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は じめに

シュムペー ターはその著書 『経済分析の歴史』の中で1844年 の銀行条令の成立過程 に

おいて燃え盛った通貨学派 と銀行学派 との論争 を顧みて、それは地金論争 とは異なって
の

「光 よりもむ しろ熱を余計に生んだものであった」と述べている。実際、かれが指摘す る

ように両者の立場 にはきわだった相違点がな く、 自由放任、金本位および金の 自由移動

による外国為替の自動的規則を支持す るなど、技術的性質を帯びたものを除けばむ しろ
　ラ

共通点が 目立っていた。だが、貨幣ない しは通貨の性格や通貨管理の可否をめ ぐってな

されたこの論争の背後 には、産業化に ともな う通貨 ・信用制度の近代化の前提 として解

決 され るべ き基本的な課題が存在 していたことも否めない。論争は、十分 な理論的成果

をえられないままに一部の問題 を除いて19世 紀の後半には下火に向かい、論争点は理論

的決着 を十分につけられ ないままに制度 と政策の現実的な展開が先行 していったのであ

る。貨幣や信用に関する理論にその現実が投影 され、近代的 なものへの移行が始 まるの

は19世 紀 も末 になってからである。その移行 は従来の視点の質的 な転換 をともなうもの

であ り、通貨論争点にも内包 されていた信用の問題について も例外ではない。信用理論

における転換 は、は じめて 「グレシャムの法則」を唱えたことで知 られているスコット

ラン ド出身の経済学者H.D.マ クラウ ド(HenryDunningMacleod,1821-1902)に ょ

るところが大 きかった。

しか し、かれの議論は必ず しも経済学者たちに順調に受 け入れ られた とはいえない。

シュムペー ターは次の ように述べている。「銀行信用の事実に的確 にあては まるよ うな体

系的な理論 を作 りだそ うとしたマ クラウ ドによって試み られた最初の 必ず しも全面

的には成功 しなかった一 企ては、ほ とん ど注目されず、ことに好意ある注目をひ くこ

とはいっそ うわずかであったのである」。 「マ クラウ ドは、多 くの功績 をもつ経済学者の

一人であったが、自分の多数の よい考 え方 を経済専門家に受 け入れ られやすい形で示す
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こ とがで きなか ったので、他人の認知 を受 けることも、あるいは まった く真面 目に受 け

取 られることもで きなかった。私の この書物においては、かれの三つの公刊書 を挙げる

以外には、かれに対す る何の埋め合せ もで きない。 この三書 によってかれはここで討議

している主題の近代理論の基礎 を据 えたが、 しか ししば らくの間は、こうすることによ
ヨ ラ

って真 にか れの得 た ところは、逆 に この理論 の信 用 を喪 った とい うこ とで あ った」。確 か

にその 原 因の一端 は マ クラ ウ ド自身の信 用理論 の展開 の仕 方 に もあ った よ うに思 われ る。
　ラ

上記の三冊の著作 とは、信用論 に関連する主要著作である 『銀行業の理論 と実際』、『信
らラ お ラ

用および銀行業に関する講義』、『信用の理論』 を指 しているが、いずれ も信用の法的 ・

史的展開の記述に 多くを割いたいささか散漫な叙述が 目立ち、シュムペー ターの記述 を

首肯 しうるものにしている。

しか しもうひ とつの原因として、シュムペー ター も指摘す るよ うに英国においては「商

業信用」説の影響が伝統的に強かったことがあげ られるであろう。「信用 と銀行業務のア

カデ ミックな分析……は、先行期間か ら受 け継がれてきた考えの蓄積 に立って進め られ、

疑い もな くこれ を洗練 し明瞭化 しかつ発展せ しめたが、 しか し新鮮な ものの 多くを付け

加えることがなかった。実質上 これは銀行業務の商業説が行 き渡 っているのを意味す る

もので あった。すなわち、商業手形ない しは、いささか一般的にいえば、その時々の商

品取引の融資を もって銀行信用の柱石 とな した説である。われわれはもちろんかか る状
わ

況の由来を トゥックとフラー トンに遡 らすであろう」。

今 日では、マ クラウ ドは 「信用創造論」をは じめて体系的に論 じた経済学者 とて して

知 られている。 しか し、かれが銀行の本質を信用の創造であると規定 し、そのメカニ ズ

ム を明 らかにすることがで きたのは、信用に関す る新たな観念の形成がその前提 として

あった ことを見逃 してはならない。かれは、弁護士 として銀行の訴訟事件 にかかわった

り、為替手形や銀行券 に関す る法規類纂の作成に携わるなど、信用の法律的側面 にきわ

めて明 るか った。 その信用理論 における貢献は経済的現象に法的側面から考察を加 える

こ とによってなされたのである。 この論文はかれが 「信用創造論」を創 出するにあたっ

てその基礎 となった信用概 念につ いて論 じたものである。ここでの議論 は、信用や銀行

業 に関す る著作の内容 を集大成 した1894年 出版の 『信用の理論』の第2版 に基づ いてい

るが、その信用概念の基本的な内容は1855-6年 に出版 された 『銀行業の理論 と実際』に

すでに含 まれているこ とを指摘 しておかねばならないであろう。

1.「 信 用 の 貨 幣理 論 」 か ら 「貨 幣 の 信 用 理 論 」 へ

貨幣や信用について論 じる場合、支払や貸付のみが存在す る状態の分析から始め、次

第に貸幣に対す る請求権や信用手段 を導入 してい く手法 をとるこ とが 多い。信用の概念
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や制度は、貨幣の成立を前提 としてその延長上に展開 される という暗黙の前提が存在 し

ているように思われる。た とえば ヒルデブラン ト(BrunoHildebrand,1812-1878)は 、

生産や消費を媒介する流通手段の展開 とい う観点か ら経済の発展段階 を「現物経済」、「貨

幣経済」、「信用経済」 という三つの段階に区分 したが、この見方はその典型であるとい

えよう。

シュムペーターは 『経済分析の歴史』の中の信用理論に関連する部分で、こうした見

方に対 して興味 ある指摘 を行 なっている。資本主義経済における論理的な分析 を行な う

場合 にはこの議論の展開 を逆転 させた方が有効 であるというのである。つ まり、「まず最

初にこれらの信用取引か ら出発 して、資本主義金融をもって、債権債務 を相殺 しその差

額 を繰 り越 してゆ く手段決済制度 とみる したがって 『貨幣』による支払は、ひ とつ

の特殊な場合にす ぎず、なん ら特別の基本的重要性をもつ ものでな くなる のが、 も
　ラ

っ とも有効 な方法 で あ るか もしれ ない」 とい うので あ る。

シ ュ ム ペ ー タ ー は 、前 者 の 見 地 を 「信 用 の 貨 幣 理 論(MonetaryTheoryof

Credit)」 、後 者 を 「貨幣 の信用理 論(CreditTheoryofMoney)」 と称 した上 で、英 国

におけ る通 貨論 争 につ い て次 の ように述べ てい る。「ソー ン トンか ら ミル にい たる イギ リ

スの指 導者 たちは、信 用構造 の探 索 をな した し、 また これ に よって、貨幣分 析 に対す る

か れ らの 主要 な貢献 となっては い るが 、 しか し信 用の貨幣 理論 の ターム を もって しては

適切 に述べ え られ なか った発 見 をな したの で ある。 ところがかれ らは、 これ らの発 見の

理論 的 な意味 内容 の完成、 す なわ ち体 系的 な貨幣 の信用理 論 の構築 をなす こ とが で きな
　ラ

くて、原理 的には依然 として信用の貨幣理論 に膠着 していた」。

この 「信用の貨幣理論」か ら 「貨幣の信用理論」への転回こそ、マ クラウ ドがその信
　

用理論によって成 し遂げた ものである。シュムペー ターによれば、「信用構造に関する役

に立つ理論、ことに物価 と利子 との関係の発見」に至 る上で 「信用の貨幣理論」 自体 が

妨げ となっていたのである。なぜ ならば、それは 「網の ように広 まった信用 『支払』の

組織の理論 を正金支払の場合か ら展開 しつつ、法貨たる貨幣に論理的 に優先的な地位 を
　　

許容するものだからである」。

マ クラウ ドは、信用 を貨幣か ら派生 した もの としてみる通常の見解 とは反対に、信用

こそが論理的に も歴史的にも本源的な存在 とする。すなわち、取引(物 々交換 ないしは

バーター)が 不等価である場合には、その取引は信用 を媒介 として行なわれるのが常態

であったのであ り、貨幣はかか る取引に随伴する負債(収 支の差額に対す る請求の権利)

を表示 し、指図 し、支払 を約束 ・保証する手段のひ とつ として生成 したにす ぎない とい
　　ラ

うので あ る。

こ う した信 用 に よる取 引 を基 本的 で本源 的 な形態 とみ なすマ クラウ ドの議論 はハ ー ン

(AlbertHahn,1889-1968)の 「無現金 経済(BargeldloseWirtshaft)」 の概 念 の先駆
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をなす もので あ り、 また貨幣 を負債す る請求権 とす る見地 はベ ンデ ィクセ ン(Friedrich

Bendixen,1864-1920)や エ ル ス ター(KarlElster,生 没年 不詳)が 唱 えた 貨幣 の指 図

証 説 の先例 をなす もの といえ よ う。

2.「 抽 象 的 権 利 」 と しての 信 用

マ クラ ウ ドは 、交易 をその対 象 の性 質 に応 じて 「有 形物(MaterialThings)」 、才能 ・

労働 能 力 ・信 用 力 な どの 「人 的能 力(PersonalQualities)」 、 「抽 象 的権 利(Abstract
エヨノ

Rights)」 とい う三種類 の 経済 量の 問の 交換 か ら成 り立つ とす る。 「抽 象的権 利」 とは、

債権 な どの請 求権 の ほか 、事 業 の営業 権(Goodwill)、 著 作権 、特 許権 な どの権 利 か ら構

成 され る として い る。 か れ も指 摘 す る よ うに、 ス ミスか ら ミル、 セー に至 る古典 派経 済

学 者 は一般 に、 「有形 財(MaterialCommodities)」 お よび労働 や 人的特 性 を経済 的 な取

引の対 象 として と らえて い た もの の 「抽 象 的権利 」 の交 易 につ いては議 論 を展開 す る こ

とは なか った。 マ クラウ ドの 信用理 論 の根幹 をなす のは 、経 済取 引の対 象 に 「抽 象 的権

利 」 を含め 、 しか もそれ を高 度 な経済 社会 に おけ る取 引 の本 質的 な要 素 とみ な した こ と

で ある。 かか る 「抽 象的権 利 」 の取 引が一般 化 す るため に は、所 有の 形態 と様 式が 多様

化 す る こ とが前提 となるの で あ り、 そ してそ の意義 と機能 が解 明 され るため には所 有や

「権 利 」 とい う概 念 に対 す る法的側 面 か らの考 察 な しには な しえ なか ったので あ る
。

マ クラウ ドは所有権 をその対 象 と様 式 に応 じて 「有体 または有 形所 有権(Corporealor

MaterialPropety)」 、「無形 所有 権(lmmaterialProperty)」 、「無体 所 有権(Incorporeal
ユ　　

Property)」 の 三つ に区分 して い る。 「有 形(有 体)所 有権 」 とはい わゆ る 「物 権(Real

Rights)」 の うち有体 物(動 産 ・不 動産)を 「支配 す る権 利 」で あ り、 その権利 の適 用 に

は本 来的 に排他 性 が存在 す る。 つ ま り、 同一 内容 の権利 は同一物 に並 存 で きず 、権 利 と

特 定 の物体 とは分離 で きない ため に別 々に独 立 して売却 され えな い。また、「無 形所 有権 」

とは 「抽 象的権 利 」の対 象 の うち営業 権 、著 作権 、特許 権 とい った知 的 創作物 や営 業上

の信 用 な どの無形物 を 「支 配す る権 利」 で あ り、 広 い意味 での 「物権 」 に含 まれ る。 こ

れ に対 してマ クラ ウ ドの い う 「無体 所有権 」 とは、債権 に代表 され る よ うな、 あ る者が
ヱら　

他 のある者に対 して一定の行動 を 「請求す る権利」 を意味す る。この場合には権利 は特

定の物体 と切断 され、物体 と別々に独 立 して売却 され うる。「有形所有権」お よび 「無形

所有権」は 「物に対す る権利」であるのに対 して、「無体所有権」は 「人に対す る権利」

である。 なお、金属貨幣や商品性 を帯びた貨幣はすべて有形物 に含まれるが、それ らに

対する請求権すなわち債権 は 「無体所有権」に属す る。 また、証券の うちで も船荷証券、
ユ　　

倉庫 証券 、 ドック証券(DockWarrants)な どは前 者 に属 し、銀行 券 、小切 手 、為替 手

形 な どは後 者 に属 す る。
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マ クラウ ドによれば古典派経済学者が誤 った信用観 に支配 されているのは、 まさにか

か る法的認識を欠落 させ ているがゆえなのである。すなわち、信用または債権(債 務)

とは債務者が債権者に必ず貨幣 を支払 うとい う約束であ り、債権者が債務者に対 して支

払いなどの一定の行動 を請求するという 「人に対す る権利」あるいは人の 「行為 につい

ての権利(RightsofAction)」 であるとい う点 を見逃 しているため なので ある。そ し

て、このことすなわち貸与された現存する一定額の貨幣 を支配す る権利ではな く 「行為

についての権利」であるとい うことが、信用に未来の価値 に対す る請求権 としての性格

とその権利の 「創造」の可能性 を与 えているのである。「もし、商人がその名の とお りよ

い 『信用』 を享受 しているならば、市場 に出向 き、貨幣ではな く、将来に貨幣 を支払 う

とい う約束によって財 を買 う。すなわち、かれは行為 についての権利 を自らに対 して創

造するのである。 その財はまさに貨幣で支払ったかのように、かれの財産になる。それ

は売買あるいは交換である。行為 についての権利は財に払 う価格 である。それは信用……

と名づ けられる。 なぜ ならそれは何か特定の額の貨幣 に対す る権利ではな くて、その商
　の

人から将来ある額の貨幣 を請求する とい う行為 の権利 にすぎないからである」。

周知の とお り所有概 念には二つの主要 な流れ、す なわちローマ法に由来するシヴ ィ

ル ・ローマ体系 と、英国の独 自の社会的 ・政治的環境か ら発達 したコモン ・ロー体 系が

存在する。 ローマ法の所有概 念の基本的 な特徴 は、所有の対象を動産や不動産か らなる

有形物に限定 していることと、所有権 の性質 をその ものの保有 による成果の享受か ら処

分 までを含む包括的で排他的なものとして規定 しているこ とにある。所有様式の多様化

に顕著な役割 を果た したのはイギ リスで発達 した封建的な土地所有制度、およびそれに

源泉 をもつ コモン ・ロー体系であった としば しば指摘 される。 しか しなが ら 「無体所有

権」 につ いては、 ローマ法の下において も、商業が発展する中で所有権の対象が無形物

に拡大される過程 と併行 してローマ時代の後期 ですでに認め られていた とマ クラウ ドは
ユ　　

述べ て い る。

3.「 カ レ ン シー 」 の 概 念 」

信用が経済的取引においてどれだけ重要 な意義 を獲得す るか どうかは、債権 など 「無

体所有権」が 「譲渡性(Negotiability)」 す なわち 「通用性(Currency)」 をどれほ ど獲

得す るか どうかにかかっていた。マ クラウ ドは、 この 「権利」が流通手段 として発展す

る過程 を考証 し、近代的 な信用概念 と銀行業の形成やその本質 を明 らかに しようとした。

現在の経済学 において 「カレンシー」は、主 に機能的な側面か ら把握 され、中央銀行

券や鋳貨から預金通貨 までを含む流通機能 を果 たす広範 な手段 を示す用語 として定着 し

ているように思 える。管理通貨制度の成立の結果、金本位制度の下で本来の 「貨幣」す

一163一



H.D,マ クラウ ドの信用理論 と近代的信用観の形成

なわ ち正 貨 が明確 に有 して いた定義 は曖 昧 とな り、他 方 、信 用制度 の 発展 に よ る信 用貨

幣 の普 及 の結 果 、「カ レン シー 」す なわ ち 「通 貨 」な る概 念 が 「貨幣 」の概 念 を も包 み込

ん で しまったか の よ うで あ る。 しか し他 方 で は、「通 貨」を 「貨幣」の一 部 の機能 を代替

す る代用 物 と して漠 然 と理 解 され て もい る よ うで あ る。 この 認識 は古典 派経 済 学 を通 じ

て受 け継 が れ て きた。 よ く知 られ て い るよ うに、A.ス ミスは 「金 ・銀 貨幣 の代 わ りに紙

幣(PaperMoney)を 代 用す るの は、 商業 の きわめ て高価 な用具 を、 は るか に経 費がか
ユ　ラ

か らず 、 しか も同等 に便利 な用具 で置 き換 え る こ とで あ る」 と述 べ て い る し、J.S.ミ ル
　　　 　ユラ

も 「貨幣 の 代用物 として の信 用」 を前提 に議 論 して い る。 この よ うな貨幣や 通 貨の 定義

をめ ぐる曖 昧模 糊 とした状 態 の一 因は 、 シュムペ ー ター の い う 「信用 の貨幣 理論 」 か ら

「貨 幣 の信用理 論 」へ の転 回が十 分 に経 られ な い ままに今 日に至
って い るこ とに もあ るよ

うだ。

マ クラウ ドは この 「カ レン シー 」 を法的概 念 とみ な し、他 方 それ と対 応 す る経済学 的

な用語 と して 「流通媒 介物(CirculatingMedium)」 を区別 して 用 いて い る。 そ して、

この 「カ レンシー」 す なわ ち 「通 用性 」 を有 して い る もの はすべ て 「通 貨 」で あ る と し
　　ラ

てい る。 ところで、 この 「通 貨」 に は大 き く分 けて 二種類 の系 譜 が あ るこ とは容 易に理

解 され よ う。金属 貨幣 はあ る特 定 の 「商 品」が一 般 的 に受 容 され るよ うにな って 「通 用

性 」 を獲得 す る こ とに よ り 「通 貨 」 に なった とみ な され るが 、 これ に対 して銀行 券 ・小

切 手 ・為 替 手形 な どの債権 は 「無体 所 有権 」が 「通 用性 」 を獲得 す る こ とに よ って、 そ

れ ぞれ 「通 貨」 に な った とみ なされ る。後 者が 「通 用性 」 を獲 得 して 「通 貨」 に な るた

め には 「権 利」 が 「譲 渡性 」 を獲得 す る とい うこ とが前提 にな る。 マ クラ ウ ドは債権 が

この 「譲 渡 性」 を獲得 して い く過程 を ロー マ法(シ ヴ ィル ・ロー)、 コモ ン ・ローお よび

　の

衡平法の規定や判例 に基づ き詳 しく考察 している。

ローマ法の下では所有権 は原則 として絶対的支配権 を意味 していたことや、その政治

形態の下では市民間に平等の関係が維持 されていたことか ら、市民間の債権債務の契約

の形成や移転はそれほ ど頻繁に行 なわれていなかった。実際にその初期の厳格な法によ

れば、「無体動産」すなわち債権(負 債)は 財産の一部 として認め られていたけれ ども、

原則 として非譲渡的であった。このため初期の ローマ法では債権の譲渡は新 たに契約 を

結び直す こととみなされ、当事者や 第三者の立 ち合いの下に厳格な手続 きを経て行なわ

れていた。 ローマ人がブ リタニアか ら去った ときにイングラン ドに残 されて コモン ・ロ
　 ラ

ー に引 き継 が れた のは
、 か か るローマ の古典 期 の法 の 内容 で あ った とマ クラウ ドは述べ

て い る。つ ま り、 ローマ 古典 期 の法 もイ ングラ ン ドの コモ ン ・ロー も元来 、債 務者 の 同

意が な ければ債 権 は移 転 で きなか ったの であ る。

しか し、 ロー マ法 で はや がて債権 者 が債 務者 の 同意 な しに債 権 を 自由 に移 転 す る こ と
　ら　

を認 め る よ うに なる。 そ して、 ビザ ンテ ィン帝 国 にお いて編纂 され たユ ステ ィニ ア ヌス
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法典およびバ シ リカ法典 では債権 は貨幣や他の財のよ うに自由に販売可能 であることが
　

宣言 されたのである。 シヴィル ・ローの方が債権の 「譲渡1生」 をコモ ン ・ロー よりも早

くからしか もよ り明確に認めていたのである。イングラン ドにおいては衡平法によって、

債務者 自身によって譲渡可能な もの として作 り出された負債 は譲渡 しうるとし、 また債

権 の譲受人が譲渡人の代理つ まり委託者 として訴訟で きる道 を開 くこ とによって負債 の
　の

移転が事実上認められるようになった。 このように衡平法の立場はユスティニアヌス法

典 およびバ シリカ法典 と基本的に同 じものであったが、その衡平法の原理が正式にコモ

ン ・ロー に取 り入れ られ ることになったのは(1873年 の最高法院条令 に基づ いて)よ う

や く1875年 になってからである。ただし当然の ことではあるが、封建制 の下では土地の

支配権は国の代表 として国王に所属 し、絶対的な所有権は個人には認め られず、 また土

地 を中心 として この社会はピラ ミッ ド状 に重な り合 った契約の体 系から成 り立 っていた

ため、財産の譲渡のみならず債権について も 「譲渡性」が一時的 に後退するのは避 けら

れなか った。

こうして、譲渡人は債務者の同意が な くて も債権 を譲受人に売却 で き、新たな債権者

に債務者か らの支払 を受けることができるようになったのであるが、債権 ・負債 が 「譲

渡性」 を拡大す る過程がいか なる様態で進行 したかにつ いては、債権 ・負債に対す る債

権者 と債務者の利害が異 なっているこ とが大 きな影響 を及ぼ した。債務者が負債 を移転

す る場合 は、債権者の利害にかかわる債務者の支払 い能力の変更をともな うために一般

に債権者の同意が不可欠であるが、債権者がその保有す る債権を移転す る場合 は債務者

の利害には とくに問題が発生 しない。「商業信用」はかかる基礎 の上に発展 していったも

の といえる。 しか しながら、かかる段階の信用は商業や産業の発展に とって依然 として

制約 を有 していたこ とは否定で きない。債権の 「譲渡 性」のいっそう拡大にとって課題

であったのは、債務者の信用の確実性 とその保証であった。 その制約 を打破 したのが、

強固な信用(信 頼)を 有する者が債務者 として現われ、 自らの負債 を引き受けることで

あった。銀行 はこの債務者の役割 を、貨幣 とまった く変 わらない移転の機能 持参人

払 いや指図に応 じて支払 うなど を自らの負債に付与す るとい う特別 な便宜 を顧客に
　

与 えることによって引 き受けたのである。 このようにして銀行は債権者の不安や不利益

を大いに減少 させることに成功 したのである。銀行が発行する信用はその 「譲渡性」 を

いっそ う拡大 し、「取引可能 な負債」す なわち通貨 または流通媒介物 として貨幣 と同様に

自由に移転す ることができるようにな り、その結果 「銀行信用」すなわち信用の大量生

産のための条件のひ とつが築かれるこ とになったのである。

もうひとつ指摘 されねばな らないのは金銭的債務の消滅 という意味での負債の決済に
29)

つ い て で あ る。 こ の 決 済 に は 、 「免 除(Acceptilation,Release)」 、 「弁 済 」(貨 幣 に よ る

支 払)、 「更 改(Novation)」 、 「相 殺(Compensation,Set-off)」 な ど の 方 法 が あ る が 、 現
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代においてはそのほ とんどが貨幣ではな くて信用によってすなわち負債の 「相殺」によ

って債務の解消がなされ、取引が行なわれている。確かに貨幣 による支払いは絶対的な

債務の履行 および取引の終結であ り、法貨の場合は法的 にそれが保証 されている。 この
　 ラ

意味で信用 とは 「貨幣 と同 じ性質をもっているが下位の序列にある」 ということになる。

しか しなが ら、商取引の拡大は、負債 に明示された請求の対象その ものによる弁済では

な く、本来 ならば付随的である手段 によって決済がなされ ることを定着させたのである。

たとえば 「相殺」は、銀行券(ま たは貨幣)同 士の間、貨幣 と手形の間および手形同士

で行 なわれるが、その各々が決済 をともなう取引として行なわれるのであ り、それは、

為替手形の圧倒的な部分が決済 を行な うもの として受け取 られ、流通 しているのをみれ

ば明 らかである。 また、負債が証券の形式 をとるか どうかは本質的なことではない。帳

簿上の負債である 「銀行貸方(BankCredits)」 すなわち預金 も同等の決済能力 と流通能
ヨの

力を有 してお り、通貨である。信用 による取引はけっして 「未完」の取引ではな く、そ

れぞれが貨幣 と同 じ資格 をもって決済 される独立 し 「完結」 した取引 として認識 されね

ばならないのである。 この実態 を無視することは、債務の移転が経済活動 に果た してい

る役割の意義 と重要性 をみないことを意味することになろう。 そして、このよ うに負債

が事実上貨幣 と変わ らない決済性 を有 し、その流通や交換がそれぞれ独立 し完結 した取

引であるとい うことについて、19世 紀までの経済学者は必ず しも明白に認識 していた と

はいえない。たとえばJ.S.ミ ルは信用をたんに貨幣の使用 を 「節減」する手段 としか考
　

えていなかった し、マル クスの場合 は信用の連鎖の切断 と現金による決済の不可避性 を
　 ラ

強調 しさえ して いたので あ る。

4.信 用 の創 造

コモン ・ローの下で生成 した所有概 念によって、所有は現在では権利の 「束」 所

有物 を使用 し、それか ら得 られた収益 を手に入れ、所有物 を自由に処分 しうるといった
ヨ　　

権利の複合体 として理解 されている。所有の 多様化の代表的な事例 として株式会社

にみ られる所有権 と支配権の分離や 「信託」の概念がよく取 り上げられ る。信用の近代

的観念 もかかる所有概念の多様化あるいは階層化 と密接 なかかわ りをもっているものの、

他方で独 自の性質を有 しているこ とに注意すべ きであろう。

マクラウ ドは債務関係の一部 をなす 「貨与(Loan)」 には二つの種類があ り、それを明
ヨら　

確 に区別する必要を強調 している。ひ とつは占有(使 用)権 だけが一定時間借手に与 え

られ、所有権は貨手に残 る場合であ り、 もうひとつは所有権が借手に与 えられ、貸与物

に等価物を要求す る権利 を貸手が得 る場合である。物の貸与 は前者に、そ して貨幣の貸

付や請求権の保持はすべ て後者に該当す ることはいうまで もない。前者の場合 には物の
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使用によってその効用が享受 されるだけにすぎないが、後者の場合には、要求払いある

いは将来の支払いの約束を与えるとい う条件、すなわち貸与 された額の貨幣を実質的 に

自由に使用す ることを認めるとい う条件を借手である銀行が与えることによって、貸手

と借手の双方がそれぞれの貸与 された額に等 しい購買力の 自由な使用権(所 有権)を 手

に入れ ることがで きるのである。 こうして、物の貸与の場合 には財産の創造や売買 ・交

換はないのに対 して、貨幣の貸付の場合には財産の新 たな創 出、すなわち信用や負債 の

新 たな創出が果たされ、またそれ らの売買や交換が可能 となるのである。 この ようにし
　 ラ

て 「無体所有権」の貸与が 「無か らの創造」 を可能にす る鍵 となるのである。

この現象は、シュムペー ターのことばを借 りれば次のよ うに表現 されよう。「一般に財

貨に対す る請求権 をこの財貨 と並ぶ独立の もの とみなすことはで きない ちょうど穀

穂 と穀粒 とが等 しくないの と同 じである。 しか し本文における事態は明 らかにいささか

異なったものである。すなわち、私は馬に対する請求権の上 に乗 って駆けるこ とはで き

ないが、 しか し私は、事情 によっては、貨幣に対す る請求権 によって貨幣それ自身によ
ヨ　　

るの とまった く同じことをす ることがで きる。すなわち物 を購入することができる」の

である。 そしてマ クラウ ドは、銀行業の本質的な機能はかかる信用の 「創造」にあるこ

とをは じめて明確な形で提示 したのである。その 「創造」は、貨幣 と交換に信用を販売

するこ とによってではな く、その信用を超 える信用 を創造 ・発行することによって、い

いかえれば負債による負債の購入すなわち負債の売買によっては じめて果たされるので

ある。 それゆえ、「銀行 とは、将来に支払われる貨幣 ・信用 ・負債 または行為 についての

権利 を、要求払いの信用 ・負債 または行為 についての権利を創造す ることによって販売
38)39)

す る取 引業 者」 で あ り、 「信 用の販 売 店舗(AShopfortheSaleofCredit)」 なの で あ

る。 また、 その利潤 も信 用の発行 と創 造か ら生 じ、 その大 きさは銀行 が 「自 らの信 用で
40)4D

購入で きる負債の量」す なわち 「創造 された信用の総量 に対する貨幣支払い要求の比率」

によって決定 される。信用制度によって 「所与の金の基礎の上に、その額の何倍 もの信
る　　

用の上部構造」が築かれ、その上部構造の大 きさはその組織の完全性に依存するという

メカニズムが明 らかにされたのである。

マ クラウ ドによるもうひとつの功績 として、信用へ時間概念 を導入 したことが挙げら

れる。かれは、信用がけっして貸与された現存す る一定額の貨幣を支配す る権利ではな

く、将来において一定額の貨幣の支払いを請求す る権利であると繰 り返 し強調 している。
　

つ ま り、信 用 とは 「将来収 益 に対 す る現在 の権 利」で あ り、 それ に よって 「(期待 され る)
るの

将来収 益 の現在価 値 」が交易 に導入 され る とす るの で ある。 ここ に信 用が 「無 」か ら 「創

造」 され る根拠 が存在 してい るの で あ り、 これ は当時 の 多 くの経済学 者 た ちに欠落 した

観点 で もあ った。 た とえば、J.S.ミ ル に とって も信 用が 「無 か らの創 造」で あ る とは理

解 しが た いこ とで あ った。か れは 「信 用の拡 張 は、資 本の創造 に等 しい もの で ある とい
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われ、あるいはあたかも信用は実際に資本であるかのようにいわれ るこ との、何 と多い

ことであろう。大体 、信用は他人の資本 を使用す るこ とに対す る許可 にす ぎない もので

あるか ら、その信用によって生産手段 が増加す るはずはな く、ただそれが移転 されるに
　　

す ぎないのである」 と 「信用創造」説に対す る批判 を行 なっている。 ここで ミルによっ

て見逃 されているのは、信用によって遂行 され るのは現 存す る資本の移転ではな くて、

資本に よる新たな富の創造であるということである。「信用創造」を認め るか否かは、時

間概念に基づ いて信用を理解 しうるか どうか とかかわっているのであるが、さらにその

根底 には、信用 を 「行為 につ いての権利」として把握 し、「無体所有権」を取引の対象 と

して とらえる視点が確立 しているか否かにかかわっているのである。

近代信用制度は、債権・負債 を 「通貨」へ転化 させ、「信用創造」の途 を開 き、さらに

は 「通貨」 を金 という物的な制約か ら解放することによって、産業の発展に必要 な資本

を豊富に供給す る途 を開 くことになったのであるが、その過程 は信用観における転換 を

必然的に ともな うものであった。 その転換 には所有権の 多様化や 「譲渡性」の拡大 とい

う法的 な観念に対す る理解 が不可欠で あったのであ り、すでに指摘 した ように、このこ

とが信用の近代的な意味 を経済学者に とって理解を困難 にした一因であった。実際、1930

年 になって もケインズが預金に よる信用創造の意義 につ いて 『貨幣論』で詳細に述べ た
　　う

のは心要かつ適切 なことであった と、シュムペー ターは述懐 している。マ クラウ ドの信

用論の最大の意義は、経済学 と法学が交わる領域に分け入って古典 派 と決別す る信用観

念の礎 を据 える とともに、預金通貨や信用創造の意義 と役割の指摘 をはじめ、信用への

時間概念の導入を通 して、のちにオー ス トラ リア学派によって本格的に展開 され る 「資

本利子」論の先鞭 をつけるなど、近代的な信用理論の確立に とって不可欠な諸要素 を提

示 した ところにあるといえよう。
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を、かれ らに帰属せ しめ るものにほか ならない」。Schumpeter,∬ 魏oη(ゾE60ηo〃z勿

、4欄砂廊,pp.1114-5,邦 訳書、2345-7ペ ー ジ。
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