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両大戦間期に於けるアメリカ対日投資政策

一 ナショナル・シティ会社と東洋拓殖会社の外債交渉を中心として一

松 田 武

American　Loan　Policy　of　the　hter－War　Period

一
The　Loan　Neg◎tiation　of　1923　betwee雛｛he　Nationalαもy　Com－

pany　and　the　Orie汽tal　Developme穀t　Co澱pany　aβaCase　S　tudy一

Takeshi　MATSUDA
　　　Mgch　has　been　written　about　Japanese－Alnerica簸relations　partlcωarly　at　the

time。　when　both　countries　confro撹ed　such　issues　as　textile　prob玉ems　and　so－ca玉led
　　　　　　　　　　　　　　　　　

む

‘Nixon－shock．’The　basic　framework　Qf出e　relationship　between　the　two　Pacific

nations　was　establlshed由rlng之he　Occ“pation　period（19454951）．　When　one　examines

who　were　inst】〔Mmental　in　formulating　Po＄t－war　Japanese　politico－ec◎nom圭c　policies

durlng　the　Occupation，　orle　sees　that　most　of　them　were　those　who　had　already　estab－

1至shed　close　ec◎nomic　with　the　Japanese　leaders　of　business　and　politics　during　the

lr忙er－war　period．

　　　To　understand　how　and　why　the　Occupat童on　polic量es　were　made，　it　is　imperat量ve

to　study　what　the　United　States　politico－economic　policy　was　v至s．きvisもhe　F歌r　East，

dating　back　to　the　192◎’s．　It　is　true　that　much　has　been　written　ab◎ut　the　inter－war

Japanese－American　re至ations，　b鷺t　most　of　it　has　been　writte難either　deal｛ng　with　the

political　aspects　o負he　Washington　Conference　or　with　the　problems　of　the　cultural

interactions　or　imagery．　Little　has　been　written　ab◎ut　the　b囎i簸ess　aspects　of　the

Japaなese－Amer量caR　re｝ations　o｛之he　192◎’s　and　the　1930’s．　This　paper童s　desig簸ed，

therefore，　to　examine　how　the　U獄ited　States　loan　policy　t◎ward　Japa罧was　formulated

by　fecusing　on　the　lean　neg◎tiation◎f　1923　between　the　the　National　City　Company

and　the　Orienta1　Development　Company。

　　　It　is　hoped　to　clarify　some　aspects　of　the　teRsion　and　cooperation　between　the

United　States　and　Japan　on　the　one　hand，　and　of　the　tensio鍛and　cooperation　between
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　む
the　State　Departme繊t　and　the　financial　bankers，　on偽e◎ther．

　一一はじめに一

　今H，繊維問題，「ニクソン・ショック」，天塁訪米など日米両国間に，何か事があるたびにH米関

係の再検討を叫ぶ声が高くなる．最返日本が資本自由化の問題に直面した時は，特にそうであっ

た．勿論，資本自由化をめぐる論議は，約十五年前の一九六〇年代にも，賛否両派に分かれて闘

われてきた．しかし，y外国資本mを著した奥村宏氏の主張するごとく，結局両派とも「アメリカ資

本の躰に対する関髄根本的幌誤り11噛民の立場から議論Pすることなく・全く馬鹿らしい

　　　（3｝

議論」で争っていたのであった．

　　この様なアメリカの対日経済政策の根本的晃誤りを防ぐための一っの重要な方法として，我々
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は，日米経済関係を歴史的パースペクティブの晃地に立って晃直す必要があろう．そこで筆者は，

第一次大戦後，一九二〇年代から一九三〇年代にかけて，日米経済関係に光を当てて，アメリカ

の対臼投資政策はいかなるものであったか，そして，アメリカのどの資本が，日本のどの財閥と

結び合っていたのかを研究する必要がある，と考える，一九二〇年代のβ米関係については，従

来数多くの研究がなされているが，それらは主として，ワシントン体制を政治史的に扱ったもの

かf4）又は，入江目紙のS弁究に兇られる様に隊醐問のイメージ醐齢扱ったものが主であっ

た．そしてそれらの共通した観点は，概して書えば，H米両国を不可避的敵国と考え鱈立的にと

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　⑥
らえている，というのが大きな特徴である．しかし，ワシントン体制下の日米関係を具体的に経

済面から扱ったものは，殆ど見当らない．一一・Sftに，一九二〇年代は国際協調の時期とみるのが通

説であるが，その一九二〇年代において，アメリカは，対ヨーロッパ，ラテン・アメリカ程では

ないが，日本に向けて多大の直接・闇接投資を行ってきた。綱えば，二・三の社債例をとってみ

ると，一九二三年と一九二八年のナシaナル・シティ会社による東洋拓殖会社社債引受け，一九二

四年の問ナショナル・シテK会社による日本興業銀行社債引受け，それに，一九三一年のナショ

ナル・シティ会社，ファースト・ナショナル銀行，横浜正金銀行による台湾電力会社債引受け，

などがあげられよう．しかしながら，アメリカの対日投資が～九二〇年代に始まったと考えるの

は，決して正しくない．例えば，一九〇四～一九〇五年の日露戦争の時，その戦費の約四〇パー
　　　　　　　　　　　　　　（7）
セントが，外債によって賄われたことは衆知の事実であるが，その時アメリカの有力投資会社で

あったクーン・ローブ会社（Kuhn，　Loeb＆Co．）のジェイコブ・1・シフ（Jac◎b　H。Sch簸）が，当

時日本銀行副総裁兼，日本政府財政委員であった高橋罷溝と密接な連絡をとりながら，ff本の戦
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　｛8）
債をアメリカで引き受けるのに重要な役割を演じたことは有名な話である．

　しかし，本稿で取り上げる一九二ffS＃のナショナル・シティ会社と東洋振殖会社との間の外籔

交渉のケースは，単にそれが一九二〇年代，初めて，アメリカの対日外債引受けが実現したという

だけでなく，この外債交渉をめぐる過程において，アメリカの対極東投資政策の基本原則が設定

された，という意昧で重要なのである．そしてこの原則は，アメリカの極東，特に満蒙における

門戸開放政策と，臼本の満蒙経営をめぐる爾国間の拮抗関係を生み出すものとして重要性を帯び

るものである，と考えられる．そこで本稿の霞的は，ナショナル・シティ会社と東洋拓殖会社と

の外債交渉をたどりながら，アメリカの対日投資の原則が癩何に打ち立てられたかを究明するこ

とにある，

　蛇足になるが，一九二〇年代のアメリカ対日投資を研究するにあたり，筆者の問題意識は次の

点にある．即ち，8アメリカの舛B占領期において，載後臼本の経済基本路線が敷かれた事．（：〉

それに，占領期のアメリカ対鑓政策立案書の顔ぶれの中に，一九二〇年代から一九三〇年代にか

けて，ヨ本に緊密な政治・経済関係を持っでいた養が匿立つ事．それら政策立案者は，対臼政策

遂行を逓して，彼らの戦萌での嗣米経済閣係の復活をめぎしただけでなく，戦後日本のアメリカ

化を意図していたのではなかったか。その様な仮説に立脚して，アメリカの対日占領経済政策を
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研究するのが，筆者の究極的課題であるが，その前に一九二〇年代に湖って具体卵に欝米関係を

検討する事が，今一っ必要な課題と考える．そして，本稿は，その様な問題意識の枠組の中での

まず手始めとして，一九二〇年代のアメリカ対日投資政策の原則を打ち立てた一九二三年のナシ

ョナル・シティ会社と東洋拓殖会社の交渉を分析しよラとするものである．

1，ヴxルサイユ・ワシントン体制下のアメリカ寳本輸出政簸

　第一次世界大戦を通じて，アメリカは急激に債務国から債権国になり，戦後世界に向って大大
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ロ

的に資本を輸出するという，戦前とは百八十度転換した地位にのし上った．例えば，第一次大戦

勃発の一九一四年のアメリカの国際投資バランスは，約三七億ドルの赤字であったのが，第一次

大戦終結の一九一九年には逆に百二十五億六千万ドルの黒字に，そして一九二九年には，，黒字が
　　　　　　　　　　　（1）
実に二百億ドルに達した．戦後のこの経済力を背景にして，アメリカは，彪大な額にのぼる海外

投資を活発に行っていった．例えば，一九二四年～二五年頃には，アメリカ国内で公募された外

債額は，何と十三億八千二百万ドルにのぼった．さらに印象的なのは，この十三億八千二百方ド

ルのうち一九二五年に公募された外債額は，九億七千四百万ドルで，その額の五千四首万ドルま
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（2｝
でが手数料として．投資銀行のポケットに入ったのであった．これらの数字は，アメリカ資本輸

出における投資銀行の活躍ぶりをよく物語るものである．

　では，アメリカ政府は第一次大戦後の資本輸出政策をどの様に考えていたのであろうか．一九

二〇年の大統領選挙で，「常態への復帰」のスローガンを掲げた共和党候補のウォーレン・G・
　　　　　　　　　　　（リターンツーノーマルシー〉

ハーデKング（Warren　G．　Harding）が当選した．アメリカは当時，短期間ではあるが一九二〇年

から一九ニー年まで続く戦後経済恐慌を経験していた．後にハーディング政権で商務長官（一九ニ

ー～一九二八〉を務めるハーバート・フーヴァー〈9erbert　C．90◎ver）は，恐慌の真最中にあたる一

九二〇年十二月に，アメリカ銀行協会を前にして，資本輸出に関する彼の兇解を明らかにした．

　　「経済の悪楯環は，海外に資本を輸出する事によって断ち切る事が出来る．なぜなら，アメ

　　リカの海外資本投下によって諸外国は，アメリカ製品に対する購買力とアメリカに対する負
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（3｝
　　債返済能力をつける事が出来るからである．」

　以上の様にフーヴァーは，資本輸出がアメリカ国内の経済復興の鍵を握るものとして，銀行協

会に海外貸付を奨励したのである．しかし，彼は無条件の下に資本輸出が行なわれれば良いとは

決して考えていなかった．フーヴァーによれば，アメリカの資本輸出は，まず畏聞の手によって

行なわれるべきで，連邦政麿は，民問銀行に情報を提供する以外は，直接取引に介入すべきでは

ない，と考えていた．と嗣時にフーヴァーは，資本輸出条件として，資本受入圏は経済的に健全

で，かっ生産的な閉的にその貸付金を運用しなければならない，と考えていた．即ち，フーヴァ

ー商務長官は，アメリカの資本が軍備ないし，投機的赤字財政に使用されるのを防止するために，

連邦政府が騎報を与える事によって，投資銀行並びに，大衆を教育しようと努めたのであった．
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この様に投資に関して～兇政治的配慮に欠ける様に兇えるフーヴァーの態度は，実は一方では，
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（4｝
アメリカの工業に必要な原料獲得に対しては門戸開放政策，他方，アメリカ国内市場に対しては保

護関税政策という，極めて彼のポリティカル・エコノミーの戦略に根ざしたものであった．

　一九ニー年春，載後の海外貸付政策を協議するために，ハーデKング大統領はフープァー商務

長官の提案を受け入れて，ヒューズ国務長富（Charles　Evans　Hughes），メmン財務長富（Andrew

W．Mel｝on），フーヴァー商務長官の閣僚をはじめ，」。　P。モルガン会社（J．　P．　Morgan＆Co．），

クーン・U一ブ会社など，ニュー・ヨーク，シカゴの有力な投資銀行の代表をホワイトハウスに招
　　｛5）
いた．」．P．モルガン会社の代表としてこの会議に出席したトマス・W・ラモント（Thomas　W，

Lam◎nt＞は，その会議での政麿の見解を次の様に述べている．

　　「この件に関して法的権限は持ち合わしてはいないのだが，と断りながら連邦政癒は，投資

　　銀行が外国政府に貸付する際，銀行が交渉の段階で前もって政府に報告する事を望んでいる．

　　そして又，連邦政府としては，銀行側が貸付に舛する政府の見解に充分注意を払う様望んで

　　いる。側えば，貸付受入国がその資金を使って，隣国に対して軍備拡張を行うであろうとい
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　｛6｝
　　う情報を国務省がキャッチした場合，国務省はその様な貸付には異議をとなえる事になろう．」

　ラモントが示す様に，アメリカ政府は，法的には拘束力は持っていなかったものの，銀行家達の

愛国心に訴える事によって，政府は事実上投資銀行を道義的に規翻し，指導していく枠組を作っ

たのであった．実際ラモントが，一九三一年の上院財務委員会で証言している様に，　「出席した
　　　　　　　　　　　　　　　　　　〔71
銀行家全員が，その取り決めに同意した」のであった．この会議で取り付けた政府と銀行側との

資本輸出に関する取り決めは，後に一九二二年三月二二N付けの贋状で公表されることとなった。

即ち，アメリカ国内で公募される外債は全て，自主的に国務省に届ける事．そして，国務雀は商
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ぽ

務省，財務省の協力を得て，その貸付案に対して「異議あり」あるいは「異議なし」の判断を下す，

という濤のものであった．こうして拘束力はゆるやかなものではあるが，連邦政府が投資銀行に

対して，その指導力を発揮し得る枠組が出来たわけである．そして益々，政府と財界との接触が

緊密になって行った．しかし，この事は政府と銀行側との間に，特定の貸付案をめぐって意見の

対立が全く存在しなかった，という事を意味するものでは決してない．こ・に検討する一九二三

年のナショナル・シティ銀行（National　City　Bank）と東洋拓殖会社との閤に結ばれた約二千万ド

ルの貸付交渉は，政麿ならびに財界側の投資に関する論理を如実に示してくれるものとして意義深

い．このエピソードを検討する前に，ag－一次大戦後，アメリカの短日投資を促す背景となった四

国借款成立過程で達した秘密了解事項を簡単に述べる必要があろう．
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　∬，アメリカの対H投資を促進した背景

　一般に1920年代は，世界史的に国際協調の時代と呼ばれている．それを証明するものとして，

極東では，四国借款・ワシントン体謝がある．そしてこの時期の臼米協調を証明するものに，投

資を主とした日米経済関係がある、

第一表　H本の外資導入残高 （単位千円）

年 国　　債
（海外募集）

国　憤
（国内募集）

地方儀
（海外募集）

社　　債
（海外募集） 夕臨赫

合　　謙

1920 1，428，293 34，308 140，290 47，541 30，507 1，680，000

1921 1，362，370 18，483 136，970 33，358 25，416 1，576，597

1922 1，358，973 5，676 134，219 26，400 24，83王 1，550，093

1923 1，320，614 7，017 130，215 132，941 21，993 圭，612，780

王924 1，514，266 25，955 127，4◎4 193，46王 21，993 1，883，078

1925 1，500，215 8，713 124，627 331，558 2王，993 1，987，106

1926 1，477，869 9，688 220，223 347，643 92，133 2，王47，547

1927 王，460，232 14，768 257，640 315，500 97，992 2，王46，133

1928 1，453，093 3王，367 254，三63 470，407 113，828 2，322，858

1929 1，446，895 31，779 2・45，667 465，623 113，828 2，303，792

1930 1，567，325 84，179 245，17荏 455，867 113，828 2護66，372

　出所　大蔵雀，「金融華項参考書」　「現代日本の独占資本s第七巻七ページより引摺．

第一一表によれば，戦後恐慌の一九ニー年と一九二二年を除けば，一九二〇年から一九三〇年の十

年闘は，B本への外国資本の導入が，順調に増加している事がわかる．第二表で示すように，特

に電力会社への外資の進出は目覚しく，東京電燈株式会社などは，社債券の約半分までを外資に

依存していた．

　　　　　　　　　　　　第二袈：目本の五大電力会社（1931）　　　　よ単位：百万円）

社 債
名　　前 資　本　金

合　　計 外資（％）

東京電燈 430 394 189（48）

大岡電力 176 100 45（45）

宇治川電力 93 82 23（28＞

東邦電力 130 118 51（43）

臼本電力 121 105 32（30＞

出所：大蔵省，「金融事項参考書」同e「現代H本の独占資本講より引用

又，対日投資国は，第一次大戦前の英・米の順位は逆転し，第三表で明らかなように，対臼投資

に関して，アメリカが大きく英国を引き離すこととなった。
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第三三表　　　タト｛責馨｝受蹉i　（1923－1931） （単位：百万i・｛1）

、

、　　＼． ア メ リ　カ イ　ギ リ　ス 合 計

国 債 443 366 809

地 方　債 81 59 1嗅0

社 嬢 550 136 686

合計 （％〉 1，074 ⑯6） 561（騒） 1
，
635 （100）

出所：大藏雀，「金融事項参考書」　同『現代臼本の独占資本ぶより引溺

　では，アメリカの対日投資を促した圏際情勢は，如何なるものであったろうか．そしてアメリ

カの財界は，日本の投資市場を如何に考えていたであろうか．ここで日米協調関係を生み出す契

機となった新四国借款（一九二〇年）についてその経緯を簡単に述べてみよう．

　一九〇九年のノックス国務長官（Philander　C．　Knox）による南満洲鉄道の中立化構想の失敗後，

タフト政権（William　Howard　Taft）1よ嗣年，英，独，仏の銀行団が中国と，鉄道敷設を穏的とす

る借款について交渉しているのに関心を示した．タフト大統領自身，アメリカ銀行麟もその交渉

に参加すべし，と考えて財界に打診したが，財界の方は関心を示すどころか，あまり乗り気では

なかった。にも拘らず，国務省の強力な要請で一九一〇年に，」．P．モルガン会社，クーン・ロ

ー ブ会社，ナショナル・シティ銀行，ファースト・ナショナル銀行から成るアメリカ銀行団が成

立した。そして岡年，アメリカが，英・独・仏の借款圃に加わって四国借款団が成立した．そし

て翌年の一九一一年には，英・米・独・仏による六百万ポンドにのぼる湖広鉄道建設の借款がな

され，その利潤が広東，漢口闇の鉄道建設に当てられることになっていた．アメリカ銀行団は，

借款額全体の四分の一即ち，七百五ナ万ドルを受け持った．一九一二年には，ロシアと日本が四

国借款団に撫入し，六国借款団となった．一九一三年，ウィルソン政権（Woodrow　Wilson）が成

立し，ウィルソン大統領，並びに国務長官となったブライァン（William　Jennings　Bryan）は，ア

メリカの六国借款國に於ける参加は，「ドル外交」そのものであるとして，政府の銀行団に対する

支持を取消した．そして結局アメリカ銀行腰は，六国借款団から脱退する事となった．借款団の

目的は，一国に独占的な勢力範囲を｛乍らせる事なく，関係諸国が協力して中国を開発して行く事

にあった．一九一四年に第一次大戦が勃発して，従ってドイツとロシアが借款団から手を引き，

借款団の活動は，事実上停止する事となった．一方，臼本はヨーロッパ諸国が戦争で忙殺されて

いる機に乗じ，一九一七年の西原借款に見られる様に，申国での自国の立場を確実なものにして
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　縫｝
行った．中国での欝本の勢力拡大という妊ましくない情勢に気付いたウィルソン大統領は，一九

一八年従来の路線を百八牽度転換し，アメリカ銀行団に対し，日本独自の中国への進出を抑翻す

る閉的で，親しい借款団を結成する様要請した．アメリカ銀行団内での協議の後，一九一九年春，

トマス・ラモントはワシントン政府の要講を受け，ヴェルサイユ会議に出席し，そこで英・仏・

臼の三国に非公式に接触し，四ヶ圏から成る籍賜国借款國案を打診した．英・仏爾国は，すぐさ
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まラモントの主旨に賛意を示した．しかし，臼本は立場をにごした、一九一九年秋満洲及びモ

ンゴルの両地域を借款団の活動範囲外におく，ということを借款団綱領に明示せよ，と日本が要

求したため交渉が難航した．そこで，英，・仏両圃並びに，アメリカ政府の要講と期待を受けて，ラ

モントは一九二〇年の始めに訪日した．そしてラモントは，満蒙に関して日本と秘密交渉を行っ

たのであった。では，ラモント自身にB本から取り付けた日米秘密了解事項を語らせよう．

　　「米・英・仏の銀行団は，満蒙に関して臼本の経済的安全ないし，国家の安全を脅かす意図

　　は全くない．臼本人の手による既に網発された南満洲の培養線，或はこれからの鉄道敷設計

　　画を明記し，それらが，パリで取付けた了解事項に従い，四国借款団の活動範囲外にある事
　　　　　　　｛2）
　　を確認した．」

　以上の秘密了解によって，日本は借款団の活動が，満蒙に適用されない旨を借款団綱領に明承

する必要がなくなり，臼本はすんなりと，従来の要求を引っ込めた．日本の「同調sを得て帰国し

たラモントは，すぐさま四国借款國結成の準備に取り掛り，一九二〇年秋に，薪四国借款団が成

立した．ラモントは，一九二〇年四月Z日，上海の米中商業会議所主催の暁餐会の演説の中で，

薪四圏借款団の霞的について次の様に語っている．

　　「（新四国借款団の）大きな目的の一つは中国に於ける領土獲得競争にっながる薪たな勢力範

　　囲の設定を防止する事．これは，戦争防止という点から，中国の利益にかなうだけでなく，

　　世界全体の利益にもかなうものである．もう一つの大きな目的は，金融・工業・商業のよう

　　な全般的企業を借款団の活動の対象とするのでなく，むしろ中国全土に於ける，より健全な
　　　　　　　　　　　ゆ
　　経済状況を作り出すのに役立っ様な例えば，輪送網それに，主要道路の開発通貨改革など
　　　　　　　　　　　　　　　　　　③
　　基本的な事業を対象とする事である．s

　ラモントのこの演説で明らかな様に，アメリカの動機は次の様に考えられる．極東では英米協

調という大前鋤下に，躰蜥躍借款団e、91き込み，そうする事によ。て，中国での躰の

単独行動を擁鰯する事にあった．又，中国での借款団の活動対象を中国の工業化とせず，むしろ

輸送網・主要道路に限定したのは，アメリカの鉄鋼製品の輸出拡大を冒的としただけでなく，輸

送網を利用して外国製品，特にアメリカ製晶を中国市場に奥深く浸透させ，中国をコンシューマ

ー・ 指向型の甫場にしようとした意図がうかがえる．もう一つ，新四国借款麟において見逃して

はならない重要な事実は，アメリカ銀行団の構成メンバーが，旧借款団の時，ニュー・ヨークの

四大投資銀行だけに眼られていたのが，今度はアメリカ全土にまたがる三七の銀行に拡大された，
　　　　　　　　（5）
という事実である．これは，旧四国借款國の時とは異なり，戦後の経済力を鷲景にアメリカが，

極東に於て穣極的にイニシアティヴを握っていくという意閣の表われだけでなく，アメリカ銀行団の

構成メンバーを全国に拡大した事は，全国民を極東経営に係らせ，それによって従来の資本不足

を補いっ・，政府の銀行団に対する支持を背景に，極東経営を益々強力に展開Lていこうとする意

志の表れでもあった．

　満蒙に関して臼本と了解に達して帰圏したラモントは，β本の将来に頬して二つの期待を抱い
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ていた．そしてその期待を一九二〇年十月号の日本協会会報の中で次の様に明らかにしている．

一っは，日本の工業化，それに武力に訴える事なく商業を主とした日本の外国への経済進出．二

っには，製造業者，大商人，銀行家などの実業家からなる「リベラル派」が日本で勢力を拡大する
　　（6）

ことであった．そしてラモントは，日本のりベラル派の勢力拡大を援助する一つの方法として，

アメリカの対日投資促進に中心的役割を演じるのであった．一九ニー年六月二四日，日本協会主

催の昼食会で，訪米中の日本国会議員団に向って，次の様な演説をした．

　　「日本にとって二っの勝利は，工業と平鵜的商業を意昧する．日本人の持つ勤勉と創意でも

　　ってすれば，日本が偉大な工業国になれない，という理由は全くない．日本はアジア大陸か

　　ら原料を取り入れ，そして工業製品を中国の何百万もの大衆に提供すべきではないか．アメ

　　リカは，日本のその様な発展を歓迎するし，その様な発展は日本にとって，平和と繁栄を意
　　　　　　　　　　（7＞
　　味するものである．」

　これによって，ラモント自身が銀行家であるという背景からしても，彼が臼本の「リベラル派」

に期待をかけていた事は明らかである．事実，ラモントは．三井財閥の団琢磨や臼本銀行総裁そ

して後に，大蔵大臣となった井上準之助と文通を通して緊密な関係を保ち，ラモントは手紙の中

で彼らに忠告したり，少なからずの影響を与えたのであった．。一九二〇年代アメリカの対B投資を

促進したもう一っの背景に，日・英・米；仏間の極東現状維持の了解を取り付けたワシントン会

議（一九ニー～二二）がある．しかし，ワシントン会議に関して多くの人々の研究するところであ

り，本稿の中心点から少しそれるのでこ・では述べない。

　以上，薪四国借款結成を通して成立した日米秘密了解にっいての経緯を述べた．親四国借款で

の了解，ワシントン会議での了解，並びにラモントの例で示される様に，アメリカの財界に，日

本の工業化を促進して臼本を投資帯場の蛇象と見ていた強力な勢力がいたこと，これらの要因が

相互に作用1し合って，一九二〇年代日本は，アメリカにとって投資舛象の絶好の市場の一つとな

った．次に数ある事例の中で，ケース・スタディとして一九二三年のナショナル・シティ会社と

東洋拓殖会社との貸付交渉の経過を具体的にたどる事によって，アメリカ政府の政策担当者と財

界人の極東投資政策の論理を検討しよう．

　　　　　　　　　　斑，一九二三年の東洋拓殖会社債の交渉過程
　　　　　　　　　　　　　　　　　（1）
　一九二三年のナショナル・シティ会社と東洋拓殖会社との外債交渉は，次の点で重要である．

即ち，この交渉は，国務省に投資政策に関する具体的な原鋼を打ち立てる機会を与えた．その外

債交渉をたどる前に，簡単に東洋拓殖会社がどの様な性格の会社かを述べる必要がある。

　東洋拓殖会社は，一九〇八年十二月凹本政府の指示の下に，資本金一千万でスタートをした．

最初本社をソウルに置き，朝鮮における農業開発をその主たる目的としていた．しかし，その後

事業を1　eeし，満洲，モンゴル，バイカル湖以東のシベリア，華北，華中，フィリピン，マレー
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諸国，オランダ領束インド諸島，それに南洋諸島に及ぶ広大な地域において，湖発・植民事業に

乗り出した．設立後約十年経過した一九一七年十月，特に満洲における経営を強化するために，

本社を東京に移した．そして支社を奉天，大蓮に設け，後にはハルビン，青島，天津にも支所を

設置した．満簾に於ける資本の需要は高く，従来の会祉の資金では拡大する経営を賄う事が出来

なくなって来た．そこで…九一八年に資本金を従来の二倍のニチ万円に，そして一一九一九年には，

五千万門に増額した．東洋拓殖会社は一九〇八年の特別法によって，朝鮮及び海外における次の

様な業務を認可されたのであった．それは，←1農業，水利，土地開発のための必要な資金調達，

に｝土地の獲得，管理並びに売買，働移民及び農民に必要な農機具の供給，等であったが，その中

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ゆ
で特に会社の重要な役割は，開発資金の調達にあった．会社の幹部は政府任命による社長と，三

名LV，　－t二の重役それに，二名以上の監査役から成っていた．この様に朝鮮のみならず，満蒙にも養

実に事業を拡張していた東洋拓殖会社は，国内だけでなく海外にも資金源を捜していたのであっ

た．事実，こ・で検討する東洋拓殖会社が，ナショナル・シティ会社に外債の斡旋を依頼した一

九二三年のケースは，岡会社が外債を募集した最初のものでは決してない．実際，東洋拓殖会社

は，一一一一ノい一三年三月フランスから五千万フラン（千九百三十五万円）の外債を取り付けているし，

一一九一一・九年には実現には至らなかったが，アメリカのナショナル・シテK会社との外債交渉が，

妥結寸蘭まで行っていたのであった．

　一・九＿二年十二月十［｛，東洋拓殖会社は，ニチ万ドルにのぼる社債をアメリカ市場で募集しtJ

いとの意向をナショナル・シティ会社の東京支店に伝えた．そして岡時に，その資金は，満蒙・

南洋諸島，シンガポールに於ける東洋拓殖会社の開発事業にあてられる旨を付け加えた．それを受

けたナショナル・シティ会社は，東洋拓殖会社の提案に関する国務憲の意晃を聴くために，早速

ワシントン政府にその旨を伝えた．十二月十三田，圏務雀内で，その外債に関する呈葬をめぐっ

て，国務省経済顧問のA．N．．ヤング（Arthur　N．Young），国務雀極東部のネヴィル（Nevil｝e），

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　｛3）
ワシントンにあるリッグズ・ナショナル銀行（The｝もggs　Nationa至Bank）のロバーッ（Roberts），

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　｛4）
ナショナル・シティ銀行のL．E．オルウェル（L．　E．01wel1）の闘で激しい議論が展朋された．そ

の討論での外債発行賛成論を要約すると次の幾点に絞られる．

　←〉アメリカ資本の輸娼は，アメリカ製品の輸出を促進させる事になる．懸案の二千万ドルの外

　　憤は，単に満洲在倥の日本商人を助けるだけでなく，満洲宙体の発展を助け，その発展が対米

　　貿易を促進させる．

　に｝目本政府保証付きの外債は，比較的安全な投資で，アメリカ投資家にとっても有利である．

　働政治的見地からも，玄躰1投資は臼米経済関係をより緊密にし，両国の共通領域を拡げること

　　になる．

　四懸案のこの外債が，将来におけるアメリカの対臼投資の究破口となり得る．

　これに対し外債反対言編鍬よ，次の三っから戒る論を展踊して反論した．それを要約すれば，

　←〉外債は，中国への日本の経済進出を助長させ．この日本の進出が臼米間に，樗来政治問題を
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　　引き起こさないとも限らない．

　口外債は，在満B本企業を強化させ，現在満蒙で操業しているアメリカの企業を不利な立場に

　　追い込む事になる。

　日アメリカは，その外債の使用馬途に対する支配的発言権を持っていない．そのことは，外債

　　がE本にプラスになるだけであって，舛中国のアメリカの国益追求にはプラスにはならない．

　この様な激しい討論の後，その日は結局，物別れに終った．その後も国務省内では，外債に関

して検討がなされた．そして三日後の十二月十六日，ヒューズ国務長官は懸案の外債に対し，「賛

岡しかねる」という旨の公式見解をナショナル・シテE会社に伝えた．国務省の決定は，次の原則

に基いていた．即ち，外債国（日本）の国民が，外債から上る利益を第三国（満蒙）の経済開発に使

扇する事は，そこで合法的に操業しているアメリカの企業を不利の立場に立たせる事になるし，
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（5）
その地域へのアメリカ資本の進出の機会を揮鰯する事になるというのがその反対理由の骨子であ

った．国務省のこの原則こそ，中国に於ける門戸開放政策とからみ合った極東投資政策の骨組と

なるわけである．

　国務省の反舛の意向を受け取ったナショナル・シティ銀行の頭取，C．　E．ミッチェル（C．　E．

Mitche茎1　）は，国務省の反対理由を受け入れ難く，翌年一九二三年一月三日に国務省を訪ねたので

あった．そこでミッチェルは，再考を健すために国務省に，銀行側の論理を四つにまとめて提示

し，こ・に国務省と銀行側との激しいやりとりが始まった．こ・にミッチェルの議論を要約しよ

う．

　←）一九一九年三月，当時交渉が進展しっ・あった東洋拓殖会社債，並びに南満洲鉄道会社債に

　　対しては，国務省は認可しておきながら，今臼（一九二三年）になって，態度を翻えす事は，

　　菜洋拓殖会社，南満洲鉄道会社に対するナショナル・シティ会社の立場を苦しくさせる事に

　　なる．

　（⇒ミッチェルは，東洋拓殖会社とのこの交渉が順調に進展しなければ，この取引は，英国の手

　　に渡るであろうと懸念していた．その背景として，

　　（a＞ミッチェルは，ロンドン駐在のナショナル・シティ会社の副社長から，一九二二年十二月

　　　十五B，「もし，Wンドンに話がもちかけられれば，ロンドンは強敵となるであろう．」とい

　　　う主旨の電報を受け取っていた．

　　（b）それに，東京駐在のナショナル・シテK会社の支配入から送られて来た電報は，東洋拓殖

　　　会社が資金を至急必要としている事（遅くとも二月までに）を示唆していた．

　　　この様な事情で，ミッチェルにはかなりの焦りがあった，と思われる・

　口銀行家の間では，こ・二・三年の問に，かなりの額にのぼる対日投資がなされるという期待

　　があった．そこで懸案の東洋拓殖会社債は，アメリカ対日投資の起爆剤の役を果たすであろ

　　う．とミッチェルは考えていた。

　鋤朝鮮，満蒙の開発を米国が投資を通してβ本を援助することは，人口はけ口論（The　outlet一
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　　for－population）からいっても政治的に望ましい．なぜなら，満蒙が開発されると，　H本の過

　　剰人期は，満蒙へ移住しそれによって，：北太平洋並びに，南アメリカへの目本人移民の数を

　　減らす事が出来るからである．

　以上の様にミッチェルは，国務雀の見解を銚綱し，最後に自己の見解を次の様にまとめた．

　　「我々は，国務蜜の反対理由を受け入れる事は出来ない1なぜなら米国は，貿易収支が黒字

　　であり，かつ債権国であるがゆえ僑用がある．米国は，投資家に安全な投資市場を提供して

　　くれるこの種の貸付を歓迎して受け入れるべきである．東洋拓殖会社が，ドルを米国で使お

　　うが，第三者にその資金を譲渡し，その第三者が米国で商品を購買しようが，あるいは負債
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（6）
　　返済にあてようが，それは我々にとって小さな問題であるu

　ミッチェルの主張に対して，國務雀側は，嬉三翻に於いてアメリカの企業と競合関係にある，

外債国の企業を援助するためには，アメリカ資本は用いられるべきではない，と反論した．そし

て圏務雀は，この原舞琶は一般論であって，特に欝本を名指して考えられたものではない，と付け

加えた．又，ミッチェルの雷及した一九一九年のエピソードに対しては，当時からかなりの時間
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（？｝
が経過しているし，一九一九年のケースと今回のケースは，性格上お互いに異っているとっき放

した．ヒューズ国務長富によれば，彼自身国務長官として初めてこの問題を取り扱う関係上，一

九一九年のケースと切り放してこの問題を処理したい，との意向を伝えた．一方，国務省経済顧
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　｛8）
間のヤングは，「過去のケースは，現在の国務省の行動自由を決して拘束するものではない，」と

突き放し，他方国務省極東部のS．ホーンベック（S　tanley　Kornbeck）1よ，「この外債の発行は，

直接，間接にアジア大陸でのH本の特殊経済利益を促進させる事となろう．国務雀は，もし外債

が，アメリカの国益に麿害であると考えた時は，当然の事ながら外債に対して認可を差し控える
　　　　　　｛9）
権限がある．」とまで言いきった．嗣じくヤングは，「満蒙に於ける日本の立場を強化する事は，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（lle
譜来政治的および経済的なトラブルを招くことになる，」と言ってホーンベックに岡意した．国務

雀極東部のマクマレー（John　V．　A．　MacMurray）は，この問題をわかりやすく次の様に捷示した．

即ち，外債に関して，日本の満洲浸透を促進することから生ずるマイナス面と，B本に便乗して満蒙

に投資するゆえ，アメリカの投資家にとって安全な投資であるというプラス面，これら二っを天秤にか

　　　　　　　｛ID
けることである．そして国務省は，これらの議論をまとめて，国務雀は，その外債が満蒙で使用

される限り，国務省の態度は変えない，という統一一S2解を銀行側に伝えた．

　その聞，ナショナル・シティ会社は，懸案の外債に対する国務雀の難色理由を，既に東洋拓殖

会社に伝えてしまっていた．そしてその事が後に問題を生む事になるのである．ナショナル・シ

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　働
ティ会社から知らされた東洋拓殖会社は，すぐさま大蔵省に国務省の態度を伝えた．これにより

本来，私的な取引であるはずの性格のものが，N米両政府を介在する二国聞の国際問題となった

のである．

　日本政府が国務雀の態度を知ったという情報を駐日アメリカ大使館を通して聴取した国務省は，
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　．　　　　　　　　　⑬
大いに驚ろき，ナショナル・シティ会社を呼びっけて，岡会社のとった措置を批判した．という

83



のは，外債交渉に国務省が係り合っているという印象を相手国側に持たせない様に，銀行側は従

来の慣｛ll9に従って極力配慮すべきであったからである．そこで国務雀の態度を知った東洋拓殖会

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈱
社は，「原案では，その外債を朝鮮銀行と台湾銀行にあてるっもりであった」とナショナル・シテ

ィ会社に説明した．その後で東洋拓殖会社は，大蔵雀へ行き，その外債資金は「事実上，日本国内
　　　　　　　　　　　　　　　｛三5｝
か又はその植K地で使用される．」という旨の証書を大蔵省から取り付けた．この証書を持って棄

洋拓殖会社は，アメリカ大使館へ行き，ウォーレン大使（Warren　）と薪しい外債案について協議

した．アメリカ大使は，「この外債案が，南満洲鉄道投資も含めて樗来，アメリカの対日投資の突
　　　　　　　　　　　　㈱
破口となることであろう．」と東洋拓殖会社に伝え，すぐさまその量を国務雀に打電した．一九二

三年一月十二日，リッグズ銀行のエイルズ（Ailes）は，大蔵省の証書を添えたこの薪しい東洋拓殖

社債案を持って，ナショナル・シティ銀行のために圏務省を訪れ，再びその案に対する見解を求

めた．国務省は，その外債の用途際的が以前のヂ臼本以外の第三国」から「臼本圏内並びにその植

民地」に変更していることから，この新しい東洋拓殖会社債案を，全く異った別件として白紙に戻
　　　　　　　　　　　｛幼
して取扱う事を決定した．

　それと嗣じ頃，一月十九Hウォーレン駐臼アメリカ大使は，東洋拓殖会社社長とEfi本興業銀行

頭取の二入と会談した．ウォーレン大使は，「東洋拓殖会社が日本国内とその植厩地以外の地域

で主な事業を行っている以上，極東の他の地域にある同会社の資産を守るために，全く外債をそ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1濁
の地域で使わない，と確約する事は，当然難しい事である．」と言って，東洋拓殖会社に岡情を承

した．翌五欝後の一月二十四日，ウt一レン大使は川村竹治満鉄社長とも会兇した．そこで頬村
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　〔ig｝
社長は，「南満洲鉄道会社もアメリカで，七千万円にのぼる社債を募集したい」との意向を大使に

伝えたところ，大使は満鉄外債案に短しアメリカの銀行家も，きっと努意的態度を示すであろう，

と川村社長に答えた．そしてその後で，ウォーレン大使は会談の模様をワシントンに打電したの

であった．満鉄会社は岡時に，詞社債の要望をナショナル・シティ銀行にも伝えたのであった．

ナショナル・シティ銀行頭取のミッチェルは，満鉄社債案には，余程実現性があると見たのか，

次の様な発言をした．

　　「鉄道は，公共物であるが由に，たとえH本の下で操業されていても，アメリカの貿易促進

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈱
　　には助けとなる．だから国務省は，東洋拓殖会社債の時の様に，反対しないかも知れない．」

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　セお
　しかし，圏務憲は南満洲鉄道社債案を当分の問凍結する態度に出たので，ミッチェルの満鉄投

資に関する楽観論は，またしても国務憲の固い原期の前に崩れ去ってしまった．

　…方薪たな東洋拓殖会社債案を受け取った国務雀は，それをどの様に処理したであろうか．国

務省の中には，ナシgナル・シティ会社が交渉の途中で，国務雀の態度を格手側に伝えた事によ

り，国際問題を起こしかねない様な状態にした事に対して，依然として岡会社に不満を持ってい

た．一月十二H，ナシzナル・シテK会社が国務省に薪提案を提出してから二週間余り経過した

のにも拘らず，国務雀は，情報不足を理由に決断を下すのを渋った．そこで…月二十九H，待ち

くたびれたナショナル・シティ銀行のミッチェルは，「国務雀を急がせるのは遺憾である」と断り
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ながらも，半ば脅迫めいた目調で次の様に言った．「東京支社から入った電報によると，この月末

までに，我々からはっきりとした返事を得られないなら，東洋擢殖会社は國内債を発行せぎるを

得ないだろう，ということである．（その様な事にならないために）即答が必要である．それに，

日本側が我々の交渉遅延の理由を十分知っている以上，国務雀の蟹議あり詑の決断は，デリケ

ー トな国際問題を起すのではないか，と懸念せざるを得ない．もぴ異議ありdiの断であれば，日

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈱
本側に納得のいくような理由を付け添えて欲しい．」ミッチェルは，国務雀に対してこの様に彼の

焦燥感のこもった発書をしたのであった．この様なミッチェルの発言にも拘らず国務省は，慎重

の態度を取り続けた．圏務雀経済顧問のヤングは，菓洋拓殖会社が国内債を募集せざるを得ない

財政上の繁急性に言及して，7恐らく東洋拓殖会社の財政上の緊急性は，悶会社の満蒙淵発事業と

関連があるのであろう．国内債を募集する事により，一応前借金を国内で調達し，後からアメリ

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈱
カの資金でその前借金を決済するのであろう．」と轡って東洋拓殖会祉の資金調達の動機に極め

て不僑を示した．そしてヤングは，太平洋の船上で帰国中の駐臼アメリカ大使ウォーレンが，ワ

シントンに着くまで，最終決断を延ばすのであった．そして翌月二月五臼には，国務省のマクマ

レーは，霞£の覚え書きの中で国務街の新外債案に舛する態度をはっきりと述べた．

　　「ナショナル・シティ銀行の提出した日本政府保証付きの新外債案ば，明らかに我々の最初

　　の決定を崩す臨勺でなされた様に思えるが，その外簸が，環本領土内で使用されるならば，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　鵬
　　　反対理由はない，という立場に私は賛成である．」

　～九二三年二月二十三臼，圏務雀はっいに統一晃解を持っに至り，ナショナル・シティ会社に次

の様な返事を出した．即ち，第一に，東洋拓殖会社債に対しては，外債が第三国で使用されない

という条件の下であれば，異議はない．第二に，南満洲鉄道社債に対しては，南満洲鉄道の操業

地が，第三国にあてはまるので，アメリカ企業の競争棚手を助ける，という理由で，その外債を

認める’わ肺はいかな謂以上姻瀦錬漸殖瓶南灘i髄債闘す撮終鰍断であ

った．東洋拓殖会社債案はすぐさま，商務雀，財務雀に廻され，約一週間後の三月二臼，両者か

ら蟻議なしsの判断を得た．臼米のこの外債交渉の経緯を追って来た実業界の雑誌ジャパン・ウ

ィークリー・クロニクル誌（The　Japan　Weekly　Chr◎nic｝e）は，一九二三年三月二十九臼，アメ

リカの対日投資の核心をついた次の様な興味ある記事を掲載した．

　　「四国借款のアメリカ銀行団は，満蒙における后本の経済的フリー・ハンドを保証する，と

　　いう紳士協定を日本政府と結んだと考えうる十分の理由がある．実際，B本の半官半属会社

　　である東洋拓殖会社の満蒙開発に対して，米国が資金を調達する，という報告は薪四国借款
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　’　　　　　　　　　　　　　　　　　　⑳
　　成立過程に取り付けた了解事項を確認させるものぞある，と思われる．n

　流石に岡誌は敏感で，米国の対臼投資政策の中に，四国借款の時に取り付けた秘密事項と異な

る部分を認めたのであった．即ち岡誌によると，「もし米国政麿が資金が満蒙で使用されること

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　伽
に異議を唱えるならば，潟来の見通しは異ったものとなろう弓と穣米秘密了解事項の質の変化

を看破したのであった．それはともかくとして，一九二二年十二月十6から国務省，ナショナル・
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シティ会社，東洋拓殖会社の三者の間で，外債交渉が始っでから紛糾の約四ヶY’1後，繭形にも東

洋拓殖外債はっいに臼の欝を晃る事ができた．恐らく東洋拓殖社債を買うことになるアメリカ市

民の一般投資家達は，この様な複雑な交渉経過を想像すらすることなく，「日本政府無条件保証

付，期限三十年，米貨千九菖九十万ドル，利率六分の債券」を買って，将来の配当金を楽しみにし

ながら，日米協調関係を晃守っていたことであろう．しかしこれで，東洋振殖会社債のエピソー

ドが終ったわけでは決してない．国務省は，東洋拓殖会社債発行後すぐさま，N本，中国，満洲

に駐在するアメリカ大使，公使，領事に対して，果して実際に東洋拓殖外債が満蒙で使用されて

いないかどうか，を厳重に見守る様にと指令したのであった．一九二三年三月十五臼，東洋拓殖

外債が発行されたその日，ジャパン・クロニクル紙（The　Japan　（）hronicle）は，『時事誘紙の記事

　　を引用しながら，次の様な記事を載せた．

　　「その（東洋拓殖外債）資金は，鍵満蒙に対する政府の財政救済政策を押し進めるために露満蒙に投

　　下される事になっている．」

というのであった．一方，この記事に欝を留めた国務省は，早速駐Hアメリカ大使に電令を送り，

←〉大使窓ら東洋拓殖会社社長に会って，嗣記事に対し社長の注意を喚起すること．そして仁〉，東

洋拓殖外債に対し国務省が，「異議なし」と銀行に伝えたのは，その資金が臼本圏内，又はその植

民地で使用される，という了解の下に行ったという背景を再三説明せよ，との指令を出した．こ

の様な駐臼アメリカ大使を通しての国務省の努力にも拘らず，一九二三年三月工十九臼，詞ジャ

パン・クロニクル紙は，又もや国務憲を刺激する様な記事を掲載したのであった．や・長くなる

嫌いはあるが嗣記事の一部を引用しよう．

　　「日本の薪聞は，外債がアジア大陸の開発事業の罠的のみに募集された，という事実を一向

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈱
　　に隠しはしていない…　　実際，粕寺事謁紙によれば，東洋植民会社は，一方ではアメリカの

　　資金を国内で使用し，・他方アメリカの外債を得る事が出来なければ恐らく日本國内で必要と

　　されたであろう霞己会社資金を満蒙に投資する意図である，ということだ…　　要するに，

　　y外債は海外で使用されるべし3というlfi本政癒の規期ど，？外債は｝El本国内で使用きれるべし3

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　⑳
　　というアメリカの要望を同時に満足させ得るのは，上記の方法であろう。」

　この様な記事が掲載される中で，アメリカ大使館からの東洋拓殖会社に対する圧力は，いかな

るものであったかは想像に難くない．結局，東洋拓殖会社は一九二三年四月二十三臼付けの岡ジ

ャパン・ウィークリー・クロニクル誌に次の様な記事を載せた．F外債から上る利益分は，契約通

り会社の負債並びに，公債の決済に使用し，その残り分は，植民地内の事業にあてる，というの
　　　　　　　　　　　　㈱
が我が会社の方針である．」しかしこの様な東洋拓殖会社自身による新聞紙上での確約にも拘らず，

東洋拓殖外債が満蒙で使用されている，と伝える情報が日本・中国・満洲などに駐在する大使，

公使，領事からどしどし国務省に送られて来たのであった．

数多くある例の中から，二・三三引用してみよう．

　ハルビン駐在のアメリカ領事G，C．ハンソン（G．　C．　HansOn）は，一九二三年閥月四鋸付の口
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シアN報（The　Russian　Da圭｝y　News）紙を引鯛して，四月七Nに国務省へ次の様に打電した．

　　「奉天並びに，ハルビンの日本総領事を通して，東洋拓殖会社をバックとした日系会社，北

　　満洲電気企業会社（The　North　Manchurian　Electric　Enterprises　Company）は，ハルビン

　　に於ける電車路線敷設・発電所建設契約を獲得しようとするThe　Beckman　and　LondoR

　　Engineering　Corporationと契約をめぐって激しく競争した．この仕事に関しては，結局ア

　　メリカ会社が契約を手にしたが，近い将来，同会社は日本の会社の厳しい競争に会うものと

　　思われる．もしアメリカ財界が，東洋拓殖会社に賃金を調達しているという嘩が事実ならば，

　　アメリカの財界人は満洲で事業をしようと欲しているアメリカの会社を不利におとし入れ，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㈱
　　競争栢手に金融的武器を提供している事になる．」

　事実この記事は，東洋拓殖会社債の交渉中に，国務省の要人が懸念していた事が，そのま・現

実化したという観がある．次に東洋拓殖外債の用途に関して，もう一っ一九二三年六月十五臼付

の東京身々新聞を引用してみよう．

　　「…　　関東省総督伊集院男爵のたゆまぬ努力により，政蔚から八百万円，東洋拓殖会社か

　　ら千二百万円，朝鮮銀行から三百万円，合計二千三百万円にのぼる貸付金を取り付ける事が
　　　　　くヨゑ
　　韻来た．」

　これはまさしく，アメリカのナショナル・シティ会社の撮当した東洋拓殖会社債の一部が，同

会社の満蒙経営に使用されている事を裏付ける記事である．それでは1アメリカ資金による満蒙

’（：・　・7）東洋拓殖会社の活動を伝える情報を前にして，果して国務省は，どの様な態度をとったであ

’“”

二か。国務憲経済顧問のA，．N．ヤングは，八月四日極東部のマクマレーに覚え書きを送り，

その中で事態の成り行きに関して苛立ちを隠そうとはしなかった．ヤングによれば，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ほみ
　　「確かに東洋拓殖会社が，満洲で使っている金は，同会社がアメリカで募集した外債である．」

　　と．そう言っておきながらその後で，ヤングは，「入手した電報は，満洲で使絹されている資

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　にな
　　金とアメリカの外債とを具体的に関係づけてはいない．」と理由付けをして，彼は外債の使用
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　㊤5）
　　方法という問題に関しては，「我々は何も出来ない」と，匙を投げ出してしまうのであった．

　一方間接的ではあったが，アメリカの資金を満蒙経営に調達出来た東洋拓殖会社の事情はどう

であったろうか．確かに東洋拓殖会社は，アメリカから外債を受け取り，一鐸勃勺にも資金難を乗

り越えたかの観があった．しかし皮肉にも，東洋拓殖外債発行と岡年の一九二三年秋，日本は史

上最大の関東大震災に見舞われ，切角満蒙に投資された資金は，日本本土に引き上げざるを得な

い事となり，結局再び満蒙経営は，資金難に悩まされる事となった．一九二四年五月三十一H並

びに，六月一一一H付の「大陸日々謹紙は，第十六回東洋拓殖会社株式総会での窩尾社長の演説を載せ

て，東洋拓殖会社の不景気を伝えている．同紙によると，宮尾社長はその演説の中で会社の不景

気の原因を三っあげた．それを要約すると，（一）一九二三年の関東大震災，ロー九二三年の満洲で

　　　　　　　　　　　　　　　ほロ
の不作，（ヨー九二〇年の金融恐慌であった．

　以上，臼本経済史上，一九二〇年代は，El本経済は慢性的不況下にあった，というのが通説で
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あるが，満蒙経営に重点をおく東洋拓殖会社，それに南満洲鉄道会社などは，一九二〇年代国内

の資本不足に悩まされながら，その資金源を海外，特にアメリカに求めるのであった．この様な

資金不足が一方では，～九JIII七年のトマス・ラモントが仲介したJ．　P．モルガン会社と南満湖鉄

　　　　　　　　　　　　　　　　　　齢
道会社との間での外債交渉の形をとらせることになるし，又他方では，瓢植畏地主義的経済浸透

にあきたらない軍部は，武力に訴えて満蒙問題に対する打開策を摸索するのであった．

結論

　以上，一九二三年のナショナル・シティ会社と東洋拓殖会社との問の外債交渉過程を詳しく趣

ってきた．第一次大戦後，アメリカの投資政策は一九ニー年の春，アメリカ政府と財界との問で

非公式に達した了解が，投資政策の枠組となった．即ち，投資銀行は外憐交渉の初期の段階で，

国務省の晃解を仰ぐ事．　そしてその通知を受けた国務雀は，外債案に対して「異議あり」又は，

「異議なし」の判断を下すのであった．外債案に対して国務雀がヂ異議あり」と物断する基準は，そ

の外債が外債国で，軍備とか投機的赤字財政の罵的に使用されるというケースに限られる，とい

うのが当時のコンセンサスであった．ところが，一九二三年のナショナル・シティ会社と東洋拓

殖会社との聞の外債交渉を遠して，新しい原則が出来上った．それは，アメリカの資金が，第三

国で操業するアメリカの会社を圧迫する様な方法で使用きれる場合，アメリカ政蔚は債務国への

貸付は，差し控えるというものであった．即ち喫議あり」という基準が以前よりもより具体的に

なったのである．この基準は，アメリカの極東政策，特に満蒙に於ける門戸開放政策とからまっ

て重要性を持つ原鋼である．

　一九二〇年代，四国借款・ワシントン体制の下に日米協調の具体的な形として，アメリカの対H

投資が活発化してくるのであるが，既に，一九二三年のナショナル・シティ会社と東洋拓殖会社

との交渉の例で晃た様に，アメリカの資金は，「臼本国内又はその植民地内で使嗣されるべし」と

の捌約は付いていたものの，少なくとも間接的にアメリカの資本が臓本の満蒙経営に使吊されて

いた事を明らかにした．

　最後に，アメリカが簗一次大戦後，世界最大の債権国になった事は衆知の事実であるが，この

事実もさることながら，ではなぜ矯本は，一九二〇年代アメリカ資本導入に力を注いだのであろ

うか。その理由として第一に，H本は一九ニー～二二年の金融恐慌を経験し，国内資金不足に悩

んでいた事．第二に，臼本の大陸進繊を支えるのに必要と考えられた工業化を捉進する為にも資

金を必要とした，という事がすぐ考えられよう．しかしそれだけでは，H本がなぜ特にアメリカ

に向って外債を求めたかを説明する十分な理由になりえない．そこで我々は，この臼本の外債政

策を糊してくれる興嚇る事難購して1まならない・そ構躰がア訓ノカで外働難

する時，その利率は，他の国で外籔を募集するその灘率よりも大低高かった．…という事実である．
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こ・で問題になるのは，なぜ温本はアメリカで外債を募集する時は，有利な利率でもって誘いア

メリカ資本を導入し，かつアメリカ資本を使って満蒙経営に乗り出したか，ということである，

それは，臼米協同で満蒙を経営するという姿勢を世界に示すことによって，從来西欧帝国主義国

そしてアメリカ自体から疑の議で晃られて来た日本の満蒙に対する野心を中立化（益eutraliz6）しよ

うとす．る意図が，日本側にあった，と書えよう．そして興起しつ・あった中国のナショナリズム

に対しても，日米協岡の方が日本単独による経鴬よりも，日本帝国主義に対する風当りが少なく

て済むと考えられたからであろう．その意味で，一九二八年の山本構想は，上記の意函をもって

いたものと考えられる．終りに，財界を代表したラモントは対極東投資をどの様に考えていたか，

は既に述べたところである．一九二〇年代を通して中国は，軍閥轄拠という内乱状態であった．

中国がその様な状態であるから，ラモントは中国に投資したがらなかった．というのは，中国に

投資してアメリカの資産を危うくさせるよりも，政治的に安定したB本に直接・間接投資する事

によって，日本の工業化を促進させ，そして又日本政府の保証の下で満蒙経営に投資する形の方

が，より多くの益がある，とラモントは考えたからであった．歴史的偶然として，一九二〇年代

アメリカでは，フランク　A、ヴァンダーリップ（Frank　A．　Vander廊），ポールW．ウt一バー

グ（Paul　W．　Warburg）ラモントなど，日本では，高橋是清，井上準之助，団琢磨など日米協調を

望む勢力が，両国に於て政策遂行上影響力が強かったという歴史的状況があった．この様な勢力

を今，便宜上，H米協調派と呼べるとすれば，彼らは，ナショナリズムの波が押し寄せる一九三
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　9
0年代，彼らの緬値観・徴界観をゆさぶられる様な厳しい試練を経験するのであった．
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この論文では紙幅の都合上，一九二七年の」・P・モルガン会社と南満洲鉄道会社との間の貸付交渉経過をたど

る事が出来なかった．それは，追って後の機会に譲りたいと思う。尚，岡社債は，実現には至らなかった事を

付け加えておく。
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　結論

（1｝社儀を例にとって衰にすると，

ア　メ　リ　カ イ　ギ　リ　ス

年　月 会徴 利　率 引　受　者 年　月 会　社
利
率
ゴ 引　受　者

1923．3 東洋拓殖 6％
National　City　Co．＆

The　First　National　Ban1《

1924．8 大岡電力 7％ D童110n　Read＆Co．

1925．3 宇治1【【電気 7％
乱ee｝liggi職son＆Co．

Nationa韮Ci主y　Bank

1925．3 東邦電力 7％ Guaranty　Trust　Co。

1925．7 大岡電力 6．5％ Di玉玉on　Read＆Co． 1925．7 東邦電力 5％
Lazard　BrQ£herS

＆Co．，もtd．

1927．12
儒越電力　　　　　　　　　曳

6．5％ Dil1Qn　aead＆Co．
｝

1928．1 日本電力 6．5％ ｝｛arris　Forbes　＆Co．

1928．6 東京電燈 6％ Guar＆ntv　Trust　Co． 1928．6 東京電燈 6％、 The　White晦11
｛T・u・tL之d・

1928．11 東洋捕殖
　　　　　Nationa茎C｛ty　Co．5．5％　　　　　　T｝｝e　F量rsも　National　歪3ank

1

1931．7 台湾電力 5．5％
」・P・Morgan＆Co・etc．Kuhn，　Loeb＆Co． ｝

出所：Statistica玉Yearbook　gf　Finance　an（i　ESeVemY　gf　maJ　1948　Minist士y　of　Finance，　The　Bank　of

　　　　JaPan。より作成

最後に，この論文作成に当って，主に粍amont　Papers誰（ハーバード大挙，べ一カー醤書館蔵）とナショナル・

アーカイブズのマイクm・フKルム，Records　l蟻弛堕頭State，聾里王nternal　Af　fai　rs　gLf
Japan，1910－1929を利馬したことを記しておく．
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