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メキシコのドル化議論における銀貨並行流通法案の意義�

松井謙一郎 ���������� �������

（財）国際通貨研究所

はじめに

中南米では公式ドル化（自国の通貨を廃止し

て米ドルのみを法定自国通貨とする政策、以下

ドル化と略）の議論が ����年頃から �			年代

初頭にかけて大きく盛り上がった。ドル化政策

の下では通貨切り下げの選択肢がなくなり、金

融・財政政策では規律が求められるため、政府・

中央銀行による機動的・恣意的な政策運営が難

しくなる。加えて自国通貨を廃止するため、政

策の不可逆性を大きく高める効果がある。中南

米諸国全体のドル化の議論では、右派の保守層・

ビジネス界が政策の安定効果を支持する一方で、

左派層がこれを拒絶するという構図が一般に見

られた。このようにドル化の問題は経済的な問

題にとどまらず、イデオロギー対立も反映した

政治的な問題となってきた。メキシコでは、イ

ンフレターゲット政策の枠組みの定着等で政策

への信認が安定したことや、アルゼンチンのカ

レンシーボード制度が崩壊したことなどを背景

�本稿の作成にあたって日米の学者を初めとして多くの
方々から貴重なアドバイスを頂いたことに、深謝申し上げ
る。本稿で示した見解は全て筆者個人のものであり、所属
機関のものではない。また有り得る過ちも全て筆者に帰す
る。

に、�			年代に入ってから、ドル化をめぐる議

論は表面的には次第に沈静化していった。

他方、�		
年には、現行のペソと並行して

銀貨を流通させる法案が議会に提出されるとい

う注目される動きがメキシコでは見られた。法

案は、流通させる銀貨に額面金額を表示しない

（その代わりに中央銀行が時価を公示する）な

ど通貨制度上数々の興味深い問題提起を含む内

容となっている。法案に対しては ��州の知事

が支持を表明するなど支持が広がる一方で、中

央銀行や政府が反対を続けてきており、�		�年

��月時点で法案は議会で承認されていない。

法案の提案者はドル化を批判し続けており、

法案は、ペソと並行して銀貨を流通させて、米

国および米ドルへの依存が著しいメキシコの現

行の経済体制・通貨体制を変革させる契機とす

ることを基本的な趣旨としている。この点を踏

まえると、基本的に、法案はドル化への逆提案

として位置づけられる。一方で、銀貨を流通さ

せることで政府や中央銀行の金融・財政政策が

恣意的なものにならないように牽制するという

意図も含まれており、法案は、従来のような＜
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ドル化＞対＜反ドル化＞、＜右派＞対＜左派＞

という単純な構図では理解できない側面を有し

ている。

この法案は、実質的にはメキシコ有数の財閥で

あるサリナスグループのウゴ・サリナス �����

��������による提案である事に加えて、流通さ

せる銀貨に額面金額を表示しない（その代わり

に中央銀行が時価を公示する）など、多くの点

で興味深いものとなっている。しかしながら、

この法案に係る報道はごく断片的にしか見られ

ない。また、この法案は提唱者の問題意識や法

案の内容が興味深いものである事に加えて、メ

キシコにおける従来からのドル化議論の文脈で

も非常に大きな意義を持っているが、管見の限

りではこのような視点から法案を分析した先行

研究も存在しない。本文中で見るように本提案

は多くの実務的な問題点を抱えており、実現可

能性は極めて低いものの、法案が提起する内容

や論点には意義深いものが少なくない。本稿の

目的は、このような問題意識の下に法案の内容

と実現に際しての問題点を具体的に考察した上

で、従来から見られるメキシコのドル化論争の

中での法案の提起する論点の評価を行うことに

ある。

本稿の構成は次の通りである。第 �節ではメ

キシコのドル化をめぐる議論を検討する。最初

にドル化に関連する事項を概観した上で、米国

における他国でのドル化に係る議論をレビュー

する。米国でも、他国でのドル化の選択肢が一

方的に支持されてきた訳ではなく、とりわけメ

キシコのドル化に対しては各方面で慎重論や反

対論が根強く見られた。次にメキシコ国内での

ドル化政策に係る議論を検討する。ドル化の議

論は、中南米全体では一般的に＜左派＞対＜右

派＞のイデオロギー対立的な構図で捉えられて

きたが、メキシコでの議論はそうした単純な構

図では理解できなくなっており、先行研究も踏

まえながらこの点に考察を加えたい。第 �節で

は銀貨並行流通法案を具体的に分析する。最初

にこの法案の内容や法案に対する反応で特筆す

べき点を、ウゴ・サリナスの関わりも考慮に入

れながら整理する。その上で、法案に対する中

央銀行による問題点の指摘とそれに対する法案

作成者の反論などを踏まえて、法案の問題点・

実現性を具体的に分析する。そして最後に、法

案の実現は困難と思われるものの、法案が問題

提起する内容自体には、メキシコにおける従来

のドル化議論の文脈に照らしても様々な意義が

見出せることを明らかにしたい。

�� メキシコでのドル化をめぐる議論

���ドル化議論の背景

ドル通貨が自国通貨と並存して、ないしは自

国通貨に替わって利用される現象がドル化と呼

ばれ�、この中でも自国通貨を廃止してドル等他

国の通貨のみを流通させることが狭い意味での

ドル化政策（公式ドル化政策）と呼ばれる（以

下ではこの政策を「ドル化」と呼ぶ）。���	年

代に新興市場国で通貨価値が短期間に急激に切

り下がる事態が起きたことから、通貨危機に耐

え得る通貨制度が模索された。さらに、����年

にアルゼンチンのメネム大統領がドル化の可能

性を示唆したことや米国で国際金融安定化法案

が議会に提出された�ことを背景に、中南米地域

�当該国政府による法的・制度的な措置がなく、法定通貨
としての地位がないまま、ドル化が利用される現象は、非
公式なドル化と呼ばれる。

�当時上院の合同経済小委員会の委員長であったフロリ
ダ州のマック上院議員が中心となって提出したことから、
通常この法案はマック法案と呼ばれる。具体的には、他国
がドル化政策を採用することで米国が米ドル発行による
ショニレッジを追加的に得ることになり、この内 ���をド
ル化政策採用国に配分するという内容である。法案の提出
以降、当時のグリ－スパン ��� 議長、サマ－ズ財務省次
官他の著名な学者等を出席させて、米国議会で公聴会が行
なわれた。法案の趣旨説明については次を参照。�� �	
�
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の在るべき通貨制度に関する議論が米国でも活

発に行われるようになった。メキシコについて

も多くの議論が行われ、米国の著名な学者の間

でも意見は分かれてきた。

メキシコのドル化を支持する代表的な論者で

あるドーンブッシュ � ���!����は、アルゼンチ

ンと共にメキシコにとってもカレンシーボード

制やドル化政策が採用しうる正しい選択肢であ

る旨を主張している�。ドル化を支持する論者

の多くは、政治情勢が不安定なことが当該国の

政策・通貨価値への不信認を招いており、政策

への信認と安定性を確保する意味で途上国のド

ル化政策採用に重要な意義を見出しているが、

このような主張はその後米国内でも根強く残っ

ていると言える。

一方で、メキシコのドル化反対の論者として

はクルーグマン �����"���やサックス �������

等がいるが、彼らは、ドル化によって経済調整

メカニズムの重要な政策手段である為替政策が

失われることに懸念を示している。また、ユー

ロの新興によってドルの地位が脅かされるとい

う要因以外に、米国が積極的にドル化政策を推

進するメリットはなく、受動的中立性のスタン

スを取り続けることが妥当な選択肢であるとい

う主張も見られる�。さらに、メキシコのような

大国がドル化する場合には、金融危機などの局

面で米国が事実上最後の貸手にならざるを得な

いことが潜在的に大きなリスクであると指摘さ

れてきた。

最終的には、�			年 �月に財務省が反対の

姿勢を公式に示したこともあり、国際金融安定
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化法案は実現しなかった。メキシコは北米自由

貿易協定 �以下 #$%&$�加盟以降、米国への依

存度を増大させてきた。このメキシコがドル化

すればユーロ圏に対抗するドル圏の拡大にもつ

ながることから、米国はメキシコのドル化を積

極的に支援しているとの見方が多く見られる。

しかし、実際には米国内でも、メキシコのドル

化に対する慎重論や反対論が根強く見られ、こ

うした点への留意も必要である。

������	年代のメキシコにおけるドル化の議論

メキシコにおけるドル化の議論は、����年末

の通貨危機でペソの信認が大きく失われた時期

に盛んに行われた。さらに ����年のアジア・ロ

シアの通貨危機の影響でペソが急落し、かつア

ルゼンチンのメネム大統領が同国のドル化の可

能性に言及したことから、経済界を中心にドル

化の論議が再燃した。このようにメキシコでは

ドル化の議論がことある毎に行われてきたが、

この背景には次のような要因がある。

すなわちその議論では、メキシコの財界や一

部の学者が政策の安定性・信認を確保する意味

でのドル化を支持する一方で、当局者や国内の

低中所得層がこれに反対するという構図が見ら

れてきた。議論の背景にはメキシコの財界を中

心として政府の政策への強い不信感があり�、ド

ル化を行えば政権交代毎に政策が恣意的になる

ことを防ぐ効果があると見られている。ドル化

政策を導入した場合には、通貨政策では切下げ

の選択肢がなくなり、金融・財政政策では規律

が求められるため、機動的かつ恣意的な運営が

難しくなる。加えてドル化では自国通貨を廃止

するため、体制の不可逆性（ロックイン効果）

�中南米諸国には %&�6 年代にハイパーインフレをコン
トロールできなかったという苦い教訓があり、政策運営で
の規律や安定性の確保は、各国における中央銀行の独立性
の問題という文脈でもしばしば議論されてきた。
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は強くなる。

ドル化の可否をめぐるアカデミックな議論で

は、一般的に、もっぱら経済的な側面から政策

のメリット・デメリットの比較�が行われるが、

右派や財界の立場では、ドル化政策のロックイ

ン効果が重要な意味を持っている。ドル化政策

の全てが右派にとって有利に作用すると言い切

ることはできないが、右派は、ロックイン効果

による将来的な安定効果をメリットとして重視

する傾向があると言えよう。このように、ドル

化政策選択の問題は、単なる通貨制度選択や経

済の問題にとどまらず、右派と左派の間のイデ

オロギー対立ともいえる重大な問題と位置づけ

られてきた。

����年になってアルゼンチンのメネム大統領

がドル化の可能性を示唆したことや、����年の

ユーロ誕生といった要因に触発されて、ドル化

に係る議論は、米国や中南米諸国全般で盛り上

がりを見せた。そして、���	年代末から �			

年代初頭のメキシコにおけるドル化の議論の状

況と意義は、先行研究を踏まえて以下のように

要約できる。

まずメキシコ国内での議論の状況について、

ドル化への支持を表明した関連団体を中心に見

ると次の通りである�。メキシコのビジネス界

の取りまとめ的な存在である企業家調整委員会

�公式ドル化政策のメリットは、7�8 自国通貨がなくなる
ため、通貨の切り下げリスクがなくなる、 7��8 通貨交換取
引に伴う不確実性・リスクの軽減や取引費用の節約ができ
る、 7���8 国内のインフレ率の低下と国内金利の低下が期待
できる、等である。デメリットは、7�8 通貨主権の放棄と自
国金融政策の独立性の放棄を求められる、7��8 通貨当局に
とってのシニョリッジ（通貨発行益）を喪失する、 7���8 金
融セクタ－における最後の貸し手としての機能がなくなる、
7�98 為替レ－トの変動を通じた調整機能がなくなることが
予想される、等である。
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�'����(� '���)���)�� *"+��������, ''*� のシ

ンクタンク '**�- �'��.�� )� *�.�)��� *���/0

"���� )�� ���.�� -��1�)��が ����年 �月にメキ

シコのドル化を提言したことから議論が本格化

した。この提案に対して、ビジネス界の代表で

あるメキシコ企業家協議会 �'����(� ��2�����

)� ��"!��� )� #�������,以下 '��#�が支持

を表明し、さらにその下にある全国製造業会議所

�'3"��� #������� )� �� 4�)��.��� )� �� &����5��0

"���/�, '������.���,メキシコ共和国企業家連合

�'��5�)�����/� -�.����� )� �� 6�+7!���� ��2�0

����, '�+��"�2�,全国工業会議所連合 �'��5�0

)�����/� )� '3"���� 4�)��.������ )� ��� *�.�)��

8��)�� ��2������, '����"���の �組織も支持

を表明した�。また金融界のメキシコ銀行協会

�$�������/� )� 9��:����� )� �;2���, $9��も

時間をかける必要があることを前提にしつつも、

支持を表明した。

'��#会頭のエウグニオ・クラリオン �*�0

���� '������)�やビジネス界のリーダーである

アルファンソ・ロモ �$�5���� 6�"�, 金融業を

基盤とする -�����グループの代表�、カルロス・

ペラルタ �'����� -����.�, 通信業を基盤とする

富豪�等がドル化支持論者として知られる。一

方で、メキシコ最大の富豪のカルロス・スリム

�'����� ���"�は、ドル化には慎重であるべきと

主張するなど、ビジネス界で足並みが一致して

いる訳ではない。いずれにせよ、ドル化への支

持はビジネス界の長年にわたる政府への不信感

の表れであると要約している。

また、メキシコにおける ���	 年代末から

�			年代初頭の時期のドル化論争 �'��.�"+�0

���<  ������=�.���  �!�.��の意義は、次の �点
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に見出せる	
。

�� 制度的革命党 �-��.�)� 6�1���.������� 4��.�0

.�.�����,以下-64�では、サリナス政権は#$%&$

加盟によって改革をロックインさせるなど、���	

年代の新自由主義的な改革を主導したが、セデ

ィージョ政権はドル化の議論に対して一貫して

慎重な立場を取ってきた。

�� ����年から活発になったメキシコのドル

化の議論においては、ビジネス界がドル化の議

論を支持したのに対して、与党・政府はドル化

の選択肢を最終的に拒否した。

�� 新自由主義論者の主流派の間でも通貨制度

の在り方についてはコンセンサスが成立してお

らず、ドル化の議論は「＜右派＞対＜左派＞の

単純なイデオロギー的な対立」というよりも、

「新自由主義論者間での意見対立」という構図

で捉える方がより現実的であると考えられる。

���メキシコにおけるドル化の議論の沈静化

�			年代に入ると、インフレターゲット政

策を柱としたインフレ管理政策の枠組みが定着

する一方で、ドル化の可能性のあったアルゼン

チンが債務危機で変動相場制度に移行したこと

や、ドル化比率が恒常的に低下していたことな

どを背景に、ドル化の議論は下火となった。

メキシコのドル化比率 �マネーサプライ ��

に占めるドル預金の比率�は、���	年代初頭か

ら ����年頃までは概ね �	>程度で安定して推

移していたが、����年の通貨危機（いわゆるテ

キーラショック）によって大きく上昇した。そ

の後、通貨危機が沈静化する ����年以降、そ

の比率は徐々に減少し、現在は �>程度まで低

下している（図 �）。#$%&$加盟後における米
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図 �メキシコにおけるドル化比率の推移（単位� �）

出典+メキシコ中央銀行のデータより筆者作成

国経済との一体化の進展や、����年のメキシコ

通貨危機などの混乱もありメキシコの主要銀行

は米国銀行の資本傘下に次々に入っていくが、

その一方でドル化比率自体は低下していった。

このようにドル化比率が低下傾向を示したの

は、メキシコ政府の政策に対する内外の信認が

増大した結果であるという説明がなされ、メキ

シコは脱ドル化に成功した国の代表例であると

評されてきた		。

このような事情を背景に、�			年代から現

在に至るまで、メキシコではドル化の議論が表

立って見られない状況にある。他方で、従来の

ドル化の議論との関連で注目されるのが、次に

述べる銀貨活用法案である。法案は一義的には

反ドル化論者からの逆提案として位置づけられ

るが、並行通貨としての銀貨の活用として通貨

制度上の多くの興味深い提案を含んでいる。ま

た政府の恣意的な政策を牽制する意図も含まれ

��ラインハートらは論文 7�	�
$��� ����	
 �'� B	

	$
������ �
) ����	� .' ��9�!�
�� �.))��	) � ������!"�
���� ������� ����� %66%�� 566=8 で途上国における脱
ドル化の問題を分析し、分析の対象とした ��か国の内、メ
キシコ、イスラエル、ポーランド、パキスタンの C か国を
脱ドル化に成功した国として挙げている。またカルステン
スらは論文 7���!	
!� .��!D
 �
) -��! ,' �E���	 F' �-��

.�	����
 �	
��� ��
 �	#���+ 0����	!! �
) �$���	
�	!�"
 !" ������� ����� <0�6��%%C� 566�8 でインデックスを
使って中南米地域における中央銀行の独立性を検証してい
るが、これによればメキシコ中央銀行の独立性は大きく改
善している。
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ている点では従来のドル化論者と問題意識を共

有する部分もあり、従来のドル化議論のように

単純な構図で割り切れない点も興味深いもので

あり、以下では法案の内容・問題点を具体的に

見ていきたい。

�� 銀貨並行流通法案

���法案の概要

�		
年には、銀貨並行流通法案（自国通貨の

ペソは廃止せずに、銀を並行通貨として流通さ

せることを意図したもの。銀貨活用法案とも言

われる）が主要 �政党の議員によって議会に提

出された。

この法案の実質的な発案者は、現在メキシコ有

数の財閥となっているサリナスグループのウゴ・

サリナスである。����年生まれの同氏は、��
�

年から ����年までの �
年間、父親が創業した

電気製品の小売販売会社エレクトラ �*��?.���の

拡大に尽力した。���	年代の債務危機の下で

エレクトラ社は経営危機に直面したが、再建に

目途がついた ����年、彼は息子のリカルド・サ

リナス �6����)� ��������に社長職を譲った。

その後エレクトラはリカルド・サリナスの下

で、メディア部門への参入（政府が放送局のイメ

ビシオン［4"�1�����］を民営化した際に買収、ア

ステカテレビに改称）や金融部門への参入（�		�

年にアステカ銀行設立）を行なうなどして業容

を拡大していった。現在これらの企業群はサリ

ナスグループ	�と呼ばれ、リカルドはメキシコ

の富豪の中でも有数の個人資産	�を有する人物

として知られている。

��本稿では、メキシコで有数のグループであるサリナス
グループの概要紹介は省略する。ウェブ上で、グループの
傘下企業を含めた多くの企業の情報が入手できる。

��米国の ���(	! 紙 7566& 年8 によれば、メキシコの大富
豪の中では第 = 位となる C5 億ドルの純資産を有する 7第
% 位はカルロス・スリムの =�6 億ドル、第 5 位は .�(	��
�����	�	! の �3 億ドル8。

一方でエレクトラの名誉会長の職に退いたウ

ゴ・サリナスは、メキシコ危機後の ���
年に

著書『銀貨：メキシコのための方途』」�@� +��.�

�� ��"��� +��� �;2����の中で銀の活用を提言

し、����年には銀貨支持のメキシコ市民協会

�$�������/� ��1�� ��2����� -�� -��.� $�'��	�を

設立して、その会長に就任した	�。彼は同協会

のウェブサイトを通じて、メキシコでのドル化

の議論に加わり、またエクアドルのドル化への

批判やアルゼンチンの債務危機対応でのドル化

反対などの論陣を展開して、中南米の通貨制度

をめぐる一連の議論の中で一貫してドル化反対

を主張し続けてきた	�。

�			年代に入ると、�		�年のアルゼンチン

債務危機とその後のカレンシーボード制崩壊や、

���	年代以来の新自由主義政策に対する批判の

高まりと、中南米全域での政治面での左傾化現

象が明らかになるにつれて、ウゴ・サリナスの

主張が徐々に支持を集めるようになった。この

ような状況で、下院議員の有志が銀貨導入推進

のためのメキシコ下院議員連盟 �$�������/� )�

@������)���� ��2������ � %�1�� )� �� ����)�

)� -��.��	�を結成し、この組織が法案の実現を推

進する主体となっていく。そして、�		
年 �月、

-64、国民行動党 �-��.�)� )� $���/� #�������,

以下 -$#�、民主革命党 �-��.�)� )� 6�1�����/�

 �"���3.���,以下 -6 �の �党の所属議員を中

心とする超党派の議員集団	�が、銀貨流通を認

��同協会のウェブサイトは $�+��@@@'����'���'�;�
�����

��ウゴ・サリナスの経歴は、資料 ��� ��� 1 �� 0���+ ���9�!
��
	����! ��
 #����" 7566& 年 C 月 %& 日にマドリッドで
開催された G��) ＆ ���9	� �		�
� 8 における経歴紹介に
基づく。

�����
��!�� F	���	��� ���9�� ���$ -���� ��!H� .�(	��
2����!�
� などの論者も、協会のウェブサイトでウゴ・サリ
ナスの主張を援用している。

��同 協 会 の ウ ェ ブ サ イ ト は $�+��@@@'
�	��!��)��	!�������'�����	��!��)��	!���
I�������3'�!�

��代表者として ��#�	� ��
)	��! ����
�!議員 70��8、�	
�
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める法案をメキシコ議会に提出した。

法案の狙いは、既存の通貨ペソとの並存を前

提として銀貨を流通させる点にあるが、この法

案が注目されるのは、次のような独自の提案が

含まれているためである	�。

�� 既存の通貨（ペソ）と並行して銀貨 �A�=�

)� -��.� @�!��.�)�も流通させる。

�� 中央銀行による銀貨の公示価格が、銀の価

格動向（下落）に左右されないようにするため、

価格引下げは行わないが、設定価格の引き上げ

は許容する。

�� 銀貨には固定した表面価値を設定せず、中

央銀行が常時価値を公示する。中央銀行の価値

公示は、常にショニリッジ（中央銀行の通貨発

行益）を確保できる水準の設定とする。

これらの点について補足説明したい。第 �に、

現行のペソを廃止するのでなく、銀貨を併存し

て流通させるのであり、銀本位制度のような過

去の制度への回帰を想定してはいない。第 �に、

通常の貨幣には価値が刻印されるのがいわば常

識となっているが、流通する銀貨には価値を刻

印せず、中央銀行が公示することとしている。

第 �には、中央銀行が公示する価格は時価に応

じて引き上げられていくが、一方で引き下げは

行われない（引き上げる時と引き下げる時の対

応が異なる）という形での非対称的な時価設定

ルールが決められている。

法案の提案書には、過去のメキシコの歴史で

銀貨の流通が失敗した複数の事例が述べられて

いる。いずれの場合も銀貨の表面価値を固定し

たために、銀の鋳造価格が表面価格を上回った

�� �$E9	� ��
	
	���議員 70�,8、�	�
�
)� G���E
 0H�	�
0	�E	�8 議員 70.48 の = 名が名を連ねている。

�	法案の詳細な説明は ��
	)� )	 0��� ���� �H;�
��� -� H�
��� ���� �
��)������ � ���������?
 ��
	����
	
 .�H���� -��
� 7$�+��@@@'�	��!��)��	!�������'����
-	��!��)��	!�0�����
	)�)	0���'�)#8 でなされている。

場合に銀が流通過程から流出して退蔵されると

いう現象（いわゆるグレシャムの法則）がおき

ている。�		
年の銀貨活用法案は、このような

過去の失敗に対する教訓も踏まえて、銀貨の表

面価値を固定しない、公示する価値の引下げも

行わないなど、相応に工夫された内容となって

いる点が特筆される。

また現在メキシコは世界の主要な銀の産出国

だが、銀を国の過去の繁栄の象徴として位置づ

けていることも、法案の背景として重要である。

一般に中南米の銀は、スペインとポルトガルに

よる大航海時代を経て、新大陸からヨーロッパ

大陸に大量に流入し、その後の価格革命や重商

主義の思想につながるという文脈で捉えられる

ことが多い。中南米の銀山としては、現在のボ

リビア（当時のアルト・ペルー）に所在するポ

トシ銀山が有名だが、��世紀頃になると生産

高でメキシコ産がアルト・ペルー産を大きく上

回った。メキシコの銀は「メキシコ銀」（別名、

墨銀）とも呼ばれ、東洋貿易に使用されて、ア

ジア各地に流通し、アジアの近代的貨幣制度の

発達を促したことが知られている。通貨制度の

歴史の中で銀は、��世紀後半頃、金に主役の座

を譲るまでは重要な役割を果たしていた。

���法案への関心の高まり

法案の提出以降、徐々に支持の動きも広がり、

一般の関心も高まっていた。

法案を提出した議員は、�		
年 ��月にサン

パウロで開催されたラテンアメリカ議会 �-����0

"��.� @�.����"������の総会でもこの法案を紹

介した。その中で、ドルを基軸通貨とする現在

の国際通貨体制に対するメキシコの自立性をア

ピールするだけでなく、中南米地域全体として

資源を活用し、地域の独自性を高める動きを広

げようと呼びかけている。
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�		�年 �月には、メキシコ国内 ��州の知事

も全国知事会議 �'��5������� #������� )� B�!0

����)����, '������の場でこの法案に対する支

持を発表している。その他、メキシコの業界団

体であるメキシコ鉱業協会 �@� '�"��� ������

)� �;2����や、米国・スペインなど海外の貴金

属取扱業者の団体も、メキシコの動向を紹介し

ながらこの運動を支援している�
。

このように徐々に支持が広がる中、最近では、

ウゴ・サリナスは、インフレによって価値が減

価しない貯蓄手段として、銀貨導入の重要性を

訴えるなどしながら、低所得者層からの支持拡

大に努めている�	。

この法案に関するメディア報道自体は非常に

限定的であるが、外部の会社に委託した調査結

果 �なお、�		�年 
月に �	�人に対して実施さ

れた電話アンケートの結果を本稿付録に掲載し

た�を見る限り、一般の関心もかなり高まって

いると考えられる��。

また、国を超えた問題意識の共有という意味

で次の �点が特筆すべき事項である。

まず、エクアドルにおいて「エクアドルのドル

化」というウェブサイトを立ちあげて同国のド

ル化を推進してきたジョイス・ヒナッタ �C�<��

B���..��が、中央銀行による恣意的な政策運営

に制度的に制約をかける点で、この提案の意義

を評価している��。エクアドルのドル化を推進

�
ウェブサイトによれば、その他、-� .!������?
 ��� �

0�D! �	/�� などの団体が正式な支持を表明している 7566�
年 5 月8。

�� 566� 年 5 月にメキシコ国立自治大学 7�4.�� �
��
9	�!�)�) 4����
�� .�?
��� )	 �H;���8 と ���07�	
��
)	 �!�)��! )	 ��! ��
�
��! 0J(����! )	 �� �E���� )	
�����)�!8 が共催したセミナーが、そのような事例と
言える。$�+��@@@'�	��!��)��	!�������'����-	��!��)��	!�
�����4.�'�!�

����
	)� )	 0��� などのキーワードを使ってインター
ネット検索すると、ブログなどで法案に関する多数のコメ
ントが見つけられる。

��ウェブサイトは $�+��@@@')����������
	���)��'����

してきた人物が、反ドル化の主張を掲げるこの

法案に同調している事実は、法案が提起する問

題提起の意義を改めて示していると言えよう。

また非常に興味深いことに、銀貨導入を推進

する前述のメキシコ下院議員連盟はそのウェブ

サイトに、米国のロン・ポール �6�� -����下院

議員の「ドルの覇権の終わり」と題する論文を

掲載し、さらに同議員が深い関わりを持つルー

ドビッヒ・フォン・ミーゼス・インスティチュー

ト �@�)D�� 1�� ����� 4��.�.�.����もそのウェブ

サイトに同論文を掲載している。銀貨並行流通

法案は銀とペソを併存して流通・競合させるこ

とでペソに対する規律を維持させようという意

味合いを持つが、そこには、ミーゼス・インス

ティチュートが標榜するオーストリア学派の競

争通貨��の理念や、民間活動に対する政府介入

を極力排除・極小化しようという政策志向と共

通する問題意識がうかがわれる。

サリナスグループは ���	年代、当時の政権

と緊密な関係（例えば、政府からのアステカテ

レビの買取）を築いてきたが、最近ではビジネ

スにおける自由度追求のために政府との間で摩

擦を生じさせている��。法案では政府や中央銀

行の政策に一定の制約が課されているが、法案

のこの意図については、民間のビジネス活動に

対する政府介入を極小化するというサリナスグ

ループの問題意識につながっていると指摘でき

��オーストリア学派の経済学者ミーゼスの主張に対する
支持者によって %&�5 年に設立された米国内に所在する組
織であり、民間経済活動への政府介入を最小限に抑制する
新自由主義 7-�(�����
8 的な考え方を標榜している。

��通貨の発行権限は国家が独占すべきものではなく、民
間主体を含めた複数の主体が競争的に通貨を発行すれば競
争力のない通貨は淘汰されていくというのが競争通貨の考
え方である。その論者としてオーストリア学派のハイエク
が知られている。

��例えば、566� 年 %5 月、成立した証券法改正案（企業
のガバナンスの透明化を高める措置）に強く反対し、また
5663 年には消費者金融業における不十分な顧客保護措置に
対して批判を展開した。
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よう。

このように法案は反ドル化の主張を全面に打

ち出しているが、銀貨の活用で政府の政策に縛

りをかける点では、通貨のドル化で政策に規律

をもたせようと意図するドル化論者と、問題意

識を共有している。この点は本件法案が持つ別

の重要な側面として改めて強調しておきたい。

���法案の問題点

銀貨並行流通法案については、�		
年 �月

の提出から現在まで審議が続いているが、中央

銀行をはじめとする行政府側の反対も強く、実

質的には審議が凍結されたままだと見られてい

る��。中央銀行が問題点として指摘している内

容および提案者側の反論を要約すると、表 �の

通りである。中央銀行の反論は主として法案の

実務的な問題点に係る点であるが、筆者は根本

的な問題点としてこれらに次の �点を指摘致し

たい。

第 �に、�		�年秋以降のグローバル金融危

機の中で米国への信認が低下したにもかかわら

ず、ドル資産への回帰が起きており、この結果、

一般にドルへの信任も低下しているが、それに

もかかわらず、実際の資産保有にあたっては、

結局、基軸通貨であるドルに依存せざるをえな

いというジレンマが露呈している。さらに、銀

資源を持たない国にとっては、この法案が提起

するように銀貨の流通はそもそも困難であり、

提案自体は普遍性のあるものではない。実際メ

キシコは、中南米地域の他の国々からはこの法

案に対する特段の支持を得られていない状況に

ある。

第 �に、アルゼンチンのカレンシーボード制

度は崩壊したものの、ハイパーインフレの鎮静

���	9�!� ����
�� ���
	)� )	 ����� ��
�	��)�"
4�9�	�(�	 %�� 566�'

化などで一定の役割を果たしており、中央銀行

の通貨供給に係る恣意的な管理を排除したとい

う意味において、ドルを軸とした制度としてド

ル化政策は評価できる。また �			年代初頭に

ドル化した国 （々エクアドル、エルサルバドル）

のパフォーマンスについても、インフレの鎮静

化、金利の低下、内外の信認向上など、これま

でのところほぼ期待された効果が生み出されて

いる。ドル化を通じて通貨量が中央銀行の恣意

的な管理から離れるという意味で、銀貨を活用

するメリットと共通する部分もある点は、前述

した通りである。このように見ると、ドル化の

メリットを客観的に評価せず、ドルを軸にした

通貨制度を一方的に批判することで、銀貨並行

流通法案の提案を擁護しようという態度は、そ

の主張が客観性を欠くという批判を逃れないで

あろう。

第 �に、銀貨の活用は銀と関連した特定の業

界を利する、サリナスグループの利益に資する

といった法案の動機についての批判がしばしば

見られる。法案の支持者には貴金属を扱う協会

業者が名を連ねており、またサリナスグループ

の銀行であるアステカ銀行では銀の売買を取り

扱っている。アステカ銀行は �		�年に創設さ

れ、エレクトラ社の顧客基盤を活用して急速に

業績を伸ばしたが、なかでもウゴ・サリナスは、

国の貴金属取扱業者団体などが主催する種々の

イベントに参加し、企業広報誌にも寄稿して、

この法案の宣伝を行ってきた。このことは、銀

を販売するアステカ銀行などサリナスグループ

の活動支援につながっていると考えられる。反

対に、アステカテレビもこうした動きを取り上

げるなど、サリナスグループの方でも目立たな

い形でサリナスの活動を支援してきた。これら

の状況を見ると、銀の活用に係る動機の面で、

依然不透明さはぬぐえない。
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表 �法案の内容をめぐるメキシコ中央銀行の指摘とそれに対する反論
中央銀行による指摘 中央銀億の指摘に対する反論

現在、銀貨を主たる通貨としている
国はない。

社会や経済の変化のテンポは国や地域で異なっており、必ずしも
単一の在り方が望ましいとは限らない。

世界の中央銀行で金貨の発行は見ら
れず、銀貨の使用は時代の流れに逆
行する。

ユーロシステムでの準備金 ���	 年 �月時点�の内訳は、金貨が
�����で、外貨の �����を上回っている。金貨の役割は重要性を
増しており、銀貨の活用はこの点からも肯定できる。

中央銀行の貨幣鋳造のコストが増加
し、中央銀行の運営に影響する。

銀貨の鋳造量には一定の制限を設けているので、中央銀億の鋳造
コストがその余剰金（実質的な収益）を圧迫することはない。

銀価格上昇で通貨供給へのコント
ロールが失われる。

通貨供給のコントロールという意味では現在のペソの方がはるか
に問題を抱えている（����年から ���	年 �月までの期間に年率
�	�で増加した）。

銀貨の保有者は銀の国際価格の低下
というリスクを負う。

銀貨の保有者がリスクを負わないように設定された最低の価値は
保証されている。

表面と実勢の価格差のために銀貨偽
造の可能性がある。

ペソを含めていかなる物についても偽造のリスクは存在し、また
紙幣はコピーによる偽造が可能であるため、ペソ偽造の方がはる
かに容易である。

実在するペソは偽造のリスクが少な
い。

ペソ偽造防止の技術を銀貨に応用することは可能であり、その努
力をすべきである。

通貨量が増えないため、投資を賄う
資源が限られる。

退蔵された銀貨の活用によるプラスの効果が実質的に期待できる。
また法案の実施後もペソは依然として流通する。

銀貨は金融システム化の流れに逆行
する。

現状ではメキシコの人口の 	割は金融システムを利用しておらず、
銀貨が採用されれば貯蓄の促進につながる。

銀貨の真偽判定のコストがビジネス
にとって負担となる。

銀貨の真偽判定にコストをかけるか否かの判断は市場に任せるべ
き事項であり、当局が判断すべきではない。

銀貨は摩耗・価値減少のリスクを抱
える。

銀貨の摩耗・価値減少のリスクはむろん回避できないが、紙幣の
摩耗・価値減少のリスクに比べるとはるかに小さい。

日常取引で価格が変動するため、銀
貨での決済は非常に不便である。

現代の技術の進歩によって決済のほとんどを電子化できるため、
実際には銀貨使用の局面をかなり限定することができる。

現在の国際商取引で銀の使用は一般
的ではない。

第二次大戦後のブレトンウッズ体制下でも、銀貨の使用は禁止さ
れてきた訳ではない。

出典+ .!������?
 )	 -	��!��)��	! �	;���
�! � #�9�� )	 �� ��
	)� )	 0���のウェブサイト ��	!��	!� � ��! �����	
�!
	���)�! ��� 	� ��
�� )	 �	;��� 	
 �	�����
 �� �!� ��
	���� )	 �� ����"' 原文は、$�+��@@@'�	��!��)��	!�������'����
�	��!��)��	!�)	#���'�!� の中に掲載されている。

���法案の意義

前述のような問題点を勘案すると、銀貨並行

流通法案がそのまま実現する可能性は極めて低

く、また動機にも不透明な部分もあるが、法案の

持つ意義は次のようにまとめることができよう。

第 �に、本法案は、メキシコの独立性を象徴す

る銀の流通を通じて、米ドルおよび米国の覇権

に対するアンチテーゼとしての政治的メッセー

ジを持っている。提案はドル化への反対という

段階を超えて現在の通貨制度の在り方自体にも

問題提起を行っており、この点で大きな意義が

見出せる。�		�年秋以降に顕在化したグロー

バル金融危機の影響もあって、その問題提起に

は現代的な意義が増していると言える。



メキシコのドル化議論における銀貨並行流通法案の意義 ��

第 �に、ドル化をめぐる従来の議論はドル化

に賛成か反対かの二者択一で、論者が取り得る

選択肢は限られていたが、この法案はドル化の

議論に対して代替的な選択肢を提供している。

従来の議論においては、ドル化反対論者は現状

維持という受動的な立場にとどまっていたが、

法案では銀貨が積極的に活用される形となって

いる。さらに、銀を流通させる形で、通貨量の供

給が恣意的にならないようにする副次的な効果

も持っている。つまり、政府や中央銀行による

政策に制約をかけるという意味があり、その恣

意性に強い不信感を抱く、財界のドル化政策導

入支持者によって支持されうる側面を持ってい

る。この点において、この法案の従来のドル化

論争における新たな意義が見出せると言える。

第 �は、一連の動きが持つ社会運動的な側面

である。���	年代後半からメキシコでは新自

由主義政策への反発などを背景として、反体制

的な市民運動や社会運動が盛り上がってきた。

そうした運動のテーマは、人権問題・経済・政

治などの多岐にわたり、中には主要 �党から議

員が個別に参加している運動もいくつか見られ

る��。銀貨並行流通法案はこれらの社会運動と

は性格を異にしているが、政府や中央銀行の政

策に制約をかけることも目的としており、徐々

に支持の動きが広がっているという意味で、こ

の法案を巡る動きを新しい型の社会運動と見な

すこともできよう。

おわりに

以上、本稿では ���	年代末のメキシコにお

けるドル化の議論を概観した上で、�		
年に

議会に提出された銀貨活用法案の概要を見てき

��小倉英敬「活発化するメキシコの市民運動」7『ラテンア
メリカ・レポート』2�� %>� 4�'5� %&&3年8では、�� 7���!�
���)�)�
�8� .��F 7.��)	��� �	;���
� )	 �	�	�$�! F��
��
�!8 がそのような事例として挙げられている。

付録　銀貨並行流通法案に関する電話アンケ－ト調
査結果の要約

質問内容 回答状況の分布

法案のことを知ってい
るか

知っている ���、知ら
ない �	�

法案が承認された場合
の議会への信認の変化

不変 ���、増加 ���、減
少 
�、わからない ���

銀貨とペソのどちらに
信頼を置くか

銀貨 ���、ペソ ���、わ
からない ���

国家主権として銀とペ
ソのどちらが相応しい
か

銀貨 	��、ペソが ���、
両方 ��、どちらでもな
い ��、わからない ��

貯蓄の手段として銀貨
は望ましいか

望ましい ���、相応し
くない �	�、わからな
い ���

銀貨の貯蓄はお金を「タ
ンス預金」している人
にとって良いか

良い �
�、良くない
���、わからない ���

偽造するのはどちらが
容易か

銀貨 
��、ペソ ���、両
方 
�、わからない ��

銀貨で連想するのは繁
栄・貧困のどちらか

繁栄 	��、貧困 ���、わ
からない ���

銀貨の導入で国への信
頼がどう変わるか

不変 �
�、増加 �
�、減
少 
�、わからない ��

銀貨の導入は経済にと
ってメリットか、有害
か

メリット ���、有害
���、どちらでもない
���、わからない ��

個人として銀貨使用の
時代に戻ることをどう
思うか

良い 
��、良くない
���、わからない ��
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た。そして、提案の現実性について批判的に検

討し、従来からのドル化論争に照らして本法案

の意義を考察した。

現在、�		�年秋以降のグローバル金融危機の

中で、基軸通貨としてのドルの役割見直しの気

運が高まっている。その一方で、現実には危機

の中で安全資産であるドルへの回帰が見られ、

このためにドル高になるという現象も生じてい
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る。また代替の基軸通貨として期待されていた

ユーロについても楽観論は消え、欧州における

深刻な金融危機の影響もあり、基軸通貨をめぐ

る議論は混迷し不透明さを増している。このよ

うな状況で、現行のドル基軸通貨体制を再考さ

せる本件提案は、ドル化反対論者からの逆提案

という位置づけを超えて新たな意義を持つもの

だと言えよう。

他方、本法案は過去の教訓を踏まえ、相応に

工夫された内容となっているものの、前述した

ようにその実現に際しては様々な問題点がある。

またメキシコやペルー以外の中南米諸国では、

銀の産出量は限られており、その意味でも他国

からの幅広い支持を得られにくい状況となって

いる。さらに、銀貨の活用は銀に関連する特定

の業界を利する、サリナスグループの利益に資

するものであるなどの、法案の動機に関する批

判がしばしば見られることも確かである。

このように本提案は実現可能性が極めて低く、

いくつもの問題点を抱えているが、にもかかわ

らず、法案が提起する内容や論点には意義深い

ものが少なくない。このことは銘記されるべき

であり、また、これらの種々の問題提起という

点において本件法案の最大の意義が見いだせる

とも言えよう。 □■




