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研究成果の概要（和文）：　19世紀末葉から20世紀初頭にかけて、多角的な貿易・決済機構を基盤とするイギリスの通
貨ポンドは、基軸通貨としての地位を享受していた。しかし、第一次大戦、1930年代大不況、そして第二次大戦を経て
いく中で、ポンドはドル、フランと並ぶ有力な国際通貨の一つに過ぎなくなる。かかる中で、イングランド銀行の著名
な「マネー・ドクター」の一人であるニーマイヤー卿(Sir Otto Niemeyer)が、イギリスの金融・経済的利害推進のた
めにいかなる活動を展開したのかを、イギリス公文書館(The National Archive)の一次資料を用いながら明らかにする
ことができた。

研究成果の概要（英文）：　From the late nineteenth century to the beginning of the twentieth century, the 
pound sterling was a key currency based on a global multilateral trade and payment network. However, 
during the first half of the 20th century, the pound gradually lost its position as a key currency, and 
became one of the strong international currency such as dollar and franc. In such a situation, Sir Otto 
Niemeyer, who was one of the Bank of England's famous money doctor, tried to promote financial and 
economic interests of Britain. This study could vividly show his activity using the National Archives' 
various primary documents.

研究分野： イギリス帝国経済史

キーワード： 「マネー・ドクター」　イングランド銀行　ニーマイヤー卿　基軸通貨ポンド　「非公式帝国」　アル
ゼンチン中央銀行　プレビッシュ　ポンド残高
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１．研究開始当初の背景 

  

1930 年代におけるイギリス通貨外交に関

しては、優れた研究が既に多数存在する。こ

れらの研究は、【図 1】で示したようなイング

ランド銀行から派遣された「マネー・ドクタ

ー」の「意図」に関しては十分に明らかにし

ているが、この結果惹起された金融制度改革

に至るプロセスおよび「結果」については明

らかにしていない。しかし、近年、イングラ

ンド銀行によって「マネー・ドクター」を派

遣された側の諸国、特にオーストラリアなど

の研究者によって、「マネー・ドクター」を

派遣された諸国側の政策主体の意図・活動に

着目し、上述の点に切り込む研究が発表され

ている(A.Millmow, ‘Niemeyer, Scullin and 

the Australian Economists’, AER, July, 

2004)。申請者は、かかる近年の研究動向に

触発され、一次資料の読解・検討によって金

融使節団の現地における活動の実態に迫る

研究が必要ではないかと考えるに至った。 

 

【図 1】「マネー・ドクター」活動概要 

出典)筆者作成 

 

 

２．研究の目的 

 19世紀末葉から 20世紀初頭にかけて、イ
ギリスの通貨ポンドは、多角的貿易・決済シ
ステムを土台とする基軸通貨であったが、第
一次大戦、1930 年代大恐慌、第二次大戦を
経て、ドルやフランと並ぶ強力な国際通貨の
一つとなっていく。かかる中で、イングラン
ド銀行や大蔵省の官僚は、イギリスの金融・
経済的覇権を維持しようと、世界各国で活動
していく。これら「マネー・ドクター」の活
動の実態を明らかにするのが本研究の目的
である。特に、カリスマ的総裁ノーマン卿
(Lord Montagu Norman)に率いられたイン
グランド銀行の著名な「マネー・ドクター」
であるニーマイヤー卿(Sir Otto Niemeyer)

の活動に焦点を当てた研究を行った。 

 

３．研究の方法 

 

本研究では、イングランド銀行文書館が所
蔵するニーマイヤー文書(Sir Otto Niemeyer 

Paper) や イ ギ リ ス 国 立 公 文 書 館 (The 

National Archives)所蔵の一次資料 を用い
て、ニーマイヤー卿の活動の実態を明らかに
するという方法をとった。これらの資料はニ
ーマイヤー卿とイングランド銀行の関係者、
中南米諸国の大統領、政治家、そして大手商
業銀行との間で交わされた手紙、報告書、電
報、そしてメモ等の臨場感あふれるものであ
る。かかる資料を読み込むことによって多く
の新事実が発掘され、上述の目的が達成され
ると同時に停滞した研究状況を一歩推し進
めることができると考えている。 

 

４．研究成果 

 

 当初は、1930 年代大不況期におけるニー
マイヤー卿の活動を中心に研究を行う予定
であったが、これに関しては５で記した論文
1 本と特に学会発表 2 件によって大まかに明
らかにすることができた。したがって、第二
次大戦期におけるニーマイヤー卿の活動に
関する研究に移行した。この結果、1930 年
代から第二次大戦期に至るまでの主にアル
ゼンチンにおけるニーマイヤー卿の活動に
ついて明らかになった。これについては既に
査読付き雑誌に投稿し、現在 B判定（条件付
き投稿可）を受け、鋭意修正中である。以下、
この内容について簡単にまとめる。 

第二次大戦開始前夜の 1939 年 8月 24 日、
イギリスは 1932 年 6 月以降行ってきた為替
平衡勘定(Exchange Equalization Account)

を利用したポンド支持操作をついに断念、同
月 25日、国防(金融)規則(Defence (Finance) 

Regulations)を発布し、9 月 3 日にはついに
為替管理を導入した。国際通貨とは国際通貨
性を備えた通貨のことであるが、この国際通
貨性の第一の要件はその通貨が外貨との交
換性を備えていることである。したがって、
確かに、1931 年 9 月の金本位制離脱は、ポ
ンドの衰退の兆候を示す出来事ではあった
が、国際通貨性の第一条件である外貨との交
換性に対し法的規制を課した為替管理の導
入こそが、ポンドの加速度的な衰退の起点を
なす決定的な出来事であったといえよう。 

 しかし、イギリスは国際通貨ポンドの衰退
をただ傍観していたわけではない。かつては、
多角的決済システムを土台とする基軸通貨
の地位にあったポンドは、依然、国際通貨と
しての威光を保持していたのであり、これを
利用しながらイギリスは積極的な対外通
貨・金融政策を展開していく。この成果の一
つが 1939年 10月にイギリスとアルゼンチン
の中央銀行間で締結された支払協定
(payment agreement)であった。 

 1939年 9月 22日、アルゼンチン中央銀行
は、今後アルゼンチン側が保有することにな
るポンドの価値が、金基準での何等かの保証
が賦与されることを条件として、ポンドによ
る支払いを受け入れる意思を表明した。ポン
ド相場がドルに限らずペソに対しても下げ
基調にあった状況から、かかる要求は当然の



ことといえた。これを受け、イングランド銀
行はアルゼンチン側が要求する金による保
証を与え、イングランド銀行とアルゼンチン
中央銀行の間において支払協定の締結が実
現することとなる。 

この協定の規定により、アルゼンチンがイ
ギリスに対する輸出によって稼得したポン
ドは、イングランド銀行のアルゼンチン中央
銀行名義の特別勘定に入金されることとな
った。同時に、同口座に預金されたポンドの
うち、100 万ポンドを超える分に関しては、
金別置条項 (setting-aside-gold clause)によ
る保証が与えられた。これにより、特別勘定
内のポンドは、ポンド相場下落による目減り
から保護されたことになる。なお、金別置条
項による保証を受けたポンド預金に対して
利子は付されないこととされた。 

しかし、アルゼンチン側は金を自由に引き
出すことを禁じられ、しかも支払協定が失効
する時点でイングランド銀行に再販売する
義務を負わされた。確かに、もしポンド相場
が金に対して割安になった場合は、特別勘定
内のポンド建て預金は増大することとなる。
しかし、あくまでも封鎖ポンドの総額が増え
るのみであり、アルゼンチンの保有する金の
量が増大するわけではない。いずれにせよ、
イギリス側が金を喪失する、あるいはアルゼ
ンチン側が金を獲得するような事態が生じ
る可能性は皆無であった。 

第二次大戦期イギリスの「戦争経済」(war 

economy)に関する古典的名著とされるハン
コック(W.K. Hancock)とゴウィング(M.M. 

Gowing)の共著は、イギリス‐アルゼンチン
間の中央銀行間支払協定について以下のよ
うに総括している。少し長くなるが引用した
い。 

「1939年 10月 27日(正確には 10月 25日)、
イギリス政府は非常に励みになる支払協定
をアルゼンチンとの間に締結した。アルゼン
チンは食料供給国として非常に重要な国で
あった。この協定は後に修正され、その後中
立諸国と締結された同様の協定のモデルと
なった。大雑把にその効力を述べると、イギ
リス政府が即座に支払うことなしに輸入を
継続することを可能にすることであった。ア
ルゼンチンの輸出業者に支払われるべき金
額は、イングランド銀行の特別勘定に入金さ
れた。その勘定はアルゼンチン中央銀行名義
の口座であった。その残高には金による保証
がなされ、後に支払われることとなった。こ
のように中立国であるアルゼンチンは、スタ
ーリング圏のメンバーと同様に、交戦国イギ
リスに自らの資金を貸し出す用意があるこ
とを示したのである。別言すれば、イギリス
はもともと硬貨とみなされていた通貨を軟
化させることに成功したのである。」括弧内
筆者 

引用の要点をまとめると以下のようにな
る。①アルゼンチンとの協定がその後の支払
協定のモデルになったこと、②イギリスとア

ルゼンチンとの間の金融・経済的関係は、イ
ギリスとスターリング圏諸国と関係と類似
するものとなったこと、③イギリスは既に 2

回も減価した(1931年 9月と 1939年 8月)通
貨であるポンドを用いることによって、戦時
中を通して重要な食料品を「ツケ払い」で購
入することが可能になったこと、以上である。
以下の【表 1】で示したように、この額は 1

億ポンド程度にのぼったが、では、なぜ上の
引用が指摘するように「硬貨」から「軟貨」
となった通貨、あるいは国際通貨としての価
値を大きく減じたポンドを、アルゼンチンは
戦時中を通して受け入れ続けたのであろう
か。 

【表 1】スターリング残高保有額 

出 典 )Sterling Balances since the War, 

Confidential, Treasury Historical 

Memorandum, No.16, T267/29, The National 

Archives, pp.11-12, より作成。   

注)表中の数値は1945年12月31日時点のもので、

単位は百万ポンド 

 

この理由は、1930 年代において構築され
たイギリス‐アルゼンチン間の人的な関係
にあった。特にイングランド銀行の総裁アド
バイザーであったニーマイヤー卿は、アルゼ
ンチン中央銀行創設法の草案を作成し、また、
ニーマイヤー卿の同僚であるパウエル(F.F.J. 

Powell)はアルゼンチン中央銀行のアドバイ
ザーとしてアルゼンチンに 1年間滞在してい
た。かかる機会を通して両行の間に密接な人
的関係が構築されたと考えられる。 

また、ベアリング商会(Baring Brothers)

の在ブエノス・アイレス代理人メイネル(E. 

Meynell)の存在も重要である。メイネルは常
にアルゼンチン中央銀行の関係者と交渉を
持ち、支払協定の締結・更新に関わる交渉の
際に、イングランド銀行をはじめとするイギ
リス政策当局の関係者に対し現地の情報を
送っていた。以上のような関係も、イングラ
ンド銀行が迅速、かつ有利な条件で支払協定
を締結することを可能にした要因の一つで
あったといえよう。 

 さらに、これを基盤としたニーマイヤー卿
をはじめとするイングランド銀行の「マネ
ー・ドクター」の巧みな交渉力である。これ
については支払協定の更新を巡る経緯を検
討すると明らかになる。 

イングランド銀行は封鎖ポンドに対し金
別置条項による保証を与えたことによって
支払協定の速やかな締結を実現した。しかし、
これは有効期限 3カ月間の暫定協定であった
ため、1940 年 1 月 1 日ニーマイヤーは大蔵



省のウェイリー(S.D. Waley)に対して、協定
の更新が必要であると告げている(。そして実
際に、同年 1 月 25 日、アルゼンチン中央銀
行はイギリス側の要請を即座に受諾し、第 1

回目の更新は滞りなく実現された。 

ところが、この 1 月 25 日に更新された協
定の失効日が近づくと、アルゼンチンは金別
置条項による保証の継続に加え、1936 年協
定を根拠とする150万ポンド分の自由兌換権
も要求していく。イギリスはかかるアルゼン
チン側の要求に応え、同年 4 月 25 日に支払
協定は再度更新されることとなった。 

 しかし、150 万ポンドを超える分の封鎖ポ
ンドに関しては、イングランド銀行に再販売
することを条件として金との兌換が認めら
れた。これに関してイングランド銀行総裁ア
ドバイザー(後にイングランド銀行の総裁)コ
ボウルド(C.F. Cobbold)は、アルゼンチン側
にとっては魅力的にみえるが、実はイギリス
側に有利な取決めであるとしている。確かに、
実際には150万ポンド分の金兌換しか認めな
い支払協定は、イギリス側にとって一方的に
有利な協定であったといえよう。 

ところが、1940年 6月 24日、大蔵省のウ
ェイリーはニーマイヤーに対しアルゼンチ
ンとの間に包括的かつ長期的な協定を結ぶ
ことを提案する。この協定の要点は、戦時中
にアルゼンチンからの食料輸入を確実なも
のとするために、同国からペソ建ての長期借
款を受けるというものである。おそらく、ウ
ェイリーは同時期のフランス降伏という事
態に危機感を抱きかかる提案をしたと思わ
れる。 

しかし、このウェイリーの提案に対して食料
省のハットン(M.I. Hutton)から疑義が出さ
れた。1940 年 7 月 5 日、ハットンはウェイ
リーに対し以下のように書き送っている。 

 「我々は既に、一定の制限はあるが、支払
協定の下で当座貸越しによる短期借入を実
現している・・・(中略)我々はペソのポンド
に対する減価とアルゼンチン国内のインフ
レを奨励すべきである。」 

 以上の引用からハットンは、アルゼンチン
からの輸入拡大→封鎖ポンドの増大→アル
ゼンチン国内の通貨量増大＝インフレの生
起、という事態の推移を予想していたことが
わかる。後の検討で明らかにするように、実
はこのハットンの理解は誤っていたが、いず
れにせよ、ハットンはアルゼンチンにインフ
レを押し付けることになろうとも、輸入を拡
大すべきであり、また実際にかかる状態での
輸入が実現できている現状を変更すべきで
はないという見解を示していた。 

 さらに、イングランド銀行のコボウルドも
改めて協定を締結する必要はないと考えて
いたことがわかる。 

 「開戦時、大蔵省とイングランド銀行はア
ルゼンチンにポンドを受け入れさせるため
に、ある種の金による保証を与える必要があ
った。(中略)・・・アルゼンチンは金を自由

に使用する権利を与えられていないにも関
わらず、『きわめて幸せなスターリングの保
有者』(fairly happy holders of sterling)とな
っている。」 

 このように、ハットンと同様コボウルドも、
アルゼンチン側が封鎖ポンドの保有に対し
て特段の不満を表明していない現状におい
て、あえて正式な協定を締結する必要はない
と考えていた。結局、食料省のハットンやイ
ングランド銀行のコボウルドの反対によっ
て、大蔵省のウェイリーの計画は葬られるこ
ととなり、4 月 25 日の協定は 10 月 25 日に
再度更新されることとなった。 

しかし、この際、支払協定の内容の一部に重
要な変更が加えられることとなった。すなわ
ち、従来の封鎖ポンドに対する金別置条項に
よる保証が廃止され、新たに金による為替保
証(revaluation guarantee)が導入されること
になった。これについて、ウェイリーはアル
ゼンチン側に対して以下のように説明して
いる。 

「為替保証が与えられたことによって、ポ
ンドに対する金の公定価格が変化した場合、
価格変更日前日までに預金された分につい
ては、公式の新しいロンドンの金価格に基づ
いて調整されることとなる。たとえば、預金
額が 100ポンドであり、金に対するポンドの
価値が 2倍になれば、預金額は 100ポンドか
ら 200ポンドへと調整される。」 

以上の説明からわかるように、アルゼンチ
ン中央銀行名義の特別勘定内の封鎖ポンド
は、為替保証によってポンド相場の軟化によ
る総額の目減りという事態から保護される
こととなった。これはイギリス側からすれば
重要な意味をもつ変更であった。つまり、イ
ングランド銀行はアルゼンチン中央銀行の
特別勘定に別置されていた約625万ポンド相
当の金を、自由に使用することが可能となっ
たのである。このように、可能な限り金及び
外貨の節約を目指していたイギリス側にと
って、10月 25日の更新は非常に大きな意義
を有していたのである。 

 なお、金別置条項による保証を与えるか、
金による為替保証を与えるかに関しては、状
況によって変化する交渉力に応じて、あるい
はイギリスが必要としていた食料・物資、あ
るいは原料をある国が保有しているか否か
によって決定されていたようである。たとえ
ばペルーに関しては、もともとは支払協定の
中に金別置条項による保証が与えられると
いう条文が存在していたが、特別勘定の開設
をペルー側が欲していたことが明らかにな
ると、金による為替保証に変更された。一方
で、硝石を産出するチリ、スズを産出するボ
リビアに対しては、金別置条項による保証が
与えられている。この事実からしても、金別
置条項による保証よりも、金による為替保証
の方がイギリス側にとっては有利なものだ
ったことがわかる。 

 第二次大戦前夜に導入された為替管理は、



国際通貨ポンドの加速度的な衰退の開始点
となった。しかし、イギリスは、「通貨」を
主な媒体とし、これを政治・外交面における
努力で補いながら国際通貨ポンドの衰退に
抵抗していった。具体的には、イングランド
銀行の「マネー・ドクター」はアルゼンチン
中央銀行における人脈を利用し、また巧みな
交渉によって、自国に有利な形で支払協定の
締結・更新に関する交渉を進めていったので
ある。イギリスは未だ完全には消え去ってい
ないかつての基軸通貨ポンドの威光を、政
治・外交力で補いながら、衰退の歩調を何と
か遅延させようと努力したのである。まさに、
かかる努力が部分的に成功した結果の一つ
が「非公式帝国」アルゼンチンの維持だった
といえよう。 

以上のように、本研究は、ニーマイヤー以
外の「マネー・ドクター」の活動も含む内容
であり、この意味では当初の研究目的を逸脱
することになったと言わざるをえない。しか
し、イギリスの「マネー・ドクター」の活動
と役割の一端を、一次資料によって明らかに
することができた。 
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