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はじめに

　1997・一・8年のアジア通貨危機やロシア危機、

さらにはヘッジ・ファンドLTCM（Long　Term

Capital　Management）の破綻を契機に、　IMFや

資本取引の自由化に対する批判ならびに反グ

ローバリズムが高まっている1）。その一方で、

タイの通貨危機が発生する直前の97年4月に

IMF暫定委員会は、　IMF協定を改訂して、資本移

動の自由化をIMFの新たな目標に加えることに

合意していた。さらに、暫定委員会は9月の香

港における年次総会で、国際資本移動の自由化

に関する声明を採択した。この声明は、IMF理

：事会に対し協定の改正を要請し、資本移動の自

由化をIMFの公式な目的として導入することに

よって、IMFの権限拡大を狙ったものであった。

しかし、この改正作業そのものは、IMFへの批

判やG24の慎重意見などでさし当たりは中断し

ている2）。

　こうした、IMFに対する批判や協定改正の動

1）毛利良一『グローバリゼーションとIMF・世界銀

行』大月書店、2001年、第5－7章では、IMFに対す
　る種々の批判が詳細に検討されている。

2）S．　Flscher　et．　a　l．，Should　the　IMF　Pursue　Capital－

Account　Convertibility？，　Essays　in　International

Finance，　No．207，　May　1998。（岩本武和監訳『IMF資本

　自由化論争』岩波書店、1999年、V頁）吉川久治「金

融・資本取引の自由化と発展途上国」『経済』第72

号、2001年9，月、52－5、60－1頁。

きの中で、改めて、IMF協定は経常勘定の自由

化の義務を規定しているが、資本勘定の自由化

の義務は規定されず、逆に、資本移動の管理が

加盟国の権利として明確に規定されていること

が浮き彫りにされた。しかしながら、この点は、

旧来のIMF研究が国際通貨制度を主たる対象と

していたため、十分には強調されてはいなかっ

たと思われる。この結果、今でも、　「GATT一ブ

レトン・ウッズ体制はそれによって貿易障壁が

除去され、資本が国境を越えて自由に移動しう

る措置をはっきり示した」という指摘3）や、金

子勝のように、反グローバリズムを提唱しなが

ら「資本統制が許され」るのは「脆弱な国際収

支構造を持つ後発国ないし発展途上国」である

「とIMF協定における資本移動管理の意義を全く

誤解している主張が見られる4）。

　本論文では、こうした誤解を解く意味からも、

また国際資本市場研究に資する意味からも、第

2次大戦後の資本取引のありようを規定した

IMF協定を出発点として、大戦後の資本移動の

自由化の原因を分析する。その際、資本移動の

3）　T．L．　I　l　gen，Autonomy　ancl　lnterdependence：U．　S．一

Western　European　Monetai　y　and　T7ade　Rela－
tions，1958－1984，　Rowan　＆　Allanheld，　1985，　p．　10．

4）金子勝『反グローバリズム』岩波書店、1999年、

59頁。反グローバリズムを提唱しつつ、IMF協定の意

味を正確に理解している指摘として、伊東光晴『「経

済政策」はこれでよいか一現代経済と金融危機』岩

波書店、1999年、60－1、67頁参照。
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自由化に大きな影響を与えた、米英両国の国際

金融戦略の意図とその影響という視角から、そ

の原因に接近したい5）。そのことによって、現

在進行中の金融のグローバル化、特に資本市場

のグローバル化が、1980年代以降急速に進展し

た原因の一端を解明する。と同時に、資本移動

の観点から、　「グローバル資本主義」の誕生を

見てみよう。

済秩序の混乱をもたらしたことへの反省と、戦

後のあるべき国内経済秩序（完全雇用と福祉国

家建設）の構想を共有していたからであった9）。

1941－2年忌ケインズ「国際清算同盟」案とホ

ワイト「安定基金：」案で示された国際経済秩序

に関する共通認識は、以下のようであった10）。

（1）経済政策の自立性を確保するためには、

資本移動の管理は不可欠である。

1　固定相場制下の資本移動管理

1　1MF協定と資本移動管理

IMF協定に結実する、戦後のあるべき国際通・

貨体制をめぐる交渉において、イギリス代表

」．M．ケインズとアメリカ代表H．　D．ホワイトには

大きな相違があった6）。

理

しかし、国際的な資本移動に対する規制と管

資本移動管理（capital　contro1）

の実施に関しては、ケインズ自身が認めている

ように7）、両者とも強くそれを支持していた8）。

それは、戦間期の自由な金融システムが国際経

5）この点で本論文は、国際政治経済学の視点から金

融のグローバル化と国家の関係を取り扱っているE．．

ヘライナー（E．Helleiner，　States　and　the　Reemer－

gence　of（｝lobal　Finance，　Corne11U．　P。，1994．）の研

究に大いに負っている。しかし、国際政治経済学の

主たる分析対象である国家の役割と国家による「決

定」　「非決定」を重視するあまり、歴史現象を国家

による政策選択の問題に還元する傾向が強く見られ

る。例えば、1976年のポンド危機に関して、「もしイ

ギリスが厳格な為替管理を導入していたならば、グ

　ローバル化の傾向は相当な後退を余儀iなくされたで

　あろう」（ibid．，p．128．）との指摘は、あたかもその導

入が可能であったとの錯覚を与える（宅和公志『国際

金融から世界金融へ』エルコ、2001年、70頁）。しか

　し、彼はそれが不可能であった理由について既述し

ているのであり、この蛇足的指摘はミスリーディン

グである。このような散見される仮定法での記述が

彼の研究を損なっているのは否めない
　（ibid．，pp．　8，　121，　144）．

6）　R．N．　Gardner，　Sterling－Dollar　Diplomaay　in

Current　Perspective，　Columb　i　a　U．　P．，1956，　new

ed．，1980，　chap．5．（村野孝、加瀬正一訳『国際通貨

体制成立史』東洋経済新報社、1973年、上巻、第5

章）堀江薫雄『国際通貨基金の研究』岩波書店、
1962年、第5章、A．　Van　Dormael，　Bretton　Woods，

Birth　of　a　Monetary　Sorstem，　Macmil！an，　1978，

chap．6，　et　al．参照。

7）　J．　M．　Keynes，　The　Collected　Writings　of　」．M．Keornes，

vol．25，　Activities，　1940－1944：　Shaping　the　Post－

War　World，　the　Clearing　Union，　edited　by
D．　Moggridge，　Cambridge　U．　P．，1980，　pp．　164”5，　216．

　（村野孝訳『ケインズ全集第25巻　戦後世界の形成

一清算同盟』東洋経済新報社、1992年、178、231頁）

8）岩本武和『ケインズと世界経済』岩波書店、1999

年、316頁。ところで、B．アイケングリーンは、
　「ホワイト案は平価変更に対する拒否権を持つ国際

機関によって監督される、管理のない、釘付けされ

た通貨の世界を想定していた」と主張し、その世界

　とは「貿易と資金移動双方に対する管理のない」世界

であるとして、ケインズ案との相違を指摘する
　（B．　Eichengreen，，　Globalizing　Capital，　A　History　of

the　lnternational　Monetary　System，　Princeton
U．P，，1996，　pp，96－8．（高屋定美訳『グu・一一バル資本と

国際通貨システム』ミネルヴァ書房、1999年、134頁）。

確かに、「安定基金」への加盟の条件（皿．1）として、

　「外国為替取引に対する全ての制限と管理を放棄す

ることに合意すること」を挙げているが、その条件

の説明において、　「制限と管理は経済状況が明らか

にそれを正当化する場合だけに用いられる」として

おり、実質的には、正当な条件下では制限と管理が

認められると提案しているのである。また、皿．3で

は、　「加盟国政府の承認なしに、その加盟国からの

預金あるいは投資を受け入れあるいは承認してはな

　らない」、また、そのような自国民の在外資産を政

府は要請によって自由に処分できるとして、各国の
資本逃避の制限を認めている（J．K．　Horsefield（ed．〉，

The　lnternational　Monetar　y　Fund，　1945－1965，　1969，

vol．3，　pp．63－7）。このように、資本移動管理に関し

ては、ホワイト案には表面的にはケインズ案と相違

する表現はあるが、実質的に同じ構想を抱いていた
　のである。
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　（2）自由な資本移動は、為替システムの安定

　　性を脅かし、世界貿易を阻害する。

　（3）但し「浮動的な資金の移動」や「投機的

　　な移動または逃避」と、　「世界の資源開発

　　のための純粋な新規投資」、　「均衡維持を

　　助ける」資本移動や「生産的資本の移動」

　　は区別（ケインズ）され、奨励（ホワイ

　　ト）されるべきである。

　このように彼らが構想した国際経済秩序は、

国際資本移動のマクロ理論であるマンデル＝フ

レミング・モデルで提示された「自由な国際資

本移動、為替相場の固定、金融政策の自立性の

3っは鼎立しない」という命題11）を先取りした

もので、　「浮動的で」　「投機的な」資本移動を

内包する自由な国際資本移動を規制することに

よって、安定的な為替システム、世界貿易の拡

大、経済政策の自立性（ケインズ政策による完

全雇用と福祉国家建設）を維持しようとするも

のであった。彼らが相違したのは、どのように

して安定的な為替システムを維持するかの問題

であった。この点は周知のように、拠出制をと

る国際通貨基金とドルを基軸通貨とする調整可

能な固定相場制が採用されたのであった。

　さて、彼らの案が43年4月に正式発表される

にいたり、さまざまな批判が主として米英でな

されたが、戦後の国際金融秩序に大きな影響を

与えた、主要当事者の資本移動管理に対する見

解を検討しよう。まず、資本移動管理に対して

9）　J．G．　Ruggie，　‘International　Regimes，　Transac’

　tions，　and　Change：　Embedded　Liberalism　in　the

　Postwar　Economic　Order’　，　lnternational　Organiza－

　tion，　vol．　36，　1982，　pp．　394－5．

10）　J．　K．　Horsefield（ed．），op．cit．，　pp．　11－3，　31ff2，　46，　63－

　7．　J．　M．　Keynes，　op．　cit．，　pp．　21－3，　27－32，　129－30，　149（

　訳書，25－7，31－6，138－9，160－1頁）

11）　R．A．　Mundell，　lnternationat　Econornics，　Macmill－

　an，1968，　chap．16，18．（渡辺太郎吉訳『国際経済学』

　ダイヤモンド社、1971年、第16、18章）参照。

厳しい批判を提示したのはアメリカの銀行家達

であった。第2次大戦後、国際投資の「獅子の

分け前」を得ようとしていた彼らは、国際資本

移動の完全な自由を要求し、修正を迫った。さ

らに、当時、通商政策の立案に当たっていた国

務省は、彼ら銀行家の意見を支持していた。し

かし、アメリカ側では、　「世界の金融中心地を

ロンドンおよびウォール街からアメリカ財務省

に移し」、　「国際金融の神殿から高利貸しを追

放する」意図を有していたH．モルゲンソー財務

長官を始めとして12）、ニュー・ディーラーが支

配する財務省とニュー・ディールを支持する巨

大産業資本家との連合が、・銀行家の修正要求を

圧倒した13）。また、イギリス側でも、スタs・・一一・リ

ング圏の維持に腐心し、イギリスの国際収支の

脆弱性を認識していたイングランド銀行は、自

由な資本移動に強硬に反対したのであった14）。

　結局、さまざまな利害関係者の妥協案として、

44年4月にホワイト案を基礎とする「国際通貨

基金設置に関する専門家の共同声明」が発表さ

れ、7月のブレトン・ウッズで開催された連合

国通貨金融会議で、国際通貨基金（IMF）案が

国際復興開発銀行（世銀）案とともに最終的に

採択されたのであった。

　さて、資本移動に関するIMF協定15）の内容を

見ると、第1条（目的）の（iv）で、「加盟国間

の経常取引に関する多角的支払制度の確立と世

界貿易の増大を妨げる外国為替制限の除去を支

12）R．N．　Gardner，　op．　cit．，　P．76．（訳書、上巻、203頁）

13）　E．　Helleiner，　op．　cit．，　pp．43－4．

14）　L．S．　Pressnell，　External　Economic　Poliay　since

　the　War，　vol　1，　The　Post－War　Financial　Settlenzent，

　H．M．　S．　O．，　1987，　pp．140－1．　J．　Fforde，　The　Banfe　of

England　and　Public　Poliay，　1941－58，　Cambridge

　U．P．，1992，　pp．40－3．

15）IMF協定の原文は、　J．　K．　Horsefield（ed．），oρ．　cit．，

　vol．3，　part　2．に掲載され、翻訳は堀江、前掲書、附

　録に収録されているが、訳文は相違する。
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援すること」と規定され、　「経常取引における

多角的支払制度の確立と外国為替制限の除去」

がIMFの目的として挙げられた。次いで、第8

条（加盟国の一般的義務）第2項（経常的支払

に関する制限の回避）で、　「加盟国は、基金の

承認なしに経常的国際取引のための支払いおよ

び資金移動に制限を課してはならない」と規定

された。さらに、第6条（資本移動）第3項

（資本移動の管理）において、　「加盟国は、国

際資本移動の規制に必要な管理を実施すること

ができる。但し、いかなる加盟国も、一…、経

常取引のための支払を制限し、または契約の決

済にかかわる資金移動を不当に遅延させるよう

な方法で、この管理を実施してはならない」と

規定された。従来、これらの規定は、第6条第

3項の後半部分の但し書きがあるため、経常取

引に関して制限をしてはならないという点だけ

が注目され、一般に、資本移動管理に関しては

十分に注意が払われなかったように思われる16）。

　しかし、　「加盟国は、国際資本移動の規制に

必要な管理を実施することができる」と規定さ

れているのであり、資本移動の自由化は加盟国

の義務ではなく、逆に、加盟国の権限として明

確に資本移動管理が認められているのである。

IMF協定では、経常取引の自由化義務と資本移

動管理の実施権限が峻別されて規定されている

16）IMF協定に関する研究においても、研究の時代状況

　を反映してか、資本移動管理を看過している研究や、

　その重要性にほとんど注意を払っていない研究は多

　い。例えば、大野和美「IMF体制の展開」　（大島清編

　『戦後世界の通貨体制』東京大学出版会、1972年忌

　収）、32－4頁、滝沢健三『国際金融機構』文雅堂銀

　行研究社、1975年、49頁、小野朝男『国際通貨体
　制』ダイヤモンド社：、1976年、123頁参照。もちろん、

　資本移動管理に注意を払っている研究もあるが、ケ

　インズやホワイトが構想した国際経済秩序に照らし

　て資本移動管理の意義を把握していたわけではない

　（堀江、同上、63－4、89、143－4頁）。

のである。

　さらに、資本移動管理の権限が、戦後復興期

だけの一時的措置として認められたわけではな

いことも強調しておかなければならない。この

点は、第14条（過渡期）第2項（為替制限）で

「戦後の過渡期には、加盟国は、この協定の他

の条の規定にかかわらず、経常的国際取引のた

めの支払および資金移動に対する制限を維持し、

および変化する状況に対応させることができ

る」として、戦後過渡期の一時的措置として認

められているのは経常勘定の制限であり、何ら

資本移動管理には触れられていない。このこと

は、逆に言えば、資本移動管理は戦後復興期の

一時的措置ではなく、ケインズが主張したよう

に「戦後制度の恒久的特徴」17）としてIMF協定

で認められていることを示しているのである。

「資本統制が許され」るのは「脆弱な国際収支

構造を持つ後発国ないし発展途上国」であると

の金子の指摘が誤りであることは容易に理解さ

れるであろう。

　このように、ーアメリカの銀行家が主張した自

由な資本移動の要求は拒否され、ケインズ、ホ

ワイトやニュー・ディーラーが構想した戦後経

済秩序の基軸となる資本移動管理の規定が、

IMF協定に明確に組み入れられたのであった。

しかし、翌45年から47年にかけて、自由な資本

移動を求める運動は、英米金融協定交渉におい

て再び強まることとなった。

17）資本移動管理は「戦後制度の恒久的特徴でなけれ

　ばならない」という表現は、1941年11月18日付「国

　際通貨同盟」第2提案から、43年4月に政府白書と

　して公表されたf国際清算同盟」案まで一貫して用
　いられていた（J．M．　Keynes，　qρ．　cit．，　pp．52，86，129，185．

　（訳書、57、93、138、199頁），J．　K．　Horsefield（ed．），

op．　cit．，　vo1，3，　p．31．堀江、同上、334頁）。
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2　イギリスの交換性回復の失敗とその影響

　英米金融協定は、1945年9月に交渉が開始さ

れ12，月に合意された。その協定そのものは、戦

時中の武器貸与援助（6億5000万ドル）を清算

し、同時にイギリスに復興資金（37億5000万ド

ル）を借款として提供するものであった18）。

　しかし、アメリカでは、45年4月ル・一・一一・ズベル

ト大統領が死亡してトルーマン政権が成立し、

モルゲンソーに代わって保守的な民主党員F．

ヴィンソンが財務省長官になるなど、IMF協定

で認められた諸制限に批判的な動きがでてきた。

その中で、IMF協定に反対するアメリカの銀行

家達の支持を集めていた、ハーバード大学教授

でNY連銀の役員でもあったJ．ウイリアムズの

「基軸通貨計画（key　currency　plan）」が再度、

脚光を浴びることとなった。この計画は、「イ

ギリスの戦後過渡期の問題に対処するため、巨

額の貸付あるいは補助金をイギリスに供与し、

ポンドとドルの交換1生を回復して世界経済の安

定をはかる」というものでそれ自体、IMFの目

的として挙げられてはいなかった19＞、戦後復興

の解決を図ろうとするものであった20）。しかし、

W．オールドリッチなどの銀行家達は、この計画

によって早期にポンドの交換性を達成させ、さ

らに自由な資本移動を実現する手段として、こ

18）R．N．　Gardner，　op．　cit．，　chap．10－12，16．（訳書、下巻、

　10－12、16章）

19）IMF協定第14条（過度期）第1項（序言）ではわざ

　わざ「基金は、救済あるいは再建の便宜を提供し、

　または戦争により生じた国際上の債務を処理するこ

　とを目的とするものではない」と規定している
　（J．K．　Horsefield（ed．），Op　cit．，　vo1．3，　p。203、堀江、

　前掲書、284頁）。

20）R．N．　Gardner，　op．　cit．，　pp．132－3。（訳書、下巻、276頁）

　ブレトン・ウッズ協定と英米金融協定の相互関係に

　ついては、本間雅美『世界銀行の成立とブレトン・

　ウッズ体制』同文舘、1991年、第4章が詳しい。
　J．K．　Horsefield（ed．），　op．　cit．，　vo1．3，　pp．124－7．参照。

の計画を支持していたのであったが、政府もこ

の方針を支持し、英米金融協定がその実現の格

好の舞台となった。

　かくして、アメリカ側は借款の条件として、

協定発効の1年後にイギリスが経常取引に対す

るポンドの交換性を回復するように強硬に主張

し、イギリスはその条件を認めざるを得なかっ

た。トルーマン大統領が演説したように「ブレ

トン・ウッズ協定の定めるところ（IMF協定発

効5年後）より早期に、英国の国際取引に対す

る緊急統制を撤廃させること」がその狙いで

あった21）。

　イギリス政府は、ポンド交換性の実施に先立

つ46年から、ポンドの交換を経常取引の決済に

限定する方法として、外国政府にその決済を監

視させる双務協定を主要な貿易相手国と締結し

たが、それは締結国に批准後直ちにポンドの交

換性を与えることになった。よって、イギリス

は交換性を長い期間維持できないであろうと考

えた一部締結国（特にアルゼンチンとベル

ギー）は、47年7月の交換性回復以前から、経

常取引を装って大量のポンドをドルと交換し、

7月15日の回復後一層その規模を拡大させた。

こうして8月20日までには37億5000万ドルの借

款のうち、33億5000万ドルが国外に流出し、そ

の日に交換性は停止された。

　このポンドの早急な交換性回復の失敗は、そ

の後の国際金融秩序の構造にきわめて広範な影

響を与えた。

　　（1）戦争によるイギリスの経済的疲弊の大

　きさが、この失敗（と49年の欧州通貨の切り

　下げ）によって露呈され、大規模な対外援助

　によって、イギリスばかりでなく欧州大陸諸

21）　R．　N．　Gardner，　op．　cit．，　p．　245．

　頁）

（訳書、下巻、426－7
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　国の経済復興を図るべきとの認識がアメリカ

　内で強まった。当時、46年末から米ソ関係が

　悪化するなかで、米欧同盟によってソ連と対

　抗しようとする国務省の大規模な欧州復興計

　画、マーシャル・プランは47年6月に発表さ

　れたが、このポンド危機を受けて議会承認を

　得ることができたのであった22）。この計画は、

　ブレトン・ウッズ協定が楽観視あるいは軽視

　していた西欧諸国の戦後復興を実現する導き

　な挺子として作用した。

　　（2）アメリカでは、伝統的自由主義を支持

　するようになった財務省と、冷戦の勃発に

　よって西欧の経済復興を優先する国務省との

　対立が深まり、総じて後者の影響力の下で、

　これ以後、西欧諸国は早急な交換性回復は要

　求されず、資本移動管理の撤廃も要求されな

　かった。

　このように、資本移動の自由化は、戦後の経

済的疲弊という現実を前にしては、そもそも西

欧諸国にとって実施不可能な要求であった。そ

れ以前に、戦後復興が達成されなければならな

かったが、それは冷戦を契機としたアメリカの

対外援助によって支えられたのであり、国際資

本市場やIMF・世銀の役割はきわめて小さかっ

た。すなわち、1946－59年間アメリカの公的ド

ル資金の対外支出（対外援助・借款、軍事支

出）総額は1000億ドル近くに達し、年平均では

約70億ドルであった23）。一方、1950年代の外債

市場での総起債額は91．6億ドルで、アメリカ対

外支出の1／7に過ぎなかった。さらに、IMFの融

資はマーシャル援助を受ける国には認められな

くなったし、世銀の融資能力は外債市場での起

債能力に規定され、50年代の起債額は20．5億ド

ルで、アメリカの対外支出の3％に過ぎなかっ

た24）。

　さらに、経常取引の交換性を回復した、いわ

ゆるIMF　8条国は1950年代10ヵ国に過ぎず25）、

西欧諸国の交換性回復さえも、長期の課題とし

て残された。

3　西欧諸国の交換性回復と資本移動管理

　1947年のポンド危機から10年余りたった58年

に、西欧諸国の交換性回復が実現した（IMF　8

条国への移行は61年）。しかし、西欧諸国の交

換性回復を促進したのは、アメリカではなくイ

ギリスのイニシャティブであった。すなわち、

50年代に入ると、イングランド銀行と大蔵省は、

ロンドン市場の門戸を開放し、ロンドン・シ

ティーを再び国際金融センターとして復興させ

ようとした。こうして、51年には外為市場およ

び53年には自由金市場を再開すると同時に、ポ

ンドの交換性回復をはかる措置を次々と導入し、

55年目は実質的な対ドル交換性を回復した26）。

この動きが、58年西欧全体の交換性回復を促進

させることになったのであった27）。

　同時に、60年代初頭に、EECが短期資本移動

の完全な自由化と長期資本の条件付き自由化を

22）B．Eichengreen，　op．　cit．，　p．104．（訳書、142頁）

23）高橋乗宣「ドル撒布による国際経済の拡大」　（大

　島清編『戦後世界の経済過程』東京大学出版会、
　1968年所収）、62－73頁。
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24）1950年代の外債市場での起債額の60％は、カナダ、

　イスラエル、豪州、ニュージーランドなど戦災を受

　けなかった諸国によるものであった。これに、世銀

　の起債額を加えると、82．6％に達した（OECD，1nter－

　national　Capital　Marhets　Statistics，1950－1995，

　OECD，　1996・）　e

25）B．Eichengreen，　op．　cit．，　p．114．（訳書、156頁）

26）　S．Strange，　Sterling　and　British　Policy，　A

　Political　Study　of　An　lnternational　Currenay　in

　Decline，　Oxford　U．　P．，1971，　PP．64－5，231－6．（本山美

　彦他訳『国際通貨没落過程の政治学』三嶺書房、
　1986年、90－1、296－303頁）

27）大野和美、前掲論文、59－60頁。
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命ずる指令を採択したこともあって、多くの国

で資本移動管理は緩和され、西ドイツ、スイス、

ベルギー、オランダでは資本市場は実質的に自

由化された。しかしながら、イギリスは、61年

以降ポンド圏からの資本流出を厳しく規制し始

めた。さらに、60年代中頃には、大陸欧州諸国

の資本移動の自由化の動きは停止し、逆に規制

が強化され始めた。それは、過剰ドルの流入を

制限するための種々な措置の導入であった。西

ドイツ、スイス、オランダでさえ何度かそうし

た措置を実施しなければならなかった。そして、

この時期、資本移動の自由化が進行しなかった

ことを示す事実として、67年に採択された資本

市場の自由化に関するEECの第3指令が、その

後10年間も実施されなかったことを挙げること

ができる28）。さらに、西ドイツにおいてもイギ

リスにおいても、60年代の資本移動管理が国外

の金利格差に対して非常に実質的な効果をもっ

ていたことなど、資本移動管理の有効性が実証

されている29）。

　一方、アメリカでは、1960年代に入っても軍

事支出・経済援助と直接投資は減少せず、過peth

なドルが国外に堆積し、ドルの信認を揺るがし

始めた。かくして、ケネディー、ジョンソン政

権は、以下のような資本輸出規制措置を導入し

た30）。

　63年：アメリカで起債される外国証券に対す

28）　G．A．　Epstein　and　J．　B．　Schor，　‘Structual

　Determinants　and　Economic　Effects　of　Capital
　Controls　in　OECD　Countries’　，（in　T．　Banuri　and

　J．　B．　Schor　（ed．），　Financial　Openness　and　National

Autonomor，　Oxford　U．　P．　，　1992．　），　p．　140．

29）B．Eichengreen，（～ρ．　cit．，　p．121．（訳書、163－4頁）

30）　P．Volcker　and　T．　Gyohten，　Changing　Eortunes；

　The　WbrZ曲Money　and　the　Threαt彦。　Americαn

Leαdership，　Times　Books，1992，　pp．340－2．（江澤雄

　一監訳『富の興亡一円とドルの歴史』東洋経済新
　報社、1992年、451－3頁）

　　　　る利子平衡税（1％）の導入

　64年：1年以上の銀行貸出への利子平衡税の

　　　　適用拡大

　65年：銀行および企業の資本輸出の自主規制

　　　　を導入

　67年：利子平衡税の税率を1．5％に引き上げ

　68年：途上国への企業の直接投資に対する制

　　　　限

　こうした、資本輸出規制の導入は、財務省や

米銀の利害よりも、国務省の国家戦略が優先さ

れるという47年以来のアメリカ外交政策の持続

を意味していた。アメリカの銀行家達は、60年

代を通じて、資本輸出規制の代替案として、正

統的なデフレ政策と対外援助の削減を要求した

が、ケネディー、ジョンソン政権では真剣には

採り上げられなかった31）。これらケインズ主義

民主党政権のポピュリスト二二金融界の姿勢は、

議i会ばかりでなくAFL－CIOのようなニュー・

ディール政策の支持者によっても強められた。

この時期、米銀行業界は「政治的に脆弱であ

る」ことをもっとも痛感することとなった32）。

　60年代は、58年の交換1生回復以後、国際資本

取引に対する信頼が次第に回復した時期であっ

た。実際、61年以降ポンド圏からの資本流出を

厳しく規制し始めたイギリスを除いて、欧州大

陸諸国では、60年代初頭に資本移動を自由化す

る動きがみられた。しかしながら、63年からア

メリカがドルの流出を規制する資本輸出規制を

実施し始めると、大陸欧州諸国は、国内の反イ

ンフレ政策の効果を阻害する過剰ドルの流入を

防ぐため、資本移動管理を逆に強化し、70年代

もそれを維持したのであった。

31）　J．A．　C．　Conybeare，　Unitecl　States　Eoreign

Economic　Policor　and　the　lnternational　Capital

　Marhets，　Garland　Publishing，　1988，　chap．　5．

32）　lbid．　p．117．
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∬　固定相場制の崩壊と資本移動管理の形骸化

1　固定相場制の崩壊とアメリカの政策転換

　1960年代後半の西欧諸国の通貨危機や、71年

8月のニクソン・ショックから73年の変動相場

制への移行の過程で、各国は投機的資本移動を

防ぐために、厳格な資本移動管理を導入したが、

投機的資本の動きをコントロールすることがで

きなかった。その原因は、主として多国籍企業

や貿易業者による経常取引でのリーズ・アン

ド・ラグズ（1eads　and　lags）　「為替相場の変

動予想に基づく為替取引や決済時期の調整」に

よる、巨大な投機活動を防ぐことが一国レベル

では困難となったからであった33）。

　よって、共同管理が提案されたが、アメリカの

反対によって、実施されなかった。さらに、71

年12月のスミソニアン会議で決定された新たな

平価を維持するために、アメリカは資本移動管

理を維持すると口先では約束したが、何も有効

な措置を採らなかった34）。かくして、73年3月

に固定相場制は崩壊した。さらに、アメリカが、

資本移動管理（特に、共同行動による資本移動

管理）をも放棄したため、実質的には、ドルと

の関係では資本移動管理の実効性は弱化するこ

とになった。

　このことは、アメリカの国際金融戦略の大き

な転換を意味した。例えば、シュルツ財務長官

は、72年のIMF総会において、資本移動管理を

認めるべきではなく、IMFはGATTが貿易の自由

33）　M．G．　de　Vries　（ed．），　The　lnternational　Monetary

　Fund，　1972－1978，　IMF，　vol　3．　1985，　pp．47－8．

34）　C．　A．　Coombs，　The　Arena　of　lnternational　Finance，

　John　Wiley　and　Sons，1976，　p。225．（荒木信義訳『国

　際通貨外交の内幕』日本経済新聞社、1977年、254－5
　頁）

化を押し進めたように、資本移動の自由化を推

進すべきと主張した35）。こうしてアメリカは、

その後のIMFの通貨改革に関する会議で、投機

的資本を共同規制しようとする西欧および日本

の要請に反対するばかりか、貿易と資本移動の

自由は、国際金融秩序にとって共に重要である

として、各国に資本移動の自由化を要求した。

この問題に関しては、唯一アメリカが孤立して

いたが、アメリカは一定の勝利を収めた。すな

わち、アメ’リカは、76年の第2回改正IMF協定

の第4条（為替取決めに関する義務）第1項

（加盟国の一般的義務）に、　「国際通貨制度の

本質的目的は、……諸国間の財、サービスおよ

び資本の交換を促進する枠組みを提供すること

である」との新たな規定を導入することに成功

した36）。この規定は、加盟国の資本移動管理の

権限を認めた第6条第3項に矛盾していること

は明らかであったが、固定相場の維持という本

来の目的を失ったIMFに、資本移動の自由化の

推進という新たな目標を提供したのであった。

さらに、アメリカが国際金融秩序に対する旧来

の方針を大きく変更したことは、74年1，月の資

本移動管理措置の撤廃にも見られる37）。

　その方針転換の理由として、第1に挙げられ

るのは、国際収支赤字に直面していた政策当局

にとって、オープンで自由な国際金融秩序が米

国の経済政策の自立性を確保するのに役立つと

考えられたからであった。

　積極的には、投機的資本移動の放置を、アメ

リカの国際収支赤字を是正するための調整を諸

外国に行なわせる重要な手段と見倣した。投機

35）　M．　G．de　Vries（ed．），　op．　cit．　vol．　1，　pp．8－9．

36）　lbid．，p．215，　vol．3，　pp．381－2．

37）　J．S．　Odell，　U．　S．lnternational　Monetary　Poliay，

　Princeton　U．　P．，1982，　p．　310．
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資本による市場圧力が、交渉によっては達成で

きなかった、西欧諸国および日本の通貨切り上

げや経済拡張をもたらすと考えたからであった。

いわゆる「優雅な無視（benign　neglect）」戦

略によってドルを武器（dollar　weapon）とし

て、黒字国に市場圧力をかける政策であり、実

行に際して政府内部での対立があったが、かな

りの成功を納めた38）。

　また、受動的でありながら、その後も維持さ一

れる長期的戦略として登場してきたのが、外資

誘引戦略といいうる政策であった。固定相場制

崩壊の原因が野放図なドル撒布であることは明

白であったが、新自由主義を標榜するニクソン

政権でさえ、アメリカの政治・経済構造を根本

的に改革することを忌避した。かくして、この

時期に度々生じた経常収支赤字の是正のための

根本的措置を採らずに、同時に基軸通貨として

のドルの地位を保つためには、オープンなアメ

リカ金融市場を維持し、外資によってそれらを

ファイナンスさせる必要性が認識された。実際

に、主としてファイナンスしたのは、外国公的

部門による外為市場でのドル買い支えであった

が、外国の民間部門をドル市場から離反させな

いことが、重要な戦略となった。皮肉にも財政

赤字の結果であるアメリカ財務省証券市場は、

最も流動性が高く厚みのある市場であり、当時、

それが投資対象としてのドルの魅力を高めてい

たのである。また、西欧諸国や日本に資本移動

の自由化を求めることは、大量の海外資金をア

メリカに流入させ、経常収支の赤字をより安価

にファイナンスする方法と考えられた。

　第2は、国内政治の変化であった。ニクソン、

フォード政権では、国際金融政策の決定は、新

38）　lbid．，　pp．191－9．　J．　A．　C．　Conybeare，　op．　cit．

　pp．　248－61．

自由主義の支持者達に大きく影響されていた。

ニクソン大統領の国際金融問題に関する顧問で

あったG．ハーバラーは、オーストラリア学派を

代表する学者であったし、シュルツ財務長官は

M．フリードマンとは密接な間柄であった39）。そ

の他多くの信奉者がいた。この新自由主義の浸

透の要因は、周知のように、1960年代後半から

のインフレーションの昂進と生産性の低下、そ

れによる国際競争力の低下のなかで、ケインズ

政策やニュ・一一・ディール的規制政策に大きな幻

滅が生じたことによる。

　さらに、60年代半ばにはニュー・ディール政

策を支持していたアメリカ企業の多くは多国籍

化し、国際金融市場の開放に大きな関心を持つ

ようになっていた。それゆえ、ジョンソン大統

領が68年に導入した発展途上国への直接投資の

規制は多国籍企業に大きな不満をもたらし、多

国籍企業が同年の大統領選挙において、資本輸

出規制を撤廃すると公約したニクソンを応援す

る一因となった40）。他方、60年代には国際金融

政策に大きな影響力を有していた国務省は、

キッシンジャー大統領補佐官の活動に見られる

ように、この時期ベトナム和平交渉やニクソン

訪中の問題に忙殺されていたし、国際金融がも

つ国家戦略上の重要性を彼自身認識していな

かった41）。それゆえ、国際金融問題では財務省

が大きな影響力を行使することができたので

あった。

39）　P．Volcker　and　T．　Gyohten，　op．　cit．，　pp．62，118m20．

　（訳書、93－4、174－7頁）72年のIMF総会における

　シュルツ財務長官の演説原稿は、フリードマンが校
　閲したものであった（ibid．，p．120（訳書、177頁））。

40）　E．　Helleiner，　op．　cit．　p．　120．

41）P．Volcker　and　T．　Gyohten，　op．　cit．，　chap．3．（訳書、

　第3章）　H．Kissinger，　White　House　｝老αrs，　Little

　Brown，1979，　p．950．（桃井眞監修『キッシンジャー秘

　録』小学館、1980年、第4巻、47頁）
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2　変動相場制と資本移動管理の形骸化

　70年代は、上述のように、アメリカが資本輸

出管理を撤廃し、資本移動の自由化を推進する

一方で、欧州諸国は、外国為替危機、オイル・

ショック、世界不況に対処するため、依然とし

て資本管理規制を継続していた。そのなかで、

次第に欧州各国は、経済政策の自立性を維持で

きなくなる事態に直面した。

　変動相場制の長所として、経済のファンダメ

ンタルを反映して為替相場が変動し、国際収支

の調整が行なわれるので、経済政策の自立性は

固定相場制よりも高まると主張された。しかし、

実際は、しばしばファンダメンタルとは無関係

に動く投機的資本が、過度に為替相場を変動さ

せ、経済政策の自立性を脅かした。例えば、景

気拡大政策を採用した国では、ひとたびインフ

レ懸念から当該通貨に対する信任が揺らぐと、

当該通貨の投機的売りが行なわれ、それがまた

国内インフレを悪化させ一層の信頼低下を惹起

させる悪循環が生ずる。この悪循環を断ち切る

には、厳しいデフレ政策を実施しなければなら

ない。

　こうした経済政策の自立性喪失の事例として、

1970年忌後半から80年代初頭の3つの事例が挙

げられる42）。76年のポンド危機、アメリカにお

ける78－9年のドル危機とその影響、そして83

年忌フラン危機である。

　ポンド、フラン、ドル危機は性質上、同様で

あった。労働党と社会党、民主党政権であった

3ヵ国とも国際投機資本の格好のターゲットと

なり、自国通貨の悪循環的下落が生じた。一旦

は各国の協調融資を獲得したが、一層の資金を

得るためには、厳しいデフレ政策の実施を要求

された。　　アメリカの場合は協調融資を受け

た後、厳しい財政緊縮政策を導入し危機を乗り

切った43）。　　この要求を受け入れるか、ある

いは厳格な為替管理を実施するかを巡って、政

府内の内紛が生じた。最終的には、厳しいデフ

レ政策の実施を約束し、危機を乗り切ったので

あった。

　英仏で代替案として考えられた厳格な為替管

理を、融資を拒否してまでも実行することは、

きわめて大きな賭であった。すなわち、70年代

初頭以上に投機資本と闘うことは困難となった

し、巨額のコストや外交的報復という代償を支

払わなければならないし、社会的コンセンサス

もなく、周到な準備も全くなかったからである。

また、英仏政府内でもケインズ政策への幻滅が

生じ、新自由主義的考えを次第に受容するよう

になったからであった44）。イギリスにおける

ヒーリー蔵相、フランスのドロール蔵相がそう

であったし、ちなみに後者はフランスばかりで

なく、EC委員会の委員長として、　ECの政策決定

に大きな影響を与えた。さて、この通貨危機が

英仏に与えた影響は大きく、それ以後次第に為

替管理の緩和を実施するようになった。

　ところで、アメリカの事例は英仏のそれとは

若干趣をことにする。ケインズ政策を追求した

カーター政権でも、国内政治状況の新自由主義

への傾斜を反映して、厳格な為替管理の実施は

最初から考慮されなかった。しかし、ドルを武

42）　E．Helleiner，　op．　cit．　chap．　6．

43）P。Volcker　and　T．　Gyohten，　op．　cit．，　chap．5－6。（訳書、

　第5－6章）
44）G．A．エプシュテインとJ．B．ショーは、資本管理の

　明白な有効性にもかかわらず、資本自由化が進行し

　ているのは、技術的あるいは経済的な原因ではなく、

　左翼と金融業界の政治的力あるいは経済的状況の変

　化によるものと主張している（G．A．　Epstein　and
　J．　B．　Schor，　op．　cit．，　pp．　157－8．）　．
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器として外国に圧力をかけてきた「優雅な無

視」戦略とは逆に、市場圧力が、アメリカの経

済政策の自立性を変動相場制導入後初めて脅か

した事例として注目される45）。基軸通貨特権を

もつアメリカであっても、英仏と同様、投機資

本による市場圧力は経済政策の自立性を大いに

失なわせたのであった。資本移動の自由かある

いは経済政策の自立性のいずれかを選択するか

迫られ、前者を選択したのであったが、この問

題に対する見解は確定的なものではなかった。

すなわち、1979－80年に財務省と連銀はユーロ

市場が貨幣政策の有効性を阻害しているとして、

ユーロ市場を規制しようと試みた。その試みは

失敗するが、財務省と連銀が自由な資本移動や

国際資本市場に懸念をもっていた事例として注

目される46）。

　さて、このような事例から分かるように、70

年代には、固定相場制の崩壊、それによる資本

移動管理の実効性の弱化、すなわち資本移動管

理の形骸化、経済政策の自立性の喪失が生じた。

そして80年代に進行するのは、先進国における

資本移動の自由化と金融自由化のグm一バルな

伝播であった。

皿　グローバルな資本自由化の伝播

1　アメリカの資本誘引戦略と金融覇権戦略

　1979年のサッチャー首相と並んで81年のレー

ガン大統領の登場は、タカ派の新自由主義、新

保守主義の出現であり、新時代を画するとして

45）　J．　P．　Hawley，　‘Protecting　capital　from　itself：　U．　S．

　attempts　to　regulate　the　Eurocurrency　system’

　International　Organization，　no．　38，　1984，　pp．　148－9．

46）　lbid．，　pp．150－8．

脚光を浴びた。実際、1978－9年のドル危機に

際して、自由な国際金融秩序に対して示した若

干の疑念を完全に払拭し、前にもまして、IBF

（lnternational　Banking　Facilities）の設立、

源泉課税の廃止、諸外国への強硬な自由化要求

などに見られるように、自由な国際金融秩序の

熱狂的な扇動者として登場した。

　では、アメリカが国際金融面の自由化を、70

年代よりさらに促進させようとした理由は何で

あろうか。

　第1の理由は、70年代に登場した外資誘引戦

略の重要性がきわめて高まったことによる。こ

の戦略は70年代には一時的に発生する国際収支

の赤字を埋め合わせるものとして登場したが、

83年以降、レーガノミックスによる「双子の赤

字」の定着と巨大化のため、外国の民間部門に

よる資本流入によって増大する財政赤字と経常

収支の赤字をファイナンスするこの戦略が、純

債務国に転落したアメリカにとって不可欠と

なった。よって、この戦略を強化するために、

国内では、84年非居住者の財務省証券保有に対

する源泉徴収税の廃止、85年非居住者の匿名で

の財務省証券保有の認可などの措置を導入する

とともに、対外的には、諸外国め民間部門によ

るアメリカへの投資を促進すべく、84年の日米

円ドル委員会のように、諸外国に金融自由化を

迫った。他方、持続的な外資導入はドルの信任

を揺るがし、87年のブラック・マンデーのよう

な急速な資本逃避が生ずる危険性を孕んでいる。

それを少しでも避けるためには、流入資本を再

び資本輸出し、高い投資収益を獲得しなければ

ならず、そのことが諸外国への金融自由化要求

に拍車をかけた47）。

47）金子勝、前掲書、24－5頁。
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　第2の理由は、アメリカ製造業の国際競争力

が衰退する中で、それを補う意味からも、国際

競争力のある金融センターと金融業の戦略的重

要性が認識されたことによる。国際競争力のあ

る金融センターをもつことは、アメリカにとっ

て外資誘引戦略上不可欠であるばかりでなく、

雇用・税収を増加させ、金融サービス収支に

よって経常収支を改善させ、さらに国際政治上

の権威を高めるものと見倣された48）。81年の

IBFの創設や源泉徴収の廃止などはこの理由か

らも導入された措置であった。後者、国際競争

力のあるアメリカ金融業の存在は、それをして

外国市場に参入させ、金融自由化を促進する挺

子として利用することができるし、金融サービ

ス収支の黒字化に貢献し、アメリカに流入する

資金に高い投資収益を提供する役割を与えられ

た。日米円ドル委員会や邦銀の融資拡大の阻止

をねらった87年のBIS規制も、この金融覇権戦

略ともいうべき政策によってもたらされたもの

であった。

　しかし、80年代に資本移動の自由化と、急速

な金融自由化の欧州諸国への波及をもたらした

のは、アメリカのこれらの戦略ばかりでなく、

イギリスによる金融覇権戦略の影響も大きかっ

た。

2　イギリスの金融覇権戦略とその影響

　1980年代に資本・金融自由化を先進諸国に波

及させたもう1つの動きは、サッチャー政権の

金融覇権戦略によって採られた措置、79年の為

替管理の全面的撤廃と86年のビッグ・バンで

48）　M．Moran，　The　Politics　of　the　i7Tinancial　Serviees

　Revolution，　Macrnilian，1991，　p．6．

あった49＞。

　それらは新自由主義を掲げて登場したサッ

チャー政権下では当然予想された措置であった

が、70年代に開始されたアメリカの資本・金融

自由化の波及的影響に対する戦略的対応であっ

た。為替管理撤廃も、ロンドン証券取引所の最

低固定手数料や参入障壁を撤廃させたビッグ・

バンも、シティーの金融業者（取引所の中小会

員を除く）や機関投資家から要望されていたが、

いずれの場合も最も重要な役割を果たしたのは

イングランド銀行であった。まず、シティーが

金融センターとして復活しえた基盤iであった、

ユーロ市場の成長は60年代のアメリカの資本輸

出規制に大いに依存していた。よって、イング

ランド銀行は、アメリカの74年の資本輸出規制

の撤廃が、国際金融センターとしてのシティー

の国際競争力を弱化させると懸念したのであっ

た。かくして、一挙に40年にわたるイギリスの

為替管理が全面的に撤廃され、再び為替管理が

導入されないように大蔵省の書類までもが廃棄

された50）。次に、79年に資本移動が自由化され、

自由な証券投資が可能になると、75年メーデー

の手数料自由化を契機として出現したアメリカ

の金融ゴングロマリットやニュー・ヨーク証券

取引所に比較して、イギリス証券業者の過小な

資本力やロンドン証券取引所の国際競争力のな

さが露呈されたため、それらを解決すべくビッ

グ・バンが実施されたのであった。

　金融市場がこの時期のアメリカ市場やユーU

市場のように、自由な資本移動や金融機関の参

49）　J．Coakley　and　L．　Harris，　‘Financlal

　Globalisation　and　Deregulation’　，　（in　J．　Michie

　（ed．），The　Economic　L召9αcツ」　1979－1992，　Academic

　Press，　1992．）　，　pp．　44m5．

50）　A．　Glyn，　‘Capital　Flight　and　Exchange　Controls’，

　New　Left　Review，　no．　155，　1986，　p．　38．
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入によって結びつくと、一国（アメリカ）の規

制緩和が他国（イギリス）の規制緩和をもたら

すという「動態的な規制緩和競争（competitive

deregulation　dynamic）」51）の典型として、

イギリスにおける改革を捉えることができるし、

その動機はイギリスの金融覇権戦略にあった。

　次に、アメリカの規制緩和と、その影響を受

けたイギリスの為替管理の撤廃およびビッグ・

バンが、大陸欧州諸国での「動態的な規制緩和

競争」をもたらし、同時に、ECレベルでも資本

移動の自由化と金融緩和が押し進められた。EC

レベルでは86年には第3次資本移動自由化指令

が、88年には90年7月までに一部の例外を除き、

加盟各国が全ての資本移動管理を撤廃するよう

命じた第4次指令が採択された52）。これら各国

の自由化とEC指令の背景には、経済統合を前進

させようとする狙いやEC各国での新自由主義の

浸透などが挙げられるが、なによりも、米英両

国における自由化が惹起した「動態的な規制緩

和競争」がその原因であった。

　さらに、電燈で、2つの「コクサイ」化、ア

メリカの外圧、中曽根首相の登場、東京を国際

金融センターとして確立しようとする動きなど

によって、金融・資本取引の自由化が導入され

たばかりでなく、新自由主義に傾斜した労働党

政権下の豪州・ニュージーランドの自由化、

「動態的な規制緩和競争」やEC加盟の方針が影

響した北欧諸国の自由化など、ほとんどの先進

諸国においてこの80世代に資本移動の自由化が

完了した53）。実際、OECD加盟の先進16力国中、

87年時点で為替管理を実施していたのは、オー

51）　E．Helleiner，　op．　cit．　p．12．

52）岩田健治『欧州の金融統合一　EECから域内市場完

　成まで』日本経済新聞社、1996年、73頁。
53）　E．　Helleiner，　op．　cit．　pp．　163－6．

ストリア、ベルギー、デンマーク、フィンラン

ド、ノルウェーの5力国に過ぎず、しかも、わ

ずか1種類の管理措置しか導入していなかった

54）。これは、先進国における「グローバル資本

主義」の誕生であった。

3　「ワシントン・：コンセンサス」と「グロー

　　バル資本主義」

　こうして、1980年代には先進諸国の資本移動

の自由化が完了した。かくして、90年代のアメ

リカの国際金融戦略は、情報通信技術の優位を

背景に、金融覇権戦略に重心を移し、その標的

は、先進国を超えて、ラテン・アメリカ諸国、

旧ソ連・東欧、アジアNIEs、アセアン諸国など

主要な発展途上国や市場経済移行国となった。

そして、その内容とスタンスは、資本移動の自

由化にとどまらず一国の経済構造の変革を露骨

に迫るものであった。

　それが、89年にワシントンで開催されたIIE

（lnstitute　for　lnternational　Economics）主

催のラテン・アメリカ会議で発表された「ワシ

ントン・コンセンサス」である。ここでの「ワ

シントン」とは米国政府と各省庁および議会、

IMF、世銀などの国際機i関、　IIEやブルッキング

ズ研究所などのシンクタンク、それら政策形成

にかかわるネット・ワークを指しており、

「ウォール街」を含んでいないが、コロンビア

大学J．バグワテイ教授が批判している

「ウォール街＝＝財務省複合体（Wallstreet－

Treasury　complex）」とほぼ同義である55）。さ

て、　「ワシントン・コンセンサス」は80年置後

半の対南米政策に対する反省と、東欧諸国の市

54）　G．　A．　Epstein　and　」　B．　Schor，　op．cit．　p．　142，　table6．　1．
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場経済への移行を契機に、それら諸国への政策

体系として「ワシントン」がまとめたものとし

て発表された。その内容は、資本移動の自由化

を含むだけでなく、財政規律、規制緩和、対外

開放を基軸とする包括的なアメリカの対外戦略

であり、文字通り「グローバル資本主義」を象

徴する「綱領」であった56）。

　この戦略が、ラテン・アメリカ諸国の場合、

89年からブレディ財務長官主導の下、　「ワシン

トン・コンセンサス」を体現していたIMF・世

銀のつなぎ融資の付帯条件（コンディショナリ

ティ）として強制された。同様に、旧ソ連・東

欧の市場経済移行に対しては、様々な融資の代

償として、IMF・世銀が中心となり、OECD、欧

州復興開発銀行が補完する形で、　「ワシント

ン・コンセンサス」の受容が強制された。また、

アジアNIEs、アセアンでは香港、シンガポール

が東アジアの国際金融センターとしての地位を

占めるため70年代に為替管理の完全撤廃を実施

していた。その他の諸国では、外資依存型輸出

工業化が図られ、80年代後半からIMF　8条国に

移行し、90年代には各国で金融・資本取引の自

由化が進められ、タイではオフショア金融セン

ターをも創設した57）。それらの措置は、外資導

55）周知のように、J．バグワティ教授は、　C．キンドル

　バーガーの金融恐慌史研究や最近のアジア通貨危機

　に見られるように、　「自由な資本取引には内在的に

　危機を孕む性質」があるにも拘わらず、資本取引の

　自由化が世界的に推進されている原因は、市場主義

　イデオロ」e’　一一とウォール街の金融利害であると指摘

　する。そして、「ウォール街、財務省、国務省、IMF

　そして世界銀行という強力な機関の間に存在してい

　る」確固たるネットワーク、「ウォール街＝財務省

　複合体」がウォール街の金融利害を強力に推進して

　いると痛烈に批判している（J．Bhagwati，‘The
　Capital　Myth’　，　Foreign　Affairs，　1998，　May／June，

　pp．　7，11－2。（沢崎冬日訳「資本の神話」『週刊ダイ

　ヤモンド』1998年5月23日号、104、109頁）、伊東
　光晴、前掲書、67－8頁）。

56）毛利良一、前掲書、137－8頁。

入、進出企業の金融サービス需要を満たすため

に、自発的に導入されたものであったが、ここ

でもIMF・世銀やOECDが自由化の旗頭として活

躍した。こうして、自由な資本移動によって世

界各国が地球的規模で結ばれる、文字通りの

「グローバル資本主義」が誕生したのであった。

　さて、1997年のアジア通貨危機に始まった世

界的な信用不安は、　「グローバル資本主義」が

誕生して初めての金融危機であろう。アセアン

諸国の資本移動の自由化により、直接投資より

も銀行融資や証券投資など大量な短期資本が、

アセアン諸国に流入しバブルを膨張させた。し

かし、その崩壊によって一転して国際資本は流

出し、これを契機に、アセアン4ヵ国ばかりで

なく韓国をも金融危機と経済危機が襲い、それ

がロシア、さらに99年にはブラジルにも伝染

（contagion）し、ヘッジ・ファンドLTCMまで

も襲ったきわめてグローバルな金融危機であっ

た。その危機の渦中にあるタイ、インドネシア、

韓国に対し、IMFは金融支援のコンディショナ

リティとして一層の資本移動の自由化を要求し

た。しかし、IMFの支i援プログラムが3ヵ国の

経済状態を悪化させたとの批判ばかりでなく、

金融危機の元凶として「ワシントン・コンセン

サス」や「ウォール街＝財務省複合体」が公然

と批判されるようになったのである。

おわりに一「グローバル資本主義」の将来展望

　以上、本論文では、町彫両国の国際金融戦略

とその影響を中心に、第2次大戦以後の資本移

動の自由化の進展と「グローバル資本主義」の

誕生を見てきた。もちろん、グロ・一一バルな資本

57）河合正弘編『アジアの金融・資本市場』日本経済

　新聞社、1996年、38－9頁。
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移動をもたらした根源的な要因として、アメリ

カ製造業の国際競争力の衰退を挙げなければな

らない。それが、金にリンクしたドルを基軸と

する調整可能な固定相場制の崩壊させ、金との

リンクのない野放図なドル撒布が今なお続き、

現実資本の動きとは全く遊離した大量のドル資

産が形成されている。それらを基盤に、情報技

術革命に支えられて、変動相場制下のリスク回

避・投機手段としてデリバティブが拡大するこ

とにより、膨大な国際資本や投機資本がグロー

バルに移動しているのである。

　その国際資本や投機資本のグローバルな活動

を許容したのが、資本移動管理の撤廃である。

西欧諸国の交換性回復以後も、資本移動管理は

維持されたが、70年代のアメリカの「優雅な無

視」政策と外資誘引戦略は、アメリカが金融構

造において「構造的権力」58）をもつがゆえに、

各国の資本移動管理の形骸化を招いた。その後、

資本移動の自由化が、80年代には三三の金融覇

権戦略による「動態的な規制緩和競争」を通じ

て先進諸国で導入され、90年代にはアメリカの

金融覇権戦略によって主要な発展途上国や市場

経済移行国に強要されたのであった。

　このように、根源的な経済的要因の影響を別

として、80年代以降の資本移動の自由化の世界

58）　「構造的権力」とは「Aが働きかけてBに何かを

　させる」「関係的権力」とは区別され、「そこに存

　在する」だけで「どのように物事が行なわれるべき

　かを決める権力、すなわち国家、国家相互、または

　国民と人民、国家と企業等の関係を決める枠組みを

　形作る権力を、与える」ものとしてS．ストレンジに

　よって開発された概念である（S．Strange，　Stαtes

　and　Marleets，　An　lntroduction　to　lnternational

Politieal　Economy，　Pinter　Publishers，　1988，

　rep．，1989，　p．25．（西川潤、佐藤元彦訳『国際政治経

　済学入門』東洋経済新報社、1994年、38頁）Ibid．，

The　Retreat　of　the　State，　The　Diffusion　of　Power　in

the　World　Economy，　Cambridge　U．　P．，1996，　p．34．

　（櫻井公人訳『国家の退場』岩波書店、1998年、51－

　4頁））。

的伝播には、米英の国際金融戦略がきわめて重

要な役割を果たした。しかし、これら国際金融

戦略そのものが、実は、金融構造おいて「構造

的権力」を現在有している国とかつて有してい

た国、三二における製造業の国際競争力の衰退

に起因するものであった。本論文で強調した

かったのは、まさにこの事実である。この点を

最終的に確認することによって、第2次大戦後

の資本移動自由化の進展をもたらした原因の解

明作業の結びとする。

　さて、1980年代に本格化した資本移動の自由

化の進展によって誕生した「グローバル資本主

義」の将来展望であるが、アジア通貨危機を契

機として噴出した「ワシントン・コンセンサ

ス」への批判や、　「グローバル資本主義」の弊

害に反対するNGOの活動など、　「グローバル資

本主義」に対する対抗力は日々増大している。

しかし、　「構造的権力」をもつアメリカが、現

在の国際戦略を採り続ける限り、グローバル化

の流れは一時的停滞があったとしても、停止す

ることはないであろう。90年代に主要な発展途

上国や市場経済移行国をも包摂した「グローバ

ル資本主義」は地理的なグローバル化を達成し、

各国・各地域に深く浸透し続けることになるで

あろう。

　とはいえ、　「グローバル資本主義」が「資本

主義の1つの発展段階として確立される」かに

関しては否定的にならざるを得ない。その理由

の1つは、世界の金融構造において「構造的権

力」をもつアメリカが、最も脆弱な基盤に立脚

しているという明白な事実である。外資誘引戦

略がその脆弱性を如実に表わしている。真に

「根本的な構造改革」を迫られているのはアメ

リカであって、その他の国々ではない。

　その「構造改革」の圧力と考えられるのが国
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際投機資本である。確かに、国際投機資本の動

きは、78－9年のドル危機や87年のブラック・

マンデーにおいて、アメリカの脆弱性を暴露し

たが、その都度ハード・ランディングを恐れる

先進諸国の「国際’協調」が支え、　「構造改革」

は着手されなかった。その意味で、「グローバ

ル資本主義」は、アメリカの金融覇権戦略の強

圧さと裏腹に、かろうじて「国際協調」によっ

て支えられている「グローバル資本主義」であ

る。しかし、この「国際協調」が、今後も、巨

大化を続ける国際投機資本を制御できるか大い

に疑問である。

　第2に、アジア通貨・金融危機に見られるよ

うに、　「グローバル資本主義」はグPt・一一バルな

金融危機の伝染を遮断する安定化装置を本質的

に有していない。この場合、「国際協調」も

IMFや世銀も、情報通信技術がもたらす急速な

伝染を阻止することはできないし、どこに伝染

するかも投機資本や金融当局さえ把握できない。

唯一できることは、厳格な為替管理あるいは為

替取引停止であり、70年代初頭に西ドイツが国

際通信回線をストップさせたような、全面的な

情報通信の停止である59）。それらが採られた時、

それは「グローバル資本主義1の自己否定とな

る。

　第3に、　「グu一バル資本主義」のモノの面

をあらす世界貿易においても、生産額の増大を

上回る世界貿易の拡大が見られるものの、他方

では保護主義の強まり、貿易摩擦の激化が見ら

れ、いわば「管理された自由貿易」が深化して

いる。また、拡大が強調されている世界貿易の

1／3は、実は、多国籍企業の直接投資の結果生

じた企業内貿易であり、世界貿易の拡大とは言

いえない側面を包含している60）。この世界貿易

の「形骸化」が、　「グローバル資本主義」への

反動から、地域的な管理貿易に転化し、ケイン

ズやホワイトが懸念した国際経済秩序の崩壊へ

と進む最悪のシナリオも想定される。新自由主

義者は容易にナショナリストへと先祖帰りする

危険性を内包しているからである。

〔九州大学大学院経済学研究院助教授〕

59）　A．Ham　i　l　t　on，．　CTIke　ptinanei．a－1　Reuolution：　The　Big

　Bang・　Wo，rl’dbvidi，e・，，　Pengu　i・n　Beo・ks，．　19t86．　pp．　20」3－4．

　（鈴田敦之訳『金融革命の衝撃』．ダイヤモンド杜、

　1987年、273－4頁＞

60：〉　OECD，　Eeanomic　Outtoek，　OECD，　December　1996，

　p．　26．
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