相場の本質は為替平価

55)向上， 153頁。
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である，と述べるのに等しい。為替相場の本質規

定を行うとすれば，それは資本主義である限り

今日でも一貫されなければならないであろう。

木下氏は，為替相場を貨幣論次元で捉える立

場あるいは購買力平価説を批判して i信用関

係を抜きにした為替論など凡そ無意味な論理的

抽象であるJ56)とし「貨幣論のもっとも抽象的

な段階の論理で今日の発展した国際経済現象を

切ろうとするのは無理ではないか」との「素直

な感想」を呈示している 5730 しかし，現象の複

雑化に対しては，果たして理論もまた複雑化し

なければならないのであろうか。

論理的包摂関係の大小からすれば，信用論は

貨幣論であるが，貨幣論は必ずしも信用論では

ないであろう。貨幣論的に定立された法則は，

信用論的具体化によって現実的説得力を帯びる

こととはなるとしても，修正ないし偏僑を蒙る

ことはないであろう。抽象性とは一般性であ

り，具体性とは特殊性である。貨幣論が前者に相

当し信用論が後者に相当することは言うまでも

ない。前者は当然後者を含むものである。論理の

上向とは，叙述が具体的になると共に，概念がそ

の一般性を制限されてゆく過程に他ならない。

資本主義の発展とは，本来全面的商品交換の

実現過程すなわち非商品の絶えざる商品化過程

であったはずである。それは，たとえその原動

力が内実においては資本によって担われている

としても，形態的にはいわゆる「実現されるべ

き商品」の数量と種類とが絶えず拡大すること

を意味する。この認識がなければ， 内実規定

としての資本の分析をいかに精綴にしたとして

も，インフレーショシなる貨幣の問題従って名

目的為替相場の問題は決して導けないであろ

う。木下氏の名実両為替相場変動の現実的識別

不能論は，商品・貨幣関係によって蔽われてい

る現実を資本たる本質のまさに必然的な現象形

56)木下，前掲論文「外国為替と国際通貨(I)J， 8 
頁。

57)木下，前掲論文「外国為替と国際通貨 (n)J. 6 
頁。

態として忠実にフォローしなかったがために生

じた当然の帰結なのである。

結 室茸
ロ回

これまでは，需要供給関係は即座に実質的要

因と理解され，本質(法則)はその均衡時点で

与えられねばならないという立場のみが，強調

されてきた。この見方は，確かに正統なもので

ある。しかし，物価も為替相場も大幅かつ不断

に変動を蒙る現代にあっては， そして， 価格

(相場)変動は全て需給関係の変化を通じて現

われる現実を見れば，上記の静態論的視点のみ

では，説得力の一面性は回避し得ず，更に，神

秘主義の誘りを浴びることともなろう。過程分

析による補足が是非共必要となる所以である。

われわれは， 名目的為替相場の発現の過程

を，主にケインズの見解に依拠しながら展開し

てきた。ケインズの方法論は，なるほどマルグ

ス経済学上の諸法則に現実性と説得性とを与え

てくれる。しかしここには，理論としては決定

的な難点が存在する。それは，管理通貨制下の

現実の為替相場が購買力平価説の言う通りに動

いてきたのは事実であるとしても，その過程の

分析は，それ自体では決して購買力平価の絶対

値を明らかにするものではないということ，ケ

インズの方法論は，それ自体としては決して本

質を明らかにするものではないということ，で

ある。前にも述べたが，ケインズは，購買力平

価説の現実的適用に関する深刻な困難とじて，

「外国貿易に全く入らない財とサーヴィスに対

する購買力をどのように処理するか」との，同

説に対する否定的な疑問を呈示している問。こ

れは，彼の主観からすれば，同説にあって，国

際指数たる内実をもっ卸売指数を算定の基礎と

していることの同義反復性，および，静態論で

あるが故の非現実性(神秘性)を，それぞれ鋭

く突いたものであろう。しかしながら， これは

58) IV， Reform， p. 73. 
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われわれからすれば，静議論上の合理的観点が

ケインズにおいては欠如していること，すなわ

ちそのま主策論的視野なまさに誌明する。 マルク

スの名限為替論，そして元来のカッセ

平師説からすれば，ケインズの震う探刻な悶難，

などは，突は存在しないのであるo

王子捕の絶対{臨は， カ;)'-l!ノレ的静態論による詣

数的算ま岩手続ぎによる飽はないのである。そう

して初めて，名目的物館騰貴および名目的為替

相場下落，すなわち事実上の価格標準およ

事季五F舗の切下げ=還貨の対内外商締鐙下落=通

貨麟貿力および購買力王子{磁の抵落という一連の

表現も意味を持ち得，それを基準とする実葉釣

為替相場の変動という本来の課題についても，

その分析議礎が与えられるのだからである。一

見ほとんど意味のないような算定数値ではある

こから1まさに木賞をど説明する

ための震要な諮獲を提供するものなのである問。

醸監禁関における諸資本の対抗関係すなわち実

繁治為替相場変動の陪題は，為替乎掘を議議と

ることによって，初めて論じ得る。平価の前

き為替潔論は，価植の前提なき価格理論陣

様，マルクス経済学としては空虚なものであ

る。 1で見た木下・田中両氏の立場は， r需給
関係が作用するための基礎ムすなわち合理的

経済分析の視角を喪失した立場に他ならない。

とはいえ，木下氏は，為替に対する需給の終

局的一致を強調しながら，突は名自的為替相場

の発現の問題合既に説明している。氏は，変動

相場?節目下の「為替朝場形成における，議擦収支

の不均衡と主主ぶいま一つの要路℃ある為替市場

への追加的貸付資本の流入量の問題J問

し，次のように極めて撃袈な指摘を狩っている。

「為替市場での為替の需給は…一，変動為替相場

の下では追加的資付資本の流入によっ

59)ここでは指織のみにとどめざるそ得ないが， この
点の銀総書卒にいわゆる「転形持怒jの単純かつ媛
大な誤判があるのであち，他方，とルファディン
グ『金融資本論iをマッハ主義として論難の対象
とのみ着倣ナ論議の祝野の狭さもあるのである。

60)木下，前掲童書， 181頁。強調比吉lBo

る。逆に言えば議務総が一致する水準まで相場が上下

する0 ・…・・実質的為替紹場の変動華客悶， とくに箇際

的短期資家の雲寺きに注目することなしには為後相場

は論じられない。JSD

木下民の立場が全きケインズの立場であるこ

とが盟解し得ょう G この引用では，主注意すべき

点が三三つある。第1。引廃は， ケインズと問ー

の蓮苦言ピザノレクス理論と称して厳密に述べたも

のに他ならない。氏は r追加的焚付資本Jな
いし r~襲芸能短期資本J のこと惑の「為替棺場

形成における，国諜収支の不均衡と主主ぶいま

つの要因Jあるいは「実資的為替秘湯の変動要

悶」と規定している O この場合，菌際収支とは

射の婆強と言いながらしかも f実質的」との親

も与えるならば，確かに名問為替の関離は

出てこようがない。しかし， これは主誌に言葉の

上での問題にi説家ない。第2"氏は「追加的資

#資本jないし窓際的短期資本」という表現

を用いており，その発生源を全く明らかにして

はいないが，これは，われわれからすればイン

ブレ・マネ…に他ならないc 木下氏の言う

本Jとは実は資本ではなく，単に貨幣のことで

あるO 氏は，資本女単なる物としており，従っ

て経済的関係概念としてはま自撰していない。第

30 氏の設う「撞際的謹期資本Jとは，

忌中のいわゆる短期資本でもなし、。氏は，

間接収支とは別の要践としてそれな;取り扱って

いるからであるG

以上を酪書きした上で木下誌の指摘を再考すれ

ば，名溺的為替相場の発現というわれわれの所

裁の課題は，次のことによって即灘解決される

こととなる。すなわち，氏にあって「実質的為

とされている「鴻加的貸付

資本j ないし f臨擦的盛期資本J ~， インフ

レ・マネ…すなわら名目的要踏として競恕し直

すことによって，である。木下氏は，名目

よび購闘力平{臨設の批判者であった。しか

しながら，たとえそうであるとしても，客観的

に見れば，氏の説明は名践為替ないし購買力平

61) I滝上， 184頁。強裁は，育問。
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価の発現に関するものになっている。理論と現

実とを区別するという方法論あるいはプロセス

論への傾斜の故に，そして， r追加的貸付資本の
流入」を実質的要因とする理解の故に，それが

意識されずにいるだけである。こうしたことは，

カッセルやケインズにも同じように妥当する。

元来，マルクス経済学の概念規定にあっては，

諸論者がそれを意識しているか否かということ

は，凡そ問題ではなかったというよりもむしろ

それを越えているはずのものだからである。

必要な視角は，行為者の恋意的営為の中に法

則の作用を看取すること，詳言すれば，様々な

経済取引諸主体が，思惑・裁定・投機など本来

の経済取引とは一見背離するかのような行動を

差益獲得ないし差損回避を目的として能動的意

識的に営んでいる事態を， ~資本論』の明示す

る経済法則を媒介・実現するところの受動的無

意識的行為として，客観的に把握することであ

ろう。これは，結果論的静態論的にしかなし得

ないことである。そして，この立場に立つなら

ば，購買力平価が為替理論上の均衡相場と想定

されて何ら差し支えないこと， 従ってこの場

合，国際収支の均衡というものは理論的には常

に名目的為替相場(事実上の為替平価)と結び

付かなければならないということ，これら二点

については，疑問の生じる余地など全くないの

である。

為替論における数量説は，極めて説得的なも

のであるように映る。しかし同説は，史実を

説明し得ないという矛盾を内包している。同説

からすれば，インフレーションから生ずる為替

相場の下落は，今度は出超を介することによっ

てデフレーションおよび為替相場の反騰を導く

はずである。従って，その論理からは，約60年

に亘る管理通貨制下の長期的為替相場変動は決

して説明できないで、あろう。これは，同説にお

ける名実両変動要因の無区別，更に言えば，事

実上の為替平価(購買力平価)概念の欠如によ

るものである。数量説に対するマルクス為替論

の決定的優位性は，現実の説明と通貨政策の批

判とを同時に可能にする， という点にあるので

ある。

本稿は，名目為替の発現過程を直接の対象と

した関係上，実質為替の問題についてはほとん

ど触れていない。後者の問題については，国際

収支の分析殊にその中のいわゆる長短期資本収

支項目そのものの聞い直しと共に，為替銀行の

『資本論』における位置付けおよびその現実の

行動に関する具体的分析等々，検討を要すべき

多くの課題がある。一例を挙げれば，国際収支

中の「資本収支」に言う「資本」とは，マルク

ス経済学で言う概念としての資本とは凡そ藤遠

いものであり， r資本」という言葉は使われてい
ても，それは実際には貨幣，ないしは資金という

俗語と同値のものである。実質為替の問題，す

なわち購買力平価からのそのゴjE離の問題につい

ては，貨幣・信用理論の更なる研究をもって，

後日別稿にて論ずべき課題とするの外はない。

く追記〉 本稿脱稿後，田中素呑「管理通貨制と金

の価値尺度機能の廃棄JC東北大『研究年報経済学」

第51巻第2号所収〕を読む機会を得た。管理通貨制

下の金の価値尺度機能喪失・銀行券の問機能獲得な

る見解(通説との離別〕は，労働価値説の放棄即ち

同説から今日の現実を論理的に解き得なかったこと

を意味する。価値体 (Korper) 価値鑑 (Spiegel

-一これは写す鏡ではなく模範・典型，r価値製の衣

をまとった定在」の意であり，交換価値・価値の現

象形態・可視的価値も全て同義〉としての価値尺度

商品とは，まさに価値物CDing)たるが放の形態規

定性だからである(浅野放 r~価値形態』に関する

一考察J，和歌山大『経済理論』第122号参照〉。不

換銀行券が商品価値(被対象化労働〉を直接尺度し

得るとすれば，概念上それは最早貨幣ではないCr労
働切符J) のであって， 従ってこの社会は資本主義

(商品経済〉ではないことになる。 この重要な事柄

(とはいえ，マルクス貨幣論では基礎〉に氏は気付い

ていないように思われる。
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