
たといえましょう。これはケインズの言う「流  

わな 勤陸の昆」と言われている状況で、■いく－ら金  
融を緩和しても、それだけでは需要の増加に  

結びっかないのは明らかなのです。・もっとも、  

調整牙メフレ論者は、■－まだ貨幣僕給の増加に  

未練を持ちている・火も多い・と思われます。  

流動性の買に落ちる   

日本経済はバブル崩壊以降、経済不況に悩  

み続けています。小渕内閣時代は、景気対策  

にカを入れ、財政政策を活用しました。これ  

は「不況の経済学」と言われたケインズ政策  

の応用といえましょう。確かに、一時は景気  

に明ゑさも見えたけれど／も長瞬きはせず、二結  

局、国債残高の累積という結果に終わってし  

まいました。イ、渕内閣の後を継いだ森内閣も  

同じ政策を継承しましたが、結果は同様でし  

た。   

ただ、財政政策の限界を感じ、金融政策に  

力を入れてきました。日銀も当然、不況に対  

して低金利政策を採ってきましたが、金融危  

機に対し、1995年2月には実質ゼロ金利政策  

と呼ばれるようになったコール市場の金利を規  

手数料を除き、実質金利をゼロにするという  

思い切った金融緩和政策を採用するに至りま  

した。日銀は、その実質ゼロ金利政策の解消  

を目論んだのも束の間、再び、量的金融緩和  

政策の採用を余儀なくされました。   

それは、金利よりはむしろ日銀当座預金残  

高を±ントロールするという点で、従来の金  

融政策を変更する意味を持っていましたが、  

コールレートをゼロに近づけるという意味で  

は同様のものでした。その後も経済状況の変  

化に応じて、日銀当座預金の積み増しを図っ  

てきましたが、，市場の反応はほとんどなかっ  

、・では、日本再生の道はないのかといえば、  

「ある」と言わなければなりません。ケインズ  

の「一般理論」は、閉鎖経済を前提としてい  

ました。、しかし、‾現在はグローバリゼーショ  

ンの時代であり、．国際資本の移動も活発に行  

われています。当然、、経済政策の有効性も異  

なってくると考えられます。次に財政・金融  

政策の効果を検討してみましょう。  

・・ただし、金融政策が有効となるためには、  

外国が日本の円安を承認することが前提です。  

財政政策の効果  
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じ、三i∫  
の増加を図っていますが∴；れがいつまで続  

くの牟肇安ですα，．．また、二その妄ラな状況では  

■† 日本の経済再生た破大したカにはならないで  

しょう。   

実はグロTバ．リゼ「ションの下でのケイン  

ズは全く遺ち．た考え・を持っでいたのです。・国  

際金融忙つ㍍音は超国家的銀行の構想を持ち、  

ノざン、戸上丁ルという国際的銀行通貨による決済  

を考え忙匪新したが、‘アメ．リカのホワイ斗実  

に負けて、IMFが成立しま↓たムまた、財政に  

カい：でも、二起因家的餓改の構想が考えられる  

のですがJケ．イ▲ンズ自身はそ・こ・・まで構想を進  

めては・いませんもこご組は、各国の主権を超え、  

世界敬安定む成長のため：に財政政策を行う・の  

ぜす。子・J・一現在、（・アニメニリ摺ほ不況むなっでいます  

が∴これ応対．して金融政策でな′く、◆財政政策  

を実施すべきなのです。アメリカの財政支出  

声ま、アメリカ自体拉嫁脚数．とはいえませ  

を去ざ1一極融国噛躇或蹄ア  
メリカの所得の増加■と．なります。したがって、  

間接的には財政政策摘有効屯な脇可能性は大  

といえま．しようd特に一その国が大国の場合に  

凄げ畔宣  

花
捕
俊
哉
教
授
 
 

はそうです。月本の財政支出の増は、アメリ  

カを刺していたのではないかと思われます。  

しかし1残念ながら、現在のアメリカはそ  

うした責務を意威してはいないようです。ケ  

インズ時代から、この点は変わっていないよ  

うです。「自己藷醜と他者め評価は往須二して  

違う」という、インターナショナル・ヘラル  

ド・トリビューンの世論調査も、そのことを  

適切に示しています。  

■・1もしそうなら、残された道は、厳しく、とも  

価格メカニズム・に世界を任せるほかはないの  

です。ただ、従来と異なるのは、先物取引の  

存在です。先物取引手法をできるだけ導入1し  

て、リスクヘッジを広範に行づていぐことが  

よいのであり、そのための教育や規制緩和が  

必要になると考えられます。先物取引が専門  

家の辛から、一般の生活者の手に開放される  

ことが必要でしrよう占先物取引は最初、生産  

者に多く利用されていたことを考えると、こ  

れからは生活者の生活を守るような先物取引  

の仕組みがもっと考えられてもよいのではな  

いかと考えます。 

金融政策の効果  
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