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要 旨

T.ジ ョプ リンは、19世 紀前半の英 国で活躍 した通貨お よび銀行 制度の改革者であ る。

彼 は、株 式銀行の設立 に大 きな功績 を果たす とともに、通貨原理の最初 の提唱者で もあ

った。 また、重農 主義 の立場に基づ いて、 マ クロ経済的 な所得循環 モデルを提起 したこ

とで も知 られている。彼 は、1825年 の金融恐慌の経験 か ら、通貨学派の 「通貨原理」の

構想 を固め るとともに、マ クロ経済学的 な経済分析 を前提に して、貨幣需要や通貨流通

に対す る認識 を深めた。 また、中央銀行 の 「最後の貸 し手」 としての役割の重要性 を指

摘 し、 その主張は実際にイングラン ド銀行 の行動 に影響 を与 えた。 それか ら得 られた経

験 と理論は、1840年 代 の通貨学派 と銀行 学派 との間の通貨論争にお いて、彼が独 自の立

場 をとる伏 線 とな り、 また、銀行業 におけ る政府の規制や介入、通貨の管理、国家によ

る通貨発行 の必要 を唱 える彼の主張 を補強す るこ ととなった。

キ ー ワー ド

手

ジョプ リン、通貨原理、小額銀行券、支店銀行制 、株式銀行、最後の貸 し

は じめに

トーマ ス ・ジョプ リンは、1820年 代初めに 『イングラン ドとスコッ トラン ドにおけ る

銀行 業の一般的原理 と実際につ いての小論:イ ングラン ド銀行の特許状 を即 時変更す る
1)

正 当性 とそのための政策、お よびそれ を効果的に達成す る方法 についての所見』(以 下、

『銀行論』 と称す る)と 、 『政治経済学体系概 説:現 在の農業 の困窮 の原 因が まった く人

為的 なものであることを政府 と国民に示 し、 それ をいま救済 し、将来において類似の弊
2)

害の再発 を防 ぐための通貨管理計画 を提案す るために書かれた』(以 下、『政治経済学体
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系 』 と称 す る)を 相 次 い で 著 し、 イ ン グ ラ ン ドの 通 貨 ・銀 行 制 度 の 改 革 を 唱 え て 、 精 力

的 な活 動 を 開 始 し た 。 こ の2つ の 著 作 は 、 以 後 の 理 論 的 立 場 の 基 礎 を築 い た と い う点 で 、

彼 の 主 著 と見 な す こ とが で き る。 これ らの 著 作 に つ い て は 前 稿 で 取 り上 げ た 。

本 稿 で は 、1825年 の 恐 慌 と1833年 の 銀 行 法 の 制 定 に至 る ま で の 時 期 に 焦 点 を 当 て 、 こ

の 間 の 通 貨 と銀 行 に か か わ る諸 問 題 に ジ ョプ リン が ど の よ う に か か わ り、 初 期 の 著 作 に

お け る理 論 に ど の よ う な 展 開 が 見 ら れ た か を取 り上 げ る。 こ の 時 期 に お け る著 述 の うち 、

通 貨 ・銀 行 論 に か か わ る も の を 以 下 に 列 挙 す る。

TotheHonourabletheCommonsofGreatBritainandIrelandinParliament

assembled.TheHumblePetitionofThomasJoplin,1823.

`OntheGeneralPrinciple
sandPresentPracticeofBanking,inEnglandand

Scotland',1824.

Prospectusofa/oint-StockBankingCompanywith63,000,0000fCapital,tobe

establishedinLondon,1$24.

AnIllustrationofMr.Joplin'sViewsonCurrency,andPlanforitsImprove-

went;togetherwithObservationsapplicabletothePresentStateofthe

MoneyMarket;inaSeriesofLetters,1825.

ViewsontheSubjectofCornandCurrency,1826.

ViewsontheCornBillof1827,andOtherMeasuresofGovernment,1828.

ViewsontheCurrency:inwhichtheConnexionbetweenCornandCurrencyis

shown;theNatureofourSystemofCurrencyExplained;andtheMeritsof

theCornBill,theBranchBanks,theExtensionoftheBankCharter,andthe

SmallNoteActExamined,1828.

AnExaminationofthePrinciplesofanImprovedSystemofBankingandthe

MeansofCarryingitintoEffect,1830.

ThePrincipleofthePersonalLiabilityoftheShareholdersinPublicBanks

Examined,1830.

ThePlanofaNationalEstablishmentforCountryBankingandthePrinciples

bywhichitisrecommended,1831.

TotheHonourabletheCommonsoftheUnitedKingdomofGreatBritainand

IrelandinParliamentassembled:°the」PetitionofThomas/oplin,1832.

AnAnalysisandHistoryoftheCurrencyQuestion;togetherwithanAccountof

theOriginandGrowthof/ointStockBankinginEngland.Comprisedzna

BriefMemoiroftheWriter'sConnexionwiththeseSubjects,1832.

ADigestoftheEvidenceonthei/'ChartertakenbeforetheCommittee・6ゾ
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1832,1833.

TheAdvantagesoftheProposedNationalBankofEngland,bothtoPublicand

itsProprietory,BrieflyExplained,1833.

本 稿 で は、 これ らの う ち、1825年 のAnIllustrationofMy.Joplin'sViewson

Currency...,『 ジ ョプ リン氏 の通 貨 論 の例 証 と通 貨 改 革 の 計 画;貨 幣 市 場 の現 状 に適

用 した所 見 』(以 下 、 『通 貨論 の例 証 』 と称 す る)、1828年 のViewsontheCurrency...,

『通 貨 論:穀 物 と通 貨 の 関 係 に つ いて の 説 明;通 貨 制 度 の 性 質 につ いて の 説 明;お よび

穀 物 法案 、支 店 銀 行 、 銀行 法 の延 長、 お よ び小 額 銀 行 券 法 の 利 点 に つ い て の検 討 』(以

下 、 『通 貨論 』 と称 す る)、 お よび1832年 のAnAnalysisandHistoryOftheCurrency

Question...,『 通 貨 問題 の分 析 と歴 史;イ ン グ ラン ドにお け る株 式銀 行 業 の起 源 と成長 、

お よび著 者 の この 主題 とのか か わ りにつ い ての簡 潔 な 回顧 録 』(以 下 、 『通 貨 問題 の分 析

と歴 史 』 と称 す る)を 中心 に取 り上 げ る。

『通 貨論 の例 証 』 は、1823年 に 『クー リエ』 紙へ 掲 載 され た手 紙 を編 集 した形 式 を と

り、1823年 の2つ の著 作 お よび下 院へ の請 願 書 を解 説 した 内容 とな って い る。 『政 治 経

済学 体 系 』 で は体 系 的 な経 済 学 の 原理 が 展 開 され て い るの に対 し、 『通 貨 論 の 例 証 』 で

は、1819-23年 の農 業 不 況 が 主 な論 点 と して 取 り上 げ られ、 それ が 農 産 物 の供 給過 剰 で

は な く通 貨 的要 因に よ って 引 き起 こされ た とい う立場 か ら、 そ の原 因 の解 明お よび対 策

を中心 とす る議 論 が行 われ て い る。 『通 貨 論』 は、 前 半 で農 業不 況 、産 物 価 格 の 下 落 と

通 貨 との関係 、1827年 の穀 物 法 の 評価 につ い て述 べ られ、 後 半 で、 通 貨 と銀行 業、1825

年 の金 融 恐 慌 の分 析 、 同 恐慌 の 発 生 を受 け た政 府 の 通 貨 ・銀行 制 度 改 革 の検 討 が なされ

て い る。 同 じ1828年 のViewsontheCoynBillof1827...は 『通 貨論 』 とほぼ 同 じ内

容 であ る。最 後 の 『通 貨 問題 の分 析 と歴 史 』 は、 通 貨 問題 の歴 史 と分 析 を試み た もの で、

1825年 恐慌 の 経験 とその 後 の政 府 に よ る通 貨 ・銀 行 制 度 の改 革 につ い ての考 察 を含 ん だ、

この時期 にお け る もっ と も重要 な著作 で あ る。 と くに、1825年 恐慌 時 に 『クー リエ 』紙

へ 掲 載 され た記事 は、 注 目すべ き もの で あ る。

本稿 の 主題 にか か わ る、1821年 の正 貨党 換 再 開後 の イ ン グ ラン ドに おけ る通 貨 をめ ぐ

る主 な動 き を示 して お こ う。

1823年 、特 許 状 が更 新 され(10年 間)、 ロ ン ドンか ら65マ イル 以 上 離 れ た地 方 で株 式

銀行 の設 立 が許 可 され る。

1825年 、対 南 米 投機 に続 いて金 融恐慌 が発 生 す る。

1826年 、3月 に銀行 券 法 が 制 定 され、1月 に額 面 が5ポ ン ド未 満 の イン グ ラ ン ド銀行

券 の発 行 が禁 止 され 、 回収 され る。5月 には、 銀行 法 が制 定 され、 ロ ン ドンか ら65マ イ

ル 以遠 にお け る株 式 銀行 の発 券 が許 可 され る と と もに、 イ ン グ ラン ド銀行 の 支 店 の設 置

が 許 可 され る。
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1833年 、8月 に銀行 法が制定 され、 イングラン ド銀行券が法貨 として認め られ る。 ま

た、同行 の割引利率の最 高限度(5%)の 制 限が撤廃 され る とともに、 ロン ドンに も株

式銀行 の設立が認め られ る。

1.通 貨 の二重 性

『通貨論 の例 証』 では、農業がマ クロ経済の主要 な要 因であ り、 国民の富や 国民所得

を決定す る要因であ るこ と、穀物価格 が国内経済の安 定に とって重要 であることなど、

重農 主義的 な見地 を維持 しなが ら 『政治経済学体系』で示 されたマ クロ経済学的 な視点

を前提 とした主張がなされている。 しか し、所得循環 モデル 自体 につ いての理論的な展

開は見 られない。

ジ ョプ リンは、通貨問題 にかん して は、『政治経済学体 系』 の中で、通 貨価値 お よび

穀物価格の不安定性 は、 当時の通貨制度の下 で生 じていた貨幣流通の二重性 に よって も

た らされてい ると主張 していた。つ ま り、通貨流通 が、資本や資産 の移転のため の 「抽

象的流通」(金 融的流通)と 消 費財 の取 引のため の 「消費的流通」 とに分離 してお り、

それ らが互 いに独 立 して変動 している とい うのであった。 この場合、抽象的流通 はロン

ドンの イングラン ド銀行券か らなる通貨流通 によって、他 方、消費的流通は主 に地方銀

行 による通貨流通に よって担われているとされていた。 そ して、国内価格 とくに穀物価

格 を事実上決定 していたのが、主 に地方におけ る消 費的流通 であ り、 これは脆 弱な地方

銀行 に委ね られていて、 しか もイングラン ド銀行 は地方流通 を調整 す る力 をもたないと

い う問題 を抱えているとい うのであった。

ジ ョプ リンは、 『通貨論 の例 証』では、貨幣 価値 に 「所得 または 資本 として の価値

(または利 子価値)」 と 「通貨 としての価値(ま たは交換価値)」 とい う2種 類の新 しい
3)

概念 を用 いて以下の ような説明 を付け加 えている。

資本(ま たは所得)と しての貨幣 は、貨幣の貸借がなされ る貨幣市場 におけ る価値 で

あ り、利子率 に よって確認 され る。 この貨幣 は、本来的 に商品 を代表 してお り、それ を

入手す るこ とはそれが代表す る商品 を手に入れることに等 しくなければな らない。 この

場合、貨幣 を借 り入れ るこ とは、それが代 表す る商品 を借 りるこ と、それに相 当する他

人の労働 を支配す ることを意味 し、貨幣 は資本 になる前に、所得 か ら節約 されねばな ら

ない。 また、利子 は商品に よって支払 われ ることになる。他方、通貨 としての貨幣は、

商品市場 におけ る価値であ り、価格 に よって表示 され る。 それは、商品の価値が測 られ

る手段、す なわち価値 の尺度 であると同時に、それに よって商品流通が可能 となる手段

である。 なお、資本 としての貨幣の価値 は、貨幣量に よって決定 され、通貨 としての貨

幣の価値 は、商品の総体価格 によって決定 され る。

この説明 は、金属通貨の下 では貯蓄 と投資 とは均衡 す るが、当時 の通貨制度の下では、
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この資本 としての貨幣 と通貨 としての貨幣 が分離 され、 その ことによって投資 と貯蓄 と

の間に不均衡が もたらされ る とす るジ ョプ リンの想定 と結びついてい る。商品は、消費

され、 同時に他人 に貸 し出され ることはで きない。金属通貨では、事前に所得 または利

得 か ら貯蓄 していない者、 または貯蓄 した者か ら通貨 を獲得 していない者 はだれ も貸 し

出す ことがで きないので、 この関係 は維持 される とい うわけである。

彼 は、 この点 につ いて次の よ うによ りわか りや す く説明 してい る。 「金属通貨 では、

人は、銀行の貨幣 を借 りることで、通貨 を変動 させ ることはできない。 ただ、他 人によ

って消費か ら節約 されて いた商 品を消費す る力 を獲得す るだけ であ る。 しか し、われわ

れの通貨 では事情が異 なる。 もし、人が、 自行 の銀行券 を発行 している銀行か ら1000ポ

ン ド借 り入れて も、銀行 は事前に節約 され た貨幣 を貸 し付け たのか どうか知 るすべ はほ

とん どない。…… もし、1000・t°ン ドの銀行 券の価値が事前 に預 金 され た ものでないな ち

ば、直 ちに1000ポ ン ドの資本 と通貨 を付 け加 えて しまうことになる。貨幣 を借 り入れた

人に、市場 に行 って1000ポ ン ドの商品の購買す る力が与 えられ るが、 それに よって価格

が 引 き上 げ られ、それまで1000ポ ン ドで流通 していた貨幣の価値が低下す る。 こ うして、

彼 は、 その貨幣(そ の商品 を代表 していた)を 有 していた人々(そ の商品の正 当な所有

者 であった)の 商品 を奪 うことで、商品 を獲得 す るのであ る。他方、 もし、人が1000ポ

ン ドを銀行 に支払 うことによって、通貨がその分 だけ縮小 す るならば、1000ポ ン ドの資

本 と通貨のいずれ もが失 われ ることになる。 この ように節約 され、購入が取 り消 された

貨幣 によって代表 され る商品は市場 に投入 されて、価格が下落 し、購買力 は流通 に残 さ
4)

れていた貨幣 の保有者に よって獲得 され ることになる」。

この投資 と貯蓄の間の不均衡 は、預金に よる信用創造 に媒介 されて生 じるが、 ジョプ

リンは、紙券 流通 においてはそれが無制限に行 われ、貯蓄 と投 資の不均衡 を通 してマ ク

ロ経 済的 な所得循環に不均衡 を もた らす と考 えていた。

また、 ジ ョプ リンは、地方銀行 の固定的な利子率 も通貨の不安定性の原因の一つ に挙

げてい る。 当時の深刻 な穀物価格 の下落 とそれ をもたらした地方流通の縮小 は、地方銀

行が 自然市場利子率 を上回 る利子 を課 していた ことによって も生 じた とい うのである。

これに関連 して、彼は次 の よ うに述べ てい る。 「個 人銀行 は、貨幣の前貸 を、商業手形

の譲渡 か即座 に貨幣に換え られ る証券 に基づ く貸付 に限 るこ とを余儀 な くされてい る。

その結果、証券は……大 きな変動 を しがちであ る。担保 に基づ いて貸 し付 けた貨幣の価

値 は徐 々に変化す る……が、商業手形や 国債に基づ いて貸 し付け られた貨幣価値 は……

極端か ら極端 に変動す る。 ロン ドンは国債や他 の債券が移転可能な場所 であ るため、地

方 よりも譲渡可能な証券 に対す る大 きな需要があ り、 これ らの証券に基づ いて2～5%

で、 しか もしば しば2%で 貸 し付け られ る。……に もかかわ らず、地方銀行 は、 同等の

証券 について5%未 満 の もの を受 け取 ろうとしない。 その結果、法外 な条件 に よる資本
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の需要 は当然に減退 し、銀行券が縮小す ることにな った。それによって農業家が破綻 し

たのである。農業家に対す る唯一 の救済策は、地方流通の再拡大 であ り、 それは金 の地
5)

方へ現在の流入 によって達成 され るであろう」。

ジョプ リンに よれば、 こうした ロン ドン と地方における利子機能の分離 と全国的な通

貨 システムの機能不全は、貨幣流通 の二重性 の帰結であった。そ して、1825年 末の金融

恐慌 も、 こ うした欠陥 を抱える英国におけ る通貨制度に よって引 き起 こされた と考 え ら

れていたのである。

2.1825年 金 融恐慌 とイ ン グラン ド銀行 の役割

1825年 の金融恐慌 は、英国が経験 した最初 の本格的 な周期的恐慌 である。 当時、 イン

グラン ドとウェー ルズには約800の 地方銀行 が存在 してい たが、 その うち、銀行券 を発

行 していたのは約550行 であった。 多 くの銀行 の発行額 はそれほ ど多 くなか った。 リバ

プールやマンチェスター などの周辺、すなわちランカシャー地方 ではほ とん どの地方銀

行 は銀行 券 を発行 していなか っ.た。 これ らの地方銀行 は、銀行券の代 わ りに ロン ドン代

理店宛の為替手形 を発行 していた。 この恐慌 によって、 イングラン ドでは、70近 くの地

方銀行が破綻 した。ただ し、 ランカシャー では被害 は比較的軽微 であ り、 スコッ トラン
6)

ドでは破綻はほ とん どなか った。

1825年12月13日 付けの 『クー リエ』紙の夕刊記事 とそれに続 く一連の記事 でな された

ジ ョプ リンの主張 は、 イングラン ド銀行の政策転換、す なわち政府証券 に基づ く自由な

貸出 を容認す る態度 を引 き出 し、金融恐慌時において イングラン ドが とるべ き行動 につ
7)

いて重要 な問題 を提起 した。 これ らの記事 は、すでに触れ たように 『通貨 問題の分析 と

歴史』 に収め られている。 また、 この経験は、彼の通貨理論の展 開に も大 きな影響 を及

ぼ した ことは疑いない。

ジ ョプ リンは、1825年 の金融恐慌 の原 因は、投機や過剰取引それ 自体 よ りは、む しろ

金準備 の枯渇、支払 い収支の逆調に起 因す るイングラン ド銀行 券の貸 出 ・割 引の制 限か

ら生 じた通貨の急激な縮小であ ると考 えていた。 また、地方銀行 は恐慌 とそれを もた ら

した投機 の原 因ではなか った とも強調 している。地方銀行 による株式の購 入はそれほ ど

多 くは なかったし、労働の雇用 に使 われた貨幣 を除 くと、株式や資産の売却や購入は、

株式 と公債 な どの間のたん なる財産の移転 に他な らず、 ロン ドン貨幣市場に も影響 を与
8)

えなか った とい うのである。

この金融恐慌 では、商業手形の信用が失 われ たため、地方の貨幣需要 は政府証券に基

づ く貸付に依存せ ざるをえなか ったが、 イングラン ド銀行 は当初、それに対 して消極 的

な対応 しか示 さなか った。 これに対 し、 ジョプ リンは、金融危機における貨幣需要は取

引的 目的の ものではな く予防的 目的の ためであ り、余分の銀行券は信頼が回復 される と
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直ちに回収 され、 イングラン ド銀行 の安全 を脅かす ことはない と強調 し、次の ように述

べ ている。「パニ ックに よる内的需要 を満 たす場合、金 は一 時的な 目的に よるものであ

り、主要部分 は再 び戻 って くるこ とは確実 であ る。 た とえ金の供給が枯 渇 して支払い停
9)

止があって も弊 害はない」。 「貨幣需要 は銀行 の安定性 に対す る危惧の結果 であ り、信

用が回復す る とす ぐに貨幣 は銀行 に環流す るであろ う。イングラン ド銀行券 と金 は地方

に送 られて も、銀行の信用が再び確 立す る と、す ぐに地方銀行 券に よって置 き換 えられ、

ロン ドンに戻 って くるであろ う。 したが って、イングラン ド銀行 はパニ ックによる貨幣

需要 をい くらで も満た したあ と、公衆 に何 の不便 もかけずに、流通か ら銀行券 を回収す
10)

るであろう」。

また、 イングラン ド銀行券 の縮小は、少 な くとも短期 的には、外 国為替、金需要、価

格水準な どマ クロ的 な経済に影響 を及ぼ さないので、 これ らへの配慮 によって金融支援

を抑制 す る必要はない として次 のよ うに主張 した。「パニ ックに よって生み出 された貨

幣需要 は、為替や支払 い収支 を転換 させ る効果 をもたない。為替や支払 い収支 を転換 さ

せ るためには、貨幣が製造物 に対す る需要や消費に支 出されねばな らない。それによっ

て価格は上昇す る。 しか し、その とき、価格 は下落 し、商業活動が増加す る傾 向はなか
11)

った」。

ジ ョプ リンは、金融恐慌下 におけ るイングラン ド銀行の 「最後の貸 し手」 としての便

宜 を強調 し、 「信用 を回復 す る唯一の方法は、銀行 に即座 の支払 いに よってすべ ての需
12)

要 を満 たしうるようにす ることである」 と述べてい る。

また、地方銀行 のパ ニ ックに対す る脆 弱性 について も触れ、 その こ とが、公債や手形

な どの 「転換証券」に偏 った資産構造 を生 み出 してい る点 を指摘 してい る。すなわち、

パニ ックや取 り付けへ備 えるために、抵 当や私的債務証書 などの 「非転換証券」ではな

く 「転換証券」 に重点 を置いた貸 出に依 存せ ざるをえない というのである。 この ことか

らも、地方銀行 には、転換証券が豊富 なロン ドンよ りも多 くの信用が必要 だ ということ
13)

に な る 。

3.1826年 の通 貨法 、銀行 法 をめ ぐって

当時の政府関係者、 とくに首相 リバプール卿 は、通貨 と銀行 業に深 い関心 を寄せ てい

た。1825年 の金融恐慌後、直ちにかねてか らの考 えを実行 に移 し、銀行制度 の安定に向

けた通貨改革案 を議会 に提案 した。 それ は、イングラン ド銀行 に よる支店制 の採用、1,

2ポ ン ド銀行券 の廃止、 イングラン ド銀行 の株 式独 占の制 限か らなっていた。彼 らは、

経済的な困難 をもた らした主要 な原因 を、地方銀行 によって促 進 された投機 に見出 し、

これ らの改革に よって、地方に金 とイングラン ド銀行券の流通が普及 し、投機 と地方銀

行の発券 に対す るチェ ック機能 が働 くこと、 イングラン ド銀行 と首都への金融的圧力 を
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地方 に拡散 で きること、早期 の感知 によって予防的措置が とりやす くな ることな どを期

待 していた。ジ ョプ リンは、 『通貨論』の 中で、政府 に よるこれ らの改革案 に対 して詳
14}

細な批判 を加 えている。

まず、 イングラン ド銀行 の支店制 の問題 を取 り上げ よう。1826年 の銀行法 に基づ いて、

イングラン ド銀行の支 店は1829年 までに11店 舗が設立 された。同行 の支店業務 を通 して、

イングラン ド銀行 と地方銀行 との結びつ きは次 第に深 まってい くことにな る。

しか し、 ジ ョプ リンは、イングラン ド銀行 の支店開設によっては、政府の狙 いどお り

の効果 は得 られない として、次の よ うに批判 している。支店 はその総事業が支配す る流

通の割合 だけ を獲得 できるのであ り、それは非常 に小 さい割合 にな らざるをえない。支

店は主要 な都 市にのみ設立 され、 それ らの周辺に業務 を限定 して いるが、 そこでは主 と

して手形業務 を営 んでい る個 人銀行制度が定着 していた。地方 での貸付業務 には注意 を

要 したので、支 店の業務 は ロン ドン宛商業手形の割引 と譲渡 に限定 されることにな り、

しか も、手形取引はロン ドンを経由す るので、最初 にロン ドンで割 り引 くの と同 じこと

であった。 また、イングラン ド銀行 の預金 は無利子であるため、預金業務 を通 じた流通

の拡大は限定的な もの とな らざるをえなか った。 しか も、地方 では、従来か ら5ポ ン ド

以上の銀行券の流通 量は比較 的少 なか った。 こ うしたこ とか ら、 イングラン ド銀行が地

方 に支 店 を設置す るこ とに よって、地方で 自らの流通 を拡大す ることはむずか しい とい
15)

うので ある。

また、政府 は、 この1826年 の銀行法に よって、 ロン ドンか ら65マ イル以遠に株式銀行

の設立 を認め た。 しか し、 それは、 イングラン ド銀行 の理事 たちによる政府へ の働 きか

けに よって無限責任制 に基づ くもの となった。 この措 置に よって、 わずか に4行 の小規

模 な銀行 が設立 されたにす ぎない。

ジョプ リンは、 『銀行論』 では、株 主の責任 を払込 資本額 に制 限す る有 限責任制 に対

しては否定的 な見解 を有 してい たが、『通貨論』では、無限責任制 を 「株式会社 とくに

銀行 に適用 され るべ き健全 または有益 な法原理か どうかは疑わ しい」 として、有 限責任

制 を支持す る立場 に転換 した。

ジョプ リンは、 その理 由 を次の ように説明 している。無限責任制の場 合、株式に よる

配当 よ りも無限責任に よる株主の損失 の方が大 きいため、人々は株式会社 の設立にかか

わろうとしない。有限責任制 を導入 しては じめて、株 式銀行の設立が実際に進行 す るで

あろう。十分 な資本 を有す る株式銀行 であれば、株主の個人的責任 による保証は、銀行

自身 に とって も公衆 に とって も不 必要 とな る。 また、有限責任制 の下 で、資本 ・経営

陣 ・経営状態な どの公開が義務づ け られるこ とに よって も望 ま しい結果が得 られ るとい
16)

うのである。

同年 に制定 された通貨法では、小額(5ポ ン ド未満)の イングラン ド銀行券の流通か
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らの回収 が盛 り込 まれた。

イングラン ドでは、小額銀行券の発行 は、正 貨支払 いが回復 され るまでの一時的 な措

置 として容認 されていたが、支払 い再 開 とともに小額銀行券 の発行 を中止す るこ とが暗

黙の うちに了解 されていた。1821年 の正貨支払い再開の時点では、 この措置に2年 間の

猶予期 間が設け られていたが、 イングラン ド銀行 は、予定 を早めて正貨支払い再開 と同

時に小額銀行券の発行停止に踏み切 った。 しか し、同行の1ポ ン ド銀行券 は、1825年 の

金融恐慌 の際、金準備、金貨、および イングラン ド銀行券が払底 したときに、緊急時の

対処策 として再 び発行 され るこ とになった。小額銀行券 の発行禁止が正式 に法に よって

定め られたのは、 この1826年 の通貨法に よってであ る。 その内容 は、小額銀行券 を1829

年4月 までに発行 を停 止す る とい うものであった。小額銀行券 は、1826年 当時でかな り

大量に流通 していたが、その後、減少の一途 をた どることにな る。

政府 は、1825年 金融恐慌 の直前に地方銀行 の発行が増大 し、そのこ とが過剰取引 と投

機、 さらにパニ ックを招いた と推測 してお り、 しか も、それは主 として下層階級か らな

る小額銀行券保有者の根拠 な き不安 に よって増幅 され たと考 えていた。それゆえ、小額

銀行券 を流通か ら回収 し、 それ に代 わって信頼 で きる通貨が流通 す るならば、 この弊害

を予 防す ると同時 に、地方銀行か ら通貨発行 量 を変動 させ る力 を奪 うこ とにな り、 さら

に、金貨 を国内に保有す るとい う点か らも望 ましい と考 えていた。

小額銀行券の 回収問題は 『通貨論』 で も詳細 に論 じられて いるが、『通貨問題 の分析
i7)

と歴史』で簡潔に要約 されてい る。 そこでは、政府が挙げてい る小額銀行券回収の理由

を次の ように要約 して、 それ ぞれに反論 を加 えてい る。①地方銀行 が投機 を促進、鼓舞

し、 その小額銀行券 は 「パニ ックの可燃物」 となった。②地方銀行券 の発行 に歯止め を

かけるこ とがで きる。③貨幣需要 の圧 力 を拡散す ることで、為替の不利 に伴 うイングラ

ン ド銀行 と首都へ の圧力 を軽減 で きる。④圧力 を早期 に感知 し、貴金属の輸出に よる不

便 に対応 した予防的措置 を早 くとるこ とがで きる。

これ らに対す るジ ョプ リンの反論 の要 旨は以下の とお りであ る。①投機 は、それに先

立つ資本 の豊富によって ロン ドンで発生 し、そ こか ら地方へ波及 したのであ る。 また、

ロン ドンでは個人銀行 は銀行 券 をまった く発行 していない し、 ス コッ トラン ドでは1ポ

ン ド銀行券が発行 されてい るものの、パニ ックは起 きていない。 それゆ え、小額銀行券

の保有者 によってパニ ックが生み出 されるこ とはない。②政府の 目的は、地方銀行 がパ

ニ ックの原 因であ るとの前提 に立 って、小額銀行券 を廃止す ることで銀行券 の金 との免

換や為替 の状態に地方銀行 の注意 を向けさせ 、それに敏感 にさせ ようというの ものであ

る。 しか し、地方銀行は、ただロン ドンにおけ る資金状態に基づ いて貸付や銀行券の発

行 を行 うだけであ り、 しか も、銀行券 をその資金に対す る手形の請求 という形で翌 日に

戻 って くるもの と想定 して発行 してい る。 したがって、地方銀行 がその流通 を予知 す る
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ことはできない し、為替の状態 に敏感にな るこ ともないであろ う。 また、た とえ小額銀

行券が 回収 されて も、 ロン ドンの資金に基づ いて高額銀行券 を発行 す るこ とになろ う。

したが って、 この措置によって発行が調整 され ることはあ りえない。③小額銀行券 を廃

止す る と、全流通に対 して一定 の割合の金 が流通す るこ とにな るか もしれ ない。 しか し、

そのこ と自体 によって通貨流通全体が縮小 されることはない し、地方銀行券の発行の増

加 が抑制 され るわけではない。 それゆえ、地方の通貨流通が縮小す る と、一定の割合の

金が地方流通 か ら解放 されてロン ドンに もた らされ、イングラン ド銀行への圧 力は緩和

され るか もしれないが、反対に増加す る と、 イングラン ド銀行へ追加 的な貨幣需要が引

き起 こされ、貨幣市場へ の圧力 を強め るこ とになる。④小額銀行券が 回収 され る結果、

不作 の際 に、穀物の輸入へ の支払いの金の輸 出に伴 う所得の損失 によって資本の圧力 を

受 けやす くな り、 それに よって地方の経済状 態が よ り悪化す るようになる。

『通貨論』では、 国内の金保 有 を増やす ことによって以下の ような不利益 を蒙 るこ と

にな ると指摘 している。金 の輸入は国内の価格水準 を高 くし、外 国の価格水準 を低 くす

ること、金貨は国富の手段 としては何 の利益 もないこと、金貨の方が偽造 されやす く、
18)

摩耗 して本来の価値 を失 うことなどである。一方、銀行券 は価値 の無欠性 を保 ち、取 り

扱いや すい とい う利点 をもっていると述べ てい る。

要 す るに、小額銀行 券の回収 は、その 目的である通貨や価格水準 の変動 お よびパニ ッ

クの防止に効果がないだけでな く、安価 で便利な流通手段 を高価 で不便 な流通手段に置

き換 えて しまうだけである、 とい うのである。

4.通 貨 原理 の確 立

ジ ョプ リンは、すでに 『政 治経済学体系』 で示 していた金属通貨変動原理 に基づ く紙

券通貨の計画 を、『通 貨論 の例 証』 『通貨論』 『通貨問題 の分析 と歴 史』の3つ の著作 に

おいて も繰 り返 し主張 している。 それは、政府に よる裁量的介入の ない 自己調整的 な通

貨制度 を意図 した ものであ り、それを採用 するこ とによって次 のよ うな通貨の状態が実

現 で きる と考 えていた。す なわ ち、通貨流通量は、外 国貿易 に伴 う金 の国内へ の流出入

量 とのみ連動 して変動 し、通貨量の変動や価格尺度の変化は国内的原因によって影響 を

受 けないこ と、銀行 は意のままにその発行 量 を変 えるこ とがで きず、すべ ての金 融組織

は全体的機構 の要素 で しか な くな るこ となどである。 このことによって、地方銀行の発

行 量の変動、国内の諸地域 におけ るさまざまな時期 の相対的 な通貨流通の食い違 い、 あ

るいはイングラン ド銀行券 と地方銀行券の相 異なる方向への変動が是正 され、所得循環

の流れは均衡 し、価格 は安定す る とい うわけ である。そ して、 「通貨 が強 固な基礎の上

に置かれ て正 しい原理に基づ いて発行 され、公衆 に とって貨幣が金 のような価値 をもつ
19)

とき、 おそら く金 は流通か ら取 り去 られ るであろ う」。
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『通貨論 の例証』 と 『通 貨問題 の分析 と歴 史』では
、『政 治経 済学体系』 で提起 され

za)

た通貨管理 計画 とほぼ同 じものが掲載 されてい る。 『通貨問題 の分析 と歴 史』では、 自

らの通貨計画案 と リカー ドの国立銀行計画案 との比較 をしてお り、通貨量 を変更す る権

限を通貨管理機構 の理事 に与 えてい る リカー ドの案に対 して、 自らの案の長所 を、理事
21)

の権 限 を制限 し、その機構 を自己調整的 なシステムに している点に見 出 している。

この金属通貨変動原理 は通貨学派の通貨原理 の理論的基礎 とな るが、 ジョプ リン自身

は通貨学派 と一線 を画 して、 その主張に厳 しい批判 を投 げかけ ることになる。 その際の

主 な根拠 となったのは、金融恐慌 時におけ る貨幣需要の発生の可能性、部分的準備制度

の下での金交換停止の必然性、お よび中央銀行 の 「最後 の貸 し手」 としての役割の重要

性 であった。 ジ ョプ リンは、 自動調整的 な通貨供給 を理想 とした金属通貨変動原理 を主

張 しなが らも、他方 では通貨管理 と金融 当局の裁量の余地 を事実上認め ることにな る。

その伏線 は、1825年 の金融恐慌か ら得 た経験にあ り、理論的には、 その経験か ら深め ら

れたマ クロ経済学的な視 点に基づ く貨幣需要や通貨流通 に対す る複 眼的 な認識 に求め る

ことがで きよう。
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