
１．問題

　19世紀イギリス通貨論争は，1837年以降，多産の時
期に入る．同年，トレンズ『メルボーン卿宛て書簡』
（第一版，Torrens，1837a）に続いて，オーヴァストー
ンの最初のまとまった著作である Reflections suggested 
by a Perusal of Mr. J. Horsley Palmer’s Pamphlet on 
the Causes and Consequences of the Pressure on the 
Money Market （Overstone，1837a．以下では単に
Reflections. と略記する．）が刊行された．それに対す
るトレンズの激賞（Torrens，1837b，O’Brien，1971，
p. 22．）があり，その同じ年のうちに同じ著者による 
Further Reflections on the State of the Currency and 

the Action of the Bank of England（Overstone，1837c．
以下では Further Reflections. と略記する．）も刊行さ
れた．同年中にはトレンズも『メルボーン卿宛て書簡』
の第二版（Torrens，1837c）を出している．また，翌
1838年にはノーマンの Remarks upon Some Prevalent 
Errors with Respect to Currency and Banking, and 
Suggestions to the Legislature and the Public as to the 
Improvement of Monetary System（Norman，1838）
も出た．
　それらはいわゆるパーマー原則の効果を問うた点を
一つの共通項にしていた．オーヴァストーンの
Reflections. は直接にはその直前に刊行されたパー
マーの The Causes and Consequences of the Pressure 
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upon the Money-Market; with a Statement of the Action 
of the Bank of England from 1st October, 1833, to the 
27th December, 1836, London（Palmer，1837a）に対
する批判として著されたものであった．それに対して
パーマーがオーヴァストーンの批判に対する反論とし
て Reply to the Reflections of Mr. Samuel Jones Loyd
（Palmer，1837b）を刊行するなどして，論争は次第
に熱を帯びたものとなっていった．その背景には1836
～37年の金融危機があった（O’Brien，1971，p. 75.）．
その問題へのアプローチを通じて，通貨学派も徐々に
形成されていったのである．
　他方，パーマー原則の明示（House of Commons’　
Report，1832，Question 72，p. 11 .）から1837年に至
る一連の諸事実と諸説とについて，トゥックは『物価
史』第２および第３巻（Tooke，1838，1840）におい
て詳細に跡づけ，その中でトレンズの『メルボーン卿
宛て書簡』に言及している．トレンズに対する批評は
『物価史』第４巻（Tooke，1848）でも継続された．
トレンズによれば，『トゥック宛て書簡』（Torrens，
1840）はこれらのうちの『物価史』第３巻に対する反
論として執筆されたものである（Ibid.，p. 5.）．
　ロビンズによればこれらの中でトレンズの『メル
ボーン卿宛て書簡』（第一版）が論争の開始を告げる
号砲であった⑴．その途中からトゥックらの後の銀行
学派に属する人々が介入したのである．（Robbins，
1958，p. 93.）
　その一方では，Reflections. に対するトレンズの激
賞にもかかわらず，後の通貨学派の中心を構成する三
人のうちの二人，オーヴァストーンとトレンズとの関
係も一枚岩ではなかった．そのことは後年にオーヴァ
ストーンのトレンズに対する怒りとなって表わされる
ことになるが（Overstone，1857b），その点はまだト
レンズの意識するところには至っていないように見え
る．トレンズはオーヴァストーンに親近感を覚え，そ
のことに励まされながらであろう，『トゥック宛て書
簡』においてもひとまず『メルボーン卿宛て書簡』に
おけると同様の議論を継続することになったように見
える．

　『メルボーン卿宛て書簡』から『トゥック宛て書簡』
に至る時期は，トレンズの著作史においては，通貨主
義への歩みをいよいよ本格的に進めた時期だと言うこ
とができよう（竹内，1997，1999，2000，2002．）．そ
の際，オーヴァストーンとの交流の影響は大きかった
であろう．通貨主義の一つの指標を仮にイングランド
銀行二部門分割案に求めるとするなら，トレンズの
『メルボーン卿宛て書簡』（第一版）はその案を提示
した最初の印刷物であったとされ，その限りにおいて
それは通貨主義の誕生を告げるものであったというこ
とができるが，その案の素描は既にPolitical Economy 
Club の1832年５月３日の例会においてオーヴァス
トーンによって提示されていた（Political Economy 
Club，1921，p. 39．）．それに学んだことをトレンズも
後に著した The Principles and Practical Operation of 
Sir Robert Peel’s Act of 1844 explained and defended, 
2nd ed., London, 1857（Torrens，1857）において認
めている（Torrens，1857，pp. xii-xiii．）．その点を考
慮に入れてみると，この時期におけるトレンズの通貨
主義への歩みはやはりオーヴァストーンの影響を多分
に被りながらのものであったと言うことができるだろ
う．
　だが，トレンズがオーヴァストーンに親近性を覚え
た度合いに比較すると，オーヴァストーンがトレンズ
に対して覚えたそれは必ずしも同じ程度に大きなもの
ではなかったように見える．O’Brien の編集になる
『オーヴァストーン書簡集』（O’Brien，1971）を見る
限り，その晩年に至るまでの膨大な交信の中でトレン
ズとの間に交わされたものの占める割合は極めて小さ
いものであった．オーヴァストーンの主な交信相手は
ノーマンであった．実際，923通に上る同書所収の全
書簡中に占めるトレンズとの交信数はわずかに55通で
あり，それらのうちオーヴァストーンの側からトレン
ズに宛てたものは３通を数えるに過ぎなかったのに比
較して，ノーマンとの交信数は実に391通でそのうち
オーヴァストーンからノーマンに宛てたものが369通
であったから，オーヴァストーンが抱いた親近感につ
いてはトレンズはノーマンに遠く及ばない．また，交
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⑴　 Palmer，The Causes and Consequences.が『メルボーン卿宛て書簡』への批判を含むという指摘が当時においてあったが（Ricardo，
S.，1837，pp. 10‒11，Robbins，1958，p. 93，峰本，1978，148ページ．），パーマーが同冊子執筆のどの時点でトレンズへの反論を
意識し始めたかについてはわからない．



信の時期を見ても，オーヴァストーンはノーマンと恒
常的に交信しているのに対して，トレンズとの交信は
何か実際的な問題が生じた際に限ってトレンズの側か
ら集中的になされたに過ぎない．それは具体的には主
として1848年第一版刊行の著書 The Principles and 
Practical Operation of Sir Robert Peel’s Bill of 1844 
explained and defended, London, 1848（Torrens，
1848）についてオーヴァストーンの助言を求めたと
き，1858年の Edinburgh Review の記事（Torrens，
1858a）執筆にあたってやはり助言を求めたとき，で
あり，それ以外の時期に恒常的に交信していたという
証拠は O’Brien 編の『書簡集』に基づく限り見出すこ
とができない（O’Brien，1971，p. 9．）．それ故，われ
われが通貨学派と言う場合，それが最初から強固な一
体性を持っていた集団であったという前提に立つこと
には，その限りでは，十分な根拠があるとは言えない
のである⑵．そこで，トレンズの諸著作を取り扱う際
にも，それらをはじめから通貨主義を構成しているも
のとして前提すべきではなく，さしあたりはトレンズ
の独自の思考を表わすものとして捉えるべきだという
ことになるだろう．
　本稿は，このような限定のもとに，まずトレンズの
1837年の著作『メルボーン卿宛て書簡』から1840年の
著作『トゥック宛て書簡』に至る諸論議の意義を明ら
かにし，そのうえで後者がトレンズの通貨主義者とし
ての形成過程において持つ意義を，同著に内在すると
ともに，必要な限りで同時代の関連文献とも結びつけ
ながら，解き明かそうとするものである．

２．『メルボーン卿宛て書簡』以後の諸論議

⒜トゥックによる批評
　『トゥック宛て書簡』は『メルボーン卿宛て書簡』
で提起されたイングランド銀行の二つの部門への分割

案に対するトゥックの『物価史』第３巻（1840）での
批判に対する反論とされているが，『メルボーン卿宛
て書簡』に対するトゥックの批判は『物価史』第２巻
（1838）で既に現われていた．トゥックのトレンズに
対する批判は『物価史』第４巻（1848）でも繰り返さ
れている．『物価史』は第２巻が1838年刊行，第４巻
が1848年刊行だから，トレンズに対するトゥックの批
判は前後10年にわたり，執拗になされたことになる．
　他方，トレンズの側も，1840年に『トゥック宛て書簡』
を刊行したことに止まらず，２年後の1842年にはA Letter 
to Right Hon. Sir Robert Peel（Torrens，1842）を刊行
し，1844年には An Inquiry into the Practical Working 
of the Proposed Arrangements for the Renewal of the 
Charter of the Bank of England and the Regulation of 
the Currency（Torrens，1844）を刊行して，通貨学
派の中心人物としての地歩を固めていく．
　そこで，『トゥック宛て書簡』に至る1837～40年の
時期がその後に続く本格的な論争の開始期としての意
義を持つとするなら，そこには双方の側からの論点提
出の過程が見られたであろう．そしてその限りで，
『トゥック宛て書簡』の分析に先立って，双方の問題
関心を概観することが必要となる．ここでは，まず『物
価史』第２巻の叙述に基づいてその点を概観すること
が有益であろう．
　トレンズに対する『物価史』第２巻での批判はその
第10章第６節に見られる．同節の課題は次のとおりで
ある．

　「1833年から1837年末にいたる期間に商品市場および株式

市場に起こったこととして，これまで一般的に記述してきた

諸変動にたいして，通貨流通の状態がどの程度まで原因結果

の関係をもって考察され得るか（後略）」（Tooke，1838，p. 

279，邦訳258ページ．）
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⑵　 オブライエンも通貨学派の主要メンバーであるオーヴァストーンとノーマンとトレンズとの間に「強固な一体性」が存在したこと
を認めているが，それは三者の交流の当初からのものではなかった．オブライエンによればオーヴァストーンとトレンズとの関係
が密接なものになるのは1844年以降のことであり，具体的には1848年刊行の Principles.（Torrens，1848）の執筆過程においてト
レンズがオーヴァストーンに支援を求めたことによる（O’Brien，1971，p. 9．）．『オーヴァストーン書簡集』（O’Brien，1971）に
収録されているトレンズのオーヴァストーン宛て書簡52通の日付を見ても，最初の一通は1847年９月30日付であり，それ以降
Principles. の刊行に至るまでの短期間に15通を数えている．このことはオブライエンの指摘の正しさを物語るものであるが，しか
し1844年以前のトレンズは何故にオーヴァストーンの十分な信頼を勝ち得るまでに至らなかったのかという問題は残る．それはつ
まりは1837年に『メルボーン卿宛て書簡』でイングランド銀行二部門分割を主張したことも通貨学派の一員たるに十分な資格証明
ではなかったということであろう．オーヴァストーンはこの時期のトレンズの主張の中に彼を自らの仲間として迎え入れることを
躊躇させる何かを感じていたということになる．



　トゥックはこの課題に答える中でパーマー原則に言
及し，イングランド銀行の行動を批判するにおいて
オーヴァストーン（当時はまだSamuel Jones Loydで
あったが，本稿ではオーヴァストーンという呼称で統
一する．）のReflections.（Overstone，1837a）に同調
している．

　「同書（Reflections. 　　引用者）は，イングランド銀行が

1835～36年の秋と冬にその準則を破ってその証券＜保有高＞

を拡張し，地金＜保有高＞が急速に減少しつつあるときに証

券をその準則を超えて過剰に保有しつづけたその行動にたい

する，強い非難を内容とするものであった．（中略）彼の評

言に，私は完全に意見をおなじくする．」（Tooke，ibid.，

p. 328，邦訳303‒4ページ．＜　＞内は訳者．以下同．）

　トレンズに対する批判はここに言及された問題の中
での預金の捉え方に関するものである．トレンズは預
金を「鋳貨および銀行券と全く同様に有効に，貨幣の
機能を果たすもの」（Torrens，1837a，p. 11，1837c，
p. 11，Tooke，ibid.，p. 337，邦訳312ページ．）と捉え，
そのうえで，銀行券の増加がそれに何倍かする預金の
増加を惹き起こすことがその帰結としての破綻を準備
すると考えた．そしてそのような自説を補強するもの
として，トゥックがそれ以前に『グレンヴィル卿宛て
書簡』（Tooke，1829a）において採録したペニントン
の書簡（Pennington，1829?，Tooke，ibid.，pp. 117‒127，
Torrens，1837c，pp. 67‒75．）と同じペニントンが自分
に寄せたとする書面（Pennington，1836‒7?，Torrens，
ibid.，pp. 76‒80．）とを自著末尾に採録したのである
が，トゥックによれば，トレンズは預金の捉え方にお
いても自説補強のためにペニントンに依拠したことに
おいても間違ったのである．そのことはペニントンも

認めていたことであり⑶，それ故，『物価史』第２巻
でトゥックはトレンズの預金論を批判するとともに，
併せてペニントンからトゥックに宛てたもう一つの書
簡（Pennington，1838）を附録として採録したので
ある（Tooke，1838，pp. 369‒378，邦訳344‒54ページ．）．
ペニントンの所見は次のとおり，トレンズの立場に対
する重要な批判を含むものであった．

　「土台＜基本通貨＞には対応する拡張ないし収縮が見られ

ないのに，当の預金が大きく増減することがあり，したがっ

てイングランド銀行券の流通に変化がなく同一のままであっ

ても，首都における貨幣の量は，ある時期には他の時期より

大きかったり小さかったりすることがあり得る（後略）．」

（Pennington，1838，Tooke，ibid.，p. 369，邦訳345ページ．）

　「トレンズ大佐が想定していたと思われるように，イング

ランド銀行が100万＜ポンド＞の銀行券を発行するごとにそ

れが500万＜ポンド＞の預金の基礎をつくり出し，同行が100

万＜ポンド＞の銀行券を通貨流通から回収するごとにそれが

これらの預金の上に５倍の縮小を引き起こすというようなこ

とを，私は考えたことがありません．」（Ibid．邦訳同上．）

　これに続いて1840年に『物価史』第３巻が刊行され，
その第４章第１節においてトレンズによるイングラン
ド銀行二部門分割案への批判がなされた．それはトレ
ンズに対する酷評と言ってもよいほどのものであり，
後年における1844年銀行特許法の停止を予言する内容
を含んでいた（Tooke，1840，pp. 178‒9，邦訳169ペー
ジ．）．同様の批評は1844年刊行の『通貨原理の研究』
（Tooke，1844）では『トゥック宛て書簡』への批判
として展開され，その批判は『物価史』第４巻に採録
された（Tooke，1848，pp. 285‒9，邦訳308‒12ページ．）．
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⑶　 『メルボーン卿宛て書簡』（第二版，Torrens，1837c）「附録」に採録されたペニントンの書面は二通で，その「附録Ⅰ」が『グレ
ンヴィル卿宛て書簡』に採録された書簡である（Pennington，1829?）．「附録Ⅱ」（Torrens，ibid.，pp. 76‒80．）にもペニントンの
別の書面が一部採録されており（Pennington，1836‒7?），それは日付も宛名も記されていないものであるが，それについてトレン
ズは「もっと近年に自分に与えられた」（Torrens，ibid.，Advertisement to the Second Edition，p. 4．）ものと述べており，ロビ
ンズも同書面がトレンズ宛てのものと認めている（Robbins，1858，p. 303．）．ただ，「附録Ⅰ」に採録の書簡が1829年以前のもの
であり，『メルボーン卿宛て書簡』が1837年刊行であることを考慮すると，この「もっと近年」の範囲は相当に広い可能性を否定
しない．何れにしても，これらの書面はトレンズによれば「預金は貨幣の機能を果たすという原理，一定額の現金はそれよりもっ
と多額の預金の基礎をなし得るという原理」の「作用を詳細に説明するもの」（Torrens，ibid．）だということであるから，これ
によってペニントンの立場は不明確になるかに見えるが，ここでは『メルボーン卿宛て書簡』（第二版）刊行後の1838年に書かれ『物
価史』第２巻に採録された書簡および1840年刊行の『物価史』第３巻の執筆終了直前にトゥックのもとに寄せられたとされる
（Tooke，1840，p. 279，邦訳258ページ．）書簡におけるペニントン自身の文言に基づいてトゥックに従うのが妥当であると思わ
れる．なお，ペニントンの主張の変化の軌跡については峰本（1978）に詳しいが（同，149‒54ページ．），上記書簡についての言及
は同書にない．



　トゥックによるこれら一連の批判の概観は，トレン
ズに対して提起された論点がイングランド銀行二部門
分割の効果問題にとどまらず，諸物価の相反する動向
をどのように説明するかという問題や預金運動の原因
と効果の問題をも含んでいたことを示すであろう．そ
れに対して『トゥック宛て書簡』のトレンズはイング
ランド銀行二部門分割の効果の問題以外のこれらの諸
問題にも十分な関心を持っていたということができる
だろうか．ここで『メルボーン卿宛て書簡』から
『トゥック宛て書簡』直前に至るトレンズ自身の関心
の所在をさらに立ち入って明らかにするため，次に
『トゥック宛て書簡』執筆に至る時期におけるトレン
ズ周辺の問題関心を概観してみることにしよう．

⒝オーヴァストーンの問題関心
　トレンズの通貨主義者としての歩みについては1833
年４月22～24日の下院演説以降にはじまるものである
ことが指摘されている（Parl. Debates. 3rd Ser．XVII，
pp. 540‒548，Robbins，1958，pp. 89‒90，O’Brien，
1965，pp. 269‒70，竹内，2000，75‒6ページ．）⑷．『メルボー
ン卿宛て書簡』はその歩みの向かう方向を明確に示し
たものであるが，同書簡の公刊には前提があり，それ
が1832年５月３日のPolitical Economy Club における
オーヴァストーンのイングランド銀行二部門分割案提
起であったことは既に見た（Political Economy Club，
1921，p. 39．）．他方，『メルボーン卿宛て書簡』第一版
刊行直後の1837年２月にはReflections.が刊行され⑸，
それに対してその刊行から日を置かずしてトレンズは 
The Morning Chronicle 紙に激賞とも言えるほどの批
評を寄せたことも見たとおりである⑹．
　オーヴァストーンの Reflections. は40ページほどの

短著である．その意義についてはトゥックの『物価史』
をはじめとして既に指摘がある．Reflections. はその直
前に刊行されたパーマーのThe Causes and Consequences.
（Palmer，1837a）に対する批判の書であった．同書は，
1836年の逼迫の原因をイングランド銀行ではなくその
直前期における他の株式諸銀行の行動に求めたパー
マーに対して，その責任はそれらの株式諸銀行にはな
くむしろパーマー原則を逸脱して発券拡張を推し進め
たイングランド銀行にあること，そしてそのようなイ
ングランド銀行の行動は同行が発券と預金，割引との
相矛盾する業務を一行において兼務していることに基
づいていること，その限りにおいてパーマー原則は遵
守困難なものであるにもかかわらずイングランド銀行
は同原則を遵守しているかのように装うことによって
公衆に対して正確な金融情報を提供する義務をも怠っ
たこと，以上を指摘し，そのうえでイングランド銀行
を発券部と預金，割引部とに業務分割すべきことを主
張したものである．（Palmer，1837a，Overstone，
1837a，Gregory，1928，pp. 58‒9，邦訳58‒9ページ，
Tooke，1838，pp. 279‒343，邦訳258‒317ページ．）
　このような内容を持った Reflections. を真っ先に取
りあげたのがトレンズであった⑺．Reflections. の刊行
が1837年２月中旬から後のことであり，トレンズの批
評が掲載されたのが３月３日であった．その内容につ
いてオブライエンは「極めて好意的に受け取られた．」
と述べ（O’Brien，1971，p. 22．），その例としてトレン
ズの批評を引いている．The Morning Chronicle 紙の
同じ号にはReflections.の ‘entire pamphlet’（Torrens，
1837b）も掲載された．その中にはオーヴァーストー
ンに好意的な立場にある者の代表としてトレンズの名
が挙げられているのも見られるとおりである．トレン
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⑷　 この演説はトレンズの「転換」を示すものとされるが，その演説の冒頭でトレンズははるか以前の著書 Comparative Estimate.
（Torrens，1819）の一節を読み上げて自らの立場を示している（Parl．Debates．3rd Ser．XVII，p. 541．）．このことから，この
演説が理論上の何から何へのどのような転換であったのかについては別に考察を要するものとなる．

⑸　 Reflections. の刊行時期が２月であることについては，Further Reflections. 冒頭の記述から推定することができる（Overstone，
1837c，p. 6．なおページは Tracts.（Overstone，1857a）による．以下同．）．また，Reflections. において利用されているイングラ
ンド銀行勘定の最後のものが同年２月10日のものであることから（Overstone，1837a，p. 18．），それが２月中旬以降であることも
明らかであろう．

⑹　 この批評がトレンズの手になるものであることは オブライエン（O’Brien，1971，p. 22．）の指摘による．ただし，同批評中でそ
の筆者は掲載紙であるThe Morning Chronicleを指して ‘our journal’ と記していることから，同紙とトレンズとの関係如何によっ
ては筆者は必ずしもトレンズでない可能性を否定しないが，ここではオブライエンに従う．

⑺　 Reflections.の刊行が２月中旬以降，トレンズの批評が掲載されたThe Morning Chronicleが３月３日刊だから，トレンズの批評は
日を置かないものであった．クラパムによって「素人経済学者（amateurish economist）」（Clapham，1966，p. 173，邦訳，189ペー
ジ．）と評された1837年のトレンズではあったが，先にPolitical Economy Clubの討議においてオーヴァストーンのイングランド銀
行二部門分割案に接し，そこで学んだ成果をこの年に『メルボーン卿宛て書簡』として公表し得たほどのトレンズにとって，
Reflections.の内容は確かに理解し易いものであっただろう．



ズについてはこうしてオーヴァーストーンと同じ陣営
に属するものとして評価が定まりつつあった．
　この批評はイングランド銀行が発券と預金との二つ
の業務を同時に担うことの矛盾，その矛盾を回避する
ために両業務を部門として分割すべきこと，株式銀行
の擁護，イングランド銀行勘定の公表の仕方への批判
の各点を簡潔に述べたものである．それはこの前後に
相次いで公刊されたオーヴァストーンおよびトレンズ
の主張を重ねて提示したものであり，その限りでそこ
に『メルボーン卿宛て書簡』から『トゥック宛て書簡』
に至る過程でトレンズの思考に変化や進展があったこ
とを示すものではない．それはトレンズがオーヴァス
トーンの陣営にあることを重ねて示したに過ぎないも
のであった．
　Further Reflections. は前著 Reflections. の内容を反
復するに止まらず，なお進んでイングランド銀行を発
券部と預金，割引部とに二分すべき理由についてより
立ち入った基礎づけをしたものである．イングランド
銀行を分割すべき理由について，同行は銀行である限
り通貨管理者として発券収縮すべきときに預金，割引
業務の中心的担い手としてむしろ発券拡張をせざるを
得ないという矛盾を解消しなければならないというこ
とが詳細に述べられた．
　その通貨管理の方法は紙券通貨の調節を純粋金属通
貨の場合のそれに一致させるというもの，具体的には
外国為替相場の動向を規準にして発券高を調節すると
いうことであった．この方法によって通貨価値を維持
するとした，すなわちそれ自体として内在的価値を持
たない紙券通貨の価値を内在的価値を持つ金属通貨の
価値に一致させるとしたのである．そのことの意義に
ついてオーヴァストーンは次のように述べている．

　「紙券通貨を採用するにおいては我々は，その妥当な価値

を維持するため，その数量を規制するための厳格かつ適法な

準則の採用に不可避的に依存せざるを得ない．すべての商品

の価格はその（通貨の　　引用者）価値がそのようにして維

持されることをあてにしているし，社会の債務者階級と債権

者階級との相互の関係も同じである．」（Overstone，1837c，

pp. 35‒6．）

また，通貨の膨張の帰結について次のように述べてい
る．

　「……その行きつくところは何であろうか．それは人と人

との間の取引の混乱である．すなわち物価が暴力的に攪乱さ

れ，異なる諸階級の相互の契約［condition］が正義に反して

変更されることである．」（Ibid.，p. 37．）

　オーヴァストーンの関心は，だから，1830年代の過
剰取引の原因はイングランド銀行か他の株式諸銀行か
という対立の中で他の株式諸銀行を擁護することに
あったに止まらないものであった．その関心は通貨と
物価との関係に，さらには債権者と債務者との関係に
及んでいた．イングランド銀行二部門分割案のねらい
は通貨価値の安定維持を図ることに置かれた．そのた
めには銀行券発行を規制する準則を逸脱する性格，銀
行としての性格を発券機能から分離する必要があると
考えられた．そのような主張の背景にこれらの問題が
あった．
　このことはオーヴァストーンが通貨管理の問題にか
かわりを持つに至った動機を示唆しているように見え
る．そこに一銀行業者としての立場を見出すことは容
易であるように見える．このことは後の銀行学派との
論争を性格づける際にも留意されるべき点であると思
われる．通貨と物価との関係という論点がこうして明
示された．上で言及した預金の性格をめぐる問題もこ
の文脈の中で位置づけを与えられる必要があったと言
えよう．
　トレンズは Further Reflections. で開示されたオー
ヴァストーンのこのような問題関心を把握していただ
ろうか．この問題は『メルボーン卿宛て書簡』および
Reflections. への批評に続くトレンズの次の著作であ
る『トゥック宛て書簡』の内容によって知ることがで
きるだろう．そこで，節を改め，『トゥック宛て書簡』
の分析に進むことにするが，なおその際にもトゥック
『物価史』第２巻の叙述を参照することが有益であろ
う．

３．『メルボーン卿宛て書簡』から『トゥック宛
て書簡』へ

⒜トゥックによる批判の意義　　預金の捉え方
　既に見たように『物価史』第２巻におけるトレンズ
に対する批判は預金についてのトレンズの理解に向け
られている．トレンズ自身は預金を「鋳貨および銀行
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券と全く同様に有効に，貨幣の機能を果たすもの」と
規定していた．それに対して，上に述べたように，
トゥックはペニントンの書簡を採録することにしたの
であったが，その際トゥックは次のように述べた．

　「預金およびその運用の方法と程度が通貨の量と価値にお

よぼす効果について……（中略）……これらの点はかなり重

要な点であり，またペニントン氏はそれらについてきわめて

科学的な見解を持っている……．」（Tooke，1838，p. 338，

邦訳313ページ．）

　この問題に対するペニントンの解答は次のとおりで
ある．

　「銀行家たちの譲渡可能な帳簿債務（transferable book 

debts）や約束手形は，金属貨幣の代りとして使用されると

はいっても，その額が増減するたびごとに，必ず諸商品の価

格にこの増減に対応するような影響を，与えることにはなら

ない……．」（Pennington，1838，Tooke，1838，p. 375，邦

訳351ページ．）⑻

　そこで，先に見た点と併せてトレンズに対するペニ
ントンの批判をまとめてみると次のようになるだろ
う．第一にイングランド銀行券の流通高の変動は預金
の増減に直接は影響しないこと，そして第二に預金額
の増減によって一般物価に影響を及ぼすことはないこ
と，以上二点である．これら二点を踏まえて，トゥッ
クは1836～７年の「禍害」の原因について次のように
述べることができた．

　「……誤りは，その（イングランド銀行の　　引用者）発

券の運営にあったのではなく，その預金および預金がそれに

運用された有価証券の運営にあった」（Tooke，1838，p. 339，

邦訳314ページ．）

　これら二点はトレンズ『メルボーン卿宛て書簡』の
主張を根底から揺るがすものであろう．何故なら，第
一にイングランド銀行券流通高の増減は預金の増減に
直接影響しないとすれば，銀行券流通高を調節するこ
とによって預金増加を規制しようというトレンズ案は

無意味となる．また第二に預金額増減が一般物価に影
響を及ぼすものでないなら，その限りで預金の変動に
目を光らせる必要もないことになる．
　問題は預金の運用の規模と方法とであった．その点
についてトゥックは1835年秋における西インド補償関
連の預金および同年における東インド会社からの借り
入れのそれぞれの受入によって急増したイングランド
銀行の預金の運用とその帰結とを詳細に分析し，次の
ように述べている．

　「株式諸銀行の活動が，彼らの預金と信用をたんなる対人

信用にもとづく割引や貸付の大きな拡張に不当に運用するこ

とによって，株式投機やアメリカ貿易においてはなはだしく

度をこして見られた過剰取引に，より大きなそしてより長期

にわたる機会を許したことは，疑うことができない．しかし，

イングランド銀行が，1835年の秋に金融業者にたいする大規

模な貸付によって，巨額にのぼる再割引の資源を提供したと

いう事実がなかったとしたら，株式諸銀行も，割引と帳簿信

用を彼らが実際に行なったほどにすすめることはできなかっ

たろう．」（Tooke，1838，pp. 337‒8，邦訳312‒3ページ．）

　ここに示されたトゥックの立場を先に見たオーヴァ
ストーンの立場と比較することは有益であろう．両者
ともイングランド銀行に対して株式諸銀行を擁護する
立場に立っている点は共通である．違いは，発券の運
営が問題なのか，それとも預金の運用が問題なのか，
であった．これらのうち，オーヴァストーンは前者の
立場に立ち，後者の立場にはトゥックが立つ．その
トゥックは，イングランド銀行がその「準則を破って
その証券＜保有高＞を拡張し，地金＜保有額＞が急速
に減少しつつあるときに証券をその準則を超えて過剰
に保有しつづけたその行動にたいする，強い非難」に
「完全に意見をおなじくする」（Tooke，1838，p. 328，
邦訳303‒4ページ．）と述べた一方で，発券管理が一般
物価に及ぼした影響については次のように否定した．

　「諸価格にかんしては，多かれ少なかれ過剰取引の明らか

な結果であった綿花・絹・および茶を例外として，異常な変

動はなかった．」（Tooke，1838，p. 327，邦訳303ページ．）
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⑻　ペニントンの書簡中の「帳簿信用」「帳簿債務」の語が預金を意味するものであることは，同邦訳351ページの  「訳注［１］」を参照．



　論点は収束しつつあった．そのことに伴って通貨学
派と銀行学派という相対立するグループもまた形を整
えつつあったと言えよう．トレンズの『トゥック宛て
書簡』は，そのような問題状況のただ中に刊行された
のである．

⒝『トゥック宛て書簡』のトレンズ
　『トゥック宛て書簡』は『物価史』第３巻第４章第
１節においてなされた『メルボーン卿宛て書簡』に対
する批判への反論である．それはイングランド銀行が
トレンズの主張するように二つの部門に分割された場
合に起こるであろう混乱を指摘したものであった．ト
レンズは『物価史』第２巻が提起した論点にはさした
る関心を払うことなく，自らに直接向けられた批判へ
の反論に傾いたように見える．トレンズはその課題と
方法とを次のように述べた．

　「あなたは，イングランド銀行の業務を二つの別個の部局

に分割することは，発券部における過剰取引＜過剰発行＞を

防止するであろうけれども預金部における過剰取引を防止し

ないであろうと主張なさるのですが，これにたいして私は反

対に，提案されている二部局への分割は，両方の部局におけ

る過剰取引を防止するであろうと主張するのです．分割がど

のようにしてこの二重の効果をもたらすかは，つぎの例に

よって示されるでしょう．」（Torrens，1840，pp. 10‒11．訳

文は藤塚訳『物価史』第４巻，309ページによる．＜　＞内

は訳者挿入である．）

　書簡本論はこの問題に費やされたが，それは過剰取
引の発生に至る過程について例解したものではなく，
その意味でトレンズ自らの課題に十全に答えたもので
はなかった．それは偶発的にも起こり得る金流出が惹
き起こすであろう結果を両方の場合について述べたも
のであった．その結果は，発券部においては地金保有
高，通貨発行高ともの減少，預金部においても預金，
証券保有高および銀行券準備のそれぞれの減少，で
あった（Torrens，ibid.，pp. 11‒12．）．そのうえで，
トレンズは次のように述べた．

　「これらの変化の結果が，通貨流通高を収縮させることだ

けでなく，割引および貸付によって過剰取引をもたらす力が

制限されることにもなるということは，自明のことでありま

す．」（Torrens，ibid.，p. 12．訳文同上310ページ．）

　この場合の問題は，急激な信用喪失［discredit］を
いかにして阻止するかということであり，トゥックも
その問題意識から先に『物価史』第３巻のトレンズ批
判を著したのであったが，このようにトレンズがその
ことに依然として無理解であったため，トゥックは
『通貨原理の研究』においてトレンズの例解が想定し
た金需要発生の帰結についてあらためて要言したうえ
で次のように述べた．

　「200万ないし300万＜ポンド＞の銀行券が，公衆のあいだ

に流通する額から強力に取り去られるよりも前に
4 4

，ロンドン

の銀行家たちの準備の逼迫が，極端なものになるに違いな

い．」（Tooke，1844，p. 108，1848，p. 288，邦訳311ページ．

傍点引用者．）⑼

　つまり，トレンズが想定する銀行券発券高の縮減が
効果を発揮する前に，信用喪失が行き渡り，しかもそ
れはなお激烈なものになるというのである．その点を
理解しないトレンズに対する批評は次のようなもので
ある．

　「トレンズ大佐はこの点について適切な考えを持っていな

いように私には思われる．商業界や銀行業に実際に精通して

いない著述家の場合，このことは不思議とするにはあたらな

い．しかし＜部局の＞分割の方策にたいする他の支持者たち

が，その中には商人や銀行家たちを数えているのに，この点

についてこれほどまで無知であるように思われるのは，まこ

とに意外である．」（Tooke，ibid.，邦訳同上．）

　『トゥック宛て書簡』のトレンズに対するトゥック
の批判は以上である．それは見られるように手厳しい
言葉で終わったが，それはトレンズの周辺にいた「商
人や銀行家たち」に対しても「無知」という批評を浴
びせている．その中にオーヴァストーンがいたことは
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⑼　 この点については1844年法についてのマルクス『資本論』第３部の批評が適切なものとして認められるであろう．Marx（1894），
SS．570‒1，邦訳714‒5ページ．



間違いないだろう．こうして，トゥックとオーヴァス
トーンとをそれぞれの中心とする両陣営の争いは次第
に激しいものになっていくだろう．

４．結論と展望

　先に見たように，後の通貨学派を構成する人々は未
だ一体のものではなかった．それらの人々は，この時
点では，イングランド銀行を二部門に分割すべきこと
について一致していたが，その政策の根底にある通貨
や信用諸用具の把握については未だに一致はなかっ
た．1837年２月27日付けオーヴァストーンからノーマ
ン宛て書簡はそのことを示すものである（Overstone，
1837b，O’Brien，1971，Vol. I，pp. 218‒20．）．そこに
はトレンズの『メルボーン卿宛て書簡』について次の
ように書いてある．

　「あなたはその全部に賛成はしないだろうし，私もまたそ

れに自らが完全に満足していると言うことはできない．」

（Overstone，ibid.，p. 219．）

　オブライエンはその理由を預金についてのトレンズ
の上に見たような把握にオーヴァストーンが問題を感
じたからだと指摘している（O’Brien，ibid．note 1．）．
その点についてはオーヴァストーンの1857年１月21日
付けトレンズ宛て書簡（Overstone，1857b，O’Brien，
ibid.，Vol. II，pp. 713‒17．）が裏づけであるように見
える．それは預金についてのトレンズの把握を激しい調
子で批判したもので（O’Brien，ibid.，Vol. I，pp. 112‒3．），
この批判を受けてトレンズはその年に第二版を刊行
した Principles and Practical Operation of Sir Robert 
Peel’s Act（Torrens，1st ed.，1848，2nd ed.，1857）の
第三版の公刊を延期したほどであった（Torrens，
1858b，O’Brien，ibid．）．オーヴァストーンの批判が
それほどに激しいものとなったのは，貨幣と預金とを
区別することが「1844年法を支える者が依拠すべき土
台そのもの」（Overstone，ibid.，Vol. II，p. 714．）で
あったからで，あまつさえその理解を誤ることが他な
らぬトゥックを利することになると考えたからである

（Overstone，ibid．）⑽．
　それ故，1837年から1840年を経て，通貨学派はオー
ヴァストーン，トレンズ，そしてノーマンを中心とし
てトゥックに対抗するグループとして形成されつつ
あったとは言え，またその政策の核心はイングランド
銀行二部門分割案として明確化されていたとは言え，
その理論的土台をなす貨幣把握の部分については未だ
三者の理解は一体のものではなかった．その限りにお
いて，通貨主義とは何かという問題への答もまだ得ら
れたとは言えないのである．
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