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第６章　大不況と成熟した資本主義経済観の確立

　§１

　英国政府の金本位制復帰後の不況化政策は，次剃こその効果を発揮しはじめ ，

英国経済は「産業問の不均衡」の状態から全般的不況の様相を呈しはじめた
。

この苦悩する英国経済の状況のもとで，ケイソズは１９２０年代の後半からとりわ

げｒマクミラソ委員会（Ｃｏｍｍ・ｔｔｅｅ　ｏｎ　Ｆ・ｎａｃｅ　ａｎｄ　Ｉｎｄｕｓｔｒｙ）』（１９２９～３０年）を中

心に，国内均衡と国際均衡を同時に達成するためのさまざまな政策を案出し ，

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６５２）
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　　　　　　　　　　　　　　　１）
積極的に提示しつづげるのである 。

　そのようななか，１９２９末からのいわゆるｒ大不況」は，すべての資本主義諸

国を不況のどん底に陥れ，その期間の長さ ・深刻さにおいて史上最悪であ った ・

１９２０年後半の英国の長びく不況が旧平価による金本位制復帰によっ て強いられ

た「政策的不況」という側面を無視しえないのに対して，３０年代の「大不況」

は， その激しさと長期化ゆえに，資本主義経済の内在的欠陥にもとつく体制的

　　　　　　　　　　　　２）
危機とみなされたのである 。３０年以後，事態の重大さをいち早く認識したケイ

　　　３）

ンスは，その原因の究明と打開の方策を求めて，理論的にも政策的にも，この

問題に積極的にとりくむことにたるが，彼の資本主義経済観がこれを契機とし

て大きく変貌したことは明らかである 。

　この大不況の過去に例をみない特徴の第１は，一次産品を中心とする物価水

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　４）
準の正常水準からの犬幅かつ急激な下落である。多くの資本主義諸国は，第１

次大戦後のイソフレーシヨソによる価値基準の崩壊の悲惨な状況を経験したが ・

ここでは逆にデフレーシヨソによる価値基準の崩壌という危機に直面すること

になるのである。そこでヶイソスは，物価変動の弊害とその問題性を鋭く指摘

したｒ貨幣改革論』の議論の適用にとどまらず，価値基準の崩壊が経済の「金

融構造全体の統一性」を危機に陥れており ，これが１９３１年の金融恐悦をひきお

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　５）
こしたと主張するが，その論旨は次のように要約される 。

　大不況は生産物価格とともに諸資産の価値をも暴落させたが１これは資本主

義的貨幣経済にとっ てきわめて重要な意味をもつ。なぜなら
，　 ｒ資金調達」を

銀行制度に依存している経済では，通常，銀行は借手が貸手に提供するｒ担

保」である資産の価値の一定割合までしか，借手へ貸付げを行なわたいのであ

るが，資産価値の暴落は，この「担保」の価値を激減させ，銀行の「マージソ」

を流出させるからである。他方，不況は銀行の貸出金の多くを事実上ｒ凍結」

させ，この銀行の苦境が資金を固定化する磁資に対して抑制的に作用し，不況

をいっそう深刻化させることになる 。

　以上のようにヶイソズは，銀行制度に立脚する資本主義的貨幣経済にとっ て

物価水準と同様に資産価値の安定化が不可欠であり ，資産価値の暴落が金融構

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６５３）
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造を崩壌の危機に追いこむことを明らかにしたのである。そして，この指摘は ，

物価水準の大幅かつ急激な下落が資産価値をも暴落させたという現実からみて
，

我々が本論第３章§４で提示した正常物価水準のもとで現実の物価水準の安定

化がいかに重要であるかをあらためて再認識させるものであるといえる
。

　§２

　大不況の第２の特徴は・不況からの回復がきわめて遅く ，一進一退を繰りか
。　　　　 、　　　　　　　　　　　　 、　　　　　　　　　　　　　　　　　６）
兄しながら，次第に慢性的不況の傾向を示したことである

。

　このような状況のもとで捗成されたのが『般理論』の資本主義経済観であ
り， それは本論第１章§２で示した第１の分析視角　　資本主義的貨幣経済論

の発展 ・深化と成熟した資本主義経済観の一つの統合を示すとともに，第２の

分析視角　　資本主義経済体制 ・秩序の矛眉の解明を企図するものである
。

　ケイソスは・成熟した資本主義経済観という問題意識から，はやくも１９２２年

に第１次大戦後の資本主義経済についてｒ新資源開発の可能性の減少，規模の

経済性の高い分野の減少・技術革新の停滞」を予想して，安定の時代　　経済
　　　　　　　　　　　　７）
成長の終焉の到来を示竣し，また，本論第５章§３で述べたように成熟した資

本主義経済は・その固有の特徴である経済成長率の低下 ・福祉政策の充実およ

び労働組合の強大化により ・経済の流動性 ・伸縮性を欠くことを明らかにした
。

　しかし・『一理理論』で確立された成熟した資本主義経済観は，蓄積された

富というストッ クの成果がその高い成果ゆえに，生産 ・雇用というフローの成

果を観定する経済という新しいウイショソであり ，そしてこの革新的な資本主

義経済観こそ・生成 ・発展期にある資本主義経済を暗黙に想定している正統派

経済学によっ て無視されてきた側面なのである。本論第３章で述べたように ，

『貨幣改革論』においても・「物価水準の変動→富の再分配（ストツク効果）→貯

蓄・ 生産 ・雇用への影響（フロー効果）」という因果関係の重要性が指摘された

が・ そこでは・成熟した資本主義経済という視点から説明つげられてはいない
。

　ところでこのような『般理論』の資本主義経済観の形成にとっ て， その先

駆的伎置にあるのが，１９３０年に出版された『貨幣論』である。『貨幣論』は ，

　　　　　　　　　　　　　　　　（６５４）
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いわばヶイソズの２０年代におげる経済学研究の集大成ともいうべき大著である
き）

が， その最も重要な貢献の一つは，資本主義経済において，貯蓄と投資とが一

致する保証はなく ，貯蓄の増加だけでは投資の増加とはなりえないことを論証

しようとしたことであり ，この命題の論拠は次の２つに要約される 。

　その第１は，公衆の貯蓄の増加による証券需要の増加は，それだげの企業の
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　９）証券供給増加によっ て相殺され，投資の増加とはならないというものである

。

すなわち・もし公衆がこれまで以上に貯蓄額を増加させるとするならば，それ

は公衆の消費財に対する需要の減少となり ，ちようどその額だげ消費財産業は

意外な損失をこうむることにたる。したがって消費財産業は，その損失を補填

するために・金融機関からの借り入れや手持ちの証券の売却なとの方策を講じ

なげれぱならないが，このことは公衆の貯蓄の増加額（＝消費支出の減少額）だ

げ・ 直接 ・問接に証券の供給を増加させることになる。そしてこれを契機とし

て経済は生産 ・雇用の縮小という変動（不況）過程を辿ることになるのである
。

　しかしこの説明だげでは不十分である。なぜなら，貯蓄の増加が投資のため

に発行された新証券を直接購入することにより ，投資の増加となるという可能

性が残されているからである。しかしケイソスは，成熟した資本主義経済にお

げる証券市場の固有の性格から・この可能性を非現実的なものとして否定する
。

　一般に・成熟した資本主義経済の証券市場では目々膨大な量の諸証券が売買

されているが１それらは主として既発行の証券（旧証券）であり ，新貯蓄によ

る証券需要や投資のための新証券の供給の占める比重はきわめて小さく ，しか

も投資家（＝資産家）の資産選択にとっ ては，新証券も既発行の証券も同じ資

産選択の対象にすぎないのである。そしてこのような証券市場において，投資

家は諸証券の市場利子率を考慮し・それぞれ貨幣（銀行預金）を含め自らの資

産の構成を日々再評価し，再調整を行っているのである。したが って，貯蓄の

増加による証券需要の増加がその額に等しい新証券の供給を喚起する保証はま

ったくない。たとえぱそのすへてが投資家の資産構成の再調整のなかで，投資

家の貨幣保有の増加によっ て吸収されることもありうるし，また逆に，新証券

の供給のすべてが貯蓄の増加によっ てではなく ，投資家の貨幣保有の減少によ

　　　　　　　　　　　　　　　　（６５５）
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ってファイナ■スされることもありうることである。つまり，新投資の資金調

達コストは，主として既存の証券の市場利子率によっ て規定され，貯蓄の増減

によって決定されるのでないということになる。したがって貯蓄の増加が投資

の増加と一致するためには，既存の証券の売買がまったく行たわれず，両者が

一致するまで新証券の市場利子率が低下するという非現実的な仮定をおかなげ
　　　　　　　　　１０）
ればたらないのである 。

　貯蓄の増加だげでは投資の増加とはなりえなという上記の命題を支える第２
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１１）
の論拠は，投資財と消費財との間の直接的な代替関係の否定である。すたわち

ケイソズは，貯蓄の増加（＝消費の減少）による消費財価格の下落が消費財に対

する投資財の相対価格を上昇（投資財産業の相対的た利潤を増加）させ，そのこと

が企業をしてより多くの投資財の生産（＝投資財の供給価格の下落）に導くとい

う可能性を否定したのである。な笹なら投資財需要は，その供給価格よりも ，

それが将来生みだすであろう産出物（消費財）予想価格と利子率（割引率）に依

存し，消費財価格の下落は産出物の予想価格水準を低下させ，投資財需要を減

少させるからである 。

　ｒ貨幣論』で初めて示された以上のような貯蓄不胎化論ともいうべ革新的な

命題は，有効需要論のヴイショソを明確にうち出し，ｒ般理論』の有効需要

論の先駆となるものである。そしてこれは，過剰貯蓄（＝過少投資）の存在を ，

政策当局の窓意的な政策や投資家の非合理的た貨幣の保蔵によっ てではたく ，

理論的には不十分であるが，成熟した資本主義経済に固有の既発行証券の売買

が中心となる証券市場の存在とそのもとでの投資家の合理的な行動によっ て説

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１２）
明しようとしている点で，画期的た意義をもつ。なぜなら，この貯蓄不胎化論

のもとでは不況の原因は過剰貯蓄であり ，貯蓄の増加は消費の減少を意味し不

況をいっそう深刻なものにするからである。それゆえにケイソズは投資の増加

を伴わたい貯蓄（したがって倹約）は，美徳ではなく ，むしろ悪徳であると主張

するのである。ヶイソズは，このような投資（＝企業的活動）のもつ能動的な役

割の重要性を，『貨幣論』において次のように述べている 。

　　「さらにいっそう不都合なことには，単に，倹約は企業的活動（ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ）

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６５６）
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なしにも存在しうるばかりでなく ，倹約が企業的活動を凌駕するや否や，それ

は積極的に企業的活動の回復を阻止し，また利潤に対するその不利な効果によ

って，悪循環を始発させるのである。もし企業的活動が目覚めて起きているな

らは，倹約がどうなっていようとも富は蓄積され，またもし企業的活動が眠 っ

ているならぱ，倹約が何をしようとしていても富は荒廃する 。

　このように，倹約は企業的活動の侍女であり ，乳母であることもある。しか

しまっ たく同様に，そうでないこともある。そして，恐らく通常の場合でさえ ，

そうではないであろう 。な笹ならぼ，企業的活動は倹約と直接的にではなく一

歩の隔りをおいて，関連しているからであ って，それらを結合するはずの環は ，

しばしば欠げている。そしてその理由は，企業的活動を動かす機関が，倹約で
　　　　　　　　　　１３）
はなく利潤だからである 。」

　以上のようにケイソズの見解は，倹約の重要性を強調して貯蓄と投資（＝資

本蓄積）の一義的た垣等関係を主張する正統派経済学の通説を真向から否定す

るものであり ，資本主義経済体制はその内在的な欠陥により ，自律的な調整力

によっ ては，貯蓄と投資の均等化が達成されえないことを意味するのである 。

換言すれは，資本主義経済体制は異時点間の最適資源配分の適切な機構を欠く ，

きわめて不完全で重大た欠陥を内包する経済体制であるということになり ，そ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１４）
の含意はきわめて反資本主義的な性格をもつものなのである。また，この貯蓄

不胎化論は，それまでの（ｒ貨幣改革論』からすくなくとも１９２５年頃までの）ケイソ

ズの基本的な見解　　不況の原因を貯蓄不足あるいは過大な海外投資による国

内投資に向げられるべき貯蓄の不足によっ て説明しようとする（正統派的）見
　　　　１５）
解を放棄し，貯蓄の増加は投資の増加とはならたいという「過剰貯蓄の間題」

に方向を転換したことを意味しており ，ケイソスはｒ貨幣論』において反正統

派の色彩をより鮮明にうちだしたことは問違いたい 。

　§３

　次に我々は，ｒ貨幣論』で示されたケイソズの資本主義経済観のいっそうの

発展的展開として位置つげられるｒ般理論』の基本的な性格を明らかにしよ

　　　　　　　　　　　　　　　　（６５７）
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１６）

う。

　資本主義経済の発展は，一方で固定資本ストックの蓄積により高い生産力を

実現するが，他方それに伴って，膨大な金融資産が蓄積され，その背景として

本早§２で述べたようなｒ発達した証券市場」が形成されるのである。しかし ，

このような蓄積された過去の経済的成果が逆に，現在の生産活動の姪楕となり ，

その結果，経済的停滞を余儀たくされ，資本主義経済体制の内在的矛盾が顕在

化するというのが『般理論』の基本的な構造である。すなわち成熟した資本

主義経済においては，投資は既存の固定資本ストヅ クとの競合に，また，投資

の資金調達のために発行される新証券は既存の証券との競合にさらされ，さら

に高い生活水準（高い国民所得）のもとでの消費の増加はすでに享受している高

い消費水準との競合を強いられるのである 。

　そしてこのようた基本的た認識から生まれたのが，資本の限界効率，流動性

選好理論，消費性向という『般理論』の核心的かつ斬新な概念なのであり ，

それらは次のように要約される 。

　資本の限界効率　資本の限界効率とは予想される投資の費用超過収益率であ

り， 外生的た条件を一定とすれぱ，既存の固定資本ストックが大である程企業

家の予想する収益率は低下し，資本の限界効率は小さくなる。また株価で示さ

れる既存の同類型の資本設備の評価は，投機的な要因や不確実な情報に左右さ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１７）
れ， 資本の限界効率をより不安定なものにする 。

　流動性選好理論　既に指摘したように，証券市場では既発行の諸証券の売買

が支配的である。そこでもし，投資の資金調達 コストが債券（＝確定利子付き債

券）の利子率に依存するならぱ，それは主として既存の債券の市場利子率に観

定される。ところで，このようた債券市場では投機的な取引がその市場利子率

を支配するのが　般的であり ，その場合には，債券利子率は，投資家のｒ弱

気」と「強気」との関係から，彼らが正常とみなす利子率の水準で粘着的とな

る。 なぜなら，低い債券利子率（＝高い債券価格）のもとでその上昇（＝債券価

格の下落）を予想する弱気筋は，キャピタノレ ・ロスを避げるために債券を売却し ，

貨幣を保有する。また逆に，高い債券利子率（＝低い債券価格）のもとでその下

　　　　　　　　　　　　　　　　（６５８）
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落（二債券価格の上昇）を予想する強気筋は，キャピタル ・ゲインを得るために

貨幣を手離して債券を購入するからであり ，このような投機的な行動は，債券

利子率の変動を抑制するように作用する。しかも将来に対する不確実性の増大

は， 所与の債券利子率のもとでの投資家の貨幣需要を増加させることによっ て，

債券利子率を上昇させ，かつ下方に対して硬直的にする。流動性選好とは，こ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１８）
のような不確実性下のもとでの投資家の貨幣需要である 。

　消費性向　成熟した資本主義経済においては，国民は高い国民所得水準のも

とで，ほぼ消費の基礎的（絶対的）必要を充足しており ，所得に対する消費の

比である消費性向は，国民所得の増加とともに逓減していく傾向がある。しか

も， 十分に蓄積された固定資本ストヅ クをもつ経済では，企業は多額の金融的

準備を行なう 。それゆえ完全雇用を実現する有効需要（＝総需要）を維持するた

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１９）
めには，国民所得の上昇とともに持続的な投資の増加が必要となるのである 。

　それに加え，成熟した経済杜会にみられる人口増加率の低下傾向は消費を抑

制する要因となる。このことは，それまで（少なくとも１９２５年頃まで）ヶイソズ

が主張しつつけていた過剰人口の間題　　過剰人口が経済的困難の基本的な要

因の一つであるという（マノレサス的な）見解を放棄し，過少人口こそむしろ間題
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２０）
であるという方向に大きく転換したことを意味している 。

　以上のことから明らかなように，成熟した資本主義経済体制では，その高い

国民所得水準と十分に蓄積された固定資本ストヅ ク・ 金融資産の存在ゆえに ，

消費およぴ投資が抑制され，有効需要の不足による生産 ・雇用の停滞 ・減少が

生じやすくなるのである。しかもこのような不況の発生は企業家や投資家の将

来に対する予想を悲観的で不安定なものにし，それが資本の限界効率の低下や

流動性選好の増加をひきおこして，投資をいっそう減少させ，不況を慢性化さ

せるというのがｒ般理論』で示された成熟した資本主義経済におげる慢性的

不況の基本的なシ ェーマである 。

　しかし我 々は，『般理論』が暗黙に想定している前提に対して，次のよう

な２つの重要な批判がなされたことを指摘しなければならない 。

　その第１は投資理論に対する批判である。　『般理論』においては投資の資

　　　　　　　　　　　　　　　　（６５９）
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金調達 コストが債券利子率であるとされているが，これはｒビジネス ・デモク

ラシー」という非現実的な仮定を意味していること，しかもその後のオ ックス

フォード経済調査が実証したように，民問投資の利子弾力性がきわめて小さい
　　　　２１）
という事実　およぴｒ般理論』においては，消費の増加による誘発投資や投
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２２）
資の生産能力という重要な側面が無視されているという問題である。そして第

２は，資産選択理論という視点からの批判であり ，投資家の資産選択の対象を

ｒ般理論』において貨幣と債券（＝確定利子付き債券）のみに限定したことは ，
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２３）
ｒ貨幣論』からの後退であるというものである 。

　我々は以上のような批判に対して，『般理論』の真意を次のように理解し

したい 。

　ケイソスが『般理論』において，投資が資本の限界効率と債券利子率によ

って決定されるとしたのは，２つのタイプの投資　　第１のタイプの投資（住

宅・ 運輸機関 ・公益事業などの投資）と第２のタイプの投資（民間企業の設備投資）

の決定を同時に説明しようとしたことによると思われる。もしそうならぱ，第

１のタイブの投資が，主として債券利子率で示される資金調達 コストによっ て，

また，第２のタイプの投資が，主として資本の限界効率によって決定されると

するのは，決して非現実的な仮定ではない。しかもケイソズは，現実の固定資

本投資の大部分が第１のタイプの投資であると指摘したことは重要であり ，そ

のために，第１のタイプの投資を重視し，投資決定の利子率を債券利子率であ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２４）
るとし，利子率に対して弾力的であるとみなしたのである。もちろん，断定す

ることはできないが，ケイソズは第２のタイプの投資は不況からの回復が進む

につれて企業の確信が回復し，それによる資本の限界効率の上昇によっ て， 次

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２５）
第に誘発されてくるものと考えていたのではないかと思われる 。

　そしてもしケイソスが『般理論』において，大不況の現実をふまえ不況か

らの回復過程の初期の段階に主として注目していたとするならば，とりわげ第

１のタイプの投資が中心であり ，しかもそれは消費の増加によっ て誘発される

ものではなく ，また，生産能力の直接的な増加とはなりえない性格のものだか

らである 。

　　　　　　　　　　　　　　　　（６６０）
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　第２の批判は・確かに資産選択理論の発展 ・　般化という意味では正当であ

るが・現実の資産選択において資産の性格から，株式と債券，債券と貨幣とが

直接的な代替関係にあると想定することは決して非現実的では恋い。そしてケ

イソスが主として後者の代替関係に議論を集中したのは，前述した理由から債

券利子率を重視したからであり ，しかもそれが前者の代替関係よりも，後老の
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２６）
代替関係によっ て決定されるとみなしたからである 。

　§４

　以上のように，不況の慢性化というｒ般理論』のウィショソは，不況から

の自律的な回復力を否定するものであり ，それは次の２つの命題に要約される

理論的基礎にもとづくものである 。

　その第１は，貯蓄性向の上昇（消費性向の低下）は投資の増加とはならないと
　　　　　　　２７）
いう命題である。これは本早§２で述べたｒ貨幣論』の貯蓄不胎化論と基本的

には同じものであるがその論拠がｒ貨幣論』とは異っている。ｒ般理論』で

示された第１の論拠は，可変的な国民所得にもとつく乗数理論であり ，貯蓄性

向の上昇は国民所得の減少によっ て相殺され，貯蓄額の増加とはならないとい
　　　　　　２８）
うものである。このことは，ヶイソズが『貨幣論』の貯蓄観をさらに一歩すす

めたことを意味している。なぜなら，　ｒ貨幣論』においては，投資を伴わない

貯蓄の増加は，消費財産業の損失によっ て相殺されることにより ，「不胎化」

されるとするのに対して，　ｒ般理論』では，貯蓄は国民所得の「従属的な変

数」とされているからである。また，第２の論拠は次のような調整ルート（貯

蓄性向の上昇→消費需要の減少→国民所得の減少 ・物価水準の下落→取引的動機による

貨幣需要の減少→債券利子率の下落→投資の増加）の現実的な可能性を否定するこ

とであり ・そこでは物価水準の下落に対して貨幣利子率（債券利子率）が粘着的

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２９）（とりわけ下方硬直的）という流動性選好理論が重要な役割を果している
。

　第２の命題は貨幣賃金率の全面的な切下げは雇用の増加とはならないという

命題である。すなわち，貨幣賃金率の全面的た切下げは，物価水準の比例的な

（あるいはそれ以上の）下落を伴い，実質賃金率の下落とはならないというもの

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６６１）
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である。換言すればこのことは，伸縮的た貨幣賃金率のもとでも完全雇用を実

現する保証はないということであり ，資本主義経済体制の内存的な欠陥　　労

働市場の自律的た調整 メヵニ ズムによっ て完全雇用は達成できないことを明ら

かにしたのである。しかもそれは，『般理論』において初めて明確にされた

という意味でｒ般理論』の最も核心的な命題である 。

　ところで，貨幣賃金率の全面的な切下げが雇用にどのような影響を及ぼすか

を明らかにするためには，さまざまな諸要因の複合化された効果を検討する必

要がある。しかし最も重要なのは，それによっ て賃金所得（労働者階級の収入）

が減少するということであり ，ヶイソズのこの認識はすでにｒ貨幣論』の「バ

　　　　　　　　　　　　　　３０）
ナナ園の寓話」で示竣されている。そしてこの賃金所得の減少は，消費支出の

減少によっ て国民所得の減少 ・物価水準の下落となり ，結局この命題の論拠は

　　　　　　　　　　　　　　　３１）
第１の命題の第２の論拠に帰着する 。

　以上のことから，『般理論』の理論的核心は，流動性選好による貨幣利子

率の粘着性が不況の究極的な原因であるという見解が生まれる。すなわちヶイ

ソスのいう真の貨幣経済とは，現実の不確実た世界において貨幣が資産として

保有され，しかもその相対的稀少性ゆえに資産のなかで貨幣の自己利子率が最
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　３２）
大となり ，それが貨幣利子率の低下を阻止する経済なのである。そしてこの見

解が貨幣経済論の視点に立つ『般理論』の通説的評価であるが，我々はこの

見解をふまえ，さらにケイソズの資本主義的貨幣経済論の発展 ・深化と成熟し

た資本主義経済観の統合という視点から，ｒ般理論』の意義について検討し

たし ・。

　ヶイソズは，前述したように貨幣賃金率の全面的な切下げが雇用に及ぽす実

質的な効果を否定したが，このことは貨幣賃金率の非伸縮性　　物価水準に比

して貨幣賃金率が相対的に安定的であることが資本主義的貨幣経済の安定化に

寄与していることを意味している。なぜなら，もし貨幣賃金率が物価水準の変

動に対して十分に伸縮的ならば，現実の経済は物価水準と貨幣賃金率の累積的

変動過程にさらされることになり ，貨幣経済はその崩壌の危機に追いこまれる
　　　　　３３）
からである 。

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６６２）
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　このようにヶインスはｒ般理論』において我々が既に第４章 ・第５章で述

べた，貨幣賃金率の現実的な非伸縮性，およびその変更によっ て強いられる調

整プ ロセスの困難さ，不公正の拡大，物価水準の変動による債権 ・債務関係の

　　　　　　　　　　３４）
掻乱の指摘にとどまらず，貨幣賃金率の非伸縮性は資本主義的貨幣経済の存立

基盤を崩壌させるような物価変動の累積化を阻止し，経済の安定化要因として

機能するという積極的な意義を明確化し評価したのである 。

　さらに進んでヶイソズは，このような貨幣賃金率の物価水準に対する相対的

安定性が貨幣利子率（債券利子率）を粘着的にすることを明らかにしねすなわ

ち， 物価水準の累積的な変動は生じたいだろう（＝安定的な貨幣価値）という人

人の期待は，生産の弾力性 ・持越費用カミゼ ロに近いという貨幣固有の性格と相

まって，貨幣契約にもとづく金融資産への信頼と貨幣の流動性効用を高め・貨

　　　　　　　　　　　　　　　　３５）
幣利子率の変動を抑制するのである。なぜたら，本早§３の流動性選好理論の

説明から明らかなように，もし人々が貨幣を最も安全でかつ流動的液資産とし

て評価すれぱする程，投資家はわずかな利子率の変動に対しても ，キャピタノレ

．ゲイソを得る（キャピタル ・ロスを避ける）ために債券と貨幣との問の代替関

係をより密接にするからであり ，しかもこのことは，不確実な現実の貨幣経済

のもとで，貨幣利子率をよりいっそう下方硬直的にするのである 。

　いうまでもなく資本主義経済は，その貨幣経済化の進行により ，物々交換経

済に比して多大な利益を得ているが，それを支えているのは人々の貨幣価値の

安定性に対する信頼である。その意味では，貨幣賃金率の安定性は資本主義経

済の安定化に寄与しているが，他方そのことは貨幣利子率の粘着性（下限の存

在）をその代償として要求することをヶイソズは明らかにしたのである・なぜ

なら貨幣利子率の粘着性（下限の存在）は，成熟した資本主義経済において顕著

となる資本の限界効率の低下と相まっ て投資を抑制して有効需要の不足を恒常

化させ，ここに成熟した資本主義経済体制の内在的た欠陥による慢性的不況 ＝

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　３６）
長期停滞の可能性を生じさせるからである 。

　さらにヶイソスは貨幣利子率の下限の存在が資本蓄積の進行を阻止するとい

う成熟した資本主義経済に固有の性格から，資本の収益性の源泉はその生産性

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６６３）
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にあるのではなく ，その稀少性にあるというきわめて反正統派的た資本観を提
　　３７）

示する。なぜなら，もし十分に資本蓄積が進行し，資本の（消費需要に対する）

相対的稀少性が失われていくたらば，資本の限界効率はゼロまで低下し，その

結果，資本の収益性も失なわれることになるからである。換言すれぱ，資本の

収益性は，貨幣利子率の粘着性によっ て投資の増加が抑制され，それが資本の

稀少性を維持することによっ て， 保証されていることになる 。

　§５

　本早§４で明らかにした貨幣賃金率の非伸縮性 ・貨幣利子率の粘着性という

資本主義的貨幣経済の固有の性格は，完全雇用を実玩しうる物価水準（＝有効

需要の大きさ）という間題を提起する。なぜなら，企業の労働需要は実質賃金

率に依存するが，本早§４で述べたように貨幣賃金率が物価水準に対して相対

的に安定的であることから明らかなように，貨幣賃金率は実質賃金率に対して

も相対的に安定的となり，このことは実質賃金率が主として物価水準に依存す

ることを意味するからである。それゆえ，物価水準が有効需要の大きさによっ

て決定されることを考慮し，与えられた右上りで下に凸の総供給曲線のもとで
，

完全雇用を実現を保証する物価水準（すなわち有効需要）の大きさを想定するこ
　　　　３８）
とができる。そこで以下，この規範的な物価水準を「完全雇用の物価水準」と

呼ぶことにする 。

　他方，現実の有効需要は既に述べた貨幣利子率 ・資本の限界効率およぴ消費

性向に依存することから，もし現実の有効需要が完全雇用を達成する有効需要

の水準と乖離しているたらぱ，そのことは，現実の物価水準とｒ完全雇用の物

価水準」との乖離としてあらわれる。つまり ，ｒ般理論』で示された有効需

要の不足による不況（＝非自発的失業の発生）とは，現実の物価水準がｒ完全雇

用の物価水準」を下まわるということであり ，所与の貨幣賃金率のもとでのよ
　　　　　　　　　　　　　　３９）
り高い実質賃金率を意味している

。

　ところでこのようなｒ完全雇用の物価水準」という概念が，　『貨幣改革論』

の含意をより的確にとらえるために我々が提起した正常物価水準の概念と深い

　　　　　　　　　　　　　　　　（６６４）
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関連をもつことは注目に値する。なぜなら，本論第３章§４で述べたように正

常物価水準という概念は，人々がそれを正常たものとして受げ入れ，そのもと

で現実の物価水準が安定化し，持続することを求める規範的な物価水準（価値基

準）であり ，雇用の回復が最も強く望まれる不況期に完全雇用の物価水準を実

現することは，まさに正常物価水準を実現することにほかならたいからである 。

　そこでもしｒ般理論』を以上のような視点から解釈するならは，『般理

論』はｒ貨幣改革論』と強い類似性をもつとともに，それからの発展された内

容をもつものであることがわかる。　ｒ貨幣改革論』で示された現実の物価水準

と正常物価水準との関係は本論第３章§４で述べたとおりであるが，このこと

をケイソズは『貨幣論』において，次のように述べている 。

　「たとえは，信用循舞の下降局面の結果として，広汎な失業の状態か存在す

るが，しかし商品デフレーショソが所得デフレーショ 川こ移行してしまっ ては

いないような場合には，現行のデフレーシ ョソの矯正としてのある程度の拡大

と物価上昇とを許すことなしには，生産および雇用の正常な水準への回復をも

たらすことは実行不可能であろう。所得テフレーショソについては，もしその

影響がすべての生産要素にほぽ均等に行きわたっているならば，このことは妥

当しない。　　 この議論から当然に生ずるもう一つの　般的結論かあるが，そ

れは信用循環の主要な弊害は，そのデフレーシ ョソの局面にあるのであ って ，

そのイソフレーショソの局面によるものではないということである。したが っ

て商品イソフレーショソが所得イソフレーショソに移行してしまっ ている場合

に， もし事態を旧に復させるような試みは何もなされず，安定が所得の新しい

水準において維持されるならぼ，それは真の〔杜会的な〕利益をもたらすであ
　４０）

ろう 。」

　この引用文において，商品デフレーショソ ・インフレーショソ（貨幣賃金など

の収入率の変化をともたわない物価水準の変動）を本論第３章§４で述べた短期的

で急激な現実の物価水準の変化による正常物価水準からの乖離，また所得デフ

レーショソ ・イソフレーショソ（貨幣賃金などの収入率の比例的た変化をともなう

物価水準の変動）を現実の物価水準と正常物価水準がほぼ一致して変化している

　　　　　　　　　　　　　　　　（６６５）



ユ０８　　　　　　　　　　立命館経済学（第３２巻 ・第５ ・６合併号）

状態とみなすならば，　『貨幣論』のこの文阜は『貨幣改革論』の論旨をより明

確かつ適切に発展させたものであるといえる。したがって，『貨幣改革論』ｒ貨

幣論』と同様に『般理論』の基本的な性格を，現実の物価水準と正常物価水

準との関係という視点からとらえるならぱ，それは次の２点に要約される 。

　（１）　『般理論』においてそれまで明確にされていなかった現実の物価水準

と正常物価水準（＝完全雇用の物価水準）との長期的な関係がはじめて明らかに

された。これまで本章においてしはしぱ述べてきたように，ヶイソスは成熟し

た資本主義経済の固有の性格としての有効需要の不足による慢性的不況の傾向

を指摘したが，このことは現実の物価水準が正常物価水準から下方へ乖離する

長期的傾向が存在し，しかもそれが経済の自律的な調整力によっ ては解消しえ

たいことを意味している。それゆえケイソスは，有効需要喚起政策を提唱して

いるのであり ，それによっ て現実の物価水準を正常物価水準へ復帰させること
　　　　　　　　　　４１）
を意図しているのである 。

　（２）　ｒ般理論』において現実の物価水準と正常物価水準の乖離をいかにし

て調整すべきかという問題が，より詳細かつ包括的に検討された 。

　現実の物価水準が正常物価水準から乖離した場合，現実の物価水準を正常物

価水準に一致させるよう調整すべきであり正常物価水準の変更によるべきでな

いというヶイソズの主張について，それまで次の３つの論拠が示された。すな

わち，貨幣賃金率は貨幣契約にもとついて決定されており短期的に硬直的であ

ること（本論第３章§４），正常物価水準の変更は既存の債権 ・債務関係を撹乱

させ富の分配の不平等をひきおこすこと（本論第３章§４），それは相対価格を

撹乱し，それによっ て生じた不均衝は慢性化する傾向があることである（本論

第５章§４）。 しかし『般理論』においてはこれらの論拠とともに，正常物価

水準（＝完全雇用の物価水準）と現実の物価水準に一致させることが不可能であ

ることの理論的根拠が初めて明確にされたのである。なぜなら，貨幣賃金率の

切下げによっ て正常物価水準を引下げようとする試みは，現実の物価水準の比

例的た（あるいはそれ以上の）現実の物価水準の下落をひきおこし，両者の乖離

は縮小しないからであり（本章§４），しかもこのことは，資本主義的貨幣経済

　　　　　　　　　　　　　　　　（６６６）
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に固有の性格である貨幣利子率の粘着性（下限の存在）に依拠しているのである

（本章§４）。

　以上のことから明らかたように，正常物価水準という概念の展開はｒ貨幣改

革論』からｒ一般理論』に到るケイソスの資本主義的貨幣経済論の発展 ・深化

の過程を特徴づげるとともに，「資本主義的貨幣経済におげる物価水準（＝絶対

価格水準）のもつ決定的な意味」を具体的に示す重要な役割を果しているので

ある。なぜなら，ケイソスが『貨幣改革論』や『貨幣論』で強調した資本主義

経済における貨幣価値（：物価水準）の安定化の必要性とは１単なる物価水準

の安定化ではなく正常物価水準のもとでの安定化であるように・『般理論』

においてもそれは完全雇用の物価水準（＝正常物価水準）のもとでの安定化（と

りわげ，それへの復帰）なのである。それゆえヶイソズが容認するのは・正常物

価水準への復帰を実現する現実の物価水準の変動であり ，現実の物価水準の変

動によっ て正常物価水準を変更しようとする試みや両者の乖離を正常物価水準

の変更によっ て調整しようとする試みは，単にそれが望ましくないというだげ

ではなく ，不可能なことなのである。我々はこのことをヶイソスの基本的認識

の１つとして理解しておく必要があるだろう 。

　§６

　我々は本阜において主としてケイソスの資本主義的貨幣経済の発展 ・深化と

成熟した資本主義経済観の統合という視点から，『般理論』の基本的な性格

を検討してきたが，これまでの議論から明らかなようにケイソズは，『貨幣論』

を契機として，資本主義経済体制はその内在的矛盾 ・欠陥により自己調整力を

欠くものであるという認識を強めてい ったと考えられる。確かにそれ以前にお

いてもケイソズは，現実の資本主義経済体制の矛盾や欠陥を指摘し，自由放任

主義批判を展開してきたが，必ずしもそれは資本主義経済体制に固有の問題と

してとらえられてはいなかった。たとえぼｒ貨幣改革論』において強調された

貨幣価値の不安定性という間題（本論第３章）は，戦時 ・戦後の激しいイソフレ

ーシ ョソとそれに続くデフレーシ ョソという異常な経験に影響されており ，ま

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６６７）



　ｎＯ　　　　　　　　　　立命館経済学（第３２巻 ・第５ ・６合併号）

た， 『自由放任の終焉』などで示された個人主義的 ・競争主義的資本主義経済

のもつ非効率性 ・不公正性の指摘（本論第５章§５）も，英国の金本位制復帰に

よっ て強いられた輸出産業の苦境という事実を背景としていることを無視する

ことはできたい。いずれにせよそれらは，資本主義経済の体制的危機というよ

りはむしろ・政策的失敗や外生的要因による危機という側面を強くもつものだ

ったのである 。

　それに対して英国の不況の長期化とそれに続く「大不況」という現実のもと

で， 『貨幣論』から『般理論』にかげて急遠に発展 ・深化されたケイソスの

資本主義経済観は，既に述べた彼の貯蓄観 ・資本観 ・貨幣賃金率の全面的な切

下の効果についての認識たどにみられるように，その含意はきわめて反正統派

的・ 反資本主義的であり ，その意味で，資本主義経済体制に対する根源的た批

判という性格を強くもつものなのである。それゆえに我々は，ヶイソズが以上

のようた資本主義経済観をふまえ，ｒ般理論』において，どのような資本主

義的混合経済のヴイジ ョンを展開したのかを明らかにしたい
。

　ところでケイソスは，ｒ一般理論』において資本主義経済体制の欠陥につい

て，　「われわれの生活している経済杜会の顕著な欠陥は，完全雇用を提供する

ことができないということと，富および所得の窓意にして不公平た分配とであ
４２）

る」と述べている 。

　ここでケイソスの指摘する第１の欠陥は，有効需要の不足による失業の存在

であり ・とりわげそれは，逓減する資本の限界効率と下方硬直的な貨幣利子率

のもとでの投資不足の問題である。それゆえケイソスは，貨幣供給の増加（金

融緩和政策）により ，投資家階級の流動性選好を充足させて貨幣利子率の低下

を促すとともに，国家による積極的な投資政策の推進 ・助成を提唱するのであ
４３）

る。

　我々が既に本論第４章§３で指摘したように，ケイソズは１９２４年以後，終始

一貫して国家による投資政策 ・国内の資本開発計画の推進 ・助成の必要性を強

調しつづげてきたが，それは必ずしも同じ論拠にもとづくものではない。たと

えば，１９２４年ケイソズが初めて国家による投資政策を主張したが，その場合の

　　　　　　　　　　　　　　　　（６６８）
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論拠は次の２点である。すなわちそれは，既に英国は循環的不況の状態を脱し ，

不況＝失業はむしろ特定の産業に偏在しており ，信用緩和政策は新らたなイソ

フレーショソを引きおこす危険があること，そして国債の償還によっ て資金市

場に多くの資金が流入しているにもかかわらず，国内での投資需要が不足して
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　４４）
おり ，それらの資金が海外へ流出する可能性が大きいことである。また，ヶイ

ソズは１９２９年にもバソフレット『ロイド ・ジ ョージはそれをなしうるか（Ｃａｎ

　　　　　　　　　　　　　４５）
Ｌ１ｏｙｄ　Ｇｅｏｒｇｅ　Ｄｏ　Ｉｔ）』において，大規模な国家的開発計画を提唱しているが ，

その背景として金本位制度のもとでの国際収支の制約から，十分な信用緩和政
　　　　　　　　　　　　　　　　　４６）
策を実施できたかったことが指摘できる 。

　これに対してケイソズは『般理論』において，この問題について次のよう

に述べている 。

　「私一個の考えとしては，現在のところ利子率を左右することに向げられて

いる単たる貨幣政策が成功しうるかどうかについてはいささか疑いをもっ てい

る。 私は，資本財の限界効率を長い眼でかつ　般の杜会的利益を基礎として計

算しうる地位にある国家が，投資を直接組織化するうえにおいて今後ますます

大きな責任を負うようになることを期待している。なぜならは，上記した原理

に基づいて計算された各種資本の限界効率に関する市場評価の変動があまりに

も大となり ，利子率の実際可能な変化によっ てはもはやこれを相殺しえなくな

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　４７）
るということはありうることのように思われるからである 。」

　以上のようにｒ般理論』において初めて貨幣政策に対する懐疑な見解が示

されるとともに，国家による投資政策が成熟した資本主義経済における慢性的

不況に対する有効な方策として確固たる理論的基礎にもとづいて評価され，資

本主義的混合経済において国家のなすべきことの最も重要なものとして位置つ

けられるのである 。

　ケイソズが指摘した現実の資本主義経済の第２の欠陥は分配の不平等の問題

である。この問題は我々が本早§４で述べたヶイソスの貯蓄観と関連する。一

般に正統派経済学において富およぴ所得の不平等が是認されるのは，それが資

本蓄積の不可欠の条件とみなされていたからである。我々が本論第４章§１で

　　　　　　　　　　　　　　　　（６６９）
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明らかにしたように，ヶインスの海外投資批判も，以上のような「資本蓄積と

富およぴ所得の不平等のシレソマ」を前提としたがら，英国経済の現実のもと

で， 国内投資をどのようにしてより効率的にそしてより英国経済にとっ て有益

となるようにふりむげるかという最適貯蓄配分の問題として提起されたのであ

る。 つまりそれは分配の不平等を悪化させることたく ，いかにして国内の資本

蓄積を促進するかという問題意識にもとつくものであった 。

　しかしケイソズはｒ般理論』において，慢性的不況下の経済では（完全雇

用の状態に到るまで），分配の平等化こそが杜会の消費性向を高めて消費需要を

増加させ，それによっ て資本蓄積は阻止されるよりもむしろ促進されると主張

する。たぜなら，消費性向の上昇による消費支出の増加は，それ自体有効需要

の増加となるだけでなく ，資本の限界効率を高める（消費に対する資本の相対的

稀少性を強める）ことにより ，投資誘因として作用するからである。このように

してヶイソスは富およぴ所得の大き汰不平等を一義的に正当化する理論的な根

拠を明確に否定することにより ，正統派経済学のシレンマを解決したのである
。

このことからケイソズは，　「私は，一方において資本の限界効率の漸進的低下

にかんがみて投資率を杜会的に統制することを企図しながら，同時に消費性向
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　４８）
を増大させるためのあらゆる種類の政策を採ることに賛成である」，ｒ経験の示

すところによれば，現存の状況のもとにおいては諸機関による貯蓄および減債

基金の移におげる貯蓄は適当以上であ って，消費性向を大にすることができる

ように所得の再分配を図る諸方策は資本の成長にとっ て積極的に有利となるで
　　４９）

あろう」と述べているのである 。

　以上のことから明らかなように，ケイソスの指向する資本主義的混合経済の

ウイジョンは，１９３０年代の慢性的不況という現実を理論的に解明した『般理

論』に立脚し・富および所得の再分配政策，拡張的な貨幣政策（低金利政策） ，

国家による投資政策によっ て， 有効需要を喚起することが必要となる経済であ

るということができる。それゆえヶイソズは，国家のなすべきことを次のよう

に要約しているのである 。

　「国家は，一部分は租税機構により ，一部分は利子率を決定することにより ，

　　　　　　　　　　　　　　　　（６７０）
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そして一部分はおそらく他のもろもろの方法によっ て， 消費性向の上に指導的

な影響力を及ぼさなげれぼならないであろう 。そればかりでなく ，利子率に対

する銀行政策の影響力はそれ自身では最適投資率を決定するには十分でないで

あろう 。したがって，私は，投資のかなり広範な杜会化が，ほぼ完全雇用に近
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　５０）
い状態を確保する唯一の方法となるであろうと考える 。」

　しかし我々は，以上のように明言された資本主義的混含経済のウイソヨソ

　　とりわけそのもとでの国家の役割（経済政策原理）は，既にｒ貨幣論』以
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　５１）
後， 繰りかえし述へられていることからも明らかなように，決して『般理

論』に固有のものではなく ，むしろｒ貨幣論』からの一貫した見解を発展的に

再確認したものといえるのである 。

　さらにケイソズは，より長期的な観点に立って，資本主義経済の行きつくべ

き将来像として，準定常状態（＝静態的杜会）を示唆していることに注目しなげ

れぼならない。ヶイソズの想定する準定常状態とその過程は次のように示され
５２）

る。 もし経済が完全雇用の状態を政策的に維持しつづけるとするならぼ・低下

する資本の限界効率のもとで完全雇用に必要た投資需要を確保するためには ・

利子率を低下していかなげればならない。このようにして正の純投資が存在し

資本蓄積か進むならは，やがて資本の限界効率はセロまで低下し，利子率もゼ

ロまで低下することになり ，貯蓄誘因を著しく減退させて消費性向を上昇させ

る。 その結果，経済はゼ ロの資本の限界効率と利子率のもとで，完全雇用の国

民所得の貯蓄と再投資（純投資ゼロ）が一致する定常的な経済となる ・すなわち ・

このようにして，消費需要と既存の資本設備の量との間に均衝関係が成立し ・

新投資の誘因カミまっ たく欠如した経済が出現するのである。またそこでは，ゼ

ロの利子率によっ て利子生活者の存在が否定される（＝利子生活老の安楽往生）

ことになり ，このことからケイソスは資本主義経済体制の主要な問題は解決さ

れるとみるのである 。

　しかし我々は以上のようたケイソズの準定常経済への関心を・たんに大不況

という現実に彼が強く影響されたからであるとみるべきではない。なぜなら ，

準定常経済への移行というケイソスの見解を支えているのは・資本蓄積のもと

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６７１）
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で消費に対する資本の相対的稀少性が次第に失なわれていくということであり
，

さらにいえば，消費需要が次第に飽和状態に接近していくという基本的認識が
　　　　　　　５３）
あるからである・そして，このことから，しはしば批判の対象となる浪費的支
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　５４）
出の推奨 ・賛意という見解が生まれるのである。しかしこのような世界こそケ

イソズによれぱ・経済問題すたわち人々の物質的欲求が充足され，より高次元

た欲求が開花しうる世界でもあるのである。ケイソスはこのことを「わが孫た

ちの経済的可能性」（１９３０年）において次のように述べている
。

　　「さて，たしかに人間の必要は飽くことを知らないように見える。しかしそ

の必要は，二つの種類に分かれる　　われわれが仲問の人問の状態の如何にか

かわらず感じるという意味で ，絶対的な必要（ａｂｓｏ１ｕｔｅ　ｎｅｅｄｓ）と，その充足に

よっ て仲問たちの上に立ち，優越感を与えられる場合にかぎって感じるという
意味での相対的な必要（ｒｅ１ａｔ１ｖｅ　ｎｅｅｄｓ）

，この二つである。第二の種類の必要，

すなわち優越の欲求を充たすような必要は，実際に飽くことを知らぬものであ

ろう。なぜならば全般の水準が高まれば高まるほど，この類の必要はなおい っ

そう高くなるからである。しかしこのことは，絶対的な必要については当ては

まらたい　　この種の必要が十分に満されたため，われわれカ非経済的な目的

にたいしてよりいっそうの精力をささげる道を選ぶに至るような時点が，おそ

らくわれわれの誰もが気づくよりもずっと早く到来するであろう 。……

　私の結論は次のようなものである。すなわち，重大な戦争と顕著な人口の増

加がないものと仮定すれぱ，経済問題は，１００年以内に解決されるか，あるい

は少なくとも解決のめどがつくであろうということである。これは，経済問題

が　　将来を見通すかぎり　　人痘あ后夫南走由歯ではないことを意味す黒」

　周知のように，このようたケイソスの予想は，第２次大戦後の資本主義諾国

の経済成長という毘実によっ てくつがえされた。しかし以上のような認識が

『貨幣論』以後一貫して民問投資よりも公共的 ・半公共的投資を重視するヶイ

ソズの姿勢に反映されていることは，ヶイソズ経済学を理解する際に忘れては

ならない点であろう 。

　ところでｒ般理論』出版後，需要の不足が長期的な間題であるという予想

　　　　　　　　　　　　　　　　（６７２）
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のもとにではあるが，ヶイソスの関心は，むしろ直面する現実の経済間題に向

げられていくことになる。すなわちヶイソズは，着実に不況から回復しつつあ

る英国経済の現実と『般理論』の理論的成果をふまえ，景気安定化のための

総需要管理の具体的なあり方を追求していくのである 。

　１９３７年，ヶイソズは，いかにして持続的た繁栄を維持するかという視点から ，

現状をもはや政府による総需要喚起政策の必要性はたくたりつつあるとみてい

る。 すなわち，不況は部分的 ・地域的であり ，必要なのは量的な需要の拡大で

はなくむしろ「需要の適正な配分」であるとし，公共的 ・半公共的投資（住宅

・運輸機関 ・公益事業など政策当局によってコソトローノレの容易な投資）の抑制の方

　　　　　　　５６）
向を示唆している。このようにヶイソスの間題関心は，持続的繁栄を維持する

ために，いかにして有効需要管理を適切に行うかということであり ，その具体

策を低金利政策の堅持と伸縮的な財政政策（上記の投資の コソトローノレ）の活用

に求めている。この点についてケイソズは次のように述べている 。　「長期利子

率は，我々が最適と信じる水準のできるだけ近くで，継続的に維持しなけれぱ

ならない。それを短期的な政策手段に用いることは適切ではない。　　このよ

うに，高金利をブームを抑制する手段として用いることは，致命的た誤りであ
５７）

る」，ｒ地方当局がスラソプ期に資本支出を押し進めることが賢明であるように ，

現在，合理的な判断で留保できる新事業はいかなるものであれ延期することが

賢明である。私は地方当局が彼らの改善のための諸計画を放棄すべきであると

いうことを意図しているのではない。それどころか，地方当局はそれらの計画

を， 適切な時期にすぱやく実施できるように，十分に練り上げておくべきであ
５８）

る。」そしてケイソズはこのような投資には長い準備期間が必要であることを

考慮し，　ｒ必要な時期に向けて健全た投資計画を準備するための公共投資委員
　　　５９）
会の任命」を提案している 。

　以上の議論から我々は，『般理論』で示された資本主義的混合経済のウ ィ

ジョンを次のように要約したい 。

　貯蓄不胎化論（初期の有効需要）が展開された『貨幣論』以後，ケイソスの主

たる関心はいかにして，消費およぴ投資を喚起するかという間題であり ，この

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６７３）
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意味から『般理論』において国家のたすべきことが明確化され，しかもその

理論的基礎が与えられたことは，資本主義的混合経済のウイショソの発展に大

きく貢献したことは問違いない。しかし国家のなすべきことの具体的内容につ

いてみれぱ，それまでのケイソズの見解と大きく変るものではなく ，とりわげ

最も重視されるべき国家による投資政策が１９２０年代から一貫して主張されてい

る公共的 ・半公共的投資の適切な コソトローノレであることはその感を深くする 。

『般理論』において投資の広範な杜会化や準定常状態への移行が示竣されて

いるにもかかわらず，ケイ：■スがさし示した方向は，それまでに彼が提起しつ

づげてきた範囲をこえるものではなく ，今目の我々の観点からすれぱ，きわめ

て穏健なものであるといえるのである 。（１９８４年１月１６目脱稿未完）

１）１９２０年代後半の英国経済が直面した問題は，不況の慢性化と国際収支の悪化で

　あ った。このような状況のもとで不況からの回復を図るために信用緩和政策を実

　施することは，資本の海外流出を刺激し，国際収支をい っそう悪化させることに

　なる。それゆえケイソズは，国内均衡と国際均衡を同時に達成するための実現可

　能なポリシー・ ミックスのさまざまな形態を提示する。このようなポリシー・ ミ

　ックスの政策理念は，ケイソズがｒ貨幣改革論』以後，終始一貫して持ちつづげ

　たテーマであるが，とりわけこの時期に具体的に示された政策提言は，現代の経

　済政策論の先駆的た業績であり ，その内容の豊富さからみるならぱ，玩代のそれ

　を超えているとい っても過言ではない。この間題について，第１部で詳細に検討

　したい 。

２）　この世界的な大不況の具体的な状況については，たとえぱ，Ａｍｄｔ，Ｈ　Ｗ ，

　丁加Ｅ６０犯０”６ 工郷０〃ｓ０ア≠加州〃伽炸丁”７伽ｓ， １９７２〔小沢健二他訳ｒ世界

　大不況の教訓』東洋経済新報杜 ，１９７８年〕 ，Ｋ１ｎｄ１ｅｂｅｒｇｅｒ，Ｃ　Ｐ，凧６肋” 閉
　刀桝２ｓｓ乞ｏ〃１９２９－１９３９．１９７３〔石崎昭彦 ・木村一朗訳『大不況下の世界，１９２９～

　１９３９』，東京大学出版会，１９８２年〕を参照 。

３）　ケイソズは１９３０年の５月の時点で早くも ，次のように述ぺている。ｒ多くの人

　々はいまだ気づいてはいないが，事実われわれはいま非常に厳しい国際的不況

　　　前例のない大不況として歴史にとどめるであろう不況のどん底にいるのであ

　る 。」 “Ｔｈｅ　Ｉｎｄｕｓｔｒ１ａ１Ｃｒ１ｓ１ｓ
”， Ｎａｔ１ｏｎ　ａｎｄ　Ａｔｈｅｎａｅｕｍ，１０Ｍａｙ１９３０，ＪＭＫ

　ＸＸ，ｐ
．３４５

．

４）　「１９３０年の大不況」ネーショソ ・アソド ・アシニューム 誌， １９３０年１２月２０日お

　よぴ２７目 ，ケイソス全集９『説得論集』所収，ＰＰ１５１－１５２およぴ『大不況の教

　　　　　　　　　　　　　　　　（６７４）
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　訓』のｐ
・２９
，ｐ・３７２ｒ大不況下の世界１９２９～１９３９』のｐｐ・１１８－１２０を参照 。

５）以下の議論は，ｒ貨幣価値の崩壌が銀行に及ぼした帰結」ヴ ァニティ ・フヱ ア

　誌，１９３１年８月 ，『説得論集』（前掲訳書）所収 ，ＰＰ．１７８－１８７による 。
６）　 ‘Ａｎ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　

Ａｎａ１ｙｓｉｓ　ｏｆ　Ｕｎｅｍｐ１ｏｙｍｅｎｔ” Ｌｅｃｔｕｒｅ　Ｉ，吻舳２Ｚｏツ舳〃ｏｓ　ｏ

　凧ｏ〃Ｐ肋Ｚ舳，Ｊｕｎｅ１９３１，ＪＭＫ　ＸＩＩＩ　ｐ３４４　およぴｒ大不況下の世界１９２９

　～１９３９』の第６章から第１２章　Ｄｏｂｂ，Ｍ，Ｓ８〃２ｓ閉 伽Ｄ舳Ｚｏク刎２〃げ０ゆｆ－

　ｏＺ舳，１９４６〔京大近代史研究会訳『資本主義発展の研究１』岩波書店 ，１９５５年〕

　の第８章などを参照 。

７）　 “Ａｎ　Ｅｃｏｎｏｍ１ｓｔ
’ｓ　Ｖ１ｅｗ　ｏｆ　Ｐｏｐｕ１ａｔ１ｏｎ”Ｍａｎｃｈｅｓｔｅｒ　Ｇｕａｒｄ１ａｎ　Ｃｏｍｍｅｒｃ１ａ１

，

　１１Ａｕｇｕｓｔ１９２２，ＪＭＫ　ＸＶＩＩ，Ｐ４４３　その後もケイソスは，安定の時代の到来

　について ，その可能性を示竣している。たとえぱ，ｒ私は自由党員か」ネーシ ョ

　　ノ ・アノト ・アンニューム 誌， １９２５年８月８日およひ１５日 ，『説得論集』（前掲訳

　書）所収，Ｐ３６５ ‘Ｔｈｅ　Ｅｃｏｎｏｍ１ｃ　Ｐｏｓ１ｔ１ｏｎ１ｎ　Ｅｎｇ１ａｎｄ ”Ｌｅｃｔｕｒｅ１ｎ　Ｍｏｓｃｏｗ
，

　１４Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ１９２５，ＪＭＫ　ＸＩＸ，Ｐ４３８なとを参照 。

８）　ｒ貨幣論』の詳細な検討は，主として第１部 ・第皿部でおこなう 。

９）　この第１の論拠については，『貨幣論Ｉ』ケイソズ全集５ ，Ｐ
．１４５
，ＰＰ

．１７６－

　１８４　“Ａ　Ｒｅ〕０１ｎｄｅｒ ”， ＥＪ，Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ１９３１，ＪＭＫ　ＸＩＩＩ，ＰＰ２２７－２２９およぴ
，

　ハロッド『ケイソズ伝』（前出訳書）ＰＰ．４５５－４５７，Ｒｏｂｉｎｓｏｎ，Ｊ，“Ａ　Ｐａｒａｂｌｅ

　ｏｎ　Ｓａｖｉｎｇｓ　ａｎｄ　Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ” Ｅｍｉｃａ，１９３３などを参照
。

　　また，ケイソズが証券市場のもつ固有な性格に注目したことを示すものとし

　て ，“Ｉｓ　Ｔｈｅｒｅ　Ｉｎ且ａｔ１ｏｎ　ｍ　ｔｈｅ　Ｕ
ｎ１ｔｅｄ－Ｓｔａｔｅｓ卯 ，１Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ１９２８，ＪＭＫ　ＸＩＩＩ

　ＰＰ５２－５９，“Ｔｏ　Ｃ　Ｊ　Ｂｕ１１ｏｃｋ ”， ４０ｃｔｏｂｅｒ１９２８，ＪＭＫ　ＸＩＩＩ，ＰＰ７０－７３などが

　ある 。

１０）　もしこの仮定が成立するとしたならぱ，貯蓄と投資はストックの資金市場（ヶ

　イソズの想定）ではなく ，フローの資金市場（貸付資金説の想定）で決定される

　ことになる。この問題は，『貨幣論』から『一般理論』にかけての論争の主要た

　テーマとたるものである。詳細については，たとえぱ，川口弘『貨幣論』筑摩書

　房，１９６６年の第４章，第５章を参照 。

１１）　ｒ貨幣論Ｉ』（前掲訳書）Ｐ．１８６．ハイェクは，このような相対価格変化の効果

　を重視している 。Ｈａｙｅｋ，Ｆ．Ａ，Ｐ〃ｓり〃Ｐ〃〃〃ｏ〃，１９３１．〔Ｐブ伽伽６Ｐプｏ －

　６〃６〃ｏれ，　１９３５〕　ｐｐ．６９＿ユ００
．

１２）　ｒ貨幣論』をめぐるヶイソズとロバートソソやハイェクとの論争は，主として

　この論点をめぐるものである 。Ｒｏｂｅｒｔｓｏｎ，Ｄ．Ｈ，“Ｍｒ．Ｋｅｙｎｅｓ’Ｔｈｅｏｒｙ　ｏｆ

　Ｍｌｏｎｅｙ ”， ＥＪ，１９３１，Ｋｅｙｎｅｓ　 Ｊ． Ｍ，“Ａ　Ｒｅｊｏｉｎｄｅｒ
”，
ｏｐ．ｃｉｔ，Ｋｅｙｎｅｓ，Ｊ．Ｍ

，

　“ Ｎｏｔｅｓ　ｏｎ　ｔｈｅ　Ｄｅ丘ｎｉｔｉｏｎ　ｏｆ　Ｓａｖｉｎｇ ”， ２２Ｍａｒｃｈ１９３２，Ｊ１〉［Ｋ　ＶＩＩＩ，ＰＰ ．２７５一

　　　　　　　　　　　　　　　　（６７５）
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　　２８９，Ｈａｙｅｋ，Ａ，Ｆ，‘ Ｒｅｉｅｃｔｉｏｎｓ　ｏｎ　ｔｈｅ　Ｐｕｒｅ　Ｔｈｅｏｒｙ　ｏｆ　Ｍｏｎｅｙ　ｏｆ　Ｍｒ．Ｊ．Ｍ ．

　　Ｋｅｙｎｅｓ”， Ｅｍｉｃａ，１９３１，Ｋｅｙｎｅｓ，Ｊ．Ｍ，“Ｔｈｅ　Ｐｕｒｅ　Ｔｈｅｏｒｙ　ｏｆ　Ｍｏｎｅｙ：Ａ

　　Ｒｅｐ１ｙ　ｔｏ　Ｄｒ　Ｈａｙｅｋ ”， Ｅｍ１ｃａ１９３１などを参照。ヶイソスの上記の ‘Ｔｈｅ　Ｐｕｒｅ

　　ＴｈｅｏｒｙｏｆＭｏｎｅｙ：ＡＲｅｐ１ｙｔｏＤｒ．Ｈａｙｅｋｇたかで，ハイニクの『貨幣論』批

　　判　　政策当局の貨幣供給の変動 ・公衆の貨幣保蔵の変動がなげれぽ，投資と貯

　　蓄は常に等しいというハイエクの見解に対して，それはケイソズの以前の見解と

　　はぽ同じであり ，ｒ貨幣論』はそれから脱皮しようとするものであると述べてい
　　　る（ＪＭＫ　ＸＩＩＩ　ｐＰ２４６－２４７）。 ケイソスは１９２４年からｒ貨幣論』の執筆にとりか

　　かっているにもかかわらず，その完成が３０年にまで延びに延びたのは，貯蓄不胎

　　化論の彩成と関連していると思われる。このようた『貨幣論』のより理論的側面

　　について ，第皿部で検討したい 。

　１３）　『貨幣論皿』（前掲訳書）Ｐ．１５４ ．

　１４）　しかＬケイソズ自身が自らの見解をこのような反資本主義的なものであるとい

　　　う認識を十分に持っていたかどうか疑問である。な笹ならケイソズとハイユク ・

　　　ロバートソソらとの徒労と思われるような論争の根底にあるのは，単なる定義の

　　違いや『貨幣論』の説明の不十分さではなく ，『貨幣論』の反資本主義的な合意

　　だからである 。

　１５）本論第４章§３を参照。もちろんそこでも指摘したように，ケイソズは海外投

　　資の抑制が自動的に国内投資の増加とたるとは考えていなか った 。

　１６）Ｋｅｙｎｅｓ，Ｊ．Ｍ，丁加Ｇ２〃舳Ｚ　Ｔ加ｏげｏグＥ榊クＺｏツ榊〃，〃舳ｓ右伽６Ｍｏ惚ツ，

　　１９３６．〔塩野谷九十九訳『雇用 ・利子および貨幣の一般理論』東洋経済新報杜１９４１

　　年〕 ，ヶイソズの『一般理論』については論ずべき多くの問題があるが，ここで

　　はその若干の論点について検討されるにすぎない 。

　１７）　『一般理論』 ，第１１章，第１２章
。

　１８）　ｒ一般理論』 ，第１５章。および “Ｔｈｅ　Ｇｅｎｅｒａ１Ｔｈｅｏｒｙ　ｏｆ　Ｅｍｐ１ｏｙｍｅｎｔｇ

　　ＱＪＥ，Ｆｅｂｒｕａｒｙ１９３７，ＪＭＫ　ＸＩＶ，ＰＰ．１１２－１１９ ．

　１９）　『一般理論』第８～第１０章，および「わが孫たちの経済的可能性」ネーシ ョソ ・

　　 アソト ・アンニューム 誌， １９３０年１０月１１目およぴ１８目 ，ｒ説得論集』（前掲訳書）所

　　収，ＰＰ３９３－３９４，‘ Ｓｏｍｅ　Ｅｃｏｎｏｍ１ｃ　Ｃｏｎｓｅｑｕｅｎｃｅｓ　ｏｆ　ａ　Ｄｅｃ１ｍｍｇ　Ｐｏｐｕ１ａｔ１ｏバ ，
　　Ｔｈｅ　Ｅｕｇｅｎ１ｃｓ　Ｒｅｖ１ｅｗ，Ａｐｒ１１１９３７，ＪＭＫ　ＸＩＶ，ｐｐ１２４－１３３

　２０）　しかしケイソズは，もし静止人口のもとにおいても有効需要の不足という問題

　　が解決されるたらぱ，生活水準の向上は実玩されるとしており ，その意味では以

　　前の見解をまったく否定しているわけではない。すなわちケイソズは，ここでマ

　　ルサスの過剰人口（ｄｅｖ１１Ｐ）という悪魔とともに，イルサスの失業という悪魔

　　（ｄｅｖ１１Ｕ）を強調したといえる 。“ Ｓｏｍｅ　Ｅｃｏｎｏｍ１ｃ　Ｃｏｎｓｅｑｕｅｎｃｅｓ　ｏｆａ　Ｄｅｃ１１ｎ１ｎｇ

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６７６）



　　　　　　　　ケイソズの資本主義経済観の形成と展開（３〕（松川）　　　　　　　　１１９

　Ｐ
ｏｐｕ１ａｔｉｏｎ ”， ｏク

．６
〃，
ＰＰ
．１３１－１３３
．また「 ｉコ バート ・プルサス（１７６６～１８３５）」

　ケイソズ全集１０，『人物評伝』所収Ｐ．１２４，小泉明 ・宮沢健一編ｒケイソズー般

　理論研究皿』第３部ｒ人口論』（山田長夫執筆），筑摩書房，１９７０年 ，ＰＰ．２３７－２６１

　を参照。ケイソズのマルサス的な人口観については，たとえぱ “Ａｎ　 Ｅｃｏｎｏｍｉｓｔ
’ｓ

　Ｖｉｅｗ　ｏｆ　Ｐｏｐｕ１ａｔｉｏｎ ”， ｏ力．〃，ｐｐ．４４０＿４４６，叩ｏｐｕ１ａｔｉｏｎ　ａｎｄ　Ｕｎｅｍｐ１ｏｙｍｅｎｔ”

　Ｎａｔ１ｏｎ　ａｎｄ　Ａｔｈｅｎａｅｕｍ，６０ｃｔｏｂｅｒ１９２３，ＪＭＫ　ＸＩＸ，ＰＰ１２０－１２４，“Ａ　Ｒｅｐ１ｙ

　ｔｏ　Ｓ１ｒ　Ｗ１１１１ａｍ　Ｂｅｖｅｒ１ｄｇｅ ｇ， ＥＪ　Ｄｅｃｅｍｂｅｒ１９２３，ＪＭＫ　ＸＩＸ，ＰＰ１２５－１３７ ，

　“Ｔｈｅ　Ｅｃｏｎｏｍ１ｃ　Ｐｏｓ１ｔ１ｏｎ　ｍ　Ｅｎｇ１ａｎｄ
ｇ， ｏク　 ６〃，Ｐ４３７なとがある 。

２１）　ここで「ビジネス ・デモクラシー」の前提とは，「企業的才能のある者は次ん

　ぴとであ っても ，利子さえ支払えぱ自由に資金を借り入れることができ ，それに

　　よっ て企業を経営できるという仮定である。」宮崎義一『近代経済学の史的展開』

　有斐閣 ，１９６７年 ，Ｐ
・１４３・同様の批判として ，宮崎義一・ 伊東光晴ｒケイソズー

　般理論　コソメソターノレ』目本評論杜，１９６１年 ，Ｐ
．２８４．浅野栄一編ｒケイソズ

　経済学』有斐閣，ｐ．２８５などがある。　またオ ックスフォード経済調査について

　は，たとえぼｒ近代経済学の史的展開』（前掲書）のｐＰ．１６７－１８０を参照 。
２２）　 この指摘はｒ一般理論』の不十分さとして ，しぱしぱ指摘されているものであ

　る。そしてこれは『一般理論』の短期理論としての性格によるものであるとし ，

　　『一般理論』の長期化 ・動学化がはかられる契機とな った。投資の生産能力につ

　いては，たとえぱ　Ｄｏｍａｒ，Ｅ．Ｄ，　丁加　丁加０７ツ　ｏグＥ６０椛ｏ〃６ Ｇヅｏ〃〃，
１９５７

　　〔宇野健吾訳ｒ経済成長の理論』東洋経済新報杜１９５９年〕のＰＰ ．７－８，ＰＰ．８４－８５ ，

　誘発投資の問題については，たとえぱ ，Ｈａｒｒｏｄ，Ｒ，Ｔｏ〃〃ゐｏ　Ｄ〃舳乞６Ｅ６０ 一

　犯ｏ〃０８．１９４８〔高橋長太郎 ・鈴木諒一訳『動態経済学序説』有斐閣 ，１９５３年〕の

　Ｐ．１５などで『一般理論』の問題点として指摘されている 。

２３）たとえぱ，ハリス編『新しい経済学皿』（前出訳書）ＰＰ
．２４－２５，ヒックス『ケ

　イソズ経済学の危機』（前出訳書）ｐ ．４９，モグリッ ジ『ケイソズ』（前出訳書）

　ｐｐ．１２０－１２２などを参照
。

２４）　ケイソズは『貨幣論』において次のように述べている。ｒ製造設備に対する投

　資を増加あるいは減少させようとする意欲は，恐らく ，証券利率の僅かな変化に

　対しては，あまり敏感ではないであろう 。しかし産業の必要とする新しい固定資

　本の量は，好況時においてさえ，比較的取るに足らないものであ って ，そのよう

　な状況をもたらしている大きな要因ではない。世界の固定資本のほとんど全部

　は，建造物，輸送機関および公益事業によっ て代表されるものであ って ，それら

　の活動が，長期利子率のほんの僅かな変化に対してさえ示す敏感さは，かなりの

　時の遅れを伴ってではあるが，疑いもなく著しいものである 。」，ｒ貨幣論１』（前

　掲訳書）ＰＰ．３８１－３８２．同様の指摘として ，“Ａ　Ｒｅｊｏｉｎｄｅｒ”ｏク． ６〃，Ｐ．２３４，‘Ａｎ

　　　　　　　　　　　　　　　　（６７７）



１２０　　　　　　　　　　立命館経済学（第３２巻 ・第５ ・６合併号）

　　Ｅｃｏｎｏｍ１ｃ　Ａｎａ１ｙｓ１ｓ　ｏｆＵｎｅｍｐ１ｏｙｍｅｎｔ” ｏヵ６〃，ｐ３６５ ６Ｔｏ　Ｈａｒｏｌｄ　ＭｃＭ１１１ａバ
，

　　６Ｊｕｎｅ１９３２，ＪＭＫ　ＸＸＩ，Ｐ
．１０９．などがある。このような第１のタイプの投資

　　　を重視する見解は，本論第４章§３ ，第５章§６で述べたように ，１９２０年代にお

　　いても主張されており ，ヶイソズの一貫した事実認識であ ったように思われる 。

　　　ケイソズが貨幣政策に対して懐疑的であ ったのは，利子率が非弾力的であ ったか

　　　らであり ，投資が利子非弾力的であ ったからではたい。ｒ一般理論』（前掲訳書）

　　ｐｐ．１８２＿１８３ ．

　２５）　ヶイソズは一貫して確信の回復の重要性を強調しつづげているが，ｒ一般理論』

　　　において ，その困難性を強く意識していることは間違いない。たとえぱ，本論第

　　　４章§３ ，ｒ貨幣論１』（前掲訳書）Ｐ４０５，個ｃｏｎｏｍ１ｃ Ａｄｖ１ｓｏｒｙＣｏｕｎｃ１ｌＣｏｍ －

　　ｍ１ｔｔｅｅ　ｏｆ　Ｅｃｏｎｏｍ１ｓｔｓ”， Ｄｒａｆｔ　Ｒｅｐｏｒｔ，６０ｃｔｏｂｅｒ１９３０，ＪＭＫ　ＸＸ，ｐｐ４４３－

　　４４４ｒ一般理論』（則掲訳書）Ｐ１３５，Ｐ１７６，ＰＰ３５７－３５８などを参照。また，ケ

　　　インズは民間投資の資金は主として内部留保によって調達されるとみたしている 。

　　 “Ｔｈｅ　Ｍｏｎｅｔａｒｙ　Ｐｏ１１ｃｙ　ｏｆ　ｔｈｅ　Ｌａｂｏｕｒ　Ｐａｒｔｙ ”， Ｎｅｗ　Ｓｔａｔｅｓｍａｎ　ａｎｄ　Ｎａｔ１ｏｎ
，

　　１７ａｎｄ２４Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ１９３２，ＪＭＫ　ＸＸＩ，Ｐ
．１３４

．

　２６）　ｒ一般理論』（前掲訳書）ＰＰ１８６－１８７，およびＰ１９０　 この問題に関連して我

　　　々は次の点を指摘しておきたい。ケイソズ経済学の理論的発展の重要た動因とな

　　　ったのは，貨幣と直接的に代替関係にあるものはどのようなものであるかという

　　　ケイソズの問題意識である。そしてこの対象をより現実的で密接なものに限定し

　　　ていくにつれて，ケイソズは貨幣数量説から次第に離れていくのである。既に本

　　論第３章で述べたように，ｒ貨幣改革論』では貨幣と直接的な代替関係にある実

　　物財には消費財も含まれていたが（貨幣数量説の前提），ｒ貨幣論』では，それ

　　が投資財（新旧を含む）のみに限定され，『一般理論』に到 っては，実物財はま

　　　ったく排除され債券のみに限定されているのである。すなわち，『一般理論』に

　　　おける流動性選好理論（債券市場におげる弱気 ・強気の理論モデル）こそ，本論

　　第３章§４で述べたｒ予想の安定化要因と正常物価水準の関係」の限定された市

　　場（＝債券市場）への適用にほかならない。この問題はケイソズ経済学の理論的

　　発展にとっ て， またフリードマソらのケイソズ批判とも深く関連するものであ

　　　り ，きわめて重要である。それゆえ我々はこの問題を第皿部でより詳細に検討し

　　　たい 。

　２７）　このことか有効需要理論の成立とセイ法則の否定の理論的な根拠である。『一

　　般理論』第３章 。

　２８）　『一般理論』第７章，第１０章，“Ｔｈｅ　Ｇｅｎｅｒａ１Ｔｈｅｏｒｙ　ｏｆ　Ｅｍｐ１ｏｙｍｅｎｔ”

　　　ｏｐ．ｃｉｔ，ｐｐ．１１９－１２３．および ，Ｒｏｂｉｎｓｏｎ．Ｊ，〃加６〃加わ伽丁加ｏけげ
　　Ｅ妙Ｚｏツ榊〃２ｎｄ　ｅｄｉｔｉｏｎ，１９６９，〔川口弘訳『ケイソズ雇用理論入門（新訂版）』

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６７８）



　　　　　　　　ケイソスの資本主義経済観の形成と展開（３）（松川）　　　　　　　　
１２１

　巌松堂出版１９７４年〕第２章を参照 。

２９）　『一般理論』には，この論拠に直接的に言及している個所はない・しかし ・こ

　の現実性を否定していることは，貨幣賃金率の切下げの効果を論じた第１９章およ

　び貨幣供給量の変化の効果を論じている第２１章から明白である。また，前述した

　貯蓄不胎化論の第２の論拠に対応する説明としてｒ一般理論』（前掲訳書）Ｐ．１２１ ，

　ｐｐ．２１７＿２１８ ．

３０、　『貨幣論Ｉ』（前掲訳書）ＰＰ・１８１－１８３・およびｒ１９３０年代の大不況」（前掲訳

　書）Ｐ ．１５５ ．

３１）　
ｒ一般理論』第１９章。もちろん，ピグー効果（実質残高効果）が十分に・機能すれ

　ぱ，上記の２つの理論的命題が否定されるというのはｒ一般理論』をめぐる周知

　の議論である。しかしケイソズは既に１９２０年の半ぱ，ロバートソソとの議論を通

　　じてこの可能性　　ロハートソソの定義では誘発的消費欠落（ｍｄｕｃｅｄ１ａｃｋ１ｎｇ）

　　　を物価上昇のケースとしてではあるが，その現実性を否定している。この問

　題は本章の注２６）で述べた論点とともにケイソズ経済学の理論的発展にとっ てき

　わめて重要な論点であり ，本論の第ｍ部で詳細に検討したい 。

　　　ところで，『貨幣論』においてヶインズは，この貨幣賃金の切下げの有効性は ・

　　同様の推論にもとづいて承認していることは注目に値する。なぜたらｒ貨幣論』

　　は開放経済が前提とされており ，しかも貨幣利子率の弾力性が仮定されているか

　　らである。すたわち，物価水準の下落は産業流通に必要た貨幣（＝取引的動機に

　　よる貨幣需要）を減少させるとともに，相対価格の変化により貿易収支を改善さ

　　せ，信用緩和政策（金準備の増加）を可能にするから ，もし物価水準の下落とと

　　もに賃金率などの収入率が下落しているならぱ，それは下方局面の終局であり ，

　　真の均衡一低い収入率と低い物価水準のもとでの均衡が達成される。ｒ貨幣論

　　 Ｉ』（前掲訳書）Ｐ．２１３－２１４．もちろん，ケイソズはｒ一般理論』において開放経

　　済のケースについても論及しているが，その効果を重視していない・『一般理論』

　　（前掲訳書）ＰＰ・２９５－２９６

３２）　ケイソズは巧みな比愉を用いて，次のように要約している。「いって見れぱ ，

　　人六が月を欲するがゆえに失業が生ずるのである。一欲求の対象（すなわぢ貨

　　幣）が生産することのできない何ものかであ って １それに対する需要も容別こ放

　　棄させることのできないものである場合に，人六は雇用されえないのである 。」

　　 ｒ一般理論』（前掲訳書）Ｐ．２６４．およびｒ一般理論』第１６章・第１７章を参照 ・

３３）　
『一般理論』（前掲訳書）ＰＰ

・２６８－２６９
・ＰＰ

・２８３－２８４
・

３４）　ｒ一般理論』（前掲訳書）ＰＰ・２９６－２９８

３５）　
ｒ一般理論』第１７章。とりわげ、『一般理論』（前掲訳書）ＰＰ

・２６３－２６４
・

３６）　『一般理論』（前掲訳書）Ｐ・２６５ ・

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６７９）



１２２　　　　　　　　　　立命館経済学（第３２巻 ・第５ ・６合併号）

　３７）　ｒ一般理論』（前掲訳書）ＰＰ．２４７－２４８，ＰＰ．４２６－４２９ ．

　３８）　『一般理論』第３章
。

　３９）　 しかし，現実の物価水準と完全雇用の物価水準が乖離していることが問題たの

　　であり ，必ずしも乖離の程度ではない。ケイソズも指摘しているように，もし限
　　界生産費の逓増の程度が小さいならぽ，わずかな物価水準の変動でも生産量は激

　　変するからである。『一般理論』（前掲訳書）ＰＰ．４９－５１，Ｐ．３３９．Ｐ．３４２ ，

　４０）　『貨幣論Ｉ』（前掲訳書）ＰＰ・３０５－３０６．またｒ貨幣論』におげるイソフレ＿シ

　　　ョソ ・デフレーションの分類については，ｒ貨幣論Ｉ』（前掲訳書）ｐｐ．１５９－１６０ ．

　４１）　ケイソズは現実の物価水準が正常物価水準のもので安定化することの重要性

　　を，別の観点から次のように述べている。ｒかくして ，硬直的賃金政策が採られ
　　 る場合には，諸価格の安定は短期間においては雇用変動の除去と結びついている

　　であろう ・他方・長期間においては，われわれにはなお，賃金はこれを安定させ

　　ながら諸価格を技術および設備の進歩とともに徐々に低落させる政策か，あるい

　　は諾価格はこれを安定させながら賃金を徐々に引上げる政策か，両者いずれを選

　　ぶべきかという問題が残される。概して私の選ぶのは後者である。」ｒ一般理論』

　　（前掲訳書）Ｐ．３０４ ．

　　　 この引用文の意味を我々の用語で述べるならぱ，それは，技術進歩によっ て生

　　 じるコスト逓減効果を正常物価水準の引下げに反映させるのではなく ，貨幣賃金

　　率の引上げによって吸収し，正常物価水準の安定化（したがって ，玩実の物価水

　　準の変動を必要としない）を実現させるべきであるということになる
。

４２）　『一般理論』（則掲訳書）Ｐ４２３

４３）低金利政策の必要性については，『一般理論』（前掲訳書）Ｐ．３６３，Ｐ．４２６．また

　　国家による投資政策の必要性については，『一般理論』（前掲訳書）Ｐ．１８３，Ｐ．３６０ ，
　　ｐｐ．３６６＿３６７ ．

４４）　 ‘Ｄｏｅｓ　Ｅｍｐ１ｏｙｍｅｎｔ　Ｎｅｅｄ　ａ　Ｄｒａｓｔ１ｃ　Ｒｅｍｅｄｙ？” Ｎａｔｌｏｎ　ａｎｄ　Ａｔｈｅｎａｅｕｍ，２４

　　Ｍａｙ１９２４，ＪＭＫ　ＸＩＸ，ｐｐ２１９－２２０，“Ａ　Ｄｒａｓｔ１ｃ　Ｒｅｍｅｄｙ　ｆｏｒ　Ｕｎｅｍｐ１ｏｙｍｅｎｔ

　　 Ｒｅｐ１ｙ　ｔｏ　Ｃｒ１ｔ１ｃｓ ”・ Ｎａｔ１ｏｎ　ａｎｄ　Ａｔｈｅｎａｅｕｍ，７Ｊｕｎｅ１９２４，ＪＭＫ　ＸＩＸ，Ｐ２２６

４５）　『ロイト ・：■ヨージはそれをなしうるか』ヘソターソソ（Ｈｅｎｄｅｒｓｏｎ，Ｈ）と

　　の共著のパソフレット ，１９２９年５月１１目 ，『説得論集』（前掲訳書）所収，ｐｐ．１０１

　　 －１４９ ．

４６）　このことをケイソズはｒ貨幣論』において次のように述べている。ｒ最後に ，

　　一国の国際的不均街がその国を激しい失業に巻き込む場合にも ，予備として一つ

　　の武器が残されており ，これによっ てその国は，都分的に自らを救済することが

　　できるのである。このような場合には，市場利子率を引き下げて投資を刺激する

　　ことを意図する中央銀行の公開市場操作は，運悪く ，むしろ対外貸出しの方を刺

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６８０）



　　　　　　　　ケイソズの資本主義径済観の彩成と展開（３）（松川）　　　　　　　　
１２３

　激し，したが って，その国が耐えうる以上の大きた規模の ，金の流出を引き起こ

　すかもしれない。そのような場合には，中央当局は，すすんで貸出しをする用意

　をもっているだげでは十分でなく　　貨幣は，適当でない人びとの手に流れるか

　もしれたいから　　それはまた，すすんで借入れをする用意をももっていなけれ

　はたらない。いいかえれば，政府か自ら国内の資本開発計画を進めなけ汕まなら

　ないのである。……したがって望ましい結果は，政府がその適当と認める種々の

　型の国内投資に対して ，事実上の補助を与えるか，あるいは自ら国内の資本開発

　を推進することにたるようた，何らかの方法を通じてでしか，獲得することはで

　きたいのである。」ｒ貨幣論皿』（前掲訳書）ＰＰ・３９４－３９５・および『ロイド ・ジ ョ

　ージはそれをなしうるか』（前掲訳書）ＰＰ・１４０－１４２ ・

４７）　ｒ一般理論』（印』掲訳書）Ｐ１８３同様の指摘として，Ｐ３６０，また貨幣政策に対

　するヶイソズの懐疑的な見解については『一般理論』（前掲訳書）Ｐ・２３３・Ｐ
・２４６

・

４８）　『一般理論』（前掲訳書）Ｐ・３６６ ・

４９）　ｒ一般理論』（前掲訳書）Ｐ．４２４ ・

５０）　『一般理論』（前掲訳書）Ｐ・４２９ ・

５１）　ｒ貨幣論』における次の文章は，理論的基礎の不十分さと問題意識の鮮明さに

　欠けるとしても注４７），注５０）の『一般理論』からの引用文と基本的には同じ内

　容である 。

　　　「それにもかかわらず，私は，あらゆることを考慮に入れた上で，今目 ・一方

　ではどんな方策を講じてでもデフレーショソは回避しながら，購買力の安定をそ

　の理想的目標として目指す政策を選ぶという考えを，まだ変えていない。恐ら

　　く ，最終的た解決は，資本の発展の率がもっと広範剛こわたって国務にかかわる

　事柄となり ，集合的な知恵と長期的展望とによって決定されるようになること

　に，求められるであろう 。もし，蓄積という仕事の，個人の移り気に依存する程

　度が，いまよりもかなり少たくなり ，それによっ て， もはや部分にもせよこのこ

　　とが，現在生きている個々の死すべき人間の行たう ，平均余命に基づく計算によ

　って左右されることのないようにされるならぱ，杜会の富の総額についての最も

　望ましい成長率を確保する手段としての，倹約と利潤のジレソマは，姿を現わす

　ことがたくたるであろう 。」『貨幣論１』（前掲訳書）ＰＰ・１７１－１７２・また，『貨幣論』

　　と『一般理論』にかけての時期にも ，ケイソズはしばしぱ国家の役割について同

　様汰見解を主張しているが，その詳細は第１部の検討課題としたい 。

５２）　ｒ一般理論』（前掲訳書）Ｐ・２４７，ＰＰ
・４２６－４２８

・

５３）　『一般理論』（前掲訳書）Ｐ１２１，ＰＰ２３６－２３７

５４）　『一般理論』（前掲訳書）ＰＰ．１４６－１４８，ＰＰ・２４６－２４７ ・

５５）　「わが孫たちの経済的可能性」（前掲訳書）ＰＰ・３９３－３９４ ・

　　　　　　　　　　　　　　　　　（６８１）



１２４　　　　　　　　　　立命館経済学（第３２巻 ・第５ ・６合併号）

　５６）　 “Ｈｏｗ　ｔｏ　Ａｖ０１ｄ　ａ　Ｓ１ｕｍｐ ”， Ｔｈｅ　Ｔ１ｍｅｓ１２－１４Ｊａｎｕａｒｙ１９３７，ＪＭＫ　ＸＸＩ
，

　　　ｐ．３８５，　ｐ．３８７ ．

　５７）　 “Ｈｏｗ　ｔｏ　Ａｖｏｉｄ　ａ　Ｓ１ｕｍｐ ”， 功． ６〃，Ｐ
．３８９

．

　５８）　 ６Ｈｏｗ　ｔｏ　Ａｖｏｉｄ　ａ　Ｓ１ｕｍｐ ”， 功． ６〃，Ｐ
．３９０

．

　５９）　 “Ｈｏｗ　ｔｏ　Ａｖｏｉｄ　ａ　Ｓ１ｕｍｐ ”， ゆ． ６〃，Ｐ
．３９４

．

（６８２）




