
＜大蔵省財政金融研究所「フィナンシャル・レビュー」March－1987＞

- 1 -

経済政策協調の可能性について

黒　田　東　彦*

　最近，国際的な経済政策協調を求める声が高まっているが，それが実際に可能となるた

めの条件を理論的に検討する必要がある。

　第一に，国際的な経済の相互依存関係が存在していなければならないが，最近における

貿易・資本取引の拡大はこれを強めていると思われる。

　第二に，政策が経済にシステマティックに影響を与える必要がある。この点について

は，合理的期待形成論者等から様々な疑問が出されているほか，政策効果（自国の経済政

策が他国の経済政策の変更を通じて間接的に経済に及ぼす影響を含む｡)についての各国政

策当局者の意見が異なるという問題がある。

　第三に，政策協調がすべての関係国にとって協調しない場合より有利になっていなけれ

ばならない(典型的にはゲーム理論でいう「囚人のディレンマ」ケース)。こうした協調に

よる利益については，量的にはそれほど大きくないとの意見があるが，政策目的の多様性

に配慮すれば若干大きなものとなりうる。

　第四に，実際に協調が発生維持される傾向ないしプロセスが存在しなければならない。こ

れは一見困難そうに見えるが，(｢囚人のディレンマ」ケースにおいても)長期的には協調的

行動が発生する可能性が高いことが最近アクセルロッドによって説得的に示されている。

　このような観点から過去の政策協調の失敗をふりかえってみると，次のようにいうこと

ができる。

　1920年代から30年代にかけての関税をめぐる主要国間の政策協調の失敗は，米国がその

国際的な波及効果を無視して関税を引き上げたことによってもたらされた。

　同じく30年代の為替レートの競争的切下げも，英ポンドの当初の過大評価およびその

後の過小評価といった問題はあったものの，基本的には米国の非協調的行動による。すな

わち，米国は，厖大な金準備を持ち経常収支も黒字であったのに，金融を引締めた上，ド

ルを切り下げたが，これはその波及効果や相手国の反応を十分理解していなかったことに

よると思われる。

　1978年のボン・サミット前後の政策協調は，1930年代のように協調しなかったことによ

る失敗ではなく，協調したことによる失敗であるが，政策の及ぼす効果を見誤ったという

面ではよく似ている。

　結局，経済政策協調が重要であるにもかかわらず困難なのは，協調の利益がないからで

はなく，主として政策効果や相手国の反応が正しく認識されていないからであると思われ

る。この点を踏まえて，政策協調の可能性を真剣に追求する必要があろう。

*　大蔵省大臣官房参事官（調査企画課）
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　最近，国際的な経済政策協調を求める声が高

まり，主要先進国間でそのための努力が行われ

ているが，こうした動きの背景には，変動相場制

に失望しつつも固定相場制に復帰しえないとい

うディレンマが存在しているように思われる。

　1971年に主要国通貨がフロートし，その後の

為替レート固定も1973年に終焉して以来，世界

経済は一貫して変動相場制の下にあった。そこ

では，国際収支調整は為替レートの変動によっ

て行われ，財政金融政策は国内政策目標の達成

にあてられると期待されていた。しかし，実際

には，為替レートの変動は国際収支不均衡をむ

しろ増幅さぜ，財政金融政策の自由度を減少さ

せてしまったように見える。世界経済の状況を

見ても，変動相場制移行後の10年はインフレが

高進する一方で失業率が大幅に上昇し，その後

最近に至る５年はインフレこそ沈静化したもの

の低成長が続いているのである。

　したがって，何らかの方法により為替レート

を適切な水準で安定させ，世界経済の安定的な

拡大をはかることが要請されているわけである

が，他方で，かつての固定相場制への復帰が可

能であるとも考えられていない。近年における

為替管理の撤廃，国際資本移動の大規模化，金

融イノベーションの発展等の下で，為替レート

を固定することは実際問題として不可能に近い

からである。それにも増して，各国の経済政策

の厳密な協調がなされなければいかなる固定相

場制への復帰の試みも成功しえないことは，過

去の経験から見ても明らかだからである (注 1 )。

　最近論議されている国際的な経済政策協調

は，こうしたディレンマの中で，変動相場制の

下における為替レートの変動をより適切かつ安

定的なものとするため，主要国間で何とか可能

な限りの協調をはかって行こうというものであ

る。それは抽象的な協調の要請ではなく，特に

1980年代前半における異常なドルの高騰と米国

の経常収支赤字の膨張，最近におけるドルの急

落と米国の経常収支赤字の持続等が起こる中で

の具体的な協調の呼びかけであるといえる。

　しかしながら，政策協調が望まれていること

は，必ずしもそれが可能であることを意味しな

い。政策協調が可能となるためには，いくつか

の条件が充たされなければならないからであ

る。そこで，以下，Ⅱにおいて，国際的な経済

政策協調が可能となる条件を理論的に分析し，

Ⅲにおいて，過去の（特に1930年代の）政策協

調の失敗をふりかえり，Ⅳにおいて，今後の政

策協調の可能性を探ることとしたい。

　全体を通じて，分析のレベルは比較的初歩的

なものに止めてあるが，政策協調に関する基本

的な論点はできる限りとりあげるよう努めた。

なお，文中意見にわたる部分は私見であること

をお断りしておきたい。

Ⅱ．政策協調の理論的分析

　国際的な経済政策協調が可能となるための第

一の条件は，国際的な経済の相互依存関係が存

在していることである。

　これは当然といえば当然であるが，たとえ

ば，大国と小国との間に経済政策協調が生まれ

にくいことを含意している。大国の経済は小国

(注1)　第一次大戦後の金本位制再建の失敗，1971年における「ブレトンウッズ体制」の崩壊，1973年にお

　　　 ける「スミソニアン体制」の失敗，近年における欧州通貨制度の困難等をその例としてあげることが

　　　 できよう。

Ⅰ．は　じ　め　に
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の経済動向から目に見えるような影響を受けな

いからである。同様な理由から，地域的に離れ

た小国の間でも経済政策協調は生まれにくい。

経済政策協調が常に少数の主要国（ないし主要

グループ）間の問題であったことの根本的原因

は，ここにある。

　また，国際的な経済の相互依存関係は基本的

に貿易や資本取引によって生じていることか

ら，貿易収支ないし経常収支（およびその裏返

しとしての資本収支）と為替レートが論議の対

象となる。つまり，各国のインフレや経済成長

等の経済変動はこれらに対する影響を通じて相

互に波及し合うわけであり，ここに，国際的な

経済政策協調が，通常，国際収支不均衡の是正

や為替レートの安定といったことをめざして行

われる一つの理由がある (注 2 )。為替管理の撤廃

や関税率の引下げが目標となるのも，同様の理

由からであろう。

　なお，かつて変動相場制の下では実物経済の

変動は他国に波及しにくいとの議論があった

が，過去15年間の変動相場制の経験はこれを否

定しているように見える。最近における貿易・

資本取引の拡大も，国際的な相互依存関係をむ

しろ強めていると考えられる。

　政策協調を可能とするための第二の条件は，

政策が経済にシステマティックに影響を与える

ということである。（なお，ここでは「政策」

として，財政金融政策や為替政策のほか，関税

等の保護政策や各種構造政策を含めて考えてい

る。)

　この条件が充たされなければそもそも政策協

調の意味がないことは明らかであるが，それが

意外にむつかしいことが近年指摘されるように

なってきた。すなわち，マネタリストが強調し

たように，財政金融政策のような有効需要政策

は中長期的には雇用や所得等の実質変数にほと

んど影響を及ぼすことができないとすれば，政

策協調の余地はそもそも極めて限られてくる。

さらに，合理的期待形成論者や新しい古典派に

よれば，「予想外の」(すなわちランダムな)政策

以外は短期的にもほとんど影響を及ぼさないと

される。こうなると，経済安定政策として政府

ができることは，裁量的な政策を放棄し，物価

の安定を目的としてリジッドなルールに従って

いくことしかないということになろう(注3)。

　これほど極端でないにしても，各国の政策手

段が他国の経済に及ぼす影響は小さく不確実だ

という批判は十分ありうる。すなわち，各政策

手段はそれが比較優位を持っている政策目標に

割り当てることが最適であり，通常，一国の政

策が他国の経済に及ぼす「交叉」効果はそれが

自国の経済に及ぼす「自己」効果に比べて小さ

いので，各国は自国の目標を達成するためには

自国の政策手段を使うことが最も有効だという

わけである (注 4 )。しかし，こうした意見に対し

ては，先に述べたような相互依存関係の増大に

伴い「交叉」効果は無視しえないものとなって

いるので，協調なしには目標達成の遅れやオー

バーシューティングが避けられないとの反論が

ありえよう(注5)。

(注2)　国際収支は世界の経常収支の合計はゼロにならなければならず，為替レートは任意のN国について

　　　　N－1個の独立のレートしか存在しえないというように，国際収支や為替レートには本源的な国際的

　　　　制約があることも，これらが国際的な政策協調の目標となりやすい原因の一つであろう。なお，主要

　　　　国あるいは世界の経済成長を直接的に目標として政策協調が行われることもないわけではないが，国

　　　　家を超えた政府が存在しない以上，こうした目標は実質的な意味を持ちにくいと思われる。

(注３)　たとえば，Ｋｙｄｌａｎｄ，Ｆ．Ｅ．ａｎｄ　Ｐｒｅｓｃｏｔｔ，Ｅ．Ｃ．“Ｒｕｌｅｓ　Ｒａｔｈｅｒ　ｔｈａｎ　Ｄｉｓｃｒｅｔｉｏｎ：ＴｈｅＩｎｃｏｎｓｉｓｔｅｎｃｙ

　　　　ｏｆ　Ｏｐｔｉｍａｌ　Ｐｌａｎｓ，”Journal of Political Economy，1977，Vo1.85，No.3，pp-473-491.によれば，

　　　　裁量的政策は必ずインフレや経済不安定をもたらすとされており，できるだけ単純明解なルールを法

　　　　的に強制することが望ましいとされている。

(注４ )　小宮隆太郎「日米経済摩擦と国際協調」週刊東洋経済，昭和61年6月7日，6月14日が最も鮮明に

　　　　こうした考え方を表明している。

(注５)　Ｃｏｏｐｅｒ，Ｒ．Ｅ.Economics of Interdependence，Ｎｅｗ　Ｙｏｒｋ，ＭｃＧｒａｗ－Ｈｉｌｌ，1968，特にそのＣｈａｐｔｅｒ

　　　　6を参照。
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　さらに別の困難な点として，政策が経済に与

える効果が必ずしも明らかでなく，特に各国の

政策当局者ごとに意見が異なるという問題があ

る。その最近の有名な例が，米国の財政赤字が

ドル高をもたらしたかどうかという論点であ

る。多くの経済学者は肯定的に答え，多くのマ

クロモデルによるシミュレーションも同様の結

果を出し，米国以外のほとんどの政策当局者も

そのように主張したが，米国の政策当局者は厳

としてこれを最近まで否定し続けてきた (注 6 )。

その後，米国の財政赤字がドル高の原因とする

意見はコンセンサスとなったが，財政赤字がそ

れほど縮小しないのにドルが急落するという現

象が起っている。いずれにせよ，政策の経済効

果についておおまかでもある程度の合意がある

ことが，経済政策協調が成功するための前提で

あるといえよう(注7)。

　なお，広義の政策効果には自国の経済政策が

他国の政策変更を促して間接的に経済に影響を

与えることも含まれるが，他国の政策当局の行

動には特に大きな不確実性が伴うとも考えられ

る。相互に相手国の行動様式ないし価値判断

(｢厚生関数」)を認識しておくことが有益である

といえよう。

　各国間で経済政策協調が可能となるための第

三の条件は，それがすべての関係国にとって協

調しない場合より有利になっていることであ

る。

　この条件が充たされてなければ任意の政策協

調は起りえないことは明らかである。このこと

　A，B両国が同時に緩和政策をとったとき，

両国とも国際収支を悪化させることなく景気を

拡大させることができるため，両国の厚生水準

はそれぞれ10となる。一方，A国が緩和政策を

とったのにB国が引締め政策をとった場合は，

A国の景気は若干拡大するが国際収支が大幅に

悪化するためA国の厚生水準は0となり，B国

の厚生水準は国際収支が大幅に好転するととも

に景気も若干拡大するため15となる。逆に，A

国が引締め政策をとりB国が緩和政策をとった

場合は，反対にA国の厚生水準は15に，B国の

厚生水準は0となる。両国とも引締め政策をと

った場合は，国際収支は悪化しないが景気は低

迷し，両国の厚生水準はともに3となる。

　ここで重要な点は，仮設的な数字の大きさで

はなく，A国にとっても，B国にとっても，同

時に緩和政策をとった方が有利なのに，何らか

の協調なしには双方とも引締め政策をとってし

(注6 )　たとえば，1986年の「大統領経済報告」においても，レーガン政権下のドル高の原因としては，ま

　　　　金融引締め，次いで高い経済成長率の下での収益率の上昇があげられており，わざわざ「財政赤字

　　　　とドル高との関連を示す確実な証拠は見あたらない」と述べられている。

(注7)　この点については，Ｆｒａｎｋｅ１，Ｊ．Ａ．“Ｔｈｅ　Ｓｏｕｒｃｅｓ ｏｆ　Ｄｉｓａｇｒｅｅｍｅｎｔ　ａｍｏｎｇ　Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ　Ｍａｃｒｏ

　　　　Ｍｏｄｅｌｓ　ａｎｄ　Ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ　ｆｏｒ　Ｐｏｌｉｃｙ　Ｃｏｏｒｄｉｎａｔｉｏｎ，”Ｍａｙ １９８６（ｍｉｍｅｏ）を参照。

(注8)　「囚人のディレンマ」については，Ｏｒｄｅｓｈｏｏｋ，Ｐ．Ｃ．Ga m e Th e o r y  an d  P o l i t i ca l  T h e o r y，
　　　　　Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ，Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ　Ｕｎｉvｅｒｓｉｔｙ　Ｐｒｅｓｓ，1986.が色々な応用例を含んでおり，参考になる。

　　　　　なお，「囚人のディレンマ」という名称は，同書でも説明されているように検事が共犯者のそれぞれ

　　　　に対して「両方とも自白しなければ両方とも10年の刑となるが，一方が自白した場合は自白者は執行

　　　　猶予で他方は20年の刑を課され，両方とも自白した場合は両方とも15年の刑を受ける」と伝えたと

　　　　き，両者が協調して自白しなければ両者にとって有利なのに両者とも自白してしまう，というディレ

　　　　ンマに由来する。

は，逆にいえば，協調によって相互に有利とな

る状況があるにもかかわらず，現実には非協調

により不利な状態に陥っているわけであり，典

型的にはゲーム理論でいう｢囚人のディレンマ」

のケースにあたることを示している。そうした

ケースは，たとえば下記のような場合に発生す

る(注8)。

B国
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まうことである。これは，相手国がいかなる政

策をとっても常に引締め政策をとる方が有利な

ためである（相手国が緩和政策をとったとき，.

自国も緩和政策をとれば10なのに対し引締め政

策をとれば15となり，相手国が引締め政策をと

ったときも，自国が緩和政策をとれば0なのに

対し引締め政策をとれば3になる)。このような

状況の下では，両国が協調して緩和政策をとる

ことによって，両国とも有利になるわけである。

　ところで，上記のように協調による利益が発

生した背景には，国際収支と景気拡大という二

つの政策目標があるのに総需要政策という一つ

の政策手段しかなかったことにある点に注意す

る必要がある。政策目標の数だけ政策手段を持

っていれば，各国は政策協調することなしに目

標を実現できるので，協調による利益も生じな

いこととなろう(注9)。

　しかし，実際問題として，各国の政策当局は

政策目標に比して政策手段の不足に悩んでいる

のが実情であり，この面から協調の利益がなく

なってしまうとは考えにくい。なお，いくつか

の実証研究によれば，政策協調による利益は確

かに存在するが，量的にはそれほど大きくない

とされている (注 1 0 )。これも，政策目標の多様性

に配慮することによって，若干大きなものとな

ると思われる。

　政策協調を可能とする第四の条件は，実際に

協調が発生・維持される傾向ないしプロセスが

存在することである。

　しかし，先述したような｢囚人のディレンマ」

の存在が政策協調による利益が存在するための

条件だとすれば，その本質からいって，協調の

蓋然性は極めて低いと考えられよう。各国間の

単なる話し合いだけでは協調は確保されず，何

らかの強制なしには協調はありえないとする見

方すら成り立ちうる。

　しかしながら，最近，「囚人のディレンマ」ケ

ースにおいても長期的には協調的行動が発生す

る可能性が高いことが，政治学者のアクセルロ

ッドによって説得的に示された。その大筋は次

のとおりである(注11)。

　まず，繰り返し行われる｢囚人のディレンマ」

ゲームにおいては，最善の戦略というものが存

在しないことは明らかである (注 1 2 )。相手の戦略

によって自分の有利な戦略も異なってくるから

である。しかし，考えられる色々な戦略を対抗

させる「コンピュータ・トーナメント」を行っ

たところ，｢目には目を，歯には歯を」(T I T

F O R  T A T )という厳格な相互主義戦略が他の

戦略に比し圧倒的な強味を持っていることが明

らかになった。この戦略は，最初は協調的行動

をとり，次回以降はその一回前に相手がやった

とおりにする（すなわち，相手が協調的行動を

とっていれば自分もとり，相手が非協調的行動

をとっていれば自分もそうする）という単純な

ものであるが，これによって，長い目で見て相

手から協調的行動を引き出すことができるので

ある (注 1 3 )。すなわち，自己の利益のみを考えて

(注 9)　 Oudiz,G.and Sachs,J“Macroeconomic Policy Coordination among the Industrial Economies,”

　　　　Brookings Papers on Economic Activity,1984‐I，pp．1-75．を参照。

(注10)　上記Ｏｕｄｉｚ＝Ｓａｃｈｓ論文によれば，GNPの 2
1 ％程度となっている。

(注11) 以下に述べることは，ＡｘｅＩｒｏｄ，Ｒ，The Evolution of Cooperation，Ｎｅｗ　Ｙｏｒｋ，Ｂａｓｉｃ　Ｂ００ｋｓ，

　　　　1984.によっている。

(注12)　一回限りの「囚人のディレンマ」ゲームの最適戦略が相手の戦略如何にかかわらず常に非協調である

　　　　ことはいうまでもないが，複数回でも回数が決っている場合には，最終回の最適戦略は常に非協調で

　　　　あることから最終回の一回前も同様……となり，結局，最初から非協調とすることが最適戦略となる。

　　　　今後何度繰り返されるか事前にはわからない場合にのみ，最適戦略が一義的に確定しないのである。

(注13 )　相手が非協調的行動をとっても協調的行動を変えないことは，道徳的に優れているように見える

　　　　が，相手に協調的行動を促すことができず，かえって不公正をもたらす。他方，相手が協調的行動を

　　　　とっているのに自分から非協調的行動をとることは，短期的には利益を生むが，相手は必ず非協調的

　　　　行動に移るので，結局，自分も損失を被ることになる。
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いる複数の主体が「囚人のディレノマ」ゲーム

に直面したときも，それが繰り返し行われる限

り，ほぼ確実に相互主義戦略を通じて非協調的

行動は淘汰され，協調が生まれてくると予想さ

れるのである。

　このような論理に沿って各国間に経済政策協

調が生まれてくるまでにはある程度の期間を要

するかもしれないが，この場合，アクセルロッ

ドが協調を促進する方法として次の５点をあげ

ていることは参考に値する。

　①　相互関係を持続的なもの，あるいは頻繁

　　なものとすること（小グループとする，組

　　織化する，争点を細分化する等）

　②　ゲームのペイオフを変えること（法的強

　　制により非協調の利益を小さくする等）

　③　相互に相手のことを考慮するよう教育す

　　ること

　④　相互主義を教えること（相互主義により

　　中央権力のないところでも協調的行動が促

　　される点を理解させる等）

　⑤　非協調の事態を直ちに認識する能力を改

　　善すること

　国際的な経済政策協調は複雑な「囚人のディ

レンマ」ゲームにおいて協調を模索することに

等しいと考えられるが，その参加国が多数にの

ぼるとき協調が困難になるこ とが予想される 。

交渉が複雑化するとともに，「ただ乗り」の危険

性が増すからである (注 1 4 )。このような場合に

は， . アクセルロッドが指摘しているような対応

が考えられようが ，何よ りも参加国をマネージ

ャブルな範囲に止めることが必要と思われる。

Ⅲ．過去における政策協調の失敗

　国際的な経済政策協調の現実的可能性を検討

するにあたっては，過去における政策協調の経

験，なかんづくその失敗例を分析することが参

考になる。ここでは，1930年代の例を中心に２,

３のケースをとり上げることとしたい(注15)。

　第一次大戦後の主要国経済は，単に戦争によ

って大きな被害を受けていただけでなく，ドイ

ツの賠償債務と連合国間の戦時債務の弁済問題

によって深刻な影響を受けていた。その状況は

右のように示されよう。

　こうした状況の下で，各国は次のような行動

をとった。ドイツは，経済が大きく混乱する中

で，賠償額の削減をあらゆる目標に優先する政

策課題としていた。フランスは，戦時債務を支

払い戦後復興をなしとげるためというだけでな

く，かつて２度にわたってドイツに対し賠償を

支払ったことに対する国民感情からも，できる

(注14)　Ｏｉｓｏｎ，Ｍ．The Logic of Collective Action，Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ，Ｈａｒｖａｒｄ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ　Ｐｒｅｓｓ,1971.はグル

　　　　ープのメンバーが多くなるにつれて協調が困難になることを説得的に示している。

（注15)　以下の記述は，主として，次の三書によっている。

　　　　  Ｋｉｎｄｌｅｂｅｒｇｅｒ，Ｃ．Ｐ.The World in Depression 1929-1939，Ｂｅｒｋｅｌｅｙ　＆　Ｌｏｓ　Ａｎｇｅｌｅｓ，Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ

　　　　ｏｆ　Ｃａｌｉｆｏｒｎｉａ　Ｐｒｅｓｓ，１９７３.

　　　　　Ｙｅａｇｅｒ，Ｌ.International Monetary Relations，Ｎｅｗ Ｙｏｒｋ，Ｈａｒｐｅｒ ＆ Ｒｏｗ，１９６６.

　　　　　Ｆｒｉｅｄｍａｎ，Ｍ．＆Ｓｃｈｗａｒｔｚ，　Ａ．Ｊ．Ａ Monetary History of the United States,1867‐1960，

　　　　Ｐｒｉｎｃｅｔｏｎ，　Ｐｒｉｎｃｅｔｏｎ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ　Ｐｒｅｓｓ，１９６３.
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限り多くの賠償をドイツから獲得することを第

一目標としていた。英国は，米国が戦時債権を

放棄することを求め，それが充たされるなら英

国としてもすべての戦時債権を放棄する用意が

あった。米国は，ドイツからの賠償権は放棄し

たものの，議会との関係からも戦時債務の返済

を強く要求して譲らなかった。

　現時点でふりかえってみると，ケインズが主

張したように，ドイツの賠償額の大幅削減とす

べての戦時債権の放棄が早期に行われていれ

ば，経済の混乱が抑止され主要国すべてにとっ

て大きな利益があったと思われる(注 1 6 )。典型的

な経済政策協調の問題ではないが，非協調的な

行動により関係国すべてが大きな損失を被った

という意味では，重要な教訓を含んでいるとい

えよう。なお，各国が協調しなかった原因とし

ては，協調すれば有利であることを知りつつも

「囚人のディレンマ」から脱却できなかったと

いうよりも，それぞれの政策が相互の経済にど

れほどの影響が及ぶかについての理解不足（特

に米国とフランスの無理解）が大きかったと思

われる。

　こうした賠償と戦時債務をめぐる摩擦が1920

年代から30年代前半まで続く中で，主要国は不

況から脱出すること等を目的として様々の政策

を構じたが，その多くは他国の犠牲において自

国の利益をはかろうとするものであり，結局，

主要国すべてにとって大きな損失をもたらし

た。政策協調の利益は大きかったにもかかわら

ず，主要国は協調に失敗したのである。

　その第一の例は，関税をめぐる各国の非協調

的行動である。

　関税は，①輸入品の価格を引上げ，輸入を削

減するとともに，②国内の生産・雇用を増や

し，③物価を押上げ，④財政収入を増加させる

と考えられ，1920年代以降，国際収支不均衡，

生産・雇用の低迷，物価の下落，財政収支不均

衡等に悩む諸国から多用された。伝統的な高関

税国たる大陸諸国のみならず，米英も関税を引

き上げたのである。しかし，すべての国が関税

を引き上げてしまえば，輸出も減少し，生産・

雇用は縮小均衡に陥り，物価も上昇せず，財政

収入も増加しない可能性が高い。そこで，関税

の協調的引下げが何度か試みられたが，その最

も有名なものが1927年の世界経済会議である。

　1927年の世界経済会議は国際連盟の提唱によ

りジュネーブで開かれ，「関税休戦」が議論され

た。そして，最恵国待遇を止めて差別的関税を

採用しようという動きを抑える観点から交渉が

行われ，将来関税を引き下げることを前提にと

りあえず引上げはしないことで基本的合意が成

立した。しかしながら，1928年に米国大統領候

補のフーバーは農産物価格を引き上げるため関

税を引き上げることを公約し，1929年には任期

切れ直前のクーリッジ政権の下で議会の公聴会

が始まったが，そこではもはや農産物に限らず

幅広い関税引上げが論議されていた。1927年世

界経済会議の合意を受けて1930年に関税引下げ

のための会議が開催されたが，全面的な関税引

上げをはかるスムート＝ホーレイ法案は既に米

下院を通過して上院で審議中であり，米国は参

加しなかった。22か国の会議参加国のうち11か

国が署名したものの，批准したのは英国を含む

７か国のみであった。一方，スムート＝ホーレ

イ法案は，30数か国からの抗議にもかかわら

ず，1930年3月に上院委員会を通過し，同年6

月には法律として成立した。これに対してスペ

ィン，カナダ，フランス，イタリア等数多くの

国が報復的に関税を引き上げ，1931年にはつい

に英国も引き上げたのである。

　関税に関して協調が成立しなかった最大の原

因は，上述したところがらも明らかなように，

米国がその波及効果を無視して関税を引き上げ

たことにある。他の国としては，自国の損害を

(注16)　主要国の政治経済を10年以上にわたって混乱させた後，1932年に賠償と戦時債務の問題はおおむね

　　　　決着がついたが，賠償総額は当初案の 2
1 ～ 3

1 であり，戦時債務返済総額も債務の 4
1 程度に止まっ

　　　　たのであった。
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小さくするためにも，米国による一層の関税引

上げを抑止するためにも，関税を引き上げざる

をえなかったのである。その結果，米国を含む

すべての国が損害を受けたことはいうまでもな

い。

　政策協調に失敗した第二の例は，為替レート

に関するものである。

　第一次大戦後，経済的被害のなかった米国は

1917年に旧平価で金本位制に復帰したが，ヨー

ロッパ諸国通貨はフロートしたままであった。

しかし，ドイツが超インフレを克服して1924年

に新平価で金本位制に復帰した結果，急速に他

国の金本位制復帰の気運が高まり，1925年には

英国が旧平価で復帰し，1926年にはフランスが

新平価で「事実上」復帰した。この時点で，英

ポンドは（おそらく10％以上）過大評価されて

おり，米ドルと仏フランは過小評価されていた

と思われる(注17)。ケインズが懸念したように，

金本位制復帰は英国の輸出競争力を一層弱め，

デフレ的な金融政策を強制することとなったの

である。

　問題はそれだけではない。第一次大戦後に復

活した金本位制は実は「金為替本位制」であ

り，(為替レートの変動による国際収支調整メ

カニズムを欠いているのみならず）金の移動が

通貨・信用の変動を通じて国際収支を均衡化さ

せる力が極めて弱く，しかも，中央銀行による

ポンド等の外貨保有の増加が金兌換圧力を通じ

て不安定性を拡大していた。米国とフランスが

異常に多くの金および外貨を蓄積していたこと

も，世界的な不均衡とデフレ的バイアスを示し

ていた。

　既に1920年代後半から農産物を中心とする一

次産品価格の下落が始まっていたが，不況が全

般的に深刻化したのは1929年の米国の株式暴落

前後からであった。米国に始った生産の減少と

価格の下落は貿易を通じて全世界に伝播し，米

別表　1929～38年のポンド・レートの変動

(注17)　英ポンドが10％以上過大評価されていたということはケインズ以来の通説である。この点について

　　　　は，Ｍｏｇｇｒｉｄｇｅ，Ｄ．Ｂｒｉｔｉｓｈ　Monetary Policy,1924-1993,Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ，Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ　Ｐｒｅｓｓ,

　　　　1972，pp.98-112，245-250.を参照。

国の対外貸付けの縮小は全世界に引締め的圧力

を加えた。こうした中で，1931年に有名なオー

ストリアのクレジット・アンシュタルトのとり

つけ騒ぎが起こり，これが直ちにドイツに波及

し，次いで英国に及んだのである。大陸諸国の

中央銀行による金兌換の要求の前に，1931年9

月，英国はついに金本位制を離れた(英領諸国,

スカンジナビア諸国等もこれに追随した)ので

あった。

　フロート後急速に減価したポンドは，基本的

に為替レートの水準は市場にかせるという英

国政府の政策の下で，30％前後の切下げ水準で

推移した(別表参照)。こうした為替レートの減

価は，1931年の関税引上げ(英領諸国以外から

の輸入に対する一律10％の関税の導入)や低金

利政策と相まって英国経済の緩やかな回復に貢

献したが，一方，米国はフランス等の諸国から

の金兌換要求の急増に対応して厳しい金融引締

め政策をとったため，銀行倒産が相次ぎ，米国

の不況が一層深刻化するとともにドイツ，フラ

ンス等の不況をさらに悪化させることとなっ
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　このような状況の下で，米国は，1933年のロ

ンドンにおける世界経済会議を推進する一方，

ニューディールの一環として「金政策」を開始

した。前者は為替レートの安定，関税の引下

げ，為替管理の撤廃等をはかりつつ，協調的な

財政金融の緩和政策を進めて世界不況を克服す

るものと期待されたが，後者はドルの切下げを

はかるものであって，両者はまったく矛盾して

いた。すなわち，ルーズベルト大統領は，1933

年４月に金の輸出を禁止し，同５月にはドルの

金価値を50％まで減価させる権限を大統領に与

える法律に署名したが，この結果，急速な金価

格の上昇とドル・レートの低下が始ったのであ

る。米国は，その後，農産物を含む一次産品の

価格引上げをはかるため，金を市場価格より高

い価格で購入することとしたため，ドル・レー

トはさらに下落することになる。一方，1933年

６月にロンドンで64か国を集めて始った世界経

済会議において，金本位制を維持していたフラ

ンスはドルの安定を強く要求し，まず協調的な

リフレ政策が不可欠としていた英国も為替レー

トの安定が必要であると主張したが，特定のレ

ートを明示せず単に当面為替レートの安定をは

かるという妥協案もルーズベルト大統領に拒否

され，会議は空中分解した。その後，フランス

はベルギー，イタリア，スイス等とともに「ゴ

ールド・ブロック」を結成し，英国は英連邦を

強化する一方，米国は金価格を段階的に引き上

げ1935年に金1オンスを35ドルで固定するまで

ドルを切り下げて行ったのである。

　以上からも明らかなように，英ポンドの当初

の過大評価およびその後の過小評価，フランス

による金・外貨の過剰な蓄積等の問題はあった

が，協調的な経済政策を不可能としたのはここ

でも米国であった。米国は，厖大な金準備を持

ち経常収支も黒字であったのに，金融を引締め

た上，ドルを切り下げたのである。このような

行動は，もっぱら政策の国内的な第一次効果に

気をとられて，その波及効果や相手国の反応を

十分勘案せず，「囚人のディレンマ」の状況を

理解していなかったことによるものであり，理

解しながらも非協調的政策に陥ったということ

ではなかったと思われる。ただ幸いなことに，

その後1936年にフランスがフランを切り下げざ

るをえなくなった際は，米英とも競争的切下げ

を回避することを約し，いわゆる「三極通貨合

意」を成立させたのである。

　戦後の世界経済においては，米国の圧倒的

な経済力とそのリベラルな経済政策の下で，

ＧＡＴＴ・ＩＭＦ体制がうまく機能したこともあ

って，明示的な政策協調の動きは少なかった。

しかし，1971年のニクソン・ショック以降，為

替レートの変動，経済的不安定，二度にわたる

石油ショック等の中で，何度か経済政策協調が

試みられた。ここでは，その一つである1978年

のボン・サミット前後の例をとりあげてみよ

う(注18)。

　1973年の第一次石油ショックは先進主要国経

済に巨大な影響を与えたが，197 6年頃になる

と，その影響を克服して物価の安定と国際収支

の黒字を達成しつつある米日独のような国々

と，インフレ・高失業・国際収支赤字のトリレ

ンマから脱却しえないでいる英仏伊のような国

々とに二極分化し始めていた。こうした中で，

1976年央以降，米国等から円安批判や日独の国

際収支黒字拡大への批判が強まり，1977年には

「機関車論」,｢石油赤字分担論」という形で政

策協調が強く要請されるようになった。日独は

米国とともに財政支出を拡大して経済成長率を

引き上げ，輸入増加を通じて他の弱い国々の国

際収支改善と景気回復を助けるべきであるとい

うわけである。

　1977年のロンドン・サミットで既にこうした

考え方に基づく政策協調がなされたが，より本

格的には翌年7月のボン・サミットでこれが行

われた。たとえば，日本は前年秋に2兆円の公

(注18)　以下の記述にあたっては，小宮隆太郎＝須田美矢子「現代国際金融論〔歴史・政策編〕」，日本経済

　　　　新聞社，1978年，および「昭和54年度年次経済報告」経済企画庁，1979年を参考とした。
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共投資追加を含む第一次補正を行い，さらに第

二次補正と78年度予算に関しいわゆる「15か月

予算」を編成していたが，その上に78年度の実

質成長率７％を達成するため必要な措置をとる

ことを約した (実際にも秋に 2兆 5千億円の

公共投資の追加が行われた)。また，ドイツも

ＧＮＰの1％に相当する追加的措置を約したの

である。ただし，米国は再び物価が上昇し始め

ていたためインフレ対策を強化し，むしろ石油

消費の節約と代替エネルギー開発を促進するこ

ととされた。また，仏伊等は財政赤字の圧縮が

求められた。

　その結果は周知のとおりである。日本経済は

1978年央から民間内需を中心とする自律的拡大

過程に入ったが，これが財政政策によるのか第

一次石油ショックヘの民間経済の対応完了によ

るのかは明らかでない。それにしても，7％成

長は達成できなかったし，財政状況は極端に悪

化した。日本経済の潜在成長率を見誤り，財政

政策の効果を過大評価した結果，財政状況の極

端な悪化がもたらされたのである。ドイツも同

様な状況であった。また，米国ではインフレの

激化，ドルの急落，財政赤字の拡大がもたらさ

れた。最も失望すべきは，英仏等のインフレ，

財政赤字，国際収支赤字，低成長等の問題が解

決せず場合によっては悪化したことである。

　このような事例は，国際的な経済政策協調の

別な意味での失敗例といえる。それは，1930年

代のように協調しなかったことによる失敗では

なく，協調したことによる失敗であるが，政策

の及ぼす効果を見誤ったという面ではよく似て

いる。いずれにせよ，不完全な情報に基づく結

果，政策協調がかえって関係国に損失を与える

場合があることは注意を要するといえよう。

Ⅳ．今後における政策協調の可能性

　以上のような理論的・歴史的分析からわかる

ことは，各国経済の相互依存関係は極めて強

く，国際的な経済政策協調の潜在的重要性は高

いということである。にもかかわらず適切な政

策協調が困難かつ稀れであるのは，「囚人のデ

ィレンマ」の中で協調に踏み切れないからでは

なく，むしろ，主として政策効果や相手国の反

応に関する誤った理解に基づいて「囚人のディ

レンマ」自体が正しく認識されていないためで

あるように思われる。「善意」の欠除というよ

り，「知識」の不足が政策協調をむつかしくして

いるといえよう。

　こうした判断が正しいとすれば，今後におい

て適正な政策協調が行われる可能性は，次のよ

うなことがなされるかどうかにかかっていると

いえよう。

(注19 )　この点については，新開陽一「マクロ政策の国際協調」日本経済新聞，昭和61年11月3日～8日を

　　　　参照。

　第一に，政策の効果が十分に解明されなけれ

ばならない。この場合，マクロ・モデルは必ず

しも有効でない。アドホックな仮定を置いた

り，「データ・マイミング」を行う危険性が強い

からである (注 1 9 )。むしろ，堀り下げた理論的分

析と歴史的研究が有益であると思われる。

　第二に，各国政策当局の価値感が素直に表明

され，その違いに対し寛容でなければならな

い。互いに相手の行動様式について誤解のない

ことが極めて重要だからである。

　第三に，したがって，上記の二点について関

係国が頻繁に意見交換を行う必要がある。頻繁

に意見を交換することは，争点ないし問題点を

明らかにするのみならず，アクセルロッドがい

うように，協調を容易にする効果もある。

　第四に，政策協調は本格的な形では始つたば
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かりであるので，慎重にかつ長い目で見て行わ

れなければならない。特に，財政赤字等の副作

用には十分注意する必要があろう。また，特定

の国のみが大きな利益を得るような協調は長続

きしないことにも留意する必要があろう。

　最後に，具体的な米日独（あるいは米日欧）

の間の経済政策協調の問題を考えてみよう。

　この場合，政策協調による利益は余りないと

いう考え方もある。日独は既に適切な政策をと

っており，米国との協調によって得るところは

少い，後は米国自身が財政赤字の縮減を含む

適切な政策をとることしかないという訳であ

る(注20)。このような考え方によれば，仮りに米

国の誤った政策により，ドル安にもかかわらず

経常収支赤字が大きくは縮小しなかったとして

も，それはそれでやむをえないということにな

る。

　しかし，このような考え方は経済政策の範囲

やその波及効果を過小評価しているように思わ

れる。経常収支の大幅な赤字が続けば，米国は

貿易政策において保護主義に走るおそれがあ

り，これは世界経済に尽大な影響を与えよう。

また，米国の債務累積が巨大なものとなれば，

為替レートが不安定化し，国際的な金融秩序が

動揺する可能性も否定できない。他方，日独の

政策についても，財政赤字を拡大するような政

策は適当でないが，中長期的な観点に立って，

内需志向型経済への転換，農業を中心とした保

護政策の見直し，各種の構造政策等を進める余

地は残されている。そうだとすれば，今後とも

為替レートの安定と国際収支不均衡の縮小を目

差して幅広い政策について協調をはかること

は，それが前記のような四点に十分配慮して行

われる限り，関係国に利益をもたらすものと思

われる。少なくとも，経済の相互依存関係がか

ってないほど高まっている現在，国際的な経済

政策協調の可能性を真剣に追求しないことは危

険であるといってよいのではないだろうか。

ノ

(注20)　たとえは，小宮別掲論文，小宮＝須田別掲書がそうであり，Ｏｕｌｄｚ＆Ｓａｃｈｓ前掲論文も同様に解

　　　　釈しうる。
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