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リスク増大時代における  

リスク管理抱ふ  
一とニ ．i芹肝先所所長  

一  
・  

「失われた10年」の病根はどこにあるので  

し′ようか。   

要 ■   日本はいま、世界的なデフレ環境の中で、  

構造改革と不良債権処理にのたうちまわって  

います。日本の金融情勢は、政府がお金を市  

中に押し出しても、お金が民間企業や家計に 
て‾－l′  

流れない「流軌性の罠」にはまっていト。  

なぜこのような進退窮まる状況に追い込∴  

たのでしょうか。それは政官財のリーダーが、  

世界経済が「リスク増大時代」に大転換した  

のた、旧来の成功体験から「世界経済のパラ  

ダイムの変換」を見落とした点にあるように  

＼！  
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国際政治経済学合の会長も務めたスーザ  

ン・ストレンジ教授は『カジノ資本主義』の  

中で、1970年代の初頭に世界経済のパラダイ  

ムシフトがあったことを指摘しています。73  

年に固定相場制から変動相場制に国際通貸体  

制が変換したことが、その後の時代を変えた  

というのです。勤勉な農夫の努力を為替レー  

トの変動で奪い去るさまは、資本主義があた  

かもカジノと化したのだ、と警告しました。   

71年のドルと金の交換を停止したニクソ  

ンショックがこの契機でしたが、米国はすで  

に72年に通貨の先物取引をする金融市場を  

シカゴに作っで対応し始めています。73年に  

は第1次石油危機があり、石油価格は4倍に  

高騰し、それまでのオイルメジャーによる低  

位固定管理価格体制は終えんし、変動相場制  
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の現代資本主義の根幹をなす3要素が、固定  

相場制から変動相場制に、ほぼ同時に移行し  

たのです∩合・ドル・石油の3つの固定相場  

′＿の変動相場制」への移行こそ、   

？ソ・一刀甲Yつパラダイ・ムシフトの原動力だった  

のです。米国では74年にニューヨークに金先  

物市場を作り、石油の先物市場も充実させて  

価格変動り・スク増大型経済への移行に備えた  

l のです。  
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イざ・閣時モ丁ド」、鱒寅出で高め、それに  

よる利益で「新しい戦争」のコストを圧縮す  

るに遅い凌りません。   

米国が「恵の枢車由」に勝利した後で、「逆ニ  

クソン㌢ヨアク」． 

′ 
4，000億ドル超の経常赤字というドルのアキ  

レス腱を金で補強し、「強いドル」に転じる可  

能性もあります。  

「逆ニクソンショック」では金価格が高けれ  

ば高いほど「ドルの信認」は強まるので、こ  

のシナリオでは「高い金価格」が想定されま  

す。従来の「ドル売り・金買い」という逆相  

●開閉係から、「ドル買い・金買い（強いドル・  

高い励由樹」という僻目関関係に激変する可  

能性もあるのです。  
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旦i匪十1i   
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当時のi3つの変動相場制－J移行の背後に  

は、日本とドイツにキャッチアップされそう  

になった覇権国米国の国家戦略が読み取れま  

す。実需要と実僕給で主として構成されてい  

た需給関係に仮需要と仮供給が大量に参入可  

能な先物市場の影響力が増大し、価格の変動  

幅を増幅して、現物価格への影響力を強める  

ようになりました。   

この構図の下では覇権国家のポリティカル  

エコノミー的思惑が色々なチャネルを通じて  

戦略的な機能を持つモノ（金・ドル・石油・  

穀物など）の価格に入り込む余地が生まれま  

した。   

30年近く前のことですが、日本経済新聞は  

米国の某大手銀行にはエネルギー担当の副社  

長がいることを報じていました。30年たった  

いまでも日本の銀行にはエネルギー問題を担  

当する副社長がいるという話は寡聞にして聞  

いていません。エネルギー問題は、日本の銀  

行では調査部レベルの位置づけなのでしょう。   

戦略志向の強いブッシュ政権は、イラクな  

どの「悪の枢軸」との「新しい戦争」で、先  

に挙げた戦略的なモノの価格のボラティリテ  

・L＿L・J ■・式譜・iJご：真 読  

穀物など）の価格は70年代以後の先物市場の  

拡充により、米国の「国益」を強く反映する  

ようになっています。90年代後半に再び独り  

勝ち経済を達成した米国は、ダントツの軍事  

力を背景にかつてのローマ帝国のような時代  

に入ったといわれています。   

米国が覇権国として「先物市場によるイ耐各  

形成力」を「国益」に反映させる誘惑にから  

れる以上、周辺国としての他国は戦略的な対  

応をせざるを得ません。そうだとすれば、価  

格変動に「ヘッジする手段として開発された  

先物市場」へのかかわり方は、トレーダーの  

現場レベルだけで対応すべきではなく、経営  

のトップレベルあるいは政官財のトップレベ  

ルで「戦略的なリスク管理精神」に立脚して、  

骨太に対応すべきテーマなのではないでしょ  

うか。  
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