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バブル経済の崩壊と９０年代不況 ・異常円高

資本主義のｒ国際化」とｒ国民経済」との対立 ・矛盾の観点から

島　津　秀　典

は　じ　め　に

　８５年のプラザ合意を契機に日本経済は大きな転換期に遭遇した。為替調整と協調利下げによっ

て貿易不均衡を解消しようとしたプラザ合意は円高不況をもたらすとともに，それを打開しよう

とする内需拡大がハフル経済を展開させ，やがてそれを崩壊させることになった。ハフル経済が

どのような原因と背景によって発生 ・展開 ・崩壊の過程をたどったかについては別の機会に考察
　１）
した。本論文はそのうち ，バブル経済崩壊後の９０年代不況 ・異常円高過程の原因と影響について ，

資本主義のｒ国際化」とｒ国民経済」との対立 ・矛盾という観点から分析することを課題とする 。

１

　１９９０年からの平成不況が深刻の度を増すなかで，不良債権の累積に代表される貨幣資本の過剰

蓄積の他方の極に位置する ，労働力と設備投資に代表される現実資本の過剰蓄積はいかなる実態

に置かれていたであろうか 。

　バブル期に膨張した設備投資（＝「民間企業設備」）は，バブル経済の崩壊をきっ かけにして大

量の過剰設備として表面化した。民問設備投資の経済成長率に対する寄与度は，９２年度マイナス

１． ４％，９３年度マイナス１ ．９％，９４年度マイナスＯ．４％と落ち込んだ。その後，９５年度１ ．２％ ，９６年

度１ ．５％に回復していくが，製造工業稼働率指数（１９９０年平均 ＝１００）は ，９４年に８４ ．２を記録して以

来， ９５年８６ ．０，９６年８６ ．７と停滞から抜け出せず，バブル経済時代の稼働水準に遠く及ばない状況

に陥 った。また，民間固定資本形成としての企業設備は，１９９１年度の８７兆７３８５億円 ，９２年度８１兆

３９６７億円 ，９３年度７２兆９２８９億円，９４年度７１兆１０７３億円と減少し続けた。不良債権の累積にともな

って，とくに中小企業にたいする金融機関の貸し渋りと資金回収は，設備投資回復にとって大き

な障害となっ ていった 。

　ＧＤＰ（国内総生産）で最大の比率（９４年度の実質で５９％）を占める個人消費（＝「民間最終消費支

出」）の伸びが低迷していることが景気停滞をもたらすことになった基本的要因である 。勤労者

世帯の平均消費性向が，ハフル期の８７年の７７４％から一貫して低下し続け，９６年は７２０％と ，６３

年以降での最低を記録した。賃金 ・給料の伸び悩みと旧態依然の長時間労働など労働条件を取り

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７７７）



　７８　　　　　　　　　　　　　　　立命館経済学（第４８巻 ・第５号）

巻く情勢がきわめて厳しいことが，家計 ・個人の消費支出を減退させているのに加えて，ｒ価格

破壊」やリストラ ・合理化投資にともなう失業や雇用不安の長期化がそれに拍車をかけた。完全

失業率が，１９９０年２ ．１％，９４年の２ ．９％を経て，９６年には３％台の３ ．４％へと上昇し，１９９０年には

２． ０７であった有効求人倍率も ，９１年には２を割り込んで１ ．６１ ，９３年に１ ．２０，９６年にはついに１ ．１９

へと低下するにいたっ た。 また，１９９２年には１０５ ．Ｏであった常用労働者雇用指数（１９９５年平均 竺

１００）が，９４年の１０１ ．９を経て ，９６年には９７ ．８を記録した。じつに６ ．９ポイントも低下した。この

ような事態の深刻さは，企業によるリストラと新規 ・中途採用の抑制によってもたらされたもの

である 。その結果，それまで増加し続けてきた大型小冗店（百貨店 ・スーパー）の販売額が，９２年

から減少に転じて，以後９６年まで連続して減少するという厳しい状況に反映された 。

　このように現実資本の過剰蓄積がきわめて深刻で景気の回復カ淑わしくなかった背景には，貨

幣資本の過剰蓄積（＝「資産デフレ」）がその重石になっ ていることに注目する必要がある 。

　個人消費（：「民間最終消費支出」）では，ハフル期に資産の価格騰貴を当て込んで組んだ住宅

ローンなどの消費者信用の負債が，資産テフレのもとで大きな返済圧力となっ て家計 ・消費者を

圧迫した。そこには，バブル景気をあお った「資産効果」が，今度は，まったく反対の「逆資産

効果」として景気の足を引 っ張っばる ，という実態がある 。超低金利が続くなかで，９２年から９５

年までのあいだに，住宅ローンなどの利子支払いの減少を差し引いても ，家計の利子所得の減少

はじつに１３３兆円にも達する 。預金金利が貸出金利以上に低下することによって確保された業務

純益が，金融機関が抱える巨額の不良債権の償却財源に転化されていった。利子所得の減少が消

費の足を引 っ張る一方，バブル期に組んだ高額の住宅ローンの金融機関からの返済圧力がいっ そ

う消費を抑制させるとともに，老後の生活資金として蓄積された貯蓄を増大させていった。こう

したことは，資産テフレが消費面での需要を大きく制約したことを示している 。

　設備投資（＝「民間企業設備」）でも ，個人から法人企業への土地集中にもとづいて膨張した巨

額の含み益を抱えた土地や不動産を担保とした銀行からの借り入れや，法人企業と金融機関によ

る株式の持ち合いによって急騰した株価にもとづいてエクイティファイナンス（新株発行をともな

う資金調達）で調達された資金をもとにおこなわれた，加工 ・組立産業，情報産業や金融業など

における設備投資は巨額の過剰設備を生み出す基盤となった。金利の急騰にもとづく地価の急落

にともなって金融機関が抱えるにいたった巨額の不良債権の処理 ・償却は貸し渋りと資金回収を

もたらすことによって，物価下落のもとでの実質的高金利もあいまって，設備投資のための資金

を緊急に必要としている中小企業の立ち直りに対して大きな障害をつくりだしている 。また ，

「証券スキャンダル」を契機とした個人投資家の市場からの撤退にもとづく株価の低迷は，証券

市場をつうじた資金調達をきわめて困難にしている 。ここでは，資産デフレが，投資面での需要

の停滞をもたらしていることがわかる 。

　したがって，このような平成大不況から脱却して景気拡大の道に進むためには，不良債権を金

融機関の自己責任において処理し，個人投資家が安心して投資できるよう証券 ・資本市場を改革

することによっ て， 資産デフレ対策が実行されることが必要である 。そうしたうえで，賃下げな

しの労働時問短縮とそれにもとづくワークシェアリング，中小企業に対する財政的 ・金融的支援 ，

社会保障 ・社会福祉施設の整備，住宅 ・医療 ・教育などの生活関連社会資本の充実を中心とした

公共投資が必要である 。このようにして，過剰貯蓄を，個人消費と設備投資とからなる内需の拡
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大に振り向けられるような政策手段の発動が緊急に求められるのである
。

　バブル経済崩壊にともなう不況対策として，９２年以降，６０兆円を超える「総合経済対策」費が

建設国債の発行によって調達され，公共事業に次き込まれて何回となく景気回復が指摘された 。

景気回復策として，総合経済対策１０ ．７兆円（９２年８月），総合経済対策１３ ．２兆円（９３年４月），緊急

経済対策６ ．Ｏ兆円（９３年９月）が実行されたあと ，９３年５月から１０月までは，ｒ一部に回復の兆し

を示す動きが現われてきている」とされたにもかかわらずなお，総合経済対策！６ ．３兆円（９４年２

月），緊急円高 ・経済対策４ ．６兆円（９５年４月）が追加された。こうした大規模な財政支出は，ｒ隠

れ借金」（９５年度予算で８兆円）で切り抜ける会計操作が限界にきたことを示すことになっ た。 大

蔵省は，国債償還財源を確保するため一般会計から国債整理基金特別会計に資金を繰り入れる

「（国債残高の１／６０の毎年）定率繰り入れ」を９３年度以降停止して毎年３兆円超を浮かしてきたが
，

基金残高が９５年度末８０００億円弱にまで枯渇してしまった。９６年度の償還財源は３兆５０００億円が必

要となるため，９６年度のｒ疋率繰り入れ」停止は不可能となった。他方で，９５年度の社会保障費

は前年度当初予算比３ ．２％，４５００億円の増加であったが，実際は，厚生年金の国庫負担金を減額

したり ，国民年金の国庫負担平準化のための繰り入れを先送りすることによって６５００億円もの歳

出を浮かせる会計操作をしたのである 。

　総合経済対策の結果，９４年９月から９５年８月までは，「穏やかながら回復の方向に向か ってい

る」となったにもかかわらず，さらに経済対策費１４ ．２兆円（９５年９月）が上積みされ，それまで

の額と合わせて計６５兆円（うち減税が６兆円）もの巨額な財政資金が，国債をその原資の中心とし

て注ぎ込まれた結果，ようやく９６年２月に景気回復宣言が出されたという状況となったが，９６年

度末には発行国債残高が２４０兆円を超える額に達した。９２年度から低下してきた国債費も２０％を

突破するとともに，９０年度からゼロとなった赤字国債も大量に発行せざるをえなくなり ，一般会

計に占める国債依存度も ，９１年度の１０％から上がり続けて，９５年度には２５ ．５％となり ，財政再建

途上にあった８３年度以来の高さを記録することになり ，大蔵大臣も「財政危機宣言」を出ささる

をえない状況に追い込まれた 。

　しかし，国債の大量増発による公共事業を中心とした経済対策が実行されたが，民問設備投

資・ 住宅投資，個人消費，雇用などの主要経済指標のどれをとっても景気はいっこうに回復の兆

しを見せなか った。巨額の公共事業費が執行されたにもかかわらず，用地費なとを除いた「真

水」部分が少なか ったこと（公共事業費の約３－４割），産業構造が自動車 ・電機 ・コンピュータ

ーなどの加工組立産業へと激的に変化しているもとでも ，公共事業の中心が依然として鉄鋼 ・化

学なとの素材 ・装置型産業や建設 ・土木産業に向けられてきたこと ，金融機関 ・証券会社なとの

国債の保有者は，安定的な金利収入や債券のディーリング益によっ て利益を享受するとともに ，

事業を受注したゼネコンの土木 ・建設業は，金融機関による債権放棄にともなう「救済」と談合

で上乗せされた価格によっ て利益を享受したが，生活者 ・消費者には所得として再分配されるこ

とはほとんどなかったばかりか，租税をつうじてゼネコンから行政当局に受注のためのリベート

が支払われ負担を転稼されたほどである 。したがって，公共投資の乗数的経済効果は十分発揮さ

れなかったといってよいであろう 。その結果，公的固定資本形成は，１９９１年から９５年にかけて１１

兆０５９７億円が追加されたにとどまり ，なかでも ，９３年度は４４０７億円，９５年度は１兆１４６１億円それ

ぞれ減少したという状況にある 。
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　このように大量の財政資金が公共投資に投入されたにもかかわらず，公的固定資本形成が制約

されたのは，同じ期間に急騰した円相場によって財政支出の乗数効果が相殺されてしまったから

である 。すなわち ，「９２年～９５年の公共投資が目に見えた効果を生まなか ったのはなぜか。９２年

秋の『総合経済対策』以降，６次にわたる景気対策＝総額６５兆円のうち，いわゆる『真水』部分

を約半分の３３兆円と見積もると ，それは財政出動と平行して進んだ円高による対外純資産の差損

（＝ デフレ効果）によって，ほぼ帳消しにされてしまったのではないか。同期問の純資産の為替差

損は，９５年４月の円高ピーク時までで約２９ ．９兆円，９５年の為替レートをとっても２０ ．６兆円に及ん

でいる 。これでは景気浮揚効果が限られるのも当然だろう」ということになる 。ここから ，「通

貨の過大評価が不況を招いている場合，景気対策の正面に据えるべきはその是正であ って，財政
　　　　　　　　　　　　　　２）
支出ではない」ということになる 。

　したがって，つぎに究明すべきなのは，１９９０年から９５年にかけての「異常円高」 ・対外直接投

資・ 対外投融資とそれにともなう技術 ・産業 ・雇用の空洞化がなにによっ てもたらされのか，そ

のようなｒ国際化」がｒ国民経済」と国民の生活にいかなる影響と結果をもたらしたのかという

ことである 。

２

　円高が進んだ９０年代に入 って，大手スーパー・ 百貨店 ・ディスカウントストアなどの流通業界

は， 徹底的なコストタウン＝「価格破壊」で物価を下げることによって「実質所得 ・消費購買

力」を増大させ，それにもとづいて景気回復を図り ，深刻なｒ平成不況」から脱却しようとした 。

「価格破壊」に規制緩和が加われば，内外価格差の是正にも役立ち，その効果が増幅されるとい

うわけである 。なるほど，所得水準が現状のまま維持されるという状況のもとで物価，とくに消

費者物価の全般的な引き下げは，消費者 ・生活者にとっては大きな福音であることはいうまでも

ない。しかし，コスト引き下げのターゲットが人件費や雇用削減に向けられた場合（「リストラ」

のケースのほとんどがこれにあたる）には，情報産業 ・金融業や製造業などでリストラ ・レイオフ

された８００万人もの勤労者が流通業やサービス産業に雇用されていったにもかかわらず，その多

くは低賃金労働者であ ったため，労働者全体の賃金水準そのものを引き下げる役割を果たし ，

「ジ ョブレス ・リカバリー（雇用なき景気回復）」が実現されていった，９０年代にはいってからのア

メリカのように，企業の側には利潤が蓄積されていく一方では，物価と賃金の引き下げが悪循環

的に進んで，家計の債務返済の重圧も加わ って，失業者を大量に抱えた深刻なテフレを展開させ

ることになる 。物価が引き下げられずに，賃金下落が先行するという最悪の場合には，景気回復

ところか，問題は一層深刻になる 。ｒ規制緩和」とｒ価格破壊」によっ て消費者には円高差益が

還元されると喧伝されたにもかかわらず，実際にはそれが実現されるにはいたらなかった。卸売

物価（１９９０年平均 ＝１００）は，９０年から下がり続けて，９２年には９７ ．４，９５年には９２ ．２まで７ ．８ポイン

トも低下した。それに対して，消費者物価指数は，費目によってバラッキはあるものの，ほぼ横

ばいないし若干の上昇で推移していった。この差額はとこからどこへ移転されたのであろうか 。

それに加えて，「価格破壊」が進んだ９０年から９４年にかけて実質賃金（製造業）が大幅に下落して

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７８０）



　　　　　　　　　　　　バブル経済の崩壊と９０年代不況 ・異常円高（島津）　　　　　　　　　　　８１

いる 。これらの事実からわかるように，「規制緩和」と「価格破壊」によって勤労者 ・消費者に

利益が還元されなかったことは明らかである 。しかも新規求人数が，１９９０年６４ ．５万人，９１年６３ ．５

万人，９２年５５４万人，９３年４７３万人，９４年４５５万人と急減していったという深刻な状況がこれに

加重された 。

　消費者利益の確保を大義名分とした，「規制緩和」と「価格破壊」の大合唱のもとで産業創出

にともなっ て雇用が創出されてはいったが，増大したのは財務やコンピューターなどの専門 ・技

術職と賃金の安いパートタイマーであ った。しかも ，情報関連投資には労働節約効果が働くから
，

雇用不安を払拭するには不十分である 。円高をともなった製品輸入の急増が物価を下落させるこ

とによって，商業 ・流通部門を中心とした輸入関連業種の就業者を減少させていった。物価の下

落にともなう企業収益の減少は，人件費という「固定費」の削減などにもとづく「低生産性」部

門の「合理化」によっ て， とくに中高年層に雇用不安という厳しい現実が押しつけられていった 。

　したがって，来たるべき「大量失業時代」を回避しようと思えば，景気回復の原動力を国民の

生活水準の引き上けに求めることが不可欠かつ緊急の課題となる 。賃下げをともなわないワーク

シェアリンク ，労働時問の短縮，財政支出の配分を土木 ・建設なとの産業基盤整備関連部門から ，

住宅 ・教育 ・医療 ・介護 ・年金なとの生活基盤整備関連部門へ転換することをつうじて，個人の

消費購買力を徹底して充実させ，それにもとづく設備投資を増強し，経済成長を図 っていくこと

が必要である 。それによっ て， 不況にともなう異常な円高圧力からも解放されるであろう 。その

ためには，公平な負担原則にもとづく税制改革が強力な保障となる 。

　８５年９月のプラザ合意を契機として，円高に移行するとともに，対米的には，「日米構造協

議」にもとづいて「貿易摩擦回避型」の，アジア向けには，「資源 ・低賃金利用型」の海外直接

投資が展開されたが，やがてそれがｒ産業と雇用の空洞化」をもたらす大きな要因となっていっ

た。

　プラザ合意にもとづく為替調整によってもたらされた円高不況を克服するために，「前川レポ

ート」（８６年４月）にもとづいて，円高 ・ドル安防止のための日銀のドル買い ・円売り介入のもと
，

「内需王導型」の経済成長が推進されていった。それにともなって土地 ・株式に対して過剰貨幣

資本が大量に流入することをつうじてバブル経済が発生 ・展開するなかで，欧米諸国からの製品

輸入も拡大した結呆，対欧米貿易不均衡が緩和されることによって，１９８７年から為替相場も円安

に転じていった。バブル経済によっ て内外の市場で調達された資金は，世界各地の不動産や企業

の買収（Ｍ＆Ａ ・ＬＢＯなど）に向けられ，対外的な資産累積におおいに貢献した。円高是正にと

もなう円安傾向はまたもや貿易摩擦を激化させて，「日米包括経済協議」を余儀なくされるとと

もに，バブル経済の崩壊にともなう不況がそれを助長することになった 。

　深刻な雇用不安，民間の最終消費支出 ・企業設備投資によって規定される国内需要の低迷，社

会保障 ・福祉と生活関連社会資本の抑制にもとづく将来の生活不安の増大にともなって，貯蓄

（国内総生産一消費）一投資 ＝輸出一輸入，で表わされる貯蓄投資差額（名目ＧＤＰ比）は，９０年

２． ０６％から９１年４ ．８７％，９２年６ ．２６％へと急上昇しその後も ，９３年５ ．９％，９４年５ ．４５％，９５年

３． ７８％と高水準を記録した（ｒ国民経済計算年報』による）。 その結果，貿易収支の黒字が，８８年９５０

億ドル（うちアジア ，２２９億ドル） ，８９年７６９億ドル（２２７億ドル），９０年６３５億ドル（３０１億ドル）のあと
，

９１年１０３０億ドル（４３４億ドル） ，９２年１３２３億ドル（５００億ドル） ，９３年１４１５億ドル（６１９億ドル） ，９４年１４

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７８１）
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兆７３２２億円（７兆７７３７億円），９５年１２兆３４４５億円（８兆５９３９億円），９６年９兆９６６億円（６兆３３３９億円）

と急増していった。なかでも対アジアの比率増大が顕著である 。このような貿易黒字の急増は ，

９０年代前半に進行した「異常円高」の重要な経済的基盤を形成していった 。

　民問の最終消費支出と企業設備投資の停滞にともなう国内需要の低迷から脱却することによっ

て貯蓄投資差額を縮小するためには，家計貯蓄と杜会保障基金からなる巨額の貯蓄を，税制改革

にもとづく所得の再分配政策をつうじて医療 ・年金 ・介護 ・住宅 ・教育などの生活関連社会資本

へ転化することによって公共投資を産業基盤整備型から消費生活充実型に転換することが緊急の

課題である 。すなわちここで「必要なことは，カネやモノに対する過剰な貯蓄を削減し，次の世

代に伝えるべき ，人口 ・人的資本 ・自然環境といった社会的共通資本の維持 ・整備へと回すこと

である 。過剰と思われる貯蓄を消費し，社会的にみて過剰な資産を食い潰して，出生率を上げる

ための出費に回すような，再分配政策が不可欠であろう 。たとえば，老後の生活の保障を明らか

に超えているような貯蓄に対しては，利子 ・配当 ・キヤピタルゲイン課税を強化する必要があろ

うし，生活者の利益に結びつかない貯蓄，たとえば，大企業などの所有している ，生活者に奉仕

する企業活動とは関係のない資産に対する課税を強化することも必要であろう 。キャピタルゲイ

ンや生活者の利益に反する資産所有への課税を強化すれば，たとえば土地投機の期待収益率が低

下し，投機目的の土地所有の機会費用も増大するので，大都市近郊でも２人以上の子供を育て得

るような広い住宅を購入できるようになり ，出生率上昇にも大きく寄与するだろう 。以上のよう

な方向性をもつ政策が実現すれば，貿易黒字 ・円高などの対外不均衡是正と ，出生率低下をはじ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　３）
めとする社会的共通資本の充実が実現することになろう」 。

　産業基盤型公共投資は生産的消費による生産誘発効果は大きいが，それに比べて雇用誘発効果

は小さいので個人消費の拡大には直接結びつかない。しかも ，天下り ・談合によって租税からゼ

ネコンや大手建設資本への所得移転が大きく ，建設費用が高額なため，それが高料金となっては

ね返り利用者 ・消費者に負担が転嫁される 。したがってこうした公共投資は，ゼネコンに公共投

資をつうじて所得の再配分を確保させるとともに，それがまた貯蓄投資差額を拡大させることに

よっ て輸出潜勢力の形成に寄与する 。公共投資が財政赤字にともなう国債発行によって実行され

た場合，貯蓄投資差額を縮小させる要因となっ たとしても ，社会保険特別会計（厚生保険，国民年

金， 労働保険，船員保険），共済組合（国家および地方公務員共済組合等），基金（厚生年金基金，国民年

金基金等），健康保険組合などからなるｒ一般政府」のｒ社会保障基金」がそれを相殺するほどの
　　　　　　　　　４）
規模を維持しているため，対外不均衡の是正に役立つにはいたっていない 。

　医療 ・年金 ・介護，住宅，教育など社会保障 ・生活関連の公共投資と財政支出は，生産的消費

による生産誘発効果は産業基盤型公共投資には劣るが，雇用誘発効果はきわめて大きく ，財政的

支出による所得の再分配機能が発揮されることによっ て設備投資をつうじての個人的消費拡大に

大きく貢献する 。こうして貯蓄投資差額を縮小させることによって対外不均衡を是正させる道が

切り拓かれる 。社会保障 ・社会福祉関係の公的な財政支出そのものが家計での私的な貯蓄を抑制

することによって，貯蓄投資差額の縮減を促すことになるのである 。良質 ・安全で低価格の住宅

を提供するためには，談合を通じてゼネコンや大手建設業者の救済のために移転された所得を ，

ゼネコン系列の支配下にあ って低迷している中小建設業資本が確保して財政支出の波及効果が実

現できるようにしなければならない。財政支出 ・補助にもとづく住宅提供は，所得の再分配を通

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７８２）



　　　　　　　　　　　　バブル経済の崩壊と９０年代不況 ・異常円高（島津）　　　　　　　　　　　８３

じて耐久消費財としての住宅とそれに関連する個人的消費を波及的に拡大させる大きな要因とな
　　　　５）
るであろう 。

３

　このようにして貿易不均衡にもとづいて展開していっ た円高は，バブル不況のもとで大企業が

系列下にある下請け企業を徹底的に利用しながら ，組立て産業におけるジャストインタイムにも

とづくｒかんばん方式」のもとで，賃金を極力抑制し，雇用を削減して，生産性の向上にもとづ

く徹底的なコストダウンと合理化を図ることによって「国際競争力」を強化して，経常収支黒字

を蓄積することをつうじてもたらされたものである 。こうして実現された円高はさらなるコスト

ダウンと合理化を要請し，貿易収支黒字と「異常円高」をもたらす，というふうに日本経済を限

りなき悪循環の軌遺へと追い込んでいった。９０年２１％，９１年Ｏ１％と上昇率が下落してきた製造

業実質賃金（前年比）が，９２年 一〇 ．５％，９３年 一１ ．Ｏ％を記録するにいたった（労働省調べ）。 この

過程のなかで，終身雇用 ・年功序列 ・企業別組合をその内容とする「日本的経営 ・雇用」はしだ

いにその限界を露呈するにいたり ，「崩壊」に向か って進み始めた。これまで大企業は，職能資

格制度のもとでの職階制にもとづいて精綴に積み上げられた序列体制とＱＣサークル ・小集団

活動 ・提案制度をもとにした組織化された競争 ・「出世競争」を具体化させた。こうして大企業

は， 労資協調路線を護りながら生産性基準原理にもとづく「減量経営」 ・ＭＥ化を強力に推進す

ることによって，ｒ国際競争力」を強化して日本をｒ経済大国」に押し上げてきた 。

　しかし，９０年代に入 っての少子化の急速な進展，「団塊の世代」の高齢化にともなって大手企

業は，これまでのｒ日本的経営 ・雇用」からｒ総額人件費管理」のもとでｒ能力王義」による賃

金管理を徹底する「新時代の『日本的経営』」に転換する必要に追られた。それは，異常円高の

進行過程に対応して労働者を，「期間の定がない雇用契約の長期蓄積能力活用型グループ ・有期

雇用契約の高度専門能力活用型クループ ・有期雇用契約の雇用柔軟型グループ」の３グループに
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　６）
再編成して管理しようとするものであった。このような方針転換にもとづいて，労働基準法を改

正して労働者に保障されていた保護 ・安全規制を緩和することによって，とくに中高年に対する

きびしいリストラと大量失業をともないながら ，裁量労働 ・変形労働 ・派遣労働 ・短時間労働 ・

非正規労働など，多くの不安定就業を創出して労働力を広範に「弾力化 ・流動化」させる政策が

実行されていっ た。 こうして ，９１年には２ ．５％増を記録した製造業の常用労働者雇用（前年比）が

その後，９２年 一〇 ．７％，９３年 一０ ．８％，９４年 一２ ．１％，９５年 一１ ．９％と減少し続ける（労働省調べ）

とともに，完全失業率も ，９１年２ ．１％ ，９２年２ ．２％ ，９３年２ ．５％ ，９４年２ ．９％ ，９５年３ ．２％と上昇の

一途をたどった（総務庁調べ）。

　以上のように，９０年代前半に急速に進行した異常円高とバブル経済の崩壊のなかで，大手の企

業や金融機関で人件費の削減と大規模な合理化 ・リストラが実行されたが，それによっ てもたら

された円高を利用した日本企業の海外，とくにアジア諸国への進出が急増していった。製造業の

対外直接投資（うち，アジア）は，９１年度１２３億ドル（３０億ドル），９２年１０１億ドル（３１億ドル），９３年

度１１１億ドル（３７億ドル），９４年度１３８億ドル（５２億ドル），９５年度１８６億ドル（８１億ドル），９６年度２０３

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７８３）
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億ドルを記録したが，なかでも対アジア直接投資の伸びが顕著である 。その結果，海外生産比率

（製造業全体，海外進出企業）は，９１年度６ ．０％ ，１６ ．７％，９２年度６ ．２％ ，１７ ．３％，９３年度７ ．４％
，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　７）１８ ．３％，９４年度８ ．６％ ，２２ ．Ｏ％，９５年度９ ．０％ ，２４ ．５％，９６年度１１ ．６％，２７ ．８％と上昇し続けた 。

　対外直接投資は，金融機関による貸し付けによっ て支援された。外貨建て中長期対外貸付残高

（うち ，アジア）は，８８年末１７２０億ドル（１８６億ドル），８９年末２１６５億ドル（２５３億円），９０年末２５９９億

円（３２８億円），９１年末２７４１億ドル（３８６億ドル），９２年末２７６２億ドル（３９９億ドル），９３年末２４９８億ド

ル（４２３億ドル），９４年末２４９５億ドル（５４７億ドル），９５年末２６７２億ドル（６２６億ドル），９６年末２６６０億ド

ル（６２３億ドル）と膨張したが，とくにアジア向け融資が３倍以上急増していっ た。 ９０年代に入 っ

てからのアジア諸国での金融の自由化にともなって，不動産と株式に対する投機資金が流出して

いったことが特徴的である 。外貨建て対外貸付金残高（短期を含む）が，８８年末２７５５億ドル，８９

年末３３７３億ドル，９０年末３９２８億ドル，９１年末３９９７億ドル，９２年末４０３９億ドル，９３年末３８４６億ドル
，

９４年末３８６８億ドル，９５年末４１８６億ドル，９６年末４２６２億ドルと推移していることからもわかるよう

　　　　　　　　　　　　　８）
に， 短期融資の伸びが著しい。これが，アジア諸国における９０年代に入ってからのバブル経済を

展開させる大きな原動力となっていっ た。

　金融機関によって支援された対外直接投資の増大は，日本国内の生産 ・設備投資と雇用に大き

な影響をおよぼさずにはおかなかった。９１年度１ ．２兆円増，９２年度１ ．３兆円の生産増をもたらした

「海外事業活動」が，９３年度０５兆円，９４年度２兆円，９５年度１２兆円，９６年度６兆円分だけそれ

ぞれ国内生産を減少させるにいたった。国内生産の減少は，対外 ・現地設備投資の増強と国内設

備投資の減少をともなった。製造業の設備投資額と海外設備投資比率（現地法人設備投資額／国内

法人設備投資額）（うち，アジア）は，９１年度２兆１３８０億円（７３５０億円），９ ．５％，９２年度１兆６６７０億

円（７３４１億円），８ ．８％，９３年度１兆４３５０億円（６５７１億円），９ ．７％，９４年度１兆５４６０億円（８２０４億

円）１２ ．０％，９５年度１兆７２１０億円（８３７０億円）１２ ．４％，９６年度２兆５３９５億円（１兆１７６３億円）

１７ ．７％となっ ているが，対アジア設備投資額の増加と海外設備投資比率の上昇が際立っている 。

生産と設備投資の海外展開は，９１年度５ ．５万人増，９２年度６ ．９万人増であった国内雇用を ，９３年度

６万人，９４年度９ ．２万人，９５年度３ ．２万人，９６年度２２ ．５万人分，それぞれ減少させるにいたった 。

このようにして生じた産業と雇用の空洞化は，とくにアジア向け輸出を増大させる原動力となっ

た。 さらに，直接投資にともなう現地での工場立ち上げ ・設備稼働のための資本財 ・中間財の輸

出が増大した。製造業の中問財輸出誘発額および中問財輸出誘発額が総輸出額に占める比率（う

ち， アジア）は，９１年度７兆３９３０億円（１兆９９２０億円），１７ ．８％，９２年度６兆７７８０億円（１兆９３５０億

円），１６ ．１％，９３年度７兆６１８０億円（２兆４２１０億円），１９ ．８％，９４年度９兆９１０億円，（３兆１２９０億円）
，

２３ ．０％，９５年度１０兆３６２０億円（３兆７６６０億円），２５ ．３％，９６年度１２兆４９４０億円（４兆８７６０億円）
，

２７ ．９％であ ったが，ここでもまた，アジアの比重が大きく高まっていることがわかる 。急速な円

高を契機とした直接投資の増大は，その現地生産 ・現地販売 ・逆輸入 ・第３国への輸出などにと

もなう輸出代替効果によっ て円安をもたらすはずであるにもかかわらず，対外投資にともなう輸

出促進効果が強力に働いた結果，貿易黒字の膨張とそれにもとづく円相場の急騰をもたらすこと

なった。その一因はこのような資本財 ・中間財輸出の増大に求められる 。対外直接投資にともな

って，海外の工場と設備投資が本格的に稼働し始めるとともに逆輸入が急増しはじめた。製造業

の逆輸入額および逆輸入額の総輸入額に占める割合（うち，アジア）は，９１年度１兆５５７０億円（１

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７８４）
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兆！２３０億円） ，５ ．９％，９２年度１兆１５１６億円（１兆１２００億円） ，５ ．８％，９３年度２兆２４０億円（１兆４１４０

億円），８ ．７％ ，９４年度２兆５８５０億円（１兆８４７０億円），１０ ．２％，９５年度２兆６６５０億円（２兆１５８０億

円） ，９ ．１％，９６年度４兆５３０億円（３兆３９２０億円），１１ ．２％と推移したが，アジアからの逆輸入が圧
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　９）
倒的で，逆輸入比率も２倍近く上昇している 。

　さらに，円高を利用しての，海外，とくに東南アジア地域からの低価格製品の大量輸入によっ

て， 規制緩和と「価格破壊」が一層顕著に進んでいくことになった。国内需要材（国内品，輸入

原材料，輸入中間財）の卸売物価（１９９０年平均 ＝１００，日本銀行調べ）は ，９１年１００ ．８，８６ ．１ ，８７ ．７
，

９２年９９ ．８ ，８２ ．３ ，８２ ．Ｏ，９３年９８ ．Ｏ，６８ ．７ ，７２ ．７ ，９４年９６ ．７ ，６５ ．７ ，７５ ．８，９５年９５ ．９ ，６６ ．８，７５ ．２

と急落していったが，なかでも輸入原材料と輸入中間財の下落が著しい。これによって，低価格

輸入製品 ・部品を利用した大企業の輸出品の徹底的なコストダウンが実現された。輸出品（資本

財， 消費財）の卸売物価（１９９０年平均 ＝１００，日本銀行調べ）は，９１年９４ ．３ ，９５ ．Ｏ，９２年９２ ．２ ，９３ ．１
，

９３年８７２，８５７，９４年８４９，８３１ ，９５年８４０，８２４と大幅に下落していった。その下落幅がいか

に大きいかは，卸売物価（総平均）（１９９０年平均 ＝１００，日本銀行調べ）が，９１年９８ ．９ ，９２年９７ ．４ ，９３

年９４３，９４年９２８，９５年９２２と小幅な下落にとどまっていることからもよくわかる 。このように

して，部品の現地調達のもと ，低賃金労働力にもとづく ，アジア地域内での加工 ・組立生産が体

系的に構築されていったのであるが，円高にもとづく中問製品や部品の大量輸入に，海外投資と

それにもとづく現地生産，円高や低賃金を利用しての，アジア地域への開発 ・生産 ・販売拠点の

海外移転にともなう低価格商品の逆輸入が加わることによって，親企業からの下請けに依存して

いた系列企業の経営が悪化し，中小企業の倒産が急増するとともに，生産 ・設備投資 ・雇用問題

がいっ そう深刻化することになった 。

　以上の事態はどのような過程をたどっ て展開したであろうか。（１）まず，低価格商晶の輸入は ，

国内メーカーとの競合を引き起こし，中小 ・下請け企業の整理 ・淘汰 ・再編の引き金となる 。こ

の輸入が，「内外価格差」の縮小を通じて効率性や労働生産性の低い部門を直撃することによっ

て， 雇用削減にともなう大量の失業者を排出させる可能性がある 。（２）大手メーカーは，円局差益

を確保する一方，このような製品をコストダウンの武器に使うことによって結果的に輸出競争力

を強化し，さらなる円高圧力を誘発するようになる 。大手企業の利益が増大して「景気回復」は

実現されるが，国内需要は縮小していかざるをえない。（３）円高と低賃金を利用した，開発 ・製

造・ 販売拠点の海外移転は，同時に技術 ・設備や雇用の海外移転をも意味するから ，必然的に国

内でのｒ産業 ・技術 ・雇用の空洞化」をもたらすことになる 。（４）アジアヘの生産拠点の移転は
，

大企業による ，アジア諸国の要求する資本財や部品の輸出を促進することをつうじて，またもや

貿易黒字と円高を引き出す。このようにして，円高やアジア地域での，低賃金を利用することに

よって，海外進出して「国際化」する日本型「多国籍企業」の利益が増大して，「国民経済」に

おける「雇用なき景気回復」が実現されていくのである 。

　ここでよく引き合いに出される ，対外直接投資が増加するのは円高がその原因ではなく ，法人

税率が高いからであるという議論について検討しておく必要がある 。実際に，法人税率（留保

分）は，８４年から４３ ．３％，８８年から４２％，８９年から４０％と低下し続けて，９０年以降は３７ ．５％のま

まであるはかりではなく（９８年からはさらに３４５％に低下），源泉所得税，消費税，法人税およびそ

れぞれが租税総額に占める比率（大蔵省調べ）は，８９年１５兆３０８７億円（２６ ．８％），３兆２６９９億円
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（５７％），１８兆９９３３億円（３３２％），合計５７兆１３６１億円，９０年１８兆７７８７億円（２９９％），４兆６２２７億

円（７ ．４％） ，１８兆３８３６億円（２９ ．３％） ，合計６２兆７７９８億円 ，９１年１９兆５７１０億円（３１ ．０％），４兆９７６３

億円（７ ．９％），１６兆５９５１億円（２６ ．３％） ，合計６３兆２１１０億円，９２年１８兆４７２８億円（３２ ．２％），５兆

２４０９億円（９ ．１％） ，１３兆７１３６億円（２３ ．９％） ，合計５７兆３９６４億円，９３年１８兆９０６０億円（３３ ．１％），５

兆５８６５億円（９ ．８％） ，１２兆１３７９億円（２１ ．３％），合計５７兆１１４２億円，９４年１６兆７１４３億円（３１ ．０％）
，

５兆６３１５億円（１Ｏ ．４％） ，１２兆３６３１億円（２２ ．９％） ，合計５４兆０００７億円，９５年１５兆７２５９億円（２８ ．６％）
，

５兆７９０１億円（１０ ．５％），１３兆７３５４億円（２５ ．Ｏ％），合計５４兆９６３０億円，９６年１５兆０２１０億円（２７ ．２％）
，

６兆０５６８億円（１１ ．Ｏ％） ，１４兆４８３３億円（２６ ．２％） ，合計５５兆２２６１億円，９７年１６兆８５２０億円（２８ ．３％）
，

９兆８１３０億円（１６ ．４％），１４兆４３２０億円（２４ ．３％），合計５９兆４８１２億円であることからもわかるよう

に， 源泉所得税と消費税の比率増大と法人税の比率減少がきわめて対照的で，９０年を境にして源

泉所得税と法人税の比率が逆転している 。したがって，実際に企業が９０年以降急速に現地生産に

向かっていった最大の原因は，税率の問題というよりは，むしろ円レートの急騰（８４年２５１円５８銭
，

８５年２００円６０銭，８６年１６０円１０銭，８７年１２２円００銭，８８年１２５円９０銭，８９年１４３円４０銭，９０年１３５円４０銭，９１年

１２５円２５銭，９２年１２４円６５銭，９３年１１１円８５銭，９４年９９円８３銭，９５年１０２円９１銭，９６年１１５円９８銭）を利用した

コスト負担の回避に求められる 。しかも ，他の先進国にはあまり認められていない，資本蓄積の

ための引当金 ・準備金，特別償却，法人擬制説にもとづく法人間配当益金不参入などによって課

税べ一スが大きく狭められており ，企業規模が大きくなるほど実質的税負担は逆に軽減されてい

るというのが実悪である 。ｒ皮肉なことに，日本企業が生産拠点の海外移転に動き始めたのは ，

大蔵省や政府税調が主張するように，法人税が高いからではなく ，『円高』対応のせいである 。

その円高は何によってもたらされたか，といえばいうまでもなくわが国の貿易黒字貯め込み構造

のゆえであり ，黒字を呼び込んだ日本企業の強い競争力は，数々の特例措置に守られた税制優遇

措置によってもたらされたものである 。……… 日本の製造業が海外へ『逃げる』のは法人税が高

いからではなく ，強い競争力の結果，『一国黒字貯め込み構造』が世界に突出するほどになった

からにほかならない。回転しているのは，企業優位の所得移転→国際競争力強化→貿易黒字拡大

→円高→採算悪化→生産拠点の海外シフトという悪循環である 。同じ空洞化が，法人税引き下げ

→競争力強化そのものの結果として招き寄せられた。アソセンフラーとしてのピラミソ ドの頂点

に位置する大企業は海外移転に踏み出すことができよう 。一部の下請け中堅企業がそれに随伴す

る。 置き去りにされているのは，『草の根』の『三ちゃん工業』（生業的 ・家内労働による零細企

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１０）
業）と勤労者であり ，ほかならぬ日本の製造業を下支えしてきた『技能』そのものではないか」。

　円高やバブル経済の崩壊にもとづく深刻な不況は，自動車 ・電機 ・機械などの輸出主導型大企

業においても ，残業規制 ・新規採用抑制 ・出向 ・配置転換から始まって一時帰休 ・希望退職 ・指

名解雇にいたるまで，ｒ雇用調整」が中高年管理職から　般の労働者層へと波及していったが
，

対外的にも ，とくに成長著しく ，資源が豊富で低賃金のアジア諸国（とくに，ＡＳＥＡＮ諸国 ・中

国）にたいする直接投資 ・現地生産にともなって，国内におけるｒ雇用の空洞化」を本格的化さ

せた。円高にともなう海外生産比率の上昇によって，原材料 ・資本財 ・中間財 ・部品の低価格で

の輸入にもとづく ，ｒ加工貿易」のもとでの生産性の向上とそれにともなうコストタウンは，貿

易黒字の継続的拡大とともに，しだいに投資収益の増大による経常収支の黒字をももたらしてい

った。円高を利用しての，ＮＩＥＳ ・ＡＳＥＡＮなどからの製品 ・部品輸入や海外現地生産企業から

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７８６）
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の逆輸入は，国内中小 ・下請企業との競合をつうじて，その経営困難や倒産をもたらし，さらに

それが貿易黒字増と対外直接投資拡大をもたらす誘因となった 。

　以上から明らかなように，大量失業と雇用削減は，円高 ・空洞化と不良債権によってもたらさ

れたｒデフレ」と無縁ではない。少数の輸出関連大企業の異常に突出した国際競争力にもとづく

巨額の貿易黒字と急速な円高は，よりいっ そう輸出競争力を強化するためのコストダウンとリス

トラによっ て， 賃上げを抑制し，雇用を削減させるという悪循環をもたらしている 。国際競争力

の低い「非効率的」産業部門での「過剰雇用」＝「潜在的失業」が，「希望退職」の名による人

員削減の対象となっている 。円高にともなう企業の海外進出は，国内での設備投資を減少 ・停滞

させ，９４年に法人部門ではじめて資金余剰を生じさせた。海外進出した企業の設備投資によって

生産された製品が逆輸入され，それがまた雇用抑制に拍車をかける 。金融機関の不良債権の累積

は， 物価下落のもとでの貸し渋り ・資金回収をつうじて，実質的高金利をもたらし，それが，と

くに中小企業にとっての設備投資資金の調達を阻害することによって雇用の抑制 ・削減に波及し

ていった。ｒ資産デフレ」のもとでのゼロ 金利にいたる超低金利政策と公的資金の投入による金

融機関の救済は，消費者セクターから金融機関セクターへの所得の絶えざる移転を通じて消費需

要を減退させていった。賃金抑制と失業は，地価の断続的下落のもとで，消費者にとってハフル

時代の銀行からの負債にたいする返済圧力を増大させ，不良債権処理をいっ そう困難にさせてい

った。したがって，円相場の急騰とそれをもたらしている異常な輸出競争力と貿易黒字の膨張を

抑制するためには，徹底的に国内需要を開発 ・拡大することによっ て， 国民の生活水準を充実さ

せるように消費力を高めていく以外に方法はないということになる 。輸出増強にもとづく貿易黒

字の拡大や対外直接投資の推進よりは，雇用確保，勤労所得引き上げ，大幅な勤労所得減税なら

びに社会保障 ・福祉や生活関連社会資本整備にもとづく国内での購買力増大が緊急に必要である 。

それこそが，世界経済にたいして，「国民経済」と日本経済がなしうる重要な「国際的貢献」で

もある 。

４

　８５年のプラザ合意以降，日本経済は急速な円高 ・ドル安に見舞われたため，輸出産業の不振を

中心に深刻な不況に陥 った。この不況を克服するため，金融緩和にもとづく低金利政策によって

内需拡大が実行され，バブル経済がもたらされた。その背景には，海外からの資金の流入によっ

てアメリカの財政赤字が補填される金利水準を維持していくようにするため，各国が協調して金

利を引き下げざるをえなか ったという事情があった。急速に進展するドル安を抑制するための

「ルーブル合意」（８７年２月）にもかかわらず，８７年９月のブラック ・マンデーでの株価暴落が ，

日本経済に金融引き締めの機会を逸しさせる大きな要因となった。こうした状況が，日本経済に

それ以後バブルをそのなかに抱え込みながら展開させていくような超低金利政策の導入を規定し

たのである 。過剰資金が土地や株式に流入して資産価格が急騰するとともに，エクイティファイ

ナンスによっ て調達された大量の資金が自動車 ・機械産業や金融業 ・情報産業などの設備投資に

向けられた。株と土地の資産価格が急騰したバブル経済のあいだに円高が進んで製品輸入が増大

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７８７）
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したこともあ って，８７年後半から８９年にかけて貿易黒字が削減された結果，円安の為替相場が続

いた。貿易黒字の削減は，円高を利用し，さらに海外から調達した大量の資金をもとにして企業

が海外進出することによっても促進された。その過程でも ，「過労死」に象徴される長時間 ・過

密労働はかえって強化されたため，労働分配率は一貫して下落し続けた。このような内需抑制の

経済構造が，ハフル経済を崩壊させる究極の原因となった。地価と株価の下落をともなうハフル

経済の崩壊と円安傾向の持続は，再び輸出増加をもたらし，９０年から為替相場が円高に反転して

いった。輸出に依存する大企業は，徹底的なコストダウンとリストラによって円高による打撃を

乗り切 っていった。８５年の４月には，ついに１ドルが８０円を割る事態にまで発展した。「プラザ

合意」以降の１０年間に，円はじつに３倍も上昇（ドルはじっに３倍も下落）したのである 。円が上

昇するともに，それがまた，円高克服のための絶えさるコストタウンと貿易黒字の拡大に拍車を

かけるとともに，円高を利用しての企業のアメリカやアジアヘの海外進出を急拡大させていった
。

こうした円高に対する企業戦略は，国内での需要を縮小させるとともに，産業と雇用の空洞化を

促進させ，円高とバブル不況からの脱却をいっ そう困難ならしめることになった。海外，とくに

アメリカの不動産不況，トル安 ・円高にともなう巨額の為替差損，内にあっては，金利の上昇を

つうじて株と土地の資産価格急落によってバブル経済は崩壊するにいたり ，金融システムを震憾

させかねない不良債権の累積という深刻な事態がもたらされた
。

　９０年代前半において日米ともに金利が低下傾向をたどるなかで，日本のほうが急低下するのに

ともなって両国の長期金利格差がしだいに拡大していったにもかかわらず，円が急騰したことは

いかにこの期間の円高が異常であったかを明らかにしつつあ ったが，下請け企業を利用したゴー

ルなきコストダウンと膨張する経常収支の黒字にもとづく異常円高の悪循環にもしだいにその限

界が露呈されてきたこと ，海外，とくにアジアに対する直接投資の増大によって現地生産とそれ

にもとづく現地での販売と調達および逆輸入が急増したこと ，アジア諸国での金融の自由化にと

もなってバブル経済と債務の増大をもたらした株式 ・不動産への投機的融資による貨幣資本の輸

出が拡大したこと ，円高と株安でテフレ経済の危機に陥っている最大の債権国日本の金融システ

ム破綻を回避するため，巨額の不良債権を抱えた金融機関を救済するのが緊急の課題となってき

たことなどが，日本経済により一層の超低金利政策の導入と円高是正への転換を迫る重要な要因

となったのである 。

　それに対して，アメリカでは，プラザ合意以降ドル安が続いたが，８０年代に本格化した金融自

由化のなかで破綻したＳ＆Ｌ（貯蓄金融機関）の預金者救済のため公的資金が大量に投入されたた

め， ８０年代後半には減少しつつあ った財政赤字が再び膨張して高金利 ・ドル高に追い込まれたが ，

リエンジニアリングやホワイトカラー削減などの内需抑制にもとづいて輸出競争力が強化されて

いった。こうして，日本をはじめとした海外からの資金流入によって株高を実現した輸出大企業

は， 貿易量で上位を占めるカナダ ・メキシコなどのＮＡＦＴＡ諸国通貨の対外ドル ・レートを全

体としてドル高で推移させてきたので，アメリカは，市場経済が形成したドル高の為替相場を継

続させなければならなかった。他方，日本やドイソなどの先進諸国通貨の対ドル ・レートでのド

ル安の進行は輸出産業に追い風となり ，株価も上昇し続けていたので，そのかぎりでは，アメリ

カはドル安是正が必要だとは判断していなかったのであるが，ここにきて，アメリカにとってト

ル安是正に踏み切らさるをえないように状況が変化した。というのは，ドル安が進行するなかで ，
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海外投資家にとって，アメリカの国債を保有し続けるということは資産の大幅な目減りを意味す

ることになるからである 。日本などの海外投資家が，為替差損を回避するために国債を売却した

り， 金融機関が自己責任原則にもとづいて不良債権を償却するために保有米国債を売りに出した

りするようなことにでもなれば，国債価格が低下して，その結果長期金利が上昇することになる 。

長期全刹が上昇寺れぼ，薪姐国債の全刹も嵩くなるため登行にともなろ調達 コストが描加寺ると

ともに，株式市場から国債市場へ資金がシフトして株価が下落する 。さらに，金利の上昇は企業

の設備投資を停滞させるから ，このようなことは，好調を続けている景気に水をさすことになる 。

したがって，景気の維持 ・拡大を最優先の至上命題として採用された政策がドル安の是正と長期

金利の低位安定化であったということになる 。８５年４月２５日にワシントンで開かれた７カ国蔵

相・ 中央銀行総裁会議（Ｇ７）は，「為替相場の変動は，主要国における基礎的な経済状況によっ

て正当化される水準を超えていること ，こうした変動を秩序ある形で反転させることが望ましい

ことで合意した」という内容の共同声明を採択した。これは，行き過ぎた円高 ・ドル安を是正す

るため，各国が為替市場に協調介入することによって為替相場を反転させる ，つまり ，ドル高に

誘導することで合意したものである 。ドル高是正で合意した８５年のプラザ合意から１０年目で，今

度は各国が為替と金利の調整によるドル安への「秩序ある形での反転」で合意したので，「プラ

ザ合意」の逆，つまりｒ逆プラザ合意」と呼ばれている 。

　このようなアメリカの経済政策は，トル安是正によるアメリカ自身の景気維持 ・拡大と多国籍

企業 ・銀行の利益確保という自国の利害関係に規定されたものである 。だからこそ，アメリカは ，

「逆プラザ合意」の主導権を握りたか ったと考えられる 。現に，アメリカでは，リストラ ，大型

合併，Ｍ＆Ａによって雇用の削減が進行するとともに，低賃金労働者が流通 ・サービス産業など

に大量ｒ雇用」されていった。雇用の削減 ・賃金の伸び脳みと低賃金労働者の増加は，その所得

低迷と消費の冷え込みをもたらすことになる 。情報産業とサービス産業を中心に雇用と景気が拡

大し，設備投資の余地が広がり ，株価が高騰するなかで，大企業の収益も向上していったにもか

かわらず，平均的労働者の賃金が８７年から減少し続け，労働分配率（国民所得に対する賃金の割

合）は，９５年４－６月期に ，５９ ．８％の戦後最低水準を記録するにいたった。バブル経済状況のも

とで，家計でのローンの増大によっ て， 可処分所得に対する消費者信用残高が，過去の最高水準

と並ぶ１８ ．６％にまで上昇し，消費を先取りした景気拡大が進んでいた。したがって，この時期に

引き締め政策をとることは許されず，最優先の政策課題として引き続き景気を維持 ・拡大させる

必要に迫られていたのである 。それには，ドル高によって海外から流入させた資金を財政や証券

市場ための投資財源に充当するとともに，ドル高のもとで，調達した資金をもとに，成長市場の

東アジアや中国にたいする多国籍企業，銀行の進出を支援しようという戦略が働いていた。した

がって，円安への方向づけも ，不良債権の重圧に苦しむ日本経済の金融システムの動揺がアメリ

カ経済に波及するのを回避するかぎりでのみ意味をもっていたということになる 。しかし，長期

金利の低位安定化のため導入されたトル安是正はもうひとつ別の意味も持つことになる 。トル安

が是正されることは，アメリカ企業の輸出競争力を阻害することによって確実に打撃をあたえる

ことになるという意味では両刃の剣であり ，この戦略を長期的に持続させ，財政赤字を削減して

黒字に転換し，貯蓄投資差額のアンバランスを回復することによっ て産業空洞化を克服すること

はアメリカにとって至難の業であることに変わりはない。１９８５年のプラザ合意と ，それから１０年
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後の逆プラザ合意に共通しているのは，アメリカ政府が為替相場と金利水準の変動によって自国

の経済を調整しようとしたということである 。プラザ合意，逆プラザ合意とも ，その背景にある

のは，為替相場を規定するアメリカの財政収支状況と経常収支赤字である 。日本経済にとっ ても
，

円高是正によって株価が底を打って，不良債権の償却が進み，景気が回復するという楽観的見方

もあ ったが，個人消費や土地 ・住宅をはじめとする生活関連社会資本，それにもとづく民間設備

投資の活性化など，経済構造の改革という課題に手がつけられないかぎり ，「プラザ合意」の苦

い経験を教訓として生かすことにはつながらならないことはその後の事態の経過からも明らかで

ある 。

　これ以上ドル安 ・円高が進むことは，基軸通貨であるドルの暴落をつうじて，日本の金融シス

テム ，ひいては国際的金融システムの動揺 ・崩壊を招きかねないということから ，９０年代前半の

超低金利のもとでの，価格破壊にともなう物価下落による実質高金利がもたらした異常円高はこ

こにいたって終焉し，円安へと反転することとなっ た。 政策転換の方針にもとづいて，大蔵省は

９５年８月 ，海外投融資を促進するために生損保の外貨による融資を解禁して米国債に投資しやす

くする緊急対策に踏み切 った。こうして貿易 ・資本収支面とともに，９５年の後半以来の円安にき

っかけをあたえたのは，８０年代末から９０年代前半にかけて生保などの機関投資家がこうむった大

量の為替差損を補填するために「金融勘定」をつうじて，為替介入で購入した数百億ドルの外貨

を米国債に投資することによってアメリカヘの資本還流を誘導した日本の通貨当局であ った 。

　「逆プラザ合意」のもとでのｒ協調利下げ」にもとづく超低金利政策は，日米問の長期金利格

差拡大を引き起こすことによって，過剰貨幣資本の対アメリカ証券投資へ向かわせるとともに ，

アメリカに流入した資金は再び海外に環流していった。決済べ一スでみた証券種類別のアメリカ

ヘの対外証券投資（株式の取得 ・処分ネ ソト ，短期証券を含む債券等の取得 ・処分ネ ソト ，証券投資合計

取得 ・処分ネ ット）は，円高のもとでも ，９２年を底に ，９０年８８８７億円，４兆２７２６億円，５兆１６１３億

円， ９１年５０６６億円，９兆４５７７億円，９兆９６４３億円，９２年△４１３４億円，４兆７２２９億円，４兆３０９５億

円， ９３年１兆８１６３億円，３兆３６６７億円，５兆１８２９億円，９４年１兆４９８３億円，５兆４５０２億円，６兆

９４８５億円，９５年△２８８億円，７兆８１４０億円，７兆７８５３億円と ，取得超過が増加傾向をたどるが，

９６年３２８６億円，４兆８９９３億円，５兆２２８０億円，９７年１兆８２２億円，７２２１億円，１兆８０４３億円，９８

年６４３２億円，２兆４４８０億円，３兆９１２億円のように，とくに株式投資が９６年から９７年にかけて急

増している（大蔵省「対外証券投資の状況」）。

　こうして，多国籍企業 ・銀行によって海外から調達された資金は再び海外に流出して世界経済

支配の基盤となっ ていった。９７年１－３月期に，家計部門が財務省証券を年率１９００億ドル売却し

たのに対して，海外部門の購入額は同３０００億ドルを超えた。海外からのアメリカ株投資は，９７年

４－６月期は２３０億ドルと過去最高となった。海外からの対米直接投資は，９２年を底に拡大を続

け， ９６年は前年比４１％増の８００億ドルに達した。一方，アメリカ人の海外株式投資（買い越し額）

は， ８７年以前は年問数十億ドル単位だ ったが，９３年以降は５００億ドル前後に膨らんでいる 。９６年

に６７１億ドルと過去２番目の高水準を記録し，さらに９７年のアメリカ投資家の外国株累積買い越

し額は，３０００億トルを超え，対日投資でみても東証　部の時価総額の３％に相当する約８００億ト
　　　　１１）
ルに達した。９０年代後半における日本経済での労働条件の劣悪化と社会保障 ・生活関連社会資本

の抑制にもとづいて蓄積された貯蓄は，超低金利という名のｒ公的資金」によるｒ所得移転」の

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７９０）
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大きな代償を国民に払わせながら ，アメリカのバブル経済を財政的 ・金融的に下支えする中核と

なっていったのである 。

　一方，アジア諸国では，円高のもとでの直接投資と貨幣資本（長期 ・短期）の輸出にともなう

バブル経済の展開は，その崩壊にともなう通貨危機と経済危機を引き起こすとともに，巨額の債

務累積をもたらした 。

　プラザ合意後の８０年代後半から ，アシア諸国は外国企業を誘致して輸出産業育成を進めた 。９０

年代にその政策が軌道に乗ると ，株式市場なとを通じて先進国の資金が大量に流れ込んだ。それ

は， 経済成長を加速したうえ，成長の過渡期につきものの経常収支赤字を埋め合わせてアジア経

済に安定感をあたえた。しかし，アジアの産業の裾野は依然弱く ，主要部品は外国の多国籍企業

から輸入する必要があ ったから ，多国籍企業による投融資にともなって製品輸出が拡大して外貨

の獲得に貢献するものの，資本財 ・中間財の本国からの輸入が増え貿易赤字が膨らむ構造は依然

としてそのまま存続した。また，外国からの直接投資に依存する工業化戦略は，投資収益の本国

送金や技術料 ・ロイヤルティーの支払いを増加させることで，サーヒス収支を赤字に転化させて

いった。多くのアジア諸国の通貨がドルに連動して変動するなかで，９５年夏以降の円安 ・ドル高

がアジア諸国に追い打ちをかけ，国際競争力を一気に低下させていった。自国通貨をドルに連動

させるアジア諸国に対して日本企業の輸出競争力が回復することによっ て， アジアは日本と９４年

１月に元を切り下げた中国との挟み撃ちにあうことになった 。

　日本企業のアジアにおける現地法人の９５年度経常利益は１３００億円と ，北アメリカ現地法人の

１９倍に達した。海外拠点の稼き頭であるアジアの収益悪化は，連結べ一スの企業業績を直撃す

ることになる 。日本の建設会社のタイでの受注額は，９６年度に１８５０億円と２年前の２ ．５倍，イン

ドネシア，マレーシアを合わせた受注額は計４３００億円と海外受注全体の４割強にのぼっていた 。

こうして，総合建設会社（ゼネコン）は，銀行とともに日本でバブル経済が崩壊した後に，アジ

アでの事業を拡大していったのである 。東南アジアに進出している企業の多くは資金を米トルで

調達し，現地通貨に転換して設備資金や運転資金に充てていた。米ドルは最も国際的な通貨であ

るうえ，現地通貨に比べ金利が低いからであ った。アジア諸国の通貨は米ドルと事実上連動し ，

金利がかなり高かったことから為替予約などのヘッ ジ策を講じていなかった企業が多く ，通貨切

り下けによって大きな為替差損を抱える結果となっ た。 アジァ通貨の下落によって日本なとから

輸入する製品や部品のコストが上昇したため，日系のメーカーは製品価格をしだいに値上げせざ

るをえなか った。国際金融資本による通貨投機を背景に，為替の下落は止まらず，通貨の切り下

げに追い込まれたり ，変動相場制へ移行せざるをえない諸国も出てきた。アジア各国政府は，国

際通貨基金（ＩＭＦ）から財政黒字を義務づけられたため，市民生活は緊縮財政発動による金利高 ，

増税のダブルパンチと現地通貨安にもとづく輸入インフレに見舞われた 。

　東南アジアの通貨危機と経済危機は，市場の開拓を狙って進出した日系企業に，工場建設ラッ

シュ がもたらした生産能力の過剰，内需の低迷，通貨防衡のための金利高騰，素材や機械の輸入

コストの上昇という大きな難問をつきつけることになった。しかも上位都銀は，そのかなりの部

分が香港支店を通じた協調融資とみられるが，１行あたり２兆円弱から４兆円弱のアジア向け融

資残高を抱えている 。邦銀の融資残高が最も多いのは香港向けで，アシア王要国 ・地域向け総額

約２６００億ドルのじつに３３％を占めており ，タイ向け融資３７５億ドルの２倍以上に達する 。香港は
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製造業が少ないため，現地での融資はディベロッパーなどの不動産関連企業に向かうことが多か

った。それでもタイ向けの３７５億トルは外国銀行全体の５０％を超え，東只三菱銀行などの残高は

１０００億バ ーツ（１バーツ＝ 約３ ．４円）と外銀ではトッ プクラスである 。９０年代に急拡大して９６年末

で１１８６億ドルに達したアジア諸国向け融資残高が不良債権化すれば本国の金融機関に大きな影響

がおよぶことになる 。ソロモン ・ブラザーズの試算では，タイの金融機関の不良債権額は，同国
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１２）
の国内総生産の２１％に相当する１兆バーツ（約３兆８０００億円）に達している

。

結びに代えて

　バブル経済崩壊後の，貿易不均衡にもとづく異常円高に対応した企業による限りなきコストダ

ウンヘの挑戦と貧困な生活関連社会資本に規定された過剰貯蓄が，「経済大国」としての日本経

済の国際的規模での展開を実現させていった。「クローハル化」のもとで高度の資本蓄積を果た

した日本経済は，巨額の不良債権累積のもとでの産業 ・雇用の空洞化と生活 ・将来不安をもたら

し， それがまた経済不均衡を通じて９０年代不況をより深化させるという悪循環に陥っていっ た。

　この深刻で長期的な不況から脱却するためには，ふたたび「国際競争力」を強化して，「グロ

ーハル化」を進展させることによってｒ大競争時代」に生き残ることが，その解決と解消を図る

ことになり ，ひいては世界に対して日本がｒ国際的貢献」を果たすことになるとよくいわれてい

る。 それは，現代日本経済の「国際化」がきわめて高度の段階にたっしており ，それが国際経済

における混乱と紛糾をもたらす大きな原因だという考え方にもとづいたものである 。現代日本の

ｒ国民経済」が高度の蓄積を達成して世界に冠たる経済大国となったことが国際経済との対立 ・

矛盾をひきおこしのだから ，日本はｒ国際協調」によって，その対立 ・矛盾をとりのぞいていく

大きな責任があるというわけである 。この考えの背後にあるのは，「国際化」は国家や「国民経

済」の枠 ・制限を乗り越えて進むことによって，「国民経済」や国家との対立 ・矛盾を止揚する

ことができるという論理である 。しかし，資本主義のもとでより一層ｒ国際化」を進展させるこ

とによって，国家やｒ国民経済」との対立 ・矛盾を解消に向かわせることができるであろうか 。

　このような問題意識と課題設定にもとづいて，現代日本経済の「国際化」と「国民経済」の対

立・ 矛盾はなにによって，なにゆえにひきおこされたのか，その解消はどのようにしておこなわ

れるべきなのか，日本経済の国際経済に向かって果たすべきｒ国際的貝献」とはいったいなにな

のかなどについて，バブル経済崩壊後における異常円高と産業 ・雇用の空洞化過程を中心に，資

本主義のｒ国際化」とｒ国民経済」の対立 ・矛盾という視点から分析してきた 。

　分析によって引き出されたさしあたっての結論は，両者のあいだに対立 ・矛盾を生じさせた究

極の根拠は，じつは，一方の極にあるｒ国民経済」のなかに求められるということである 。その

「国民経済」は，利害と立場の相反する ，資本家：企業と労働者という基本的階級 ・階層および

国家から構成されているから ，それらのあいだの軋辮と抗争は「国民経済」のなかに鋭い亀裂を

もたらす。こうして形成された「国民経済」のなかでの対立 ・矛盾が外に向かって展開すること

によって「国際化」という結果がもたらされる 。この「国際化」によって，多くの「国民経済」

のあいだにひきおこされる対立 ・矛盾が，再び大きな圧力となって「国民経済」に対して問題解

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（７９２）
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決を迫ってくる 。ここで注意を要するのは，ｒ企業の利害」がしばしばｒ国家」としてのｒ国民

経済」の利害という形態をとっ てあらわれながら ，じつはｒ国民経済」ときびしく対立するとい

うことである 。ということは，資本主義の「国際化」をひきおこす原動力はあくまで，勤労者 ・

労働者と対立する資本＝ｒ企業」および国家というｒ国民経済」での一方の構成要素が追求する

利害だということである 。国際経済におけるｒ国際化」とｒ国民経済」という ，たがいに独立し

た両者のあいだに生じたかのようにみえた矛盾は，じつは「国民経済」の内部に存在し，発生 ・

展開する矛盾であり ，その「国民経済」における対立 ・矛盾が「国際化」をもたらすということ

になる 。ｒ国際化」とｒ国民経済」との対立 ・矛盾はじつは，ｒ企業の利益」とｒ国民経済」との

対立 ・矛盾と言い換えることができる 。したがって，ｒ国際化」とｒ国民経済」とのあいだの対

立・ 矛盾の解決は，「国民経済」の内部に存在 ・発生 ・展開する問題を解決することによってあ

たえられるのであり ，国際経済に向かって日本経済が果たすべき「国際的貢献」もそれによって

首尾よく果たされるのである 。

　最後に，これまで分析 ・検討してきた課題の内容を図示すると下記の通りである 。

資　産　バ　ブ　ル

地価急騰　　　　　含み益

エクイティファイナンス

設備投資

株式持ち合い

内

需
　　　医療 ・年金 ・介護

鴛

貯

　　　終身雇用 ・年功序列
蓄

増
　　　下請け ・中小企業

特殊
法人

資産デフレーション

地価下落

株価下落

過剰生産 ・不況

不公平税制
財　政　赤　字

債務デフレーション

資金破壊 ・雇用不安

Ｂ１Ｓ（自己資本比率）規制　　　貸し渋り

　不良債権の累積　　　　　融資回収

超低金利政策　　　対外証券投資

業務純益　　金融ビ ツグバン

マネ　サプライ減少

物価下落 ・デフレ　ション

価格破壊 ・リストラ　　産業 ・雇用の空洞化

コストダウン ・合理化
資本財 ・中間財輸出

国内総生産 一消費・投資 一叶
貿　易　黒　字

製品 ・部品の輸入増

円高　→海外投資

ド　ル　安

輸出代替効果

貿易赤字　　財政赤字・高金利 産業 ・雇用の空洞化

ドル高のもとでの多国籍企業の海外展開

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　注

１）拙稿ｒ資本主義の『国際化』と『国民経済』との対立 ・矛盾についての一考察（１Ｘ２）（３ ・完）」三重

（７９３）
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大学社会科学学会『法経論叢』第１５巻第２号（１９９８年２月），第１６巻第２号（１９９９年３月），第１７巻第

２号（２０００年３月）参照
。

　以上，吉川元忠『マネー敗戦』（文春新書１９９８年）１４３－１４９ぺ一ジ参照。同『経済覇権一ドルー極

体制との訣別一』（ＰＨＰ研究所１９９９年）４０－４４ぺ一ジも参照
。

　平山朝治「過剰貯蓄は高齢化対策に早急に回せ一対外不均衡是正にも役立つ一」『エコノミスト』

１９９３年１０月１９日号，７０－７１ぺ一ジ
。

　社会保障基金の金融資産残高は，１９９０年度末１４４兆９９８２億円，９１年度末１６４兆７６０８億円，９２年度末

１７９兆２７６１億円，９３年度末１９３兆４３９２億円 ，９４年度末２０５兆４３０１億円，９５年度末２１４兆８４１５億円と ，５年

間に１ ．５倍に膨張している（『国民経済計算年報』による）。

　以上，自治体問題研究所編集部『杜会保障の経済効果は公共事業より大きい一産業連関表による生

産・ 雇用 ・ＧＤＰ効果比較一』 ，同編集部『これならできる！杜会保障の経済効果試算』（自治体研究

社１９９８年），三国陽夫「これが内需を甦らせる抜本策だ」『中央公論』１９９８年７月号などを参照
。

　日本経営者団体連盟『新時代の「日本的経営」一挑戦すべき方向とその具体策一』（新 ・日本的経

営システム等研究プロジェクト報告 ・１９９５年５月），「終身雇用 ・年功序列 ・企業別組合」と「日本的

能力主義管理」との関係については，野村正実『終身雇用』（岩波書店１９９４年）『雇用不安』（岩波新

書１９９８年），熊沢誠『能力主義と企業社会』（岩波新書１９９７年）など参照
。

　通商産業省産業政策局国際企業課編『我が国企業の海外事業活動』

　『大蔵省国際金融局年報』『国際金融年報』（金融財政事情研究会）

　以上，通商産業省産業政策局国際企業課編『我が国企業の海外事業活動』

　内橋克人『破綻か再生か一日本経済への緊急提言一』（文芸春秋１９９４年）２６０，２９２ぺ一ジ
。

　『日本経済新聞』９７年９月２０日 ，１０月１６～１７日 ，１０月１９日 ，１０月２８日など参照
。

　『日本経済新聞』９７年８月１４日 ，９７年８月１９日の「経済教室」 ，９７年９月８～９日 ，９７年９月１５日
，

９７年１０月３日 ，９７年１０月１０日 ，９７年１０月１５～１６日 ，９７年１０月２８日など参照
。
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