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I　MF体制の崩壊とアメリカの国際通貨政策

　　　　一基軸通貨国の衰退と国際通貨制度一

安倍　　　惇

は　じ　め　に

　90年代のバブル経済崩壊後の世界経済にあっても，70年代以来の国際通貨ド

ルの下落を基調とする世界的な為替相場体系の混乱は依然として続いている。

しかも新しい金融手法や金融派生商品（デリバティブ）を駆使して大掛かりな

通貨投機を行うヘッジファンドの登場によって，1992年およびユ993年の二度に

わたる欧州通貨制度（EM　S）の危機や，ユ994年以来のドルの円やマルク等の

主要通貨に対する全面的な暴落などにみられるように，国際通貨制度の混乱1一＝

はこのところ一層深刻さを増しているように思われる。

　90年代に入っての国際通貨制度混乱の究極の原因としては，第2次世界大戦

後の冷戦およびパクス・アメリカーナを基調として運営されてきた国際政治経

済システム（＝世界システム）が80年代後半に崩壊し，現在はそのトラスティッ

クな転換期（移行期）を迎えていることに求めることができるであろう。東西

の冷戦とパクス・アメリカーナの世界システムの下で，そこでのサブ・システ

ムである国際経済システムの根幹として構築されたブレトンウッズ体制（i　M

F・G　A　T　T体制）も，その後における欧州や日本等の復活・台頭と中心国ア

メリカの後退による世界経済の多極化の進展や，さらには最近における

1〕　l　M　F体制下ではドルの交換性への疑問（＝信認の動揺）として発現した国際通貨危機は，変

　動相場制移行後は，ドルの減価を基調とした世界的な為替相場体系の激変として発現するように

　なった。国際通貨危機については，拙稿「国際通貨危機の新展開」『愛媛経済論集』第7巻第2号，

　ユ988年，を参照されたい。
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欧州連合（E　U）や北米自由貿易協定（N　A　F　T　A）等に見られるように世界

的な地域主義の台頭！一などによって形骸化と変質が一段とすすみ，いまやその

抜本的な見直しを迫られている。つまり中心国アメリカの衰退や地域主義の台

頭といったように，かつてのブレトンウッズ体制成立期の世界経済の構造や当

時の思潮が根底から変化したにもかかわらず，依然として「ドル本位制」といっ

た「弱い通貨」であるドルを中心とした偏奇的な基軸通貨制（KeyCurr㎝cy

System）をとり続けている現在の国際通貨・金融システムも、そうした世界

経済の構造変化に対応した新たなシステムヘの再編成を必要としているのであ

る。

　しかもそうした国際通貨・金融システムの混乱や不安定性の増大に伴って，

このところ国際的信用創造メカニズムにも当然変調が生じている。そのため，

90年代にいって東西ドイツの統合や旧社会主義諸国の経済再建等によって世界

的な資金需要が増大しているにもかかわらず，世界的資金不足問題ヨ「を一層深

刻化させる結果となっているのである。

　こうした最近における国際通貨制度の混乱やそれにともなう資金供給メカニ

ズムの変調発生を背景として，ブレトンウッズ体制発足50周年を機に，94年7

月6日に，世界の金融界を代表する48人による「ブレトンウッズ機構の将来を

考える委員会」（＝「ブレトンウッズ改革委員会」）が国際通貨制度や国際援助

2）　もっとも地域主義の台頭は，グローバル化とボーダーレス化の強まった現在の世界経済とそこ

　での1茎1際通貨・金融システムにとってはむしろ新たな不安定要因となっている。例えばN　A　F　T

　A加盟にともなう国際収支の急激な悪化にもかかわらず，ペソの過大評価を続けようとしたメギ

　シコにおいて94年末に通貨危機が発生して以来，国際通貨制度は一…一層混舌Lを深めている。92・93

　年の欧州通貨危機にも見られるように，今日の地域主義はその構成国の国民通貨問において矛盾・

　対立を弓1き起こすとともに，「ノン・システム」として不安定な状態にある現在の国際通貨制度の

　新たな撹乱要因ともなっている。また，市場としては未整備であるにもかかわらず，ハイ・リター

　ンの期待できる新興市場（エマージング・マーケット）としてもてはやされ90年代にいってアメ

　リカンマネー等の格好の投資先となっていた東アジアやラテンアメリカ等の市場から，94年末の

　メキシコ通貨危機発生以来，リスク回避のために投資資金がアメリカ等へと大量に流出し，その

　ため過大評価されてきたそれらの市場において株価が急落するなど国際金融システムも不安定1体

　を士曽大させてい糺

3〕世界的資金不足問題については，拙稿「世界システムの転換と資金不足問題」『愛媛経済論集』

　第ユ2巻第1号，工992年．を参照されたい。
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機関の改革を求める報告書を発表した。そこでは為替相場の乱高下とファンダ

メンタルズ等を反映した均衡水準からの大幅な乖離（ミスアラインメント）を

防止するための国際通貨制度の改革に高い優先度を与えるべきであるとして，

主要先進国政府にたいしてまずマクロ政策協調の強化と経済パフォーマンスの

収敏，およびその後における政策協調体制としての「柔軟性のある為替相場の

バンド（変動幅）」つまり一種の目標相場圏（ターゲット・ゾーン）構想の採

用を提言している。そしてさらに80年代の途上国債務問題へのかかわりなどに

よって援助機関化等を強めることにより性格変化のめだつ国際通貨基金（1M

F）について，その主たる関心を本来の専管事項である国際通貨問題と全加盟

国のマクロ経済調整問題に戻し，長期的開発問題等は世界銀行（I　B　R　D）グ

ループと他の開発機関にゆだねるべきである，と指摘している（1994年7月7一

日，日経金融新聞）。委員会の主たる提言は，「柔軟性のある為替相場のバンド」

とされる一種の目標相場圏構想の採用であるが，座長を務めたボルカー（P．

A．Vo1cker）自身が認めているように「実現は今後20－30年を見越した課題」

であるとされている。1973年の変動相場制移行後，国際通貨システムは20年以

上にわたって「ノン・システム」の時代が続き，その結果，世界経済の活性化

と成長が阻害されてきたとの共通理解の下で，日・米・欧の代表的銀行家や元

「通貨÷フィア」，学者などによる目標相場圏構想採用の提言は，今後の国際

通貨制度改革を進めるにあたっても多大な影響を与えるものと思われる。

　ところでこうした多くの弊害の目立つ「ドル本位」と「ノン・システム」化

した国際通貨制度を，ブレトンウッズ改革委員会が提言するようなドル・円・

マルク（またはE　U　C）の「三極通貨」体制の下での新たな国際通貨制度へと

再編成するにあたっては，かつてのユ960年代のI　M　F体制の動揺・崩壊期に，

基軸通貨国アメリカの主導のもとにI　M　FやB1S等を舞台に主要国問で展開

された国際通貨制度の存続および改革をめぐる一連の動きの歴史的な再検討が

必要であると思われる。世界の多極化の下で国際通貨制度を構築し，またそれ

を維持して行くためには，同時に世界の貿易や金融取引の円滑な展開をはかる

ための主要諸国（国際通貨国および準国際通貨国）による国際的な協力体制の
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存在が不可欠であることは，すでに国際金本位制崩壊後の1930年代の「三国通

貨協定」の締結とその後の破綻の例からも明らかである。だが，60年代のI　M

F体制の動揺・崩壊期においても，市場への介入の結果多額の過剰ドルを外貨

準備として蓄積したため，その減価を恐れるフランス等諸国の当局者と，「金

問題」（＝ドルの信認低下とそれにともなう切り下げ問題）に悩みながらも国

際通貨発行特権の独占をはかる基軸通貨国アメリカとの間での一連の対立と妥

協の過程において，必ずしも30年代におけるそうした教訓が生かされたように

は思われない。そこでは1971年8月の金ドル交換停止の際のアメリカの国際通

貨政策に端的に見られるように，国際公約よりも自国の利害を優先し，負担を

出来る限り避けるための駆け引きが展開されたのである。いわばアメリカの各

政権によらて推進される国際通貨政策を中心に，60年代のI　M　F体制の崩壊期

の国際通貨制度をめぐる各国間の交渉が進められ，また，そうした国際政治経

済の展開の結果，現在の「ドル本位制」と変動相場制による「ノン・システム」

といった不一安定な国際通貨制度が出現したのである。

　国際金融論の重要テーマの一つである国際通貨制度の問題は，ストレンジ（S．

Strange）が繰り返し強調しているように純粋経済学の問題ではなく，むしろ

国際関係論に近い国際政治経済学（internationalpolitica1economy）の問題で

あるぺ。だが，1960年代に盛んに行われた国際通貨制度改革論議について，ス

トレンジは「国際金融論の本流は，もっぱら技術的な問題に集中」し，「各国

の通貨制度をいかに作動させるか，どうすれば，その制度を，いまよりも，効

率的なものに変えることができるかのみが論じられている。国際世界について

の彼らの主たる関心は，各国間の国際収支均衡（不均衡）問題であり，その

4j　ストレンジの国際通貨論は，経済分析と政治分析の統合を最初に試みたものであった。その後

　60年代以降の国際通貨制度の混乱を背景に，コイヘン（R．O．Kooh3no，）・やギルピン（R，G11pin）

　など従来の国際政治学の分野から国際通貨問題へのアプローチが盛んに行われるようになった。

　なお，ストレンジらの強い影響のもとに国際政治学から国際銀行業の活動等を中心とした国際金

　融問題へのアプローチを試みたものとしては，フリーデン（∫．A．Fried㎝，B伽虹冊g舳肋物価一

　丁肋P舳｛c∫びんm伽固∫用f舳α‡1例α1冊α舳，1987，安倍1淳・小野塚佳一先訳『国際金融の政治学』

　同文舘，1991年）などの研究がある。
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様々な調整過程の問題である。」（SusanStrange，∫士舳〃gルdBγ舳hP〇三価一

α力。舳。α1∫エ刎むげm〃e舳れ㎝αl　c舳舳。ヅ〃e〃舳，1971，本山美彦他訳『国際

通貨没落過程の政治学一ポンドとイギリスの政策一』三嶺書房，1989年，5頁）

と批判している。また，現在の国際通貨制度を批判するさきのブレトンウッズ

改革委員会も，もっぱら為替相場の乱高下やミスアラインメントなど当初期待

された変動相場制の国際収支調整機能等が不完全であったことを理由として目

標相場圏構想の提言を行っている。本質的には政治的要素の多く含まれる現行

の「ドル本位制」と変動相場制の「ノン・システム」的性格に起因するそれら

の弊害　　その多くは基軸通貨国アメリカの独善的な国際通貨政策によるもの

である　　を取り除くためには，従来からの経済学や政治学の枠に担われない

国際政治経済学からのアプローチと，さらにそれに基づいた瑛行国際政治経済

システム全体のトラスティックな改革が必要であるにもかかわらず，ここでも

そうした方法はとられていない。ストレンジは，衰退期のポンドとイギリスの

通貨政策を取り上げた先の著書において，国際通貨ドルについても同様な理論

（＝国際政治経済学）が利用可能であり，「そのさい，アメリカの政策作成者と，

ドルを使用する他国の人々，という2つの視点から，問題への接近がなされる

必要がある。」（Strange，邦訳前掲書，7頁）と述べているが，現在において

も依然として重要な指摘であると思われる。

　以上のような問題意識のもとに，以下においては，I　M　F体制崩壊期の国際

通貨ドルについて，今後の課題である国際通貨問題に対する国際政治経済学的

アプローチのための予備的考察を試みてみたい。まずはじめに1960年代におけ

るI　M　F体制の動揺と71年8月の崩壊，そして71年12月に成立はしたものの1

年余りの短命に終わったスミソニアン体制，さらに現在の「ドル本位制」と変

動相場制による「ノン・システム」化した国際通貨制度の出現にいたる歴史的

過程を概観する。続いて，結果的にこうした不安定な国際通貨制度の出現をも

たらすにいたった最大の原因である60年代以降の一連のアメリカの国際通貨政

策を取り上げ，そこでの政策の決定が，なんらかの一貫した理念や理論および

将来の予測に基づいたものではなく，もっぱら当時の国際政治経済の状況の下
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でアメリカの国家的利害の短期的な確保を優先する形で行われたことを，I　M

F体制の動揺・崩壊期からスミソニアン体制の成立・崩壊に至るまでの時期を

中心に，当時の政策当局者等の証言などによってより詳しく検討してみたい。

I．パクス・アメリカーナの動揺と国際通貨制度の混乱・・…・1M　F体制の

　　　　崩壊と国際通貨制度の「ノン・システム」化

　クーパー（R．N．Cooper）は，ブレトンウッズ体制（玉M　F体制）崩壊後の

1972年にI　M　Fのもとで始められた通貨体制の本質とその将来をめぐる論争を

取り上げた論文で，「国際通貨制度，すなわち各国間の金融的諸関係を支配す

る規則や慣習は，国際関係の重要な一構成要素である。通貨制度が順調ならば，

他の諸関係も1■1貢調に行く可能性が大きい。だが前者がうまく行かなければ，後

者においてもたぶん問題が生じるであろう。一・・最近，国際通貨制度において

大きな混乱があり，そのため日・米・欧の関係が悪化している。理想的には，

通貨制度は本来は目立たずに，順調に機能するシステムの舞台の一部として控

えめなものであるべきである。だがいったんそれが目立つようになり不安定に

なれば，どこかが具合が悪い」（R．N．Cooper，丁加〃舳αれ伽！Mm亡αη∫ツs－

f舳，£∬αツ∫伽Wom五舳。舳s，1987，p．ユ）からであると述べている。「通貨制

度が目立つ」場合については，かつてケインズの論敵であったロバートソン（D．

H．Robertson）も「貨幣制度は肝臓のようなもので，うまく働いているときに

は大して気にもかからないが，調子が悪くなると大いに注意をひく」（D．H．

RobertsOn，Mmeツ，1948，安井琢磨・熊谷尚夫訳『貨幣』岩波書店，1963年，3

－4頁）と同様に指摘している。クーパーやロバ］トソンは直接言及してはい

ないが，過去における国際金本位制の崩壊過程や両大戦後の激しいインフレー

ションの時代などの場合にもみられるように，歴史的にみても国内的および国

際的に「通貨制度が目立つ」ようになった際の原因としてあげられてきたのは，

主として通貨制度そのものの問題というよりも，むしろそうした制度を成立さ

せ存続させてきたそれぞれの世界経済や国民経済自体に問題が生じたためで
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あって，「通貨制度が目立つ」のはその結果の反映にすぎなかったといってよい。

　金ドル本位制と固定相場制に立脚した第2次大戦後の国際通貨制度である1

M　F体制は，1950年代後半になってようやく本来の機能を果たすようになった。

だが／960年代に入ってからはゴールド・ラッシュの頻発にみられるように激し

く動揺するようになり，「通貨制度が目立つ」ようになった。そしてこうした

国際通貨制度の動揺を背景として，「流動性ジレンマ論」にもとづいた「世界

中央銀行案」ヨiを提唱した一 gリフィン（R．T・iffin）などを中心に多くの論者の

もとで，国際通貨制度の改革をめぐって1M　F等を舞台に真剣に論議が行われ

るようになった。

　だが1960年代におけるI　M　F体制動揺の原因としては，当初から1M　F体制

自体に内在する欠陥　　いうまでもなくI　M　F体制自体完全なものではなく，

戦後の巨大債権国と債務国であった米英の対立する利害の妥協の産物でもあ

り，さらに基金原理に立脚することにより信用創造能力を欠くなどいくつかの

問題点が当初から指摘されていた　　がしだいに露呈しはじめたといった点も

指摘できるであろう。だが，より根本的な原因としては，むしろ第2次大戦後

のアメリカの専一的支配を前提として構築された世界システムであるパクス・

アメリカーナと，そのサブシステムとしての国際経済システムであったブレト

ンウッズ体制が，その後の西欧諸国や日本の復興と，それにともなうアメリカ

経済の相対的な地位の低下にともなって動揺するようになったことに求められ

るであろう。つまり世界経済の多極化にともなう構造変化が，アメリカの専一

的支配を前提として構築された国際通貨制度＝I　M　F体制の動揺となって現れ

たのである。戦後I　M　Fが国際機関として本格的に機能するようになったのは，

1950年代中葉以降であり，それまでの「ドル不足」の時代にあっては，I　MF

を介さずにもっばらマーシャル・プラン等に代表されるアメリカ政府からの巨

額の直接的援助等によって国際流動性が供給され，「世界の銀行」としてのア

5〕　「世界中央銀行案」は，l　MF設立の際の「ケインズ案」の強い影響をうけたものであった。

　詳しくはR．Triffiη，ωd伽d　Do〃〃C舳∫，ユ960，村野孝・小島清監訳『金とドルの危機」頸草書房，

　ユ961年．を参照されたい。
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メリカとその金融市場ニューヨークを舞台として国際通貨・金融システムは運

営された。つまりI　M　F体制は中心国アメリカとその国民通貨ドルを基輔通貨

とするキー・カレンシー・システムとして構築されたものの，発足当初はもっ

ぱら中心国アメリカからの直接的な信用供給によって運営されたのである引。

だがユ958年1月のE　E　C発足と12月の西欧主要国通貨の交換性回復に象徴され

るように，I　M　Fが本格的に機能するようになったユ950年代後半に西欧諸国は

経済復興を終えるとともに，さらにはG　A　T　Tの理念と抵触しかねない地域経

済統合に向かって独自の道を歩み始めた。一道にアメリカは，国際競争力の相対

的な低下やドル・スベンディンク政策等によって1曼性的な国際収支赤字を続け

るとともに，それにともなう短期対外債務の急増および金流出により次第にド

ルの信認が低下（＝ドル危機の発生）し，60年代に入ってからは本格的なドル

防衛を強いられるようになった。また，そうしたアメリカの国際収支の赤字等

によって海外に流■出したドルの貯水池となるとともに，国際的な通貨投機の「弾

薬庫」としてもしだいに注目されるようになったロンドンを中心に発展をとげ

るユー口・ダラー市場も，アメリカとそのドル支配にとってはいわば「鬼子」

のような存在となっていた。つまり60年代のI　M　F体制の動揺は，パクス・ア

メリカーナの一環として中心国アメリカの専一的支配とその圧倒的な金保有の

下で構築された戦後の国際経済システムであったブレトンウッズ体制自体の動

揺を反映したものであり，それにともなう㌣心国通貨ドルの信認低下が，I　M

F等の国際機関を介在させた基軸通貨制として運営されてきたI　M　F体制の存

続をも困難なものにしたのである。

6）　ストレンジ（S－Str且㎎旺）やブラウン（W，A．Brown，Jr）らの研究をふまえ，後に「覇権安定」

　理論へと発展する「リーダーシップ」論を展開したキンドルバーガー（C．P，Kindleborgor〕は，

　第2次大戦後の国際経済システム（二ブレトンウッズ体制）について「このシステムは表面上は，

　ルールと国際制度によって組織されるものと考えられたが，実際は，米国によってリードされた

　のであった。」と指摘し，アメリカの覇権体制（＝パクス・アメリカーナー）の一環であったこと

　を認めている。Charls　P．Kindloberger，〃舳αh㎜αlMαψ一■C舳。h舳け五∬叩，1981，益戸欽

　也訳『インターナショナル・マネr産業能率大学出版部，1983年，238頁）
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　アメリカ政府は60年代に入って本格的にドル防衛政策を行ったハ。だが他方

でベトナム戦争の拡大と，減税と社会保障給付拡大による「偉大な社会」の実

現を目指すといった「大砲もバターも」といった内外でのドル・スベンディン

ク政策を続けたため，貿易黒字の減少と対外債務の急増をもたらすとともに，

保有金量は減少していった。例えばユ967年末のアメリカの金保有額は約121億

ドルであったが，公的短期対外債務は約192億ドルに達し，その結果支払準備

率はわずか63％にすぎなくなっていた。ユ968年3月に「金プール制」が廃止さ

れ金の「二重価格制」が採用された時点で，固定相場制ともに1M　F体制を支

えてきた金ドル本位制は事実上破綻したのである。そしてその後も，通貨当局

保有のドルと金の交換は制度的には存続したものの，ついに71年8月のニクソ

ン声明によって金ドル交換は全面的に停止された。その結果，1934年のアメリ

カ金準備法および1945年のI　M　F協定による金とドルの相場の固定とその確定

交換保証によって，一種の国際金為替本位制として運営されてきた1M　F体制

も最終的に破綻をとげ崩壊した。

　金トル交換停止により各国は固定相場制　　正しくは「調整可能釘付け相場

（ad］ustable　peg）」制　　の維持が困難となり，さしあたっては変動相場制の

採用を余儀なくされた。しかし，世界経済の安定と発展のためにも，新たな国

際通貨制度の構築が急務であった。そのため，ユ971年12月にワシントンのスミ

ソニアン博物館でのI　M　F10カ国蔵相会議において，固定相場制への復帰によ

る新たな通貨体制の構築が図られた。だがこのスミソニアン体制は，世界経済

の多極化，つまり弱体化したアメリカと相対的に地位の高まった西欧諸国や日

本との経済関係を正しく反映したものではなく，しかも金交換停止によって一

層衰退化の強まったドルを中心とした基軸通貨制の存続を図るものであった。

さらにドルの切り下げ（金価格の引き上げ）も不十分なものであったため，そ

7）　アメリカのドル防衛について，詳しくはU，S，DepartmentoftheTreasury，Mo舳。1H｛刊身舳

　∫士舳帥ぴ舳［弓伽d∫｛皿’宮∫Do〃αγ伽。∫‡舳g凡百‘Wom　Ec㎝㎜∫，∫mu3ry，ユ968．海老沢造進・野

　間英雄　小沼敏訳rトル防衛白書　　自由世界経済におけるトル価値の堅持』べりかん杜，1968年，

　を参照されたい。
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の後幾度も危機に陥り，73年春には各国が相次いで変動相場制に移行し，1年

余りの短期問で崩壊した。その結果，「総フロート」および「ノン・システム」

とも称されて今日にまで至る変動相場制の時代へと移行したのである。もっと

も変動相場制は移行当初は短期的な緊急避難的措置と考えられ，固定相場制へ

の復帰等をめぐってl　M　F20カ国委員会蔵相会議などを舞台に国際通貨制度の

改革が真剣に議論された。だが，最大の金保有国であるアメリカが金の「廃貨」

を強く主張するとともに，さらにその後の石油ショックの激動に際して変動相

場制が「ショック・アブソバー」としての役割を果たしたとの認識がアメリカ

等を中心に強まった。その結果，フランスなどの反対はあったものの，76年ユ

月にジャマイカでの1MF暫定委員会において金の役割の縮小や各国による自

由な為替制度の採用を認めた王M　F協定の改正について合意がなされ，78年4

月のl　M　F第2次改正協定の発効によって最終的に「ドル本位制」と変動相場

制による「ノン・システム」の時代が定着したのである。

皿．l　M　F体制の動揺・崩壊とアメリカ国際通貨政策の展開

　　　　・・国際政治経済学的考察

　（1）　r金ブール」の創設・解体と金ドル交換停止…・・r金問題」とその対応

　1960年代初め以来のl　M　F体制の動揺・崩壊の過程で，アメリ方はたんなる

ドル防衛政策としてではなく，基軸通貨制のもとで中心国（＝基軸通貨国）と

して独占してきた国際通貨発行特権（セニオリッジ）を守るためにも，S　D　R

の創出や「ドル本位制」および「全廃貨」などの政策や，ついには実質的には

「ノン・システム」である変動相場制への移行をもたらす一連の国際通貨政策

を積極的に展開していった引。つまり，つぎにみるように現在の「ノン・シス

テム」化した国際通貨制度は，60年代に入って以来，「金問題」（＝対外ポジショ

8）　1M　F体制の成立から第1次石油ショックまでのアメリカ国際通貨政策の変遷については，さ

　しあたり建部和弘『アメリカの国際通貨政策』御茶の水書房，1986年，を参照されたい。

一ユ0一



第2号〔995〕

ンの悪化とそれにともなう金の流出問題）に悩んだ中心国アメリカが，もっぱ

ら自国の利害確保を図るための一連の国際通貨政策を展開した結果として意図

せずして生み出されたものである。言い換えれば，それは，ひたすら金とドル

の確定交換とともにI　M　F体制の本質的特徴をなしていたドルを中心とした基

軸通貨制の存続にかけるアメリカの強い意志を反映した一連の政策の帰結であ

るともいえる。そこで，I　M　F体制が崩壊して「ノン・システム」の時代に至

るまでの60年代初め以来のアメリカの国際通貨政策を検討してみよう。

　1960年10月20日にロンドン自由金市場は国際的投機筋の激しい攻撃を受け，

ついに市場での金の価格は40ドルの大台を超えてしまった。ロンドン市場の金

価格がドルに対する信認のバロメーターである，との認識にたつニューヨーク

連銀等のアメリカ当局者は，急速イングランド銀行関係者と協議を重ね，金価

格の沈静化のための対策を講じるとともに，さらに金価格の暴騰＝ドル暴落に

よって生じたブレトンウッズ体制とその機能にたいする世界的規模での信頼の

動揺に国際協力体制を構築して取り組む必要性を痛感した。その結果，まず61

年2月に，新たに大統領に就任したケネディが金1オンス＝35ドルの公的金価

格維持を世界に向かって表明するとともに，一さらにユエ月のB　I　S月例会議にお

いて，欧州主要国がロンドン市場でのイングランド銀行を介した公的介入のた

めの金を拠出する「金プール」協定が結ばれた”。「金プール」の創設によって，

ロンドン市場での金価格はしだいに安定化した。だがクームズは、金．プールの

「創設に参加した人々が夢みた以上の成功」�ｨさめたが，金プールの勘定を熟

知している一部の中央銀行当局者だけは，この幸運が長くは続かないことを十

分知っていた。ロンドン金市場は，ブレトン・ウッズ体制のうえでひと休みし

ている時限爆弾のようなものだった。」（Coombs，同上邦訳書，89頁）と述懐

している。

9）金プールの創設に至るまでの経緯については，当時ニューヨーク連銀副総裁として創設に主導

　的な役割を果たしたクームズが詳しく紹介している。C．A．Coombs，丁魚川舳αげ〃舳α尻伽αf　F｛一

　舳。直，1976，荒木信義訳『国際通貨外交の内幕』日本経済新聞社，！977年，59－86頁を参照され

　たい。
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　60年代前半にケネディ政権の下で財務長官および次官をつとめたディロン

（D．Dillon〕とローザ（R．Roosa）は，「国際通貨制度の根本的な改革には関

心を持たなかった。」（Cooper，oク．cむ．vii）そしてフランスなどの主張する準備

資産の増加を図るよりも，「ローザ・ボンド」にみられるように「海外からの

金交換要求を二国間信用機能に代替すること」（Coombs，邦訳前掲書，215頁）

に取り組んだ。だが工965年に新たに財務長官および次官に就任したファウラー

（H．H．Fowler）とデミング（F．Deming）は，「信用アプローチ」をとった前

任者たちとは異なって，「トリフィ．ンのジレンマ」の強い影響を受けていた

（Cooper，伽d．，p．viii）。ファウラーは，65年7月にそれまでの国際準備資産に

かんするアメリカの政策を大きく転換する演説を行って「世界を驚愕させ」（R．

So1om㎝，丁加〃舳〃伽1Mmfαη∫坤舳，ユ945－1981．1982，山中豊国監訳『国

際通貨制度研究　1945－987』千倉書房，1990年，112頁）るとともに，ディ

ロンを議長とする国際通貨計画諮問委員会を発足させた。また政府内部に通貨

担当次官デミングを中心に財務省・国務省・大統領経済諮問委員会・F　R　Bお

よびホワイトハウス高官などからなる研究グループを設置し，「ジレンマ」の

解決策についての詳細な検討を要請するとともに，極秘理に国際通貨制度の改

革に向けた戦略等の策定作業を実施させた（Solomon，邦訳前掲書，112頁）。

このような「デミング・グループ」の活動等を背景に，アメリカはこれまでの

「国際通貨制度改革に関する態度や目的において，いわば画期的な飛躍」（同

上書，工13頁）一を遂げ，そこで策定された国際通貨戦略の下に積極的に他国と

の交渉を開始していった。

　こうしたアメリカの国際通貨政策転換のもとで，ほぼ5年間にわたるユOカ国

問の交渉によってまず1M　F特別引出権（S　D　R）が創出されボ」。S　D　Rを

めぐる交渉において，アメリカ当局者は「ドル・ジレンマ」論をもとに，「準

工O〕　S　D　Rの創出に至るまでの各国間の交渉については，So！omon，邦訳前掲書，ユ79～2ユO頁，お

　よびM．Gi伽rt，Q舳け〃WomMom吉。η0rd〃＝丁加Go〃DoHαr軌f酬。刊d｛帖＾伽伽皿1孔，1980．緒

　方四一十郎・溝江義郎訳『国際通貨体竜一」の軌跡』東洋経済新報社，1982年，228－44頁を参照された

　い。
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備創造の代替的源泉がまず導入されなければ，アメリカの赤字の有効かつ一継続

的解消は不可能である」との認識で臨み，また，各国も「S　D　Rによる準備創

造は将来の国際収支均衡にとって必要条件（確かに十分条件ではないが）であ

るという結論」に達した。（So1omon，邦訳前掲書，207頁。もっとも当時ニュー

ヨーク連銀の外為担当副総栽として」連の交渉に加わったクームズによれば，

「S　D　R交渉では，ニューヨーク連銀は多くの機会があったにもかわらず，何

の役割も果たさなかった。また私自身も，たとえSDRという大建築物が1真重

に建設されたとしても，しょせんカミソリの刃の上でバランスをたもっている

ようなものだとの感じを拭いされなかった。」（邦訳前掲書，2ユ7頁）と述べて

いる。）信認の低下によって準備資産としての地位が動揺するドルの救済手段

でもあるS　D　Rは，「国際通貨か信用か」といった有名な論争を経て，調停者

エミンガー（O．Emminger）のいう「しま馬」であり「利子を生む金証書」と

いったいわば「玉虫色」の妥協の産物ユ1コとして，1969年10月のI　M　F総会で正

式に誕生した。だが，ソロモンが指摘するように，「S　DRの出現は遅すぎた。」

（So1omon，邦訳前掲書，209頁）S　D　Rが誕生したとき，すでに金とドルの

事実上の交換停止がなされていたからである。

　S　D　R創出をめぐる交渉の過程で，ユ967年から68年にかけての激しいゴール

ド・ラッシュを背景に，アメリカを中心に「金プール」の存続をめぐって参加

8カ国の問で議論がかわされた。アメリカは参加各国に対し，国際通貨体制の

崩壊といった危機の発生を避けるためにも，「金プール」有毒売が必要であると

主張したが，頻発するゴールド・ラッシュのもとでは各国の理解を得ることは

できず，ついに68年3月15日に「金プール」は停止した’！コ。この「金プール」

l1）　当時大統領経済諮問委員会のスタッフとしてS　D　R創出にかかわったキンドルバーガーは、rそ

　もそもS　D　Rは，現行制度へ適合させるために要求された多くの妥協の産物であった。このため，

　S　D　Rは当初の形態では世界貨幣の基礎として不適切なものとなってしまった。」（Kindloberger，

　邦訳前掲書，92頁）と述懐し，S　D　Rの創出が，アメリカからみても，基軸通貨ドルを中心とし

　た国際通貨市1」度を存続させる目的でなされた妥協の産物であったことを認めている。

12）発足以来の「金プール」の運営にあたっての綱渡り的な状況については，Coombs，邦訳前掲書，

　177～ユ94頁を参照されたい。なお，1967年ユエ月にポンドが切り下げられてから68年3月にロンド

　ン金市場が閉鎖されるまでに，「金プール」は約30億ドルの金を売却したが，そのうちアメリカの

　売却分は22億ドルを占めた。
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の崩壊に至るまでの聞に，アメリカはユ967年12月末にそのすべての金準備をド

ル防衛に充てられるように金準備法廃止法案を議会に提出した。その法案は「金

プール」の停止された当日に，わずか2票の差で上院で可決されたが，こうし

た金準備法廃止と35ドル相場の維持をはかるアメリカの金政策は，「金プール」

参加各国に対してその停止後の金問題への対応に多大な影響を及ぼした。アメ

リカは，「金二重価格制」の導入をもたらした68年3月16日の「金プール」参

加国会議に臨むに当たって，貨幣用金分離計画案（カルリ案）に貨幣用金の民

間への流出又はその逆を阻止する保証条項をいれること，各国中央銀行がアメ

リカ財務省にたいして手持ちドルと引き換えに金を要求するのを阻むこと，さ

らに金と全く同等なものとしてS　D　Rを支持すること，を政策目標とするとと

もに，さらに金とドルの交換停止を実行することを切り札とした（Solomon，

邦訳前掲書，ユ69頁）。F　R　Bのマーチン（W．M．Martin）を議長として進めら

れたこの会議において，かねてから金の二重価格制を主張するイタリア銀行総

裁カルリ　（G．Cal．i）の協力も得て，アメリカは自らの主張を参加各国に認め

させることに成功した。もっともギルバートによれば，当時のアメリカの最高

当局者たちに，「彼らの政策上の立場がどの程度明確にわかっていたかは謎で

ある」と述べるとともに，マーチンF　R　B議長やファウラー財務長官，ニュー

ヨーク連銀関係者等の言動を紹介し，その不」致ぶりを指摘している（Gj1bert，

邦訳前掲書，201頁参照）。かくして金ドル本位制は，もっぱらアメリカの国益

を守るために「ドル本位制」へと変質したのである。

　I　MF体節1」の最終的崩壊を告げる1971年8月のニクソン大統領の金ドル交換

停止は，周知のように財務長官コナリ］（J．Connany）を中心とした少数の最

高顧問との会議で決定された。69年ユ月に発足したニクソン政権は，「成立当初，

首尾…賞した対外政策を一遂行できなかったばかりか，米国際収支の悪化基調に

は関心がないかのように振る舞った。」（Coombs，邦訳前掲書，234頁）そして

ドルの弱体化を「いんぎん」に無視したため，そうした政策は一般に「ビナイ

ン・ネグレクト」政策と称された。このビナイン・ネグレクト政策のもとでア

メリカの国際収支は悪化しつづけ，また，ドルも次第に崩壊の危機に向かって
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いった／ヨコ。

　ドルの決定的な破局は7ユ年第1・四半期の公的決済べ一スの赤字の急増と，

それにともなうアメリカからドイツを中心とした欧州への巨額の資金移動に

よって引き起こされた。ことに5月以降は，マルク等の切り上げとドルの過大

評価是正（＝金価格引き上げ）を予想した巨額の投機的為替取引によって，世

界の為替市場は混乱を続けた。だがアメリカ政府は，議会の勧告　　両院合同

経済委員会の小委員会は過大評価されているトルの切り下げを勧告した　　を

も無視し，ドルを切り下げないし，金価格も変えないと公言しつづけた。しか

し外為市場における巨額のドル売りは8月半ばには危機的状況に達し，ついに

政府も危機に対応する政策を実施せざるを得なくなった。

　ドルの金交換停止は，コナリー財務長官主導のもので作成された緊急危機計

画の一環として大統領により発表された。賃金・物価の3ヵ月間凍結等の国内

対策とともに，対外政策としてドルの交換性停止がユO％の輸入課徴金の導入と

ともに「新経済政策」として発表されたが，それは当時の政権で経済問題につ

いて最高の地位にあったシュルツ（G．Shultz）行政予算管理局長の勧告による

ものとされている（Gi1bert，邦訳前掲書，208頁）。F　R　Bのバーンズ（A．Burns）

議長は金交換の停止を主張する財務省に激しく抵抗したものの，結局コナリー

らによって金交換停止の決定がなされた1引。コナリーは，71年初めの財務長官

就任以来，アメリカの貿易利益の再検討の主張やE　Cに対する厳しい見方をし

ており，また「ブレトン・ウッズ体制とI　M　Fをマイナスの多いものと見てい

た」（同上書，248頁）こともあって，すべての貿易相手国の通貨当局者と敵対

関係にいるとともに，「ドルは米国の通貨であって，外国の問題ではない」といっ

13）　クームズは，ビナイン・ネグレクト政策について，「この政策は，ニクソン政権に対して，何か

　決定的なドル防衛措置をとろうという気持ちを腐らせ，意気阻喪させる効果があった。」と指摘し

　ている。Coo皿bs，邦訳前掲書，238頁。なお，ビナイン・ネグレクト政策の実態についても．当

　時ニューヨーク連銀外為担当副総裁として市場と戦ったクームズが詳しく証言している。同上書，

　233－246頁を参照されたい。

14）バーンズは，金交換停止の前に，まず大統領が賃金・物価政策や輸入課徴金など思い切った措

　置をとるべきで，それによって金の流出も止まるであろう，と予想した。クームズもこうしたバー

　ンズの見解を支持している。Coombs，同上書，247頁。
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たスローガンのもとにビナイン・ネグレクト政策の代表的代弁者となっていっ

た。こうしたコナリーに象徴されるように，アメリカはニクソン政権下で一層

独善的な国際通貨政策を進めていったが，その結果，I　M　F体制崩壊後の国際

通貨体制は，当時のI　M　F専務理事シュヴァイツァー（P．P．Sohweit．e。）が懸

念したようにその後は一層混乱状態に陥っていった。

　12〕スミソニアン体制の成立とその崩壊……主要国による妥協とその破綻

　アメリカがドルの金交換停止を発表した後，日本以外の主要各国は直ちに為

替市場を閉鎖した。そして欧州各国はアメリカの新政策に対応した共同政策を

探ったが，結局失敗し，一週間後の8月23日の月曜日からいっせいに為替市場

を再開した。もっともドイツはフロート，イギリスは管理フロート，イタリア

は変動幅拡大，ベネルックス三国は共同フロート，フランスは二重為替制度の

導入といったそれぞれ制度を異にした形で市場が再開されたため，国際的投機

筋にとっては格好の舞台が提供される結果となった。しかも日本だけがニクソ

ン声明発表後も市場を開き続けたため，投機筋は東京市場でドルを売り続ける

ことができた。当局も8月27日に暫定フロートに移行するまでに市場で40億ド

ル以上を吸収したため，その結果彼らは巨額の利益を得ることができたヨコ。

　金ドル交換停止後，アメリカはコナリーの強いリーダーシップのもとで各国

と交渉を行ったが，そのさい，彼は三つの目標，つまり為替市場の再調整，外

国貿易障壁の撤廃，NATO等におけるより適正な防衛義務の分担，を掲げて

強硬な態度で臨んだ（Solomon，邦訳前掲書，267頁）。だが，財務長官就任以

来のコナリー主導のもとで進められた」連の政策は，パクス・アメリカーナと

工5）　クームズは，ニクソン声明後も2週間にわたって市場を開き続けた日本に対して「これはまっ

　たく無益な措置だったばかりか，（日米）両国間のコミュニケーションがいかにひどい状態にあっ

　たかを示していた。」と指摘している。Coombs，邦訳前掲書，250頁。なお，こうした日本の当局

　の対工一資とそれに対する欧一一1’1各国当局の批判については，当時の日銀ロンドン事務所駐在参事およ

　び副参事であった速水優氏と太田超氏がそれぞれ紹介している。速水優『変動相場制10年一海

　図なき航海』東洋経済新報杜，ユ982年，］ユー30頁。太田赴『国際金融・理場からの証言』中公新書，

　1991年，33－38頁。
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それに立脚するブレトンウッズ体詩■」のもとでそれまでとられたきた・政策のトラ

スティックな転換であり，したがって国際政治経済の世界に対しても様々な混

乱と対立を引き起こさざるをえなかった。ドルの金交換停止はアメリカの明白

な国際公約違反であったが，また，輸入課徴金の導入も，明らかにG　A　T　Tに

違反するものであり，ブレトンウッズ体制成立以来，世界に自由貿易を強制し

てきたアメリカ白らがそうしたG　A　T　Tの理念を放棄することを意味した’引。

したがって各国は当然厳しく輸入課徴金にたいして抗議した。E　E　Cは直ちに

G　A　T　Tにたいして公式に提訴した。また，ラテンアメリカ諸国も，緊急会議

を開き，アメリカの一方的な決定を非難するとともに，途上国に対する課徴金

の免除を要求した。

　こうしたコナリー主導の政策は，世界的な貿易制限やそれに対する報復の懸

念を高めるとともに，また，為替管理強化による国際金融市場の混乱をもたら

した。当時のF　R　B議長バーンズが警告したように「世界中の景気が後退し，

国際取引に対する制限が強化され，世界経済が制限的なブロックに分割され，

各国の政治的あつれきが高まる，そういう危険性が増大している」（Coombs，

邦訳前掲書，25ユ頁）といった，いわば1930年代の再現にたいして，主要各国

は協議を一重ねるとともに，新たな国際通貨体制の構築を急いだ。だが，ドルの

交換停止の翌．日の記者会見で，コナリーは交換停止等の政策の正当性と35ドル

の金価格の維持政策の必要性を主張した。こうしたアメリカの金価格政策は，

その後の各国との一連の交渉で「出発点から主導権を放棄」（Gilbert，邦訳前

掲書，211頁）する結果となった。

　まず71年9月15・16日にI　MFの主導の下にロンドンで10カ国蔵相会議（G

lO）が開催されることになった。それにさきだち，9月3・4日にパリで10カ

国蔵相代理会議が開かれ，ボルカー財務次官がアメリカの立場を説明した。彼

はまずアメリカ国際収支の130億ドルの改善目標を明らかにするとともに，目

16）課徴金は，当時の各国の全輸出，例えばドイツの9％，カナダの16％，日本の29％，またとり

　わけ対米依存度の高いメキシコの50％以上にたいして適用された。Solomon，邦訳前掲書，264頁。
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標達成のために，アメリカ以外の諸国による平価切り上げ，輸入障壁の緩和，

共同防衛費の大幅な分担などの一連の政策が必要であると主張した。だが欧州

諸国は，そうした大幅な国際収支の変化には耐えられないとしてアメリカの提

案を拒否した。そして逆にアメリカがドルの平価を若干切り下げて為替調整に

参加するように要求した。その後のロンドンのGユOにおいても，I　M　F専務理

事シュヴァイツァーは，フロートが満足すべき為替相場の相互関係を実現して

いないことや，アメリカが責任分担を拒否している限りそうした相場体系の実

現は困難であることを強く主張した。（Gilbert，同上書，216頁）また，各国

の代表も「通貨危機の原因はアメリカのドルたれ流しにある」と強く非難した

のに対し，コナリーはアメリカの三つの目標と，ドルの平価切り下げ（＝金価格

引き上げ）は行わないと繰り返し強く主張したため，結局各国の非難がアメリ

カに集中する形となり，会議は「敵対的雰囲気」のもとで終わった。（Solomon，

邦訳前掲書，272頁）

　ユ97ユ年の1M　F年次総会前日の9月26日にワシントンでGユ0が再開された。

だが，そこでは緊急問題についての作業計画についての合意　　通貨再調整の

程度と方法，平価に基づくやや拡大した変動幅の一時的採用，課徴金撤廃及び

アメリカの国際収支改善を目的とする為替分野以外の諸措置一がなされただ

けであった。もっとも翌日のI　M　F総会で，コナリーは「金価格の変更は，な

んの経済的重要性ももたず，また，いかなる新たな国際通貨制度においても金

の役割を　　除きえないとしても一縮小しようとしているわれわれの目標か

らすれば，金価格変更は，明らかに退行的措置であろう。」（Solom㎝，同上書，

274頁）と発言し，金価格引き上げ問題に対して若干の含みをもたせるかのよ

うな印象を与えた。だが，シュヴァイツァーらの主張する金価格の引き上げは，

金の廃貨をめざすアメリカの政策に反して国際通貨制度における金の役割を強

化することにつながる，とのみかたが政府関係者には依然として根強く，さら

に金価格引き上げは，S　D　R価値の引き上げと連動しその役割を強めてドルの

魅力を弱めることにもなるため，アメリカとしては容易に認めるわけにはゆか

なかった。
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　71年u月29日から12月1日まで，9月以来開かれなかったG1Oがようやく

ローマで開催された。それにさきだち，ニクソン大統領はキッシンジャー（H．

Kissi㎎er）補佐官らの進言もあって，1ユ月24日にコナリーとバーンズをまじ

えて膠着状態にある対外政策の検討を行うとともに，早期決着をめざすように

指示した。その結果もあって，ローマでのGユOにおいてアメリカは，ドルのlO％

切り下げの「仮定的討論」を提案し，局面が大きく動き始めた。だが，フラン

ス等の対応がはっきりしなかったことや，交渉可能と思われる最大限度の為替

再調整も不十分であったため．，結局合意を得ることはできなかった川。

　ローマでの会議をふまえ，12月17日にワシントンのスミソニアンで開かれた

G　lOにおいて，9月以来続けられてきた交渉が最終的に決着をみた。直前の12

月13日にアゾレスにおいてニクソンとフランスのポンピドー（G．Pompidou）

大統領は通貨問題について討議を行い，金価格を1オンス＝35ドルから38ドル

に引き上げることで合意していたこともあって，GユOではもっぱらドルに対す

る各国の為替相場の切り上げ幅が問題となった。コナリーは，「他の諸国がな

るべく大幅の切り上げを受け容れるよう策を弄したが，他の諸国は，自国の輸

出業者や国内生産者の競争力を保護するよう努力した。」（Gilbert，邦訳前掲書，

220頁）そうした駆け引きが繰り返された結果，各国間で最終的な合意に達し，

ドルは7．9％切り下げられ，他方，円は7．7％，マルクは4．6％，ギルダーとベ

ルギー・フランは2．8％切り上げられた。また，ポンドとフランス・フランは．

従来の平価を維持し，スイス・フランはすでに5月に7．1％に切り上げていた

ため，その平価を維持した。もっともリラとスウェーデン・クローナは，ドル

の7．9％もの切り下げには耐えられないとして，それぞれ1％の切り下げを行っ

たが，この両通貨の対応は，今回の為替再調整の不十分さを象徴するものでも

あった。そうした為替再調整とともに，暫定的に変動幅を平価の上下2．5％に

拡大することでも合意がなされた。

州　ローマでのG1Oについては，当時のアメリカの交渉当事者であった財務次官ボルカーが詳しく

　紹介している。P．Vo1cker且nd　T．Gyoht㎝，C伽刊抑圧Fo伽榊、1992，江澤雄一監訳『富の興亡」東

　洋経済新報社，1992年，125－30頁，を参照されたい。
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　しかし，そうした為替再調整や変動幅拡大よりも，スミソニアンの合意の最

大の問題点は，ドルが交換性を回復しないままで，他の諸国の通貨の為替相場

をドルにたいして固定したことにあった。ドルの交換一性については，アゾレス

での米・仏首脳会談で，「金価格引き上げに対するアメリカの同意への代償」

（Solomon，邦訳前掲書，286頁）としてフランスがその早急な回復を迫まら

ないことで同意していたため，GユOではことさら問題とはならなかった。だが，

交換性のないドルにたいする固定相場制の復活は，妥協の結果とはいえ「通貨

体制そのものの根本的変革」であり「G1O諸国間の固定為替相場がこのような

あやふやな基盤の上で維持できるのかどうかは未知の状態」にあったと当時B

五S調査局長であったギルバートは述懐している。（Gi1bert，邦訳前掲書，

220頁）もっとも合意に関するコミュニケでは，通貨体制の長期的改革を検討

するため，速やかに討議を行うべきであると述べてあった。だが，金の「廃貨」

をめざすアメリカの思惑もあって，結局GlOではそうした通貨体制の長期的改

革の検討はなされないまま，スミソニアン体制はやがて崩壊を迎えることにな

る。

　スミソニアン合意について，ニクソン大統領は「世界史上もっとも重要な通

貨協定の合意」と自賛した。だが，コナリー自身は，ドルの調整幅がアメリカ

の国際収支改善のためには不十分であると認めていた。さらに市場関係者の多

くは，スミソニアンの決定に納得しなかった。彼らは，ドルの7．9％の切り下

げは，ユ967年のポンドのユ5％の切り下げと比べて，「その重大かつ長期にわたっ

た基礎的不均衡の是正にはあまりに小幅である」とみなすとともに，また，「ド

ルの為替安定を支持するために不可欠の手段は交換性の回復」にあるとみてい

たにもかかわらず，ドルの交換性回復がなされなかったことや，当時の金の市

場価格がユオンス＝43ドルであるにもかかわらず，「公定」価格が38ドルとさ

れたことに大変不満であった。（Gilbert，同上書，221頁）さらに当時ロンド

ンに駐在していた速水優氏は，イングランド銀行関係者も講演で「スミソニア

ンの決定は“歴史的決定”といわれているが，しかし実際は，基本的なことは

なにもまだ決められていない」と述べて当初から厳しい見方をしていたことを
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紹介している。（速水，前掲書，66頁）

　このようにスミソニアン合意は，金ドル交換停止後の通貨体制の混乱に終止

符を打つ目的でなされたにもかかわらず，その目的を達するには余りにも不十

分なものにすぎなかった。しかも交換性を回復しないドルが，衰退しながらも

依然として基軸通貨としての地位にとどまったため，市場でのドルの信認回復

はなされず，これらの失敗が結局成立後閲もなくスミソニアン体制を根底から

動揺させ，やがてその崩壊をもたら。す結果となった。

　1971年にアメリカから流出したドルは約270億ドルと推定されていたが，そ

の半分以上は投機的資金であり，スミソ三アン調整後の72年ユ月中にアメリカ

に還流したのはわずか10数億ドルにすぎなかった（速水，前掲書，67頁）。こ

うした市場の反応に対して，当局はビナイン・ネグレクトを続けるとともに，

むしろ資本流出規制の撤廃をはかったり，さらには経済不振対策のために短期

金利の低下をはかるなど，ドルの還流とその信認回復とは逆の政策をとった。

アメリカ当局のこうした独善的政策と，さらに国際通貨制度改革への無関心

一財務省はG10やI　MFなどによる改革の検討にはほとんど関心を示さな

かった一にたいし，E　E　C諸国も大いに不満を抱くとともに，凍結状態にあっ

た独自の通貨同盟への動きを再開した。その結果，72年3月にE　E　C6カ国は，

「トンネルの中のスネーク」と称された，相互の為替相場の変動幅を2．25％以

内に維持する案一を採択した。

　工972年6月中旬まで投機的動きはあったものの一応小康状態にあった為替市

場は，下旬になってポンドが売り投機を浴び，大混乱に陥った。ロンドンから

28億ドル相当の資金逃避の結果，5月1日にスネークに参加したばかりのポン

ドはフロートヘと移行した（ポンドのフロートヘの移行について，詳しくは速

水，前掲書，73～6頁を参照されたレ）。）。その後，再び小康状態を取り戻した

ものの，73年1月のイタリア・リラの二重相場制採用，スイス・フランのフロー

ト移行を契機として国際通貨不安が再燃した。2月に入ってドル売りが激しく

なり、1日から9日までにブンデスバンクが約60億ドル，日銀も約ユ1億ドルを

買い支えたものの，2月ユ0日（土）には東京市場がまず閉鎖に追い込まれ，統
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いてユ2日（月）に欧州主要国も一斉に市場を閉鎖した。その問，アメリカはボ

ルカー財務次官が日本や欧州各国を訪れ，当局者と事態収拾について協議した

結果，12日にドルのユO％切り下げを発表したj別。そして14日に主要各国は市場

を再開したが，日・英・伊・スイスはフロートで，また独・仏・オランダ・ベ

ルギーの各国は金価格の変更はせず，固定相場制を維持したままでドルに対し

11％の切り上げを行った。

　市場は再開直後は平静を取り戻したかに見えたものの，20日頃からまたもド

ル売りが激しくなった。3月1日だけでブンデスバンクが30億ドル近くを買い

支えるなど投機筋と激しく戦ったものの，3月2日に各国はまたも一斉に市場

閉鎖に追い込まれた。そして直ちにEECやG10において蔵相・中央銀行総裁

が協議を重ねた結果，二週問余りを経てようやく19日に，主要各国がすべて一ド

ルに対してフロートするとともに，相場安定のために市場への介入操作を行う

との合意のもとで市場を再開した二かくしてここに固定相場制への復帰をめざ

したスミソニアン体制は崩壊し，国際通貨制度は羅針盤もアシカーも持たない

「海図なき航海」州の時代一「ドル本位制」のもとでの全面フロートーと

いった現在にまで至る「ノン・システム」の時代へと移行したのである。

むすびに代えて

　ユ920年代から70年代にわたって国際通貨・金融の分野における世界的権威と

して活躍したアインチッヒ（P．Einzig）は，金ドル交換停止と変動相場制移行

の直前のユ970年に，変動相場制を理論面と実務面から厳しく批判し，「変動相

場制を採用することによって，為替相場の決定を投機筋の手にゆだねてしまう

『小鬼主権主義』（gn㎝10cracy）」の危険と実害の重大さを警告した。（P．Ein一

I8〕アメリカの軍用機で，為替調整のために日本や欧州主要各国を急遽訪れ当局者と交渉したボル

　カーは，当時の状況について詳しく証言している。同上書，157～65頁，を参照されたい。

19）速水，前掲書参照。なお，ボルカーと行天豊雄氏は共著においてスミソニアン合意後を「浮遊

　と漂流」の時代とよんでいる。Vo1cker　and　Gyohten，邦訳前掲書，150頁。
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zig，ηeCα∫召λg召物∫げ；oα士｛m8五舳m舶5．1970，幸田精蔵・山口雅仁訳『変動

相場制批判』東洋経済新報社，1982年，vii頁）だが，当時のニクソン政権とそ

の変動相場制支持のブレーンは、ドルと金の交換の国際公約を一方的に破棄す

るとともに，大量にドルを保有するヨーロッパや日本による国際通貨政策の制

約を回避し，「自国の経済的，政治的な行動の自由度を増すために，ブレトンウッ

ズ体制を粉砕」（R・G．Gi1pin，丁加Po舳。αぱ舳㈹ぴ∫mf舳洲㎝α！”舳舳，

！987、佐藤誠三郎・竹内透監修：本蔵省世界システム研究会釈『世界システム

の政治経済学』東洋経済新報社，1990年，147頁）して変動相場制を選択した。

その結果，国際通貨制度と為替相場の決定はアインチッヒの警告したように「市

場本位制」や「情報本位制」と称する国際的投機筋の手にゆだねられ，もはや

制御不可能に陥ってしまったのである。

　国際通貨問題において今では「アメリカは，解決策を探すリーダーというよ

りも写実際は問題の一一部となった」（Gi1pin，同上書，149頁）ため，G7など

による政策協調によて・て国際通貨制度は危険な綱渡りを続けている。だが，最

近のドル暴落にたいする主要各国のスタンスの違いにみられるように，国際協

調よりもむしろ各国で国内優先の政策がとられており，したがって先のブレト

ンウッズ改革委員会報告の求める目標ヰ目場圏構想の採用などによる国際通貨制

度の改革の実現も，現状では極めて困難であると思われる。
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