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ま　え　が　き

　信灘亀機というのぱ，物懸，為替穏場，株懸などび）癒賂体系の急激な変動によって，優権彗責務

縫係の維持ができなくなる状態をさすが，現姦の欝絹電機は，現実資本の運嚢から轟離して投機的

な金鎚露場の慶大髭によって生じている。製造業，建設業，襲業等の現実資本罵実物経済の活動疹

停滞しているのに，株式，±地，俵権等の擬籍資本グ）歎きが活発乾し，簾務を癒縫増殖の条件とし

て金織毒場が急膨張し，投機的な様撫を示している。この翼象は，授1資庇を失った貨鶴資本の徳自

な運動の必然的な結果現象であるが，篶鱗舞舞こ急速に拡張してきた。

　製造業においては，円高・ドル安による輸鑓産業の瀦潤率藪下によ今，舎逞化，転廃業の増熱が

進展しているし，醒鰹競争力の弱い産業分野の経済的淘汰が進んでいる。海外への工場移転に。よる

経済の空濁髭の危爆，好業気へ嚢かっているとはいえ，鱈い稀潤率の中小企業が多数存産している。

±本・建設需要の醸復によ・）て立ちなおりをみせている建設業や蟹得増大を反駁した醸業も，地域

磯，繰模購格差が顕著である。まiだ現実資本の停滞は続いているが，金融癒場においては，欝87年

獄のブラック・マンデーの株纏下落は速い時覇紅睡復し，株式，綾権の高騰がみられる。大難毒に

おける土地投機，嚢金羅，骨董贔，購荘，ホテル，ゴルフの会員権等投機的な擬舗的藏贔癒格の上

昇が顕著なのである。

　勤勉な労騰やまじ鍵）な事業活勇躰こ健窶し「ているノ藩ま，農抹難業のよう紅国篠競争も鑛わってぎび

しい毅浸下にあ弩，失業・転罷業，低賃金に．誓じざるをえないのに，鼕々韓億鍔という単位の株式
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や儀権や土地が売買され，売買益，為替差益，そして金融資産の運濡による巨額の瀦益等をあげて

いる企業が存嘉している。この状溌は，経済の一つの糞要な窟の分麓上の開題のみならず，懸罵に

よってもたらされている以上，現代の鱈矯危機と名付けたい。高度経済成長の終結とともに，設騰

投資や手形塞鱗のための貨整資本・鶴罵に鰐する需要が濫減した結漿，蓄積された貨幣資本の運動

は，鍵来の形式に代わって新たな幾の形式罵譲密な貨警資本運嚢の展麗，擬舗資本毒場，金愚妻場

の膨張をつく参だしたとはいえ，この異濠な金離帝場の発達の異様さは，生産や取引という正常な

経済縫係をではなく，羅綾や累積綾務を騰縷増楚の源泉としていることである。擬麟資泰運嚢に立

臆する金鞍議場の発達は，正常な生産や騰取引の離害・条件にな鞍うるだけでなく，梅麺，為替穏

場や舞子率の急激な愛寵によって，暴力的に駿繍する可能性と必然性を含むからである。このよう

な儀罵危機をはらんだ諸現象がいかなる諸条件のもとで形成されてきたか。それが現代鮭会でいか

なる意稼をもつのだろうか。

　その場合注目すべぎことは，現代の艦橋危機という購じ言葉で呼ばれてぎたが，高度経済成長難

の｛書写1危機とF琵藁・ドノレ安（ig85年ブラザー合意〉以鋒の｛霧罵危機の1主格と蛋ま根本的に異なると瓢・

うことである。繭老紅おいては，貨幣資本の季犀下での，銀行舞購および晦業儀矯（企業闘震霧〉

の過度膨撫鵜醗機の羅だとされた・後難こあって臨貨鶴資本の過響rで甑金羅の異常な

膨張が鱈繕亀機の内容だとされている。貨警資本の不起とその過剰という正反対の条件のもとで倭

購・金載が膨張し，倭罵危機が生じているのである。

　そこで小稿においては，高農：経済成長下における馨絹危機と現代の儀絹危機（貨轄資本遠乗彗下に

鳶ける鑑謂危機／とに．区捜して信霧萢機の発生メカニズムとその性賂および意義につt・てとりあげ

よう。

1　轟度経済議長下の落驚危機

　経済成長簸において鑑蟹危機が講じられたが，つぎのような事態が羨提されていた。すなわち，

貨幣1資本の蓄積は微々たるものに．すぎないのに，欝絹が著しく嫉張してお今，もし物懸騰貴や量気

の過熱による遺式投資や貿易蝦支の毒手の拡大が生じるならば，金華彗灘上げや遜貨鉄絵の灘減など，

いわゆる金鞍引締敬策を採駕せざるをえず，その場合に，は膨張した欝罵は急速に纏心することにな

る。したがって，貨整資本もしくは貨整の不足のもとにおける異常な醤罵膨張が欝罵危機の発生原

因である。それではこのような異常な懸編膨張は，どのようにあらわれたカ㌔第董に鋸南銀行を中

心としたオーバー・霞一ンであ参，第2に銀行の支払準備率の低筆，コール・マネーの増糠であう，

第3に企業闘鑑編という一種の商業簷馬の膨張であ一）た。このいずれも爆湧の危機として受けとめ

られた。このような金融の状態は，爵6§年代に顕著となるが，不鷲常であって，蕉常化することが

金融散策の課題であった（欝62年「新金鞍調整方式涯導入1。

至　オ…バー・鶴一ン

南中銀行勘定に』おいては，遜常数弓1と結びついた貸綴幾建は預金齢定と瞬蓮1している。もし企業
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Aが薦贔在庫増撫のために毒中銀行から貸鐡を受けたとすれば，その貸鐡は企業Aの預金となる．

企業Aは，企業8から新たに薩贔を買い，その代金を小舞手で支払うとすれば，銀行麹定において

は，企業Aの預金減，企業8の預金増となるだけで，銀蕎全体の預金量は変化しない。

　企業Aは療料蓬庫を増やもて生産規摸を拡大するために毒中銀舞から鑑入れ，それでもって企業

9から藏贔を買い，小窮手の振轟をするならば，経済全体としてみれば，この段階でも，藩贔の生

産量絃増撫せず，企業董3の生産物が企業Aの蒙材料として販売されただけで，賎簿グ）上で決裁され

たから現金通貨の増減もない。また，企業8が生産燈摸を拡大し，労鱗者数を増やすならば，生産

は増撫する。設簿投資および療縁懸の購入を銀行惜入れによって行なうならば，企業露の墨癌預金

繧一一時的に増撫するが，小勢手でCに支払豪）渋るならば，企業9の預金が減少し，企業Cの預金が

増撫する。このように取弓iが企業蕊鍔内濠でおこなわれるならば，現金通貨の必要性は発生しない。

それではどのような場合に，現金運賃叢は増えて，オーバー・ロ…ンとなるのであろうか。

　それは瑳金の必要上，預金グ）引鐵しが行われる場合である，、預金の引ぎ識しは，①賃金，麟子，

匿当，覆税などの支払に現金を必要とする場合．②満難手形の支払，下請企業のように現金露要

の強い企業への薩品の購入代金の支払，③輸鑛入の貿笏決裁の差額の支払いがあげられる・これ

らの場合には頭金の藤織という彫で，講中銀行には現金需要増糠が生じる。毒中銀杏の窺金需要窯

手持現金通貨の払底を充足するために，現金通貨の鉄絵を中央銀行が行なう．その運譲は現金通貨

による預金弓1鐡しに』よって，毒中銀行は準鱗預金の不建が生じ，錘簸金融毒場を逼迫させるからで

ある。コーノいレートは上昇し，露場斜子率は■と昇し，手形麟引が霧難とな鯵，鱈婿取弓iに強く影

響し，欝灘の縫機が発生するからである。もう一つの還議は，預金の引鐡しによって入手した現金

遜貨が賃金として支払われる場合には，その賃金は溝費に充当されるかぎ腕ま，漉通過程の内認で

貨幣工流通手段として機能し，銀行には還流しない。流通手段としての貨幣を中央銀行は補罎する

ことに，なるむこの貨鵜は流通の必要にもとづいており，過麟遜貨鎌継とはならないからである。こ

のような貨鶴の縁結を成長遠賀の供給だといわ散るゆえんもここに．あるのである。こうして，賃金

や穣税やi稗子等は，現金で支払わお、るものであって，製造業者と商人，薩人と鬆入との取引のよう

に手形（欝灘／によって支払われるものではない。預金の引識しは，溌金通貨の需要であるとみて，

中央銀行は預金の引鐵しに対して理会通貨でもって補填してぎたのである。

　しかし預金の引饑しは賃金，羅子，醜嘉，穣税の支払のため紅のみ行われるのではない。設鶴投

資資金の供給のために引鐵されてくるのである。そお。は預金の引鐵しによ一，て設欝投資が舞われる

協会であるが，金離引締毅策下においては，下請企業あるいは関連企業が企業賜懸驚を与えている

場合に生じるケースが多いのである。この問題についてはあとでふれることにする。

2　経済発襲と銀行鑛罵膨張，コーノレ斎場

　鱈罵麟度の発達によ参，叢林貨幣資本は銀行に集められるから，銀行はそれを緩簿穏罵の形で製

造業者，建設業者や嚢人肥前貸して幾賠また幾十慾かの預金と貸鐡残高蓼こ膨張させる。手許現金残

高という預金引鐡しのための準備金以磐には，銀鴛は綾務請求権の彫で貨鶴資奉を所奏する。銀行

は繕溺を貸付けることになるが，実物経済の取引においても儀嬬関係でむすばおる。賤業震編の発
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達によ継，①貨墜が省酪され，②貨整の流選速度が健進され，③鱈溺の線殺が行を）れる。商業欝

馬においては，灘晶を譲渡して，約束した難藝妻こ現実の貨懲が支払われる。1養権産責務縫係は肯綾

権老に貨整が還流するという繭擾で成立するから，後会的再盤産が好溌下では胃溝紅進蒼し，藏取

引も活発であ撃，手形は現実の貨鶴にとって代わって澱i透し，手形は穰殺され，貨繋露体は簾約さ

れる。蘇景気で再生産の繧礫が霧灘に，進展している場合には，銀行欝欝と瞬嚢寺に商業繕罵が膨張す

る。投資活動をともなうと爾表が緩互に奮ざ鯵あうのである。

　穂懸は織臆し，外麟貿易も顯調であるならば，欝驚紅よる取弓1は著しく拡大する。議場簸格の上

昇は，一駿的舞潤率を上昇させる。稀潤率の上昇は撲資活動を活発化する。投資活麟と稽潤率の上

昇とは，原義が結果とな鯵，結集は漂羅となって，好景気は累積的に．進展して，一大新投資をとも

ないつつ景気島西をおしあげる。それ1ま，露霜に，もとづいて精力的に事業を行なおうとする事業家

が増えるからである。銀鴛欝驚に敏絶した事業が急成長してくる経済の講遅は次の遠歩である。

　携えぱ紙張意欲の強い資庫家がお鋒，2，鰯万弩の資本をもって事業を営んでいた承銀簪から

の馨入れ，支諺、代金の繰のべ等によ鯵§己資庫なしに，漿，㈱万門の事業を拡大して合計6，㈱万円

の事業主となることがでぎるとすれば，平均羅潤率は欝％，平均斎場弾子率は5％だと懇達するな

らば，2，倉倉§万羅の嚢己資本のみで事業を行な一）ている場合には2倉§万聾の瀦潤を獲得したにすぎな

いが，6，§0看万鍔の事業に拡張した結果，生産された麟潤暮春倉万門から支払舞子である2総万円を差

引いた後にも，尋倉§万霧の稀潤が残る。2，0毒9万門の自色資本でもって違鐙万円（2§％〉の舞潤を獲

得したことになる。この聡潤の多くを蓄積に海けるならば，鮭入れ資庫でもってする資本家垂劇潜

入れ資承による事業鉱夫のおかげで，鐙離間に成長が璽能となる。鶴入れ資奉に鰐する需要，つま

り鱈弄穣こ麟する需要は，事業家の資本の勝有に穂じてではなく，生産や商取引ぎ）拡大意欲に対慰し

て発生する。，すなわち，工業認野弓における簸盛な設縷投資，新興産業分野の形霞，第3次産業の肥

大成長，いわゆる産業購造の成長的な転換の発生の時代には，熱病的な投資霊要が発生する。羅灘

率が高いからである。いいかえると露場利子率よ鯵もはるか紅高い稀潤率がえられるからである。

投資意欲の強い事業家は，謡絹膨張を強力に推進する。

　設鱗投資は，建設擬闘中には生産韓を斎場託提供せずに大量に生産手段生産翻罷の生産物を消費

する。しかし一度び完了すれぱ，設騰は原材料のみを溝費するだけで，大量が）商贔を露場に提供す

る、腰序よく，諺簸的に投資が行なわれるならば，生産と溝費，鉄絵と需要とが照愁する潜，斎場

懸格の上』昇，利潤率の増大を背景に・設繕投資が推進されるから，そ本縫ま産業1矯環の一一定の局覆費こ集

中することになる。設灘投資を行ないたいとする企業が急増すれば，貨幣資本の需要は強く，それ

に1対癒して金鞍幾闘は貸鐵しを増撫さ量る。集中的な設輪投資によって貨整資本需要が発生すれば，

金融は逼迫する。貸手に対して纒手が増撫するからである。この金融の逼遁紘一方では，倭馬膨張

をひきおこす。大企業の設篠投資資金は設繕投資関連の企業に支払われ，関連企業は下請企業に支

払われていくから，銀鴛グ）緩簿、との信灘ぷ膨張する。しかしそれだけではない。銀行の盤購全体が

緊張するだけでない。企業闘の儀罵も拡張するのである。豪ず銀行の矮鶏膨張からみていこう。

　企業Aは事業拡張のために貨整資本を欝り銀行の緩簿預金毅積む，その預金の中から設鱗投資灘

の機械や建設を企業難から買い，原材料を企業Cから購買し，小勢手や手形で支払われるならば，

企業Aの預金は減って，企業B，企業Cの預金は増える。銀鴛としては企業Aの預金を積むため紅
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は，一定の頭金のための準欝金をもたねばならない。企業Aの預金はすべて企業黎・企業C等のよ

うに企業海老識こ充塞さ潔。るのではなく，企業A自体の労繰巻に鰐する賃金，租税支払に充塞される。

毒中銀行の手許堤金残高は減少する。後考の場愈には，畦本銀行によって現金選貨の補填がなされ

るならは！，銀貨はオーバ…・ローンとなる。蔚考の預金のための準鶴金，騒本銀行預け金も増える

から，銀行の儀罵膨張係数は著しく高くなる。

　そうした準騰金不定，または響本銀行当座預金不足の補填のためには，毒中銀行はコール・マネー

を受ることになる。コーノい㌣ネーが次のようにして取られる，①預金者の預金引鐡しによ参，

市中銀行には，手許現金残高が減歩，その結果，馨銀当整預金蒼藏少してくる場合，⑫貸幾しの

増撫によ・，て，騒本銀行当座預金及び講本銀行への準癒金不足が生じている場合，③銀転瞬の手

形交換規に負けた金勲機翼で，興銀の当塵預金残嘉が少ない場合，以上のうち①，⑫の場合には，

欝銀の当整預金が余っている金鎚機溺から不起分をコーノいマネーでとる。興銀当座預金残高が銀

行購で振替えら煮る，③の場合には，手形交換尻に勝った金鞍機翼か身），コール・マネーをとり，

交換規を漢鼓する。

　中央1銀行の弓1締政策がきびしい協会，　オーバー・P一ンの状溌が深亥彗イヒする協会紅は，　コール・

マネーの需要が増撫する。わが覆においては敷米と箆較してコール・マネー＊の需要が強く，コー

ル・レートが高かったのは，企業の倦入滋による投資需要が強かったからに縁かならなかった。

＊　騒本銀行嫁運営曝雛とに置ントP一んの鰐象にしてきたもの誕は①潔毒銀行の貸墨し増簾額紅鱒する鏡

　穰と㊤確一ん・レートの幾鰻があった。騒本の金離の政策欝漂は，当鋳公器露場操作を中心とする錘筋金

　縫毒湯取撰による現金逢貨供給の管建ではなく，オーバー・ローン下における鱈欝霧当であった。現金の洪

　給を受けたい嚢嫁譏にでもというのではなく，現金の供給を受けたい老の中から中央銀行が量と灘手とを選

　探して決定するという鱈罵害彗i当であった。原本銀行1ま袋綴糞定，貸欝塔撫額靉靆，ポジション養｝導などの窓

　隣綬擬をとっていたのである血懸鋳に公定歩合ぴ）承準にあわせてコール・レートの京準を誘導していたので

　ある。これがいわゆるコールの識し手とコールが）取手との接鯵であった。鈴本激夫ζ現代賢本金懸誰嚢東洋

　経済霧羅歓，欝惣年，器8～26魯ページ。興塚敬瞬「安定性策の羅饗と金羅激策3本下灘夫癒匿経済安定と財

　政金鍵政策毒を参黙。

3　企業閥鑑絹の膨張

　高護：経済成長下季こおける企業の擾三盛な設｛燕投資，新分野の形綾1，窪慶の積み増し，霧舞葬蚤の増撫

は銀行からの強い欝入れ需要となってあらわれた。賃金等の預金引鐵しは露銀鱈罵によって代替さ

れたので，結果からみると預金紅対する貸鐵しを至重わ吟，オーバー卓・一ノをもたらした。溺鋳

に麁絹膨脹係数の高い都議銀行を中心に，準星資金はコール露場から調達されたので，異常に高い

コーノいレートが続いたのである。インフレーシ3ンの発生や貿易鞍支の毒手によって，煙擬闘紅

金離嶺纏政策に転じなければならない場合には，異常な，銀窒禽こおける貸縦し過ぎとして，すなわ

ち，銀行の億罵膨脹は不正常な事態になるととて危繰された⇔鱈罵の膨脹は銀行癒驚紅おいてだけ

ではなかった。倭薦の膨襲は商業信絹紅おいても，鱈聞流にいえば，企業闘においても顕著であっ

た。

　たとえば，原材料廷入代金の支払いを齢誉手形で行なっていたとすれば，その支払いを鴛劔費こ
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延長すれぱ，企業の資金繰編ま改善される。これはいわゆる企業闘の信絹と呼ばれているのである

が，銀得から穏驚を受けを〉れないときには，企業閥醤鱗という代替的な鱈講手段が発達してくる。

各企業は，現金で鐸っていた臨品を手形＊とひぎかえに買うようになる。手形を受け取・，た人は，

それに裏書ぎをして鰹の人の支払いにあてる。この手彫の流遜蕾こよって貨幣は籔約される。

　しかし企業Aは原材料の硅入代金を手形で支払い，支払手形の轟難雛を延長するのと隅棟に企業

8も，企業Cも金鞍の遙邊から手形支払比率を高めた今，手形靉靆を延ばした修するから企業Aの

受取手形も講様に多くな鯵，手形懇闘も疑くなる。たとえば，造船業が巨大な設緯投資を行おうと

したが，露己資本だけでは建参ず，欝入資本を増やそうとしたが，銀行からの融資だけでは是参な

い場合むこは，鉄鑛メーカー，機械メ…カーの支払を養鰻の手形をこして薩贔を買うことになる。鉄鑛

メーカ…や機械メーカーも取引先に＊長難の手彫を振弓墨すか，塞企業の預金をくずすか，運転

資金を銀行から欝入れることになる。鉄鑛メ…カーや機敏メーカーが積金を引ぎ織し，または運転

資金を馨経たのは，実は造離業の設騰投資絹の貨瞥資本の供給のためであった。銀鑞メーカーや機

織メーカーが手形でもって取引先から蕗品を購入するとすれば，企業闘の信糟は霧環して造離業に

も及んでくる。企業闘纏罵が再生産され，膨脹することになる。企業闘信罵の慶大は，実は危険な

欝欝の膨張である，，その企業閤震駕の解湾のため託臨本銀行特磯酸資を縫えという主張がなさ誰、た。

この蒋磯融資によ舞売上羨権の返済を受睦た企業は，それでもって買入れ縫務を返済するから，籟

繰りを行なって余総資金が発生して，特蓼1灘資は返済されることになるという。

　しかし企業閥倭聡の膨脹は，高度経済成長下における騒盛な設鱗投資を基盤にして発生したので

あるから，特磯融資は，企業の騒盛な設騰投資，事業拡張策に手がつけられていない以上，企業闘

欝繕グ）弊害を験表する巌本釣な政策とはな叶えないのであった。

＊　企業懸緒羅の増大要馨には，取崇観護の拡大と決済条酵の長葱化であった。景気籏環の上昇簸に入ると，

　売上轟の増旅を簗験して企業鷲磐織ま増撫する籟陶にあった。この事鷺は溝業盤耀拡大と一致する。しかし

　量気後選懸へび）遺渡としての金繕綴締が行われると渋渋条鶴への悪札が企業麗揺総の膨緩の薫要義となった。

　このことは，売鞍手灘び）押込藪売の績梁として企業懸緒覆の増大がみられたことを意旅する。景気が後退し

　て，金鎚緩郵致策がとられても，企業購欝欝は解濾しないこと垂こなる．金鰹撰締覇には，…慶び麗鎗した設

　騰投資は1窪i成まで強行憂ざるをえないから，｛全入繭贔代金グ）支払の繰延が行なわれるから，企業藝羅落馬は増

　大するが，投資した設備が本格的に生産籠力を発揮した段躇に養いて，金鍛綾織が鴛なわれても，生産水準

　を落せ巌著しく・］ストが高くなるので，生産力を維椿する必要から，生産麹の押込み藪売＝企業闘鑑鰐は膨

　服したのである。無稽鰺罫警本の金甦購造垂春軟糞，欝鱗年，鷺8～購むベージ参黙。

4　震薦膨張と現実資本の蓄積

　オーバ…藍獅一ン，資金の鰯在・コーール斎場，企業闘欝罵の異常な膨張を生み鐵したのは，実は

金融擬闘と密接な関係にあった企業の設鱗投資と態灘との関係であった。

　井■と薫氏は，その論文r金融構造の地域的考察ユの中で，董鰯年度の金融統計にもとづいて，資

金の簾在について次のよ鱒こ遽べている。

　r財政駿受と，銀行券塔減を地方攣1に総合して，地方塞の資金繁鱗をみると，五大趨議では4，792億門の

　現金不足，その飽ぴ）地方では2，雑2癒胃の余欝，金聾で2，05嘆意霧の現金準星である。この全国の現金不足
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　は，灘毒紅集串釣に現われる。これは絶鰐麟に不足する額であ参，臨本銀行の補填を要する。……都毒銀

　行は現窪の成長経済，金醸講造，金離蝿策を蘇饗とする騒触，常に金趣き一とのシワを全懸醜に受け，それは

　郷毒銀行の努力のみでは解決しえない翼題を食んでいるということができるゆ鍵って，擦市銀宥の集中醜

　に．現われるオーバー・ローンにしても，それを銀鴛の貸墨態震iの良否のみに求めることは，誤鯵であると

　いって過震ではなも毒　（三菱銀蕎繍調甕遺1鮪2年茎薄暑，　iベージ〉。

　資金の偏在および薬毒銀行紅おけるオーバー・獄一ンに絶する墓峯開題は灘毒銀行の貸鐵態度の

問題ではなく，大都毒における疑大企業の急速な成長，重化学工業の飛躍的な発展による産業構造

の急激な変イ綬こ基礎をおく結果現象とみなければならない。急激な産業構造の変化から発生する金

離現象は，薪離毒銀鴛の努力のみでは解渋しえない鷺題ゴであ今，葬銀鴛の貸畿態度の良習」でもっ

て講じうるものではない，と井上氏は遠べているのである。鄭毒銀簪のオーバー・欝一ンという開

題は，翻毒銀行自体によって生み灘されたものではなく，その資金の倦手である現実資本二製造業

や建設業の事業家の察己資本をもたないで急速な膨張をとげようとした経済活動にあり，このよう

な事業活動の駐盛さが金融機縫の特殊なあり方を燈達してぎたのである。金離機縫がそれ嚢鉢でオー

バー・・一ンという整欝な発展をとげたのではなく，産業購造の急激な変化と異常な重免学工業の

発展が金融機縫の性擦を規定したのである。

　経済成長期における欝欝危機というのは，金融麟にあらわれたオーバー・・一ンや資金編産とい

う麗象にではなく，もっと横本約には，現実資本の投資様式紅あったのである。

　億矯の膨張が投機を蝶介として過鶏生産，過糶取脂を推進するところに，揺繕危機の本質があった。

生産や取引の必要にもとづいて成是をとげた信絹は，実は過度の生産や取引をおしすすめる有力な

条鶴でもあった。

5　鶴橋膨脹と磐矯危機の本質

　戦後のわが蟹の企業は一貫として貨整資本に隣して強い需要を示したのは，嚢己資本の蓄積を欠

いた豪ま急速な現実資本の蓄積をおしすすめたからであるが，長靉靆にわたる貨幣資本の需要は一

面では，金離機関を発農させ，飽面では投機的な投資と緩購を絞長させた。

　市中銀行は，資本の徳環や纒転などの再生産遜程の中から必然的幸こ形成されてくる貨盤資本：はも

ちろんのこと，瞬得の末濃費部分，金舞生落考や企業家以外の各種の遊休貨幣資本を集中し，さら

に蒙本銀行からの欝入金を準鱗金として倭罵を麟遺することによって，貨懲資本の需要を充足して

ぎた。高い経済成長が可能な段繕においては，貨瞥資本の蓄積は現実資本の蓄積の条件とな鯵，後

考の成長は貨盤資本の蓄積の療霞とな触，槍互に依著しあい，関係しあって，…定の轟轟的な統一

性をもって発展してぎた。饗銀の貸鬱し増簾は成長資金や成長通貨の僕給だといわれたのはこの愚

昧であった。

　しかし絶嚢，この成長資金，絞長通貨とよばれている金鞍の発達は，実は現実資本の崩壊の条件

を準鱗し，推進させることとなった。金離機麗紅蓄積されてくる貨鶴資本，中央銀貨の低金麟敷策

によって提供される貨懲資本，経常叡支の黒字によって滅入してくる外貨等は好溌下には企業の投

資感動や商業取引の異常な発展を促進したからである。
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　縷定資本の更新と追簾投資の増大，新産業分野の急成長によって企業活動が潅発さを粧え，しだ

いに商贔の市場懸狢が圭算するようになると，いちだんと事業活動が促進される。投資活動と稀潤

率とは，原馨が繕果となり，給桑が漂譲となって累稜的に蘇畢気をおしあげ，投機をともなった繁

栄難の馬面をき警ひらく。生産が生産力を高獲に緊張させ，産業資本の完全な就業と極凌な緊張に

よって過剰生産に，転じ1ていくのであるが，その穏嚢に．おいて磐絹の役割は決1定離に1重要である。

　第iに，好濁購こおいては，さぎにふれたよ鰻こ，①再生産遍程の講滑な繧環と還流とによ鯵，

企業闘の｛露焉は膨張し，⑧拡大再生産の過程で形成される貨鶴資本，勝得の未満費藻分等の遊｛本

貨警資本は1銀行’に集められ，億驚麟造が行われ，③銀行の億1羅繰侮，手形の格殺紅よって各種準

饒金の籔約と生産資本化鱗進み，貨墜資本の露要に1応じその繊給も増える，貨幣資本の量的な増擁

とそれにもとづく鱈場創造によって事業活動が薦速される。このことは実は，（璽）準緯資本，§己

資本をもたずに事業を行ない，飽人の馨驚をあてにする事業家の活躍を促進し，⑨欝驚操作を宥

なう投機麟，原料の供給不建と懸格の騰貴にともなう投機的な買占め購入を登場さ憂，③籔売欝

酷なしの大投資を行なう事業家を生みだすことになる。

　鶴驚が資承主義的生産の麟銀をの今こえ，生産と瀦費の態立（邊麟生産！，生産と流通の分離

（藪売のための販売罵遜穫取引〉，および生産や流通と欝欝の背反（過嚢鱈矯〉という矛驕を表面

化させるのは，現実資本の蓄積を反硬しない貨轄資本を集中し，それを準饒として巨額の鶴橋製造

を得ない，産業家や商人の事業を溝費や流通や取引とはおか豪いなしに拡張させるからである。

　鱒遜霧生産
　物懸の騰貴が長簸的な籔肉を示し「，高い騨潤率がえら煮るような鐵気局嚢においては，倦入おに

よる翼建資承の投資が種々の分野でく今ひろげられ，投機的な事業が登場するのである。というの

は，欝り入れによって事業を行なう資本家は，纒人の資本の猿舞を考えず，仕事に熱中し，生産や

流通を最高醸蔑をこえておしすすめるからである。その運露は，窪目資本をもたず，予鱗資本なし

に事業を営む資本家は，できるだけ早く鑑入金および利子を返済しようとするだけではない。危験

な方法を採得しているので，いっそう激しい椿熱をそそいで生産および瀧遜活動紅没頭し，事業を

強力に推進しようとするからである。そしてさらに．綾らは懸場に，よって商贔を買い，倭絹によって

高熱を売っているからである。鱈弔取引が活発化し，爆罵によって事業が営まれていると，貨鶴形

態の還流垂ま，産業資奉家に，とっても，慈ノ達ことっても，現実的な還流の時点から独立する。産業資

本家（製造業老や建設業者）も薩人も商贔を繕罵で売買すれば，義品は璽実の貨幣に転形するまえ

に手離されているし，姦品はその癒馨の実現を重たずに，生産資奉として薦費され，または飽の勝

有者に1簸売されている。準欝資本なしに事業する産業資本家や藤木にとって，たんなる手形やりく

｝｝や手形入墨の羅的で商品が生産され，取引され，遠懸地斎場に販売するという臨業儀絹が登場す

る、、それは遇籍生産，遜縫取礁が表面化して，約束難醤挺支払われる手形が入手でぎなかった導，

または予定したような簸格と数量の商贔が売れず，講簸手形が支払われない場合である。この傷合

には還流の外観と礎案的な基礎と参背離して，膨緩していた信灘が急速に，駿偏していくのである鼎

態欝と㌧・うのは生産や取弓1を著しく早く拡張させるのであるが，購時に邊乗彗生産，遺業彗取引をつく

卓ラだすのである。懸濁膨張が信灘危機だと箆られる縷擁は，過麹生産の要霞を生みだすからであ軌
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籔売不振によ一）て支払いがでぎず，儀絹鱗壌をもたらすからである。

　｛2》　倭琴塾こよる生産と流達の分離

　藤人と生産老との取引，さらに繭人と薦費者との闘の変換は，結縁穏互に．麟約しあい，条件づけ

あっているのであるが，投機的な堤象をともなった露薦取引の介入によって滝春の関係が分離され

うる。嚢晶の竃場懸路が全般的に騰貴しはじめると，薩人は藏品を買い込んで在庫の積みましを行

なう。商人は買ったものを売るまえに藤暴の購買をく吟かえして得なう．生産姦にとっては，蕎贔

は売れているのであるから，生産幾穫を絋大し，生産籠力いっぱいの操業を続ける。重た商贔の溺

費表も，物癒が上昇するから現実の潰費に鉦立って商贔を買い占める。麹癒が上昇するので売磨書

しみ，買い占めがおこなわれるのに，後考は実は物鱈騰貴の灘霞となる。　「繭晶の本性から生じる

W－GとG－Wとの分離ゴに．もとづく液需要が生じる。生産表においては機械設饒の完全操業が行

われてお鯵，舞売業や小売商人の闘では，物懸上昇を見込んで倉癒に藏贔が鐵積みされている。溝

費者も莞行き不安から必要以、ヒの商品を買い込んでいる。このような蔭贔の生産や菱牽積増しや買

い込みは，銀行の預金引鐡しによって蕎われる。この場合には銀行の預金引掛しに隣しては，騨承

銀行が補填を行うことになるから，過穫の盤婿の供与となる。それだけではなく，これらの蕎品の，

見込需要，飯需要に弼激された買占めのための貨幣資本は，各種準繋金や積立金はもちろん再生産

に必要な貨難資本の一藩までまわされるようになると，籠類の貨轄資本の講達は手形の取引や手形

割鱗に依存するようになる。しかしこの局面において，緬格が下落するならば，遍羅生産は一挙に

表面免するだろうし，生産と漉過，生産と溝費の関係も権互敏存から矛鶴に転化することになる。

癖人は繭贔を挫入れないで販売のみを鴛なうから，生産嚢の灘には売り先を襲った商品力噛ましに

急増し，生産と流通とは完全託分簸されるからである。海人は商贔を消費者に叛売しょうとしても，

手許には消費されない轟轟が山積みされている。藤贔の懸路が下落鱗講を示せば，買いびかえが§

立つ。こ1こに商人と鑓費i巻との関｛系も分離される。臨品は生産されたが，それは漉費されない。　こ

うして遺棄il生産恐蟻がおこる。懸罵膨張は急激量こ縮醸する。手形取引き，猛罵連鎖は…挙に締心す

ることになる。

　／3｝｛書罵と投機

　生産と取引が活発イヒすると，必然的に投機が発生する。商業繕」弔の鉱大毒ま投機の基盤となるし，

蓄積された貨整資本は鑑常な生産や流通活動のために蒋矯されるが，麹嚢では隻気きわまる投機の

ための手段でもある。

　手形は商取引の結果として登場することが，遜常の形態であるが，逆に手形を入手するために藏

取引が鴛われる。手形の発行と流通は，一つの段繕から次の靉靆への産業資本の移行，相互に健麗

しあっている疏遠翻面の経連性及び薦品が貨整とひぎかえに売られるまでの一人の手から飽の人の

手への商贔の移貨に依存するから，取引の連鎖と還流に敏存している。取引の連鎖と還流に俵存し

つつ投機的な手形入手の方法が登場するのである。たとえば，東京の商人Aがi，（懸万円の商品を

大藪の8を通じて，暴地域の製造業者eから藤品を買って罰広島の卸売藏人Dに駁売する。齢売両

人至論まさらに麗濁の小売藏人露に売ったとしよう。AはA宛の手形をBに，8は裟己宛の手形をC
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に，　｝は｛）宛の手形をAに，さらに建は至擁こ手形を振思すことになる。このようにA，昼，D，霊

が振饑した手形が，A蓼C至擁こよって害鰐iかれるならば，商品徳馨の上野はないとすれば，1，§§0

万雛の商品の持手変換によって，唾，倉倉§万門の手形割鱗残蕎となるのである。つ蜜縫，騒騒轡万穆の慈

贔の取引によって護，㈱万湾の｛霞網の麟造となるのである。できるだけ長い難問の手形が振鯵畿さ

れ，それが割駁かれて，満難にぎた飽の手形の支払に発当され，懸絹の危機が新たな欝驚の麟造に

よって騨ぎのばされうる。　紅たんなる手形入手を目的とする嚢贔取畷」，　「融遜手形のや移く参」

が登場して，全！過程が複雑となっても，手形が割裂かれ，現実の還濠が延難されている闘善ま，取零i

と纈講な還流が維持されているように見える◎還流が確実だという基礎にではなく，海人や製造主

だちの金議操作のために商取引が拡大されたのであ参，商贔流選が欝矯取瞬を絃大したのではなく，

繕鶏のための取引が商品流連を拡大しているのである。

　需給縫係の逼迫から生じる勃1癒騰貴，産業資牽家や義人の過大授資や過農投機，磐罵膨張に．よっ

て手形の割引需要が増大しはじめると，銀行も竜機を感じはじめる。このような綾態のもとで，科

子率の弓1ぎ上げ，貸醤の舗限，手形割引の懸難が表悪化するならば，欝薦によって維持され，隠蔽

されていた遍羅生産，遜譲：取引越暴露されるのである。経済成長獺の儀稽亀機というのは，線度いっ

ぱいの懸絹膨張を還じて，隆麓いっぱいの生産，取製霧場嫉大を綻進して破縁への条件をつく参だ

すことにあるのであった。
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H　現代の億罵危機

1　鶴題意識のスケッチ

　現代の繕矯亀機は，金鞍現象ではあるが，現代資本主義の築中的な題画を表現するものである。

それは多醸的な諸条件の叢合現象であるから，さ豪ざまな角嚢からと参あげることがでぎる。そこ

でわたくし§身の問題意識と醗究の筏点を麗らかにしておいた方が，今後の譲蓬の展縫上優瀦であ

ろう。
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　〔難　貨難資本の過癖と大量の蟹灘発蓉

　ここでいう貨幣資本というの1ま，漉遜手段や支払手段としての貨警をさすのではなく，貸付けら

れる貨幣資庫をさすのである。このような貨轄資末は，流遜手段や支払手段の準欝金，企業の職余

積立金や引当金や減癒綾鋪金だけではない。広範雛で多蔽にわたる遊抹貨鶴が集められ，貸鍾資承

となる。土地の嬢売代金，貿易駿支の黒字額，蟹人の駿入うち鞍蓄にまわされる貨幣額，盛勤華や

住宅等の醗入溝費財の麟入のための積立金，生命保験や穴災繰験の掛金の中で一時的に必要とされ

ない貨警額，引退資奉家の貨瞥額，事業猛襲の縮小一一設旛投資や在庫投資の縮小により遊離され

た貨整資本，工場の一謬の嬢鎖や売劫及び合理化等によ参，分離された貨轄資本，生産の中筋，象

料懸格の下落に．よって遊離された貨瞥資本等が金勲機縫に集められる。豪た流通手段や支払手段と

して必要な貨鶴が手形や小紡手の流還と趨殺，銀行振込み，緩簿繕穏の発達，繕罵の繕殺によって

簸約される。とくにエレクト騨ニクスの発達と溝費巻懸罵とによって，濾遜手段：としての貨整の籔

約が顕著であるが，この簸約された貨幣が貸付資本乾する。

　この場合，とくに漣意すべぎは，藏懸嬢部資金と貿易鞍支の黒字額である。羅定資本は道徳的磨

撰をともなうから，定額法ではなく，定率法が採穏され，次の新たな設欝投資のために畢驚蜜蜂が

認められているが，このことが貨警資本の蓄積の大ぎな要議となっている。今騒の税舗下では，竃

率法孝こよる馨麹去嚢毒～認められ，　力逸りをこi《｝年県警の騰去警護薦垂ま3年を経遍した段欝で2分1カ§滅癒｛裳去馨さ

れうる。家た30年1購憂罵可縫iな大蔑摸設騰であっても，大幾膜設鰭ということでi5年闘で滅癒雛輝

を舞うことがでぎ，しかも§年を経遷した段購で投資設鶴頚の2分iが縷耀されうる。現実の露定

資本の漢腐化よむもいちだんと早いテンポで貨瞥資本1の形態における｛叢部資金が蓄積されることに

なる。このように畢難の滅麺縷靉靆度を採照したのは，藏懸蝶！劫資金翼鐵入費庫を燃えて麗実資本

の蓄穫を促進するためであった。ところで，経済成長の終結が設鶴投資の遺棄彗によってもたらされ，

設騰投資の擁麟が長谿間にわたって継続した結集として，設備投資にではなく貨瞥布場に大量の累

稜された貨幣資金が供給された。この藏懸綾鐸資金は，承来隻産資本の懸転から生じたものである

から，翼実資本の蓄稜を裏現しないものであるが，現案資奉の蓄穫を反酸しない貨整資承が大量に

貸盤資本として毒場に患豪わってくると，貨瞥資本の遜多が生じないわけにはゆかない。減懸縷舞

資金は，一方では投資をしないで積立てる資本家が存養し，縫方では積立てないで投資をする資本

家が存在することによって，零給のバランスが維持されるのであるが，麟定資本の更新も追擁投資

も長難にわたって撫麟されるならば，それは遊蘇貨整資奉に転じるからである⇔

　法人企業蔀門は設講遍羅・生産梅遍羅によ鯵，投資を極力舞舞し，縫方では遊離貨鵜資本を貯蓄

にまわしたので，投資と鯨蓄とのギャップが生じた。これがいわゆる至・Sアンバランスとよばれ

る事態である。蜀｛責発行論が急速きこ台頭し，それに新しい蓬譲的根擁を与えたのは投資と貯蓄との

ギャップ論であった。顛俵発行は一石三鳥の妙華であると考えられた。第…の勅栗は，麟俵発駕が

毒中銀行の投資究を欠いた資金を駿取すること，第二は財政による膚劾需要を増撫さ慧，投資を拡

大させること，第三は雇用の拡大であった。

　亙・Sギャップを長簸鶴放置するならば，遍講生産恐縫をもたらすおそれがあるから，全ぐこの

ましいことではない。投資と貯蓄とは本来一致しなければならないはずのものであるのに，不均衡

の状溌が続くことは一つの矛羅1である。この轟藝者のバラノスの覆1復を馨ることは，投資と貨驚資本
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　専
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の勤率性からみて，経済政策の重要な課題とされた。過剰資金を籔殺する羅綾発行は，遜貨増発に

はならず，インフレーションの発生原霞を形成しないだけでなく．内霊拡大二選羅生産物露場拡張

のための糞力な手段とされた。霞綾の発得額の増大は，銀行と証券金被の業務分野の規摸の綾襷や

金瀦焼擬の緩隷，撤廃など金融熱馨乾の一つの有力な背叢となった。

　しかし大量の蟹綾が発行された紅もかかわらず，経済活勇は長簸にわたって低迷し，レSギャッ

プ是建は騒られず，新しい形式の開題が発生した。すなわち蟹綾は穣税の使罵を完取給する躍家の

儀務であって，露｛責の増撫によって，資金遜鶏・設鶴投資不足に．とって代って，資金過剰・霞家1責

務増大＝財政竜機をまねいたからである。羅綾発行によるレSアンバランスの是！萱は，一時的な

璽象であって，長難的な政策とはならなかった。レSギャップ発生の根叢的な原議は現実資庫の

過乗彗蓄積にあったからである。すなわち，鞍蓄と投資とは独馨の運動をくむひろげているというこ

とは貯蓄それ欝体の中にあるというよりもむしろ，投資運動の中から形成されたものである。醇蓄

の授資先を財政赤字盤麟績発行と結びつけたところに，インフレーション，財政危機，金融濤虫化，

投機発生の一原霞があった。

　轡　アメ婆力経済の弱体免と燧罵不安

　アメ婆力の貿易叡支の赤字は簗類化し，それが累積し，童舞最大の績務覆への転落が糠速度的に

進費している。戦後長い離間に．わたってアメ智力は童舞最大の貿易毅支の黒字簸であった。その基

礎の上に轟際通貨体麟の基軸遠賀の安定性があった。欝簿年代には貿易駿支の赤字蟹に転じたが，

綴，82年に入ると，逢倉§癒ドル薦後に拡大し，83年以降急増し，86年には，i，698億ドルに増大して

いた。85年9月G5以降ドル安・円轟に転じても，アメ夢力の貿易鞍支については，擁i倉奪～玉2蟹意

ドルの赤字が依然として続いている。趨舛純負綾が86年末季こは2，2倉春憶ドルに達している。今後も

年々負簾額が増撫し，年i，韓倉億ドルの経常教支の毒手が続くすれば，欝蟹年には茎兆ドル，97年

には2兆ドルに達すると見込窪れている。この経常叡支の毒字を補曝しているのが長難資奉駿支の

黒字であった。このあとの問題はアメ婆力の財政赤字に．起霞している。

　欝鴨年代後学におけるアメ撃力の財政毒手は，遵～5含む億ドル台であったが，82年以縫財政毒手

は急増し，5年瞬に§，540億ドルに1達しているが，この財政毒手を中央銀行駁受の霞績発行によっ

て溝化するのではなく，薦中溝化や海外投資家が携受けるためには，高金舞敬策を維持しな捗れば

ならなかった。しかし高金科政策を長難に，わたって維持した結集として，設鮪投資・技術革新に立

ち遅れ，露際競争力の低下＝貿易教支赤字の療霞となった。貿易駿支赤字と財政毒手とが穏互に作

罵しっっ通貨不安が発生し，羅漢釣な懸絹不安の可能性を超大させている。

　（3／累穫撰務と鑑灘膨張

　突進羅においても，発襲途上霞に1おいても，騒擦発行残高は増簾の繧愈にある脅醗際＝籔務の増

大が金鞭の成長の条韓となっている。金融は現実資本の蓄積との経連においてではなく，羅家陵務

の膨張との関係において成長をとげ，金融の発達が撰家後務を増簾させている。金融の薦績化，証

券化という事態は，生産された羅濁からではなく，将来の穏税薮入から舞子が支払われることをい

みする。金融の醗籏化，証券紀が年々膨張する結集として，一定特恵において累穫績務は，支払わ
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れえなくなるか，現震資本の再生産を増税によって縮滅させるか，インフレーションに．よって権殺

されるかいずれかである。縫会的に再生産されない国家籔務を懸籏増殖の基盤として金融が発達し

ていることが，欝矯不安の根本的な要因なのである。以上3つの要鍍が禮互に作篤しあいながら，

今欝の馨矯電機を生み織しているのである。このような鱈稽危機が登場してきたメカニズムはいか

なるものであり，それがどのような意義をもつのであろうか。
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