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1 男貞寺…高利益正常化の仮説の拡大

戦時公債発行における中央銀行と

銀行合同について 15 t専重中-一回
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イギリス国民勘定の形成過程

19世紀後半アイノレランドにおける

土地所有関係とイギリス地主制度…

昭和48年 11月

東郡大事経済事曾
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I はじめに

高橋財政 (1931.12.~1936. 2)の評価に関する論争は，時代によっていろいろ

行われてきた。同時代には，議会内での各党の多〈の賛否両論。議会外では，

高橋亀吉・石橋湛山両氏らのケインズ主義岩による大筋において高橋財政を支

持L.一層のケイ Yズ主義的純化を求める議論等があった九 またマノレク λ主

義経済学者の代表的見解として，島恭彦氏は，高橋蔵相は， 1戦争経済または

国家独占資本主義への途にあらわれた対立する諸勢力聞の調停者の役割」をは

たしたと評価されている。 (1大蔵大臣Jr財政政策論J)

ところが，最近の福祉国家論の見地からする 1930年代研究の一環として高橋

財政を再評価する議論が，ケイ γズ主義者ばかりでなく，いわゆ畠マノレクス経

済学者のなかにもあらわれている。その典型は，長卒男氏の「高橋財政と危機

=転換期の財政政策J(法政大学「社会労働研究」第14号下>1962年〕及び「高橋是

清論J(，思想J1963年1且号〕である。氏は，1二述の島恭彦氏に代表されるマノレ

クス主義経済学者の見解に異議を表明し，高橋蔵相は軍部のソァシズムへの道

に反対し，フソレジ=ア民主主義を守り，福祉国家への道をめざしていたと主張

される。すなわち氏によれば，公共投資か軍事費かとし、う対立がニューディー

1) 宮本意ー「昭和恐慌と財政政策←一井上財政と高浦財政一一J(講座日本資本主義発達史論m，
陥和43年，狭間他〕ロ
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ノレの道かファ γ ズムへの道かの政策上の対立としてあらわれるなかで，高橋蔵

相は福祉国家をめざすフツレジ g アデモクラットとして評価されるべきであり，

高橋財政を反ファシズムの財政政策の原型のように位置づけられるのである。

そして，公共投資，つまり高橋財政の「時局匡救事業」における公共土木事業

をニュ ディーノレ型の「民主主義擁護」の政策として強調され，当時の民主主

義擁護，反ファシズム勢力がこれを支持しなかったことを非難されている。よ

の点については，宮本憲一氏が，島民の見解を擁護しつつ，長氏の言うところ

の公共投資=時局匡救事業が，地主，絶対主義官僚の主導のもとに行われ，地

主，農村金触機関及び地瓦資本家等を救済するものであったことを実証的に解

明し，時局匡主主事業=公共投資=ニューディーノレ型=福祉国家論とする長氏の

見解を批判されている九

長氏の議論の特徴は，経済思想史から高橋財政に接近し， 蔵相の「経済思

想」を最大の手がかりにして彼の財政政策を「善意」に解釈し，高橋をプノレジ

ョア民主主義の担い手としてえがき出そうとしているととである。また，氏の

分析からは，当時の日本資本主義の現実の政治経済過程及び諸支配階級の対応

と財政政策の関連についての分析が全く欠落しているが，このような方法では，

高橋財政の真の意味を把握することはできない。小論では，高橋財政の枢要を

なした戦時公債政策をできるかぎり当時の政治経済過程との関連のなかで位置

づけて解明L，それが，長氏のいうような反ファ、/ズム政策の原型ではなく，

公信用を媒介として金融寡頭支配を強化しつつ侵略とファシズムへの道をなめ

らかにするものであったことを明らかにして，長氏の見解の批判としたい。

ところで，最近，ケインズ主義者等によって高橋財政が盛んに賛美されてい

るが，そ ζでは，高橋の公債政策を公信用を通ずるフィ月カノレポリジィの適用

として位置づけられている。戦後日本の「高度成長」政策の推進に伴い，とり

わけ，昭和40年代初頭の不況期以来，公然と国債発行が行われるようになった

が，この国債発行を擁護するために，高橋財政をいわば「模範」として持ち上

2) 同上。
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げる主張である。 i高橋さんのやり方を今から顧みますと フイスカノレ・ポ

リシィだとか言われる経済理論をそのまま実行されたJ3>， r困債の大量発行が

イYプレを引き起こさないで不況を克服した好例は昭和 7年の農村匪救国債

(前述の時局匡救事業のための国債筆者〕です」のなどと言うものであるめ。国債

発行がますます大型化L，最近の日本財政は， i公債を抱いた財政」から「公

債に抱かれた財政」へ推移しつつある観を呈しているなかで，このような公信

用を通ずるフィ λ カノレポリシィ諭はますますもてはやされている。周知のよう

に，この主張は，資本主義がその上向的発展を終え，独占資本主義に移行し，

恐慌や戦争によってその危幾を深めて〈る時代になって，従来の健全財政から

の公債論にかわる楽観的な公債論としてあらわれ，ケインズやその後の彼の学

説の信奉者によって唱えられたものである。それは，増大する公信用や公債の

機能を利用して，景気循環や雇用問題，そして財政と国民経済及び国民経済そ

のものの矛盾を解消しようとする思想である。このフイスカノレポリシィ論の日

本における最初の「実験」をどの時期に求めるかは議論の分かれると乙ろであ

るが，多〈のケインズ主義者等が，戦前の高橋財政にその起源を求め，その政

策を擁護しているのである。またファシズムに対抗したプノレジ宮ア民主主義者

として高橋蔵相を把握する長幸男氏も，高橋財政にフイスカルポロ V ィ論をみ

ているようである九

Eころが，高橋財政は，ケインズ流のフイスカノレポリシィ論の理論的適用と

いうよりは，むしろ当時の日本資本主義が，世界恐慌と戦争という危機のなか

3) 第 185回金融団体協議会における福田曹湘〈当時〕の演説(大蔵省「財政新時代J16Cベ ジ).
~) 週刊東津軽済踊時増刊「金融と担行J (昭和17午z 第 1集) iジンボリウム国債大量発行と日
本経済の前逸J (編集部報告L

5) 最近，このような議請を批判したもDに，倒えば， i戦時国匝罪況の歴史と教司山 〈田沢善竺
「経済J1972年， 4月号〉があるが，フイスカルポリシイ論にまでつつ ζ んだ批判ではな<，戦
時間置発行が戦争及びイソフレーショ γ と不可分に結びついていたことを一般的に説明するにと
どまってレる。

6) たとえば，長氏は，民の評価と大体において一致しているとLて， E. ノι ムヘ ター「日満
産某構造論J第 1巻， 19喧年からいくつか引用しているが，その中の一つに，次のような文章が
ある. i この赤字財政政策(高橋財政下における一筆者〉は実際，ポ γヅに呼び水を注ぎ，
統制から逸脱することなし国民所得を増加せしめたのであるJ(前掲書， 147ヘ シ〉。
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にあって生み出したものであり，太平洋戦争終結に至るまでの H本の戦時国家

独占資本主義の財政政策の重要な柱となったものである。

払は，この小論において，公信用や公債にお町るフイスカノレポリヨ/ィ論なる

ものは，公債政策によって財政と国民経済や国民経済そのものの矛盾を解消し，

その変動を調整ないし統制するというよりも，むしろ，公信用を軸として金融

寡頭市jが形成・強化されてゆ〈過程であったことを，中央銀行の役割正銀行集

中の進行のなかにえがきたいと思う。 tれによって，フイスカノレポリシィ論に

対する実証にも kづ〈批判たらしめるとともに，従来の財政学における公債論

の一つの弱点，即ち，公債発行と銀行業の集積・集中過程との関連をあきらか

にし，財政理論研究に一つの問題を提起したいと考える。というのは，従来の

公債論においては，公債の技術的側面や制度史に関する研究は多いが，公債問

題を銀行業及び産業の集中，独占や両者のゆ着，そして国家権力によるその補

強，つまり金融資本とその寡頭支配のなかで位置づけるという観点が必ずしも

中心にすわっていたとは思えないからであるの。

最後に，従来の高橋財政に関する研究の若干の傾向について指摘しておきた

い。その 1つは，軍事費の膨脹を指摘しつつも，高橋財政の後半期の l公債漸

減」政策や蔵相最後の年となった昭和11年度の予算編成をめぐり，彼が議会に

おいて軍部のあまりに執ような草事費り増額要求に反対し 2.26事件で草部

によって殺害されるという現象にとらわれ，かくて I財政の守護神」の死に

7) 日本の公債に闘する研究につし、て，官庁的なぬき書き的研究や技術的 制度史的なそれをのり
こえて，日本資本主義の発展過程のなかで公置問題を把えんとした秀れた業績に，古くは，例え
ば大内兵衛民自「日本財政論一一一公債篇J (経済学生集，昭和7年〉があげられよう。が，これ
は，高橋財政が始まったばかりの時期までしか分析されていない。なお，フイスカルポリシイ論
の背景に，公信用を媒介とする金融寡頭制の強 hの品目里を把握する視角は，とれまでにもなかっ
たわけでない。例えば，島恭彦氏は. I財政学概論J (昭和唱年)のなかで「 戦時に多額。
公債が発行される場合には，金融市場に曲力な引受組織がつくられなければならない。貨幣資京
(預金)の集中している大銀行の組織する公置引受シソヅケートがこ¢例である。こうなれば公
債の条件のみな bず，公債政情そのものが，金融機関白有利なように決定されるであろう。
こうなっていよいよ公債は金融市場の不可欠の構成物となり，あるいは銀行の預金埠備の手段と. . 
なり，あるいは有利な投資物牛となるりである巴つまり ζれは財政と金融との融合であり，公信

品全森井L十五品品全量命る長或〔傍点筆者)である。このような史的条件があって，はじめ
亡ケイソズ主義の主張している恐慌または不況時における公憤の役割が主主席をもっ亡くるJ(2出

227ベ ジ〕と指摘されている。
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よってフアヅ γ ョ財政に向かうようになった，という具合に説明したものが多

くへ 高橋財政が公信用を増大させ，継続する戦争のために恒常的に戦費を調

達する機構〈二日銀引受公債発行〕を創出しつつ，金融寡頭支配を強化していっ

た側面の意義が十分把握されていないようである。また，これまで高橋財政は，

とりわけ金解禁，再禁止の問題をめぐって井上財政との対比 E論じられる ζ と

が多く，乙のような事情からも，高婿財政以降の財政との関連，連続性り側面，

つまり戦時国家独占資本主義の財政政策の原型としての高橋財政の解明がまだ

不十分である。こ二のような理由から，高橋財政の公債イソフレ政策を，戦時に

備えて公信用を媒介として金融寡顕制を強化したという観点から一貫して展潤

することは，従来の研究の弱点を補うこ Fてでもある。

11 公債の日銀引受発行制度について

高橋是清が蔵相の地位についたのは， 1931年12月であった。周知のように，

当時の日本は，世界恐慌の荒波を金解禁政策のなかでまともに浴び，経済はド

y底にあった。蔵相は就任後，大蔵省令でもってただちに，金輸出再禁止を断

行し，やがて免換停止の措置をとった。そLて，同年6月にすでに始まってい

た中国東北部への侵略戦争の戦費をまかない，独占資本を救済し，農村恐慌下

に深まる地主制の動揺を建て直すための巨額の財源が求められた。(表ト表 2

参照〉ところが， 恐慌の影響で税収は伸びず，公債発行による外はなかったが，

従来の銀行団の引受による公募は困難であり，ニこに蔵相の創始した亦字公債

の日銀引受発行が行われることになった。

蔵相の新政策白実施白ために，日銀制度の改革が必要であった。これまでも，

日銀制度の改草については，先換銀行券発行制度等について議論はあったが，

昭和7年 5月，当面，改革を要すべき点を審議するために，これまでの金融制

度調査会を廃止し，新たに特別金融調査会が設けられた。そして同会で議決さ

8) 例えば，日銀「満州事変以後の財政金融史」昭和23年，は，高橋財政につUても詳細に研究し
た代表的な文献の 1つであって，本稿にも利用しでいる札ご目上うな見解に立η ている。
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表 1 一般会計歳出・主な内訳 (単位百万円〕

\~I ~lli~ 軍事費 ib/4| 軍一
歳出(a)I ~(同 % 事満件費州 1兵費備(臨改時部寄〉

時匡〈救c局費〉 % I (d) 

sjg5f日 6 1，476 454 30.8 75 213 14.5 

7 1，950 686 35.2 278 163 8.4 241 12.4 

8 2，254 872 38.7 196 206 213 9.4 334 14.8 

9 2，163 941 43，5 158 289 145 6.7 361 16.7 

10 2，206 1，032 46.8 183 306 10 371 1K9 

11 2，282 1，σ78 47.2 204 310 363 15.9 

(大蔵官「昭和財政史Jm酎，日銀「満州事変以後の財政金融史J25，描ページおよ)
び風早八十二「日本財政論J154ベーシより作成。 I

表2 歳入とその構成 〔単位百万円〕

歳 入

54.7 

46.0 

37.1 

33.1 

36.3 

36.9 

':X 租税|自問EZE品 即時合計
金額 %金制%金額%阿% 金利% 金額 1%

ffi手祖 1 (1926) 887 43.1 82 4.0 451 22.0 55 2.7 34 1.7 546 26.6 2，056 100 

2 (1927) 899 43.6 81 3.9 471 22.9 73 3.5 61 3.0 478 23.2 2，063 100 

3 (1928) 916 45.7 87 4.3 474 23.6 75 3.7 157 7.8 297 14.8 2，006 100 

4 (1929) 894 48.9 79 4.3 480 26.3 83 4.6 100 5.5 191 10.4 1，826 100 

5:1930) 835 52.3 70 4.4 488 30.5 76 4.8 38 2.4 90 5.6 1，597 100 

6 (1931) 736 48.Q 65 4.3 473 30.9 98 6.4 120 7.9 39 2.6 1，531 100 

7 (1932) 696 34.0 67 3.3 467 22.8 102 5.0 660 ::12.2 己4 2.7 2，045 100 

8 (1933) 749 32.1 74 3.2 495 21.2 136 5.8 783 33.6 95 4.1 2，332 1日O

9 (1934) 843 37.5 78 3.5 265 11.8 241 10.7 743 33.0 77 3.4 2，247 100 

10 (1935) 926 40.9 79 3.5 281 12.4 211 9.::1 678 30.0 84 3.7 2，259 100 

11 (1936) 1，052 44.3 94 4.0 308 13.0 256 10.8 610 25.7 53 2.2 2，372 100 

(，財政置済統計年鑑」に上るJ

れた 3件が，同年6月の議会を通過して公布された。それは，免換銀行券条例

中改正，日本銀行納付金法.日本銀行参与会法である九

① 免換銀行券条例中改正

9) 口本最長行調査局特別調査室内満州事変以桂の財政金融史」昭和2'年， 82←8'ベータ。
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公債が日銀によって引受けられることは，公信用と通貨発行権が結びついて

ゆく可能性を生じさせる。もともと近代国家の成立の当初では両者は結びつい

ていて，政府紙幣の濫発によるイ Y フレージョンをひきおこした。その後政府

は特権銀行から借上げを行い，銀行に通貨発行権を与えた。こうして政府の公

債(政府責上げ〕と銀行券との直接的関係が生じたが，前者の増大がただちに後

者の膨脹となって国民経済を撹乱した。そこで産業資本の確立と園内市場の統

ーとによって財政権力から独立した中央発券銀行が設立され，他方で公債の発

行は，発券銀行とり特殊関係を生じないように，金融市場における公募の形態

を原則とするようになった町ロ

公債の口銀引受発行は，上に簡単にみたような健全財政の要求にもとづ〈財

政改羊のー原則としてり公信用と通貨発行権の切り離しの原則をほり〈ずして

ゆくものであるが，それは政府が日銀を抱き込んで通貨の創造権を拡大し掌握

Lてゆ〈過程であった。免換銀行券条例中改正とはそのような意義をもつもの

であった。日銀は金免換停止はしたものの，銀行券の発行量はやはり金との関

係で規制されており，保証準備発行限度も 1億 2千万円におさえられていたが，

この改正によってそれは10億円に拡張され，限外発行税率の最低限も年利5分

から 3分に引下げられた。正貨は金解禁によって急激に流出し，金輸出再禁止

当時は 4億円台に減少しており，すでに 5億円前後の制限外発行が常態化して

いた。そこへ通貨増発政策が始められ，少額の保証準備発行は，ますます増大

する限外発行高の前に筒技けになっていたのである。さらに低金利政策をすす

めていく上で， sJ!o外発行税率 5分は，限外発行高が継続的に増加しているため

に採算上引き合わず，政府のインフレ政策を円滑に推進するためにも保証準備

発行限度を拡張する ζ とが要求されたのである川。拡張限度の10億円は何ら明

確な根拠にもとづくものではなし結局，日本銀行をして政府の思いのままに

インフレ政策に追随して日銀券を造出する機関に変えていこうとするものであ

10) 島恭彦「財政学概論」昭和38年. 223-224ベータ.
11) 前掲「満州事変以後の財政金融史J83-84ページ。
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った。こうして国家財政と金融の融合が進んでいったo

① 日本銀行納付金法

前記の改正によlり，銀行券の発行および政府預金の取扱いを独占する日銀の

刺益は増大し R そのうちの規定された割合を政府に納付することになった問。

① 日本銀行参与会法については後述。

さて，ここで，フイスカルポリシィ論にかかわる 1つの論点，つまり財政収

支と公債の関係の問題をみておきたいと思う。

ケイ γズ主義者は，高橋財政をフイスカノレポリ γ ィとして大きく評価する傾

向があるが，その実際はどうであったろうか。高橋財政を井上財政と比較する

とき rアウタルキー経済の確立の方向」と「収支均衡の軽視」が指摘されて

いるが叫，後者の特徴にかかわる問題をみてみよう。

井上財政の収支均衡論を批判する高橋蔵相の考えは，管理通貨制のもとで，

公債発行によって大量の資金撒布を行い，経済界の景気回復によって自然増収

をふやし長期的に収支均衡をはかろ弓とすることにあった。そしてインフレと

背中合わせの危険な方法である日銀引受け公債発行は3 二，三年で切上げたい

と思っていた。 これが，彼が自らの政策を「一時の便法」刊と呼んでいたゆえ

んである。しかし，蔵相の思惑とは具なり，内外の情勢の進展は，彼が敷いた

レーノレをとりはずすどころか，それをいよいよ大きく拡張していったo この間，

国債ばかりがふくれ上ったが，自然増収は殆ど国庫をj閏さなかった。<表 3)

をみてほしい。昭和6-10年の間に，国債未償還額は， 30数億円も増えている

のに，租税収入の増加はわずか 1億 6千万円にすぎず，国債利払い分にあてて

12) 同上， 85へ一九
13) 島恭彦「大蔵大臣」昭和24年"， 116-n8ミ ゾ。
14) 当時甲日銀副総裁志望井英五は，肢のように記している。 r 日本銀行の国債引受発行を創意

的に工夫したりは高橋人蔵大臣で寺号。. 日本銀行国債引受持行の方法は著しき効果を挙げた
が，高橋氏は当初より之れを一時の便法と称して居丈~O 傍点一引用者〉即ち之を財政の常道と
するのではなく，金融梗塞の結果国債公募り困難なる際に，財政上の必要を充たすと同時に，日
本銀行資金P注入により購買力を増加し，萎腔せる産業に刺激を与ふる為めの臨機処置に過ぎな
いと云ふ意味である.馳っ1産業if)振興に伴ふ酷府置入の噌加と財政の調整とにより，漸院に歳
入の欠陥を減少し，日木銀行の引受による国債の発行を解消せんことを期したJcr回顧七十年」
昭和国年.， 269-270ページ).
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表3 国債現在高・国債費・租税収入・日銀券発行高 (単位百万円〕

¥|国債現在高|扇子ム計そ国の債他費 租税収入 円銀券発行高

昭和 6 6，188 213 735 1，330 

8 8，139 334 748 1，544 

10 日，854 371 899 1，766 

l増加分
3，666 158 164 436 

止た肩車者「昭和財政史」百国置(巻末資業り ¥ 
[[i'fJIII歳計" 204. 228ベ少。 I
l大蔵省「金融事項参考書J (昭和11年)の諸表より作成./ 

消失してしまう。他方，膨大な日銀信用の創

出は，インフレによる物価騰貴と実質賃銀の

低下を招き，自然増収どころか，大衆の税源

を食い荒らす結果となった1九(表4)

このように，公債発行→景気上昇→自然増

収→収支の安定といったきわめて予定調和的

な図式は，そのとおりには機能しなかった。

以上見たように，公信用におけるフイスカ

ルポリシィの楽観論は I理論J通りに進ま

表 4 小売物価及び実質賃金

指数(士IE15年二 1(叫

i小売物価|実質賃金

昭和 6 68.1 133.1 

7 68.7 128.2 

8 73.2 121.8 

9 74.7 122.1 

10 76.2 119.5 

11 79.2 114.8 

r，日本睦済年報」昭和12牛、
¥第2韓， 187へージより J

なかったが，フイスカノレポリ γ ィ論者が取り扱っている事態の真の核心は，実

は，公信用を軸とする金融寡頭骨jの形成，強化の過程であったことを次に述べ

なければならない。

III 公信用を媒介とする金融寡頭制の強化

(1) 公債の巨大銀行への集中と金融寡頭制の強化

15) その一例を示すも白が間接税の減退である。間接税の比重が著し〈大きいことは，わが国租税
体系の特徴であるが，例えば，酒税につレてみると，それが税収全体に占める比率は25.7%から
20.9見(昭和6年→11年〕へと低下している。イ γフνのなかで大揮の消費生活は圧迫され，購
買力は減退させられていったのである。なお税収の詳しい内訳やその推移は「昭和財政史JV租
税，を参照されたい。
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表 5 日銀四

民 間 ~I 受

金 融 機 関

銀 行
信 託 保 険

シンジ[叫|特 会 ネ土 会 干土
長吉宗寺普通銀行 発 行銀

1932 〔530，OO7O〉 300 (21，2O3O〉O 7，4 300 (21，2OC3O ) 
(1.8) ~-) (44.8) (-) 

33上 Z(44O9，9S0〉D 35，500 6(613，270〉0 73，100 4156，700〕0 8(1P2700 〕
(7.3) (15.1) (8 (←〕

下
150，6日日 54，240 29(，84520 〉 33(9 ，360 267，650 12(t38600 〕 7，350 
(41.9) (15.1) 3) (74.1) (2.0) 

34上
258，6日O 57、470 70，1 859 91，59口1)O 478p8B6 20 10(，15720 〕 7，1 8日0
(42.5) (9.4) (11.6) (1 (78.6) (1.3) 

下 9(3801口7口〉D 39，2 859 
(12，5) 

2858 00 
(8.9) 

4L01，29280 ) 20(67352709 〕 4113483 1 
(13.3 ) 

7くZ，5040) 

35上
117，350 40，299 46，2 500 8〔23，3402〕D 28〔8750409〕 30(，8O4DO 〉 2(0，3570 ) 
(32.7) (11.2) (12.9) 

下
91，450 63，8O478 〕 24，7 200 22(，6OE45 〕 20(50，87363 〕 14，431 9，305 
(26.7) (1 (7.1) (4.2) く2.7)

36上 151，0860】3 88.780 49(，9780〉0 5410，67日0 345，8C81 0 36(，72725 〕 15，3 597 
(30.0) ， (17.5) (10.8) (68.1) く1)

下 10，54515 1 37，9 380 42，700 2(71，49U6) リ 118323095 〉 14，050 19，320 
(5.5) (19.6) (22.4) (6 (7.4) (10.1) 

一1
1叩 1q年累積 (35，3) 1 (1 

お8170| 吋~12，3明|叩H69m
く11.2) 1 (13.5) 1 (73.1) 1 (5.4) 1 (2.2) 

〈日本盟行調査局「財政金融資料要録J1937年度版による。〉

中央銀行が管理通貨制のもとで信用創造の規模を拡大し，それによって公債

を引受けることは，日銀券の増発を招?，イ γフレーショ Yをもたらす。しか

し銀行業務が集中独占きれ，政府によって金融統制が採られておれば， 旦 放

出された通貨も銀行へ還流し，銀行は貸付先のない余剰金を公債買上げにあて

る。こうして中央銀行は，民間の資金の過不足の状態に対応して，公債を市中

銀行へ売ったり，買入れたりする。この公開市場操作によって，公債は通貨や

金融の調節や統制心役割を果たし亡し、るともいえる。
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国債売却先 (単位千円〉

内 品廿

日銀引

受にた
証 券

官 庁 統 E十 いする
その他 その他 民間合計 民聞の

音十
業 者 消化率金融機関

(74，2OO9O ) 1(6l，3口000〕 16，300 161，0 30O 
ラ6

81.5 (-) (-) (100) (-) (100) 

17，566 441，460 27，490 5〈p1c0c〉o 473，8905〉0 9〈1270日O〉 83，650 
72.0 (3.6) (91.3) (5.7) (9 (1日日〕

17(，4 5co 3日5，30日 24，220 329，15270 ) 30(38E33〕0 35(91，5G 2O0 〕
9) (84.9) (6.7) (--) (9 

11〈，12795〉 5日8，415 85，960 4(0，2702 〉 598，577 1O(，16.70〕0 609，177 
128.1 (83.5) (14.1) (98.3) (100) 

l〔，05600〕 25(88317620 〉 3410 ，567 
(10.8) 

65z 58 
(2.1) 

2994 ，B85 
(94.1) 

18(359958 ) 31(81，804日4〕

8f2 ，619 
(2.4) 

32831418 〕
(9 

23f6，265 5 
(6.5) 

2(0，4274 〕 354，32067 〕
(9 

5(，1G457 〕 35(9I，2U6D4 〉 87.9 

23，955 24(78，24254 〉 45，845 11，566 3日5，837 3610 ，967 34(2I，8C035 〕
(7.0) (13.4) (3.4) (89.2) (10.8) 

11.201 4日(789，158 74，183 14，603 496.940 9〔，1598〕7 50(61，05208 〕 41.3 (2.2) 0) (14.6) (2.9) (98.1) 

4，070 155，835 24，018 l，016 19 180，972 10(，5 C日O 19(01，90702 〕
(2.1) (81.6) (12.6) (0.6) (94.8) 2) 

1印ω附回0ぺ|ド2“叩捌671…71
(3.2) I (83.8) I (10.7) I (1.4) I (95.9) I (4.1) 69.3 

このような公開市場操作は，高橋財政の公債インフレ政策の重要な主柱をな

すものであったが，その時は，民間の通貨の吸収が問題であり，日銀の売オベ

レーションが行われた。 ζれは，赤字公債を円滑に発行し，消化させようとす

るものであり，インフレーショ γを防止し統制しようとするものであったが，

そのねらい通りにはゆかなかった。その説明は後にゆずりたい。

きて，日本銀行の国債の売却先を〈表日〉によってみると，民間金融機関の

うち銀行が過半を占め，とりわけ，巨大銀行の組織するシンジケート銀行団同
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に集中的に分布していることが読みとれる。公信用を支える軸点としてシ Yジ

ケート銀行団が機能している。

なお，ここでは詳しい言及は割愛するが，国債所有を旦トヅクの側からみる

と，銀行と並んで，預金部及び日銀を含む特殊銀行の手持高が大きな割合を占

めており，こうした政府内部の金融が公信用を支えるク夕、ンョ Y として働いて

いることは重要である。現に，昭和のはじめから日銀引受発行に至るまで，シ

ンジケート団の引受はあまり行われず，新規発行はもっぱら大蔵省預金部で引

受けられた。さらに，貯蓄銀行，信託会社，保険会社等が，公債消化のための

一つの金融勢力と化しつつあることも注目される。 L表 6)

なぜ巨大銀行への公債の集中が行われたのかを知るために，次に，国債の金

融市場における地位の変化についてみておかなければならない。己れまで国債

は，金融機関にとフて，預金支払準備として所有されていた。というのは日銀

から国債を担保とする融通が可能であったからであるが，より根本的には日本

の金融市場では，預金準備となるべき商業手形やコール市場の発達が不十分で

あったからであるのところが.中国東北部の侵略が勃発して以降，この事情に

表 6 金融機関別国債所有高 〈単位百万円，以下切捨〉

年
末|童書|塁審|霊害l雲ま!預金部|

官十
!雲監|総 dt 

昭和 7 1，080 745 726 51 1，093 3，695 137 3，832 

R 1.491 1，043 889 37 1，348 4，808 142 4，950 

9 1，998 894 960 250 1，614 5，716 173 5，889 

10 2，22C 947 1，口94 315 1，740 6，316 211 6，527 

11 2，558 1，0品2 1，040 40刃 1，910 6，972 225 7，197 

備考 目埋を含めての割合を示す.(大蔵省「昭和財政史」官国民 257ベ-'/より。〉

lU) 国債シンジケ ト盟行および信託会社は次のとおりである。(若干の変動があるcrc昭和10年
現在とする)
特別盟行一興担，正金，鮮銀
普通銀行三井，三菱，第一，第百，安田，住友，三和，愛知，名古屋
信託会社三井，三菱，安田，住友
(日本銀行調査局「日本の資本市場」昭和14年「日本金融史望新料」昭和篇， 第29巻I 175-176 

之-'./)。
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変化がおこり，銀行所有国債の増加は主として投資の見地から生じるようにな

った。つまり，世界恐慌による産業の停滞のなかで，遊資はますます累積する

にもかかわらず，他に有利な投資や融資先がないばかりか，かえって回収傾向

にあったため，金融機関はその資金をもっとも安全な利殖源泉たる国債投資に

向けた。こう Lて国債は金融機関の投資物件として重要な地位を占めるように

なっていった叫。 とりわけ巨大銀行は当時膨大な貨幣資本の過剰をかかえて困

っ℃いただけにその意、義は重要である。公債が遊休貨幣資本を集中する巨大銀

行に集中される乙とによって，巨大銀行は恐慌干に採算を損うことを免がれた

のである。

帝国主義の時代においては一般的に金融資本は，有価証券の発行や引受業務

の独占に上って膨大な利潤をびきだし，企融寡頭制の支配をうちかためるが 183，

「国債のようなと〈に大き〈て有利な金融業務」叫も，当時の日本でそのよう

に作用したのである。なお，当時の有価証券業務に占める国債の比重の高まり

を知る一つの手掛りとしてく表7)を掲げてお〈。

公債の独占的巨大銀行への集中は，公信用と金融資本の結合を深めるもので

あるが，その乙とは，金融界の公債所有者たものお気に入るように国債を優遇

して消化を順調に行なおうとする国家の政策を生みだす。これを金融資本の側

表7 金融機関別所有有価証券中国債甲占める割合 (%) 

年 末|主導|童書 貯銀 蓄行 I信会 託社 計 |雲監|総 言十

昭和 7 I 366 52.1 61.7 10.5 40.4 39.6 12.8 37.5 

8 44.7 63.9 66.3 6.3 11.1 48.3 11.3 44.1 

9 51.2 56.5 67.9 30.4 47.5 51.4 11.6 46.7 

10 52.2 53.7 68.3 32.3 49.6 52.2 12.7 47.4 

11 53.0 55.6 67.0 31.7 51.4 53.0 11.6 47.7 

備考 円銀を合申ての割合を示す。(大蔵省「昭和財政史」四国置， 257ベージよりJ

17) 前掲「昭和財政史」沼金融(下)， 10-11へーシ。
18) νーエン「帝国主義論」全集22巻， 268へジ。
19) 同上， 245ベータ。
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からみれば，自己の保有する巨額の国債に対するリ旦クの不安を取り除雪，投

機や値上りや利払い等によって存分に利殖できるように，政府の公債政策に介

入し，それを動かそうとする志向が強まることである。次にこの問題を考察し

ょう。

高橋蔵相がとった公債優遇政策の第 1は，届債価格の維持であった。この問

題は，いうまでもな〈公債所有者にとってきわめて重要な関心事であって，と

りわけ，当時の日本の国債市場がきわめ工せまし取引単位も少額であったの

で，わずかな国債市価の下落ふ多額の国債所有者である銀行の経営に影響し，

その利益を損う危険を伴っていたとあってはなおさらである。そよで，このよ

うな危険を防止し，国債価額の評価について，市価の変動にかかわらず一定の

価額を維持するという特別的措置をとることが求められξ。こうして，昭和7

年 7月， i国債の価額計算に関する法律」が制定され，国債所有者が国債の価

額を財席目録に記載する際は，大蔵大臣の告示する標準発行価格によって行い，

その値下り損を計上する必要をなくした。 ζ の制度により，国債は，他の有価

証券その他の財産と違って，保全の道が確保され，財産としての安全性が保障

された判。

さらに日銀の側からは，国債の担保力を高め，金融上にお什る国債の取扱い

を優遇する政策がとられることになった。従来，日銀の国債担保貸出には最低

利率〔公定歩合〕が適用されていたが，その適用額は，せいぜい 2，3百万円に

すぎず，それ以上の借受けをする場合は累進的に高率を適用されていた。これ

を，昭和7年4月以降は，国債担保貸出しについては，金額の多少にかかわら

ず，最低公定歩合を一律かつ無制岐に適用することにしたのである。また，昭

和10年10月には，日銀は，売戻約款付で取引銀行先の所有国債を買い入れるよ二

とにした。この措置によって国債による短期資金の調達はきわめて容易になり，

銀行にとって国債は，現金に次いでいつでも換金できる便宜な支払手段となっ

， -
~。
20) 前掲「昭和財政史JVI国債ら昭和四年I 241-243"""::-;.~o 
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さらに，相続税の納付に国債をもって代納しうる制度も提案されたが，実施

の運びには至らなかった叫。

以上のような優遇政策よりも重要なのは，国債発行が本格化されるにつれて，

公債の発行量とその価格，償還期限，公債利子の免除等が，金j融主たちの要求

と判断にもとづいて決定される機構が整えられていったことである。即ち，そ

の1つの典型は，先に見た「免換銀行券条例中改正」と並んで議会を通過した，

「同本銀行参与会法」であって，これによって，日銀総裁の諮問機関として，

総裁を会長とし 5人以内の参与をもっ亡する日本銀行参与会が設置された。

そして初代の参与に，前日銀副総裁木村清四郎，東京手形交換所理事長池田成

彬，東京銀子集会所長市田万蔵，大阪銀行集会所委員長八代則彦，日本商工会

議所会頭郷誠之助が任命された問。 こうし丈，日銀，巨大銀行首脳部，金融市

場の接触が強められ玖公債政策や国家財政の金融資本に対する従属が深ま η

てゆしなお，金融寡頭の支配者達によって協議きれる内容は，公債政策や財

政政策の範囲にとどまらず，通貨や金融の統澗，日本の産業界の方向等広〈国

家の政策に及んでゆくことはみやすいことであろう。金融寡頭の人的結合は，

やがて戦争の進展とともに， 政府高級官僚や各産業部門の首脳部(例えば統制

会〕等を含め， その網の目を広め強めていった。以上のような事態の進展は，

つまり，公信用を媒介とする金融寡頭制の形成と強化の過程にほかならない。

いいかえれば，それは，公信用を績梓として，日銀，政府，財閥系巨大銀行の

融合とゆ着が強まってゆ〈過程であり，公信用によって調達された資金が軍需

21)同上， 2岨-245ベジ。

22) 前崎「満州事変以後の財政金融釦 86ペ ジロ
2め 高精蔵相は，議会においてその提案理由のなかで次のように述べている。

「日本銀行参与会法案でありますが今回先換銀行券条例に改Eを加えます結果通貨の供給は従
来に比し容易となり円滑を期し得るりでありますが，他面に於きましては通貨の供給をして真に

正当なる取引に必要なる需要に合致せしめんとする認定は極めて困難なるものがあり，又是が運

用は最も肝要とn写?予?きち'.i!D 1; :::-i!" I~ ~芋苧fJ~機能を発拐し我亭?苧.l!i~事与事亭
せしむ~，鳥には日本盟行止金融罫並に産業界之の連繋を緊密ならしめ，以て日本銀行をLて金融

統制の実を挙げしむる〈傍点一筆者〕ことが極めて肝要であると考えます。何て日本銀行に日本
担行参与会を設け金融界，産業界り代喪者並に学識経験ある者を選んで岡本金良行毒守とし，日本

銀行総裁は重要事項に関し土に諮問して其意見を徴1.-，又は総裁に対L意見を陳述するを得せし
むることは時宜に適うも中であると認めたのでありますJ(向上， 86ページ入
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品納入を通じて財閥産業に注がれて行〈ことも合わせると，財政，金融，軍部，

財閥大産業をむすぶ金融寡頭制の発展の過程であったといえよう。

(2) 公債消化の矛盾と銀行の「分業J化

さて，これまでは，国債消化策二売りオベレーションによる巨大銀行への国

債の集中を契機として金融寡頑制が発展Lてきたことを説明したが，ここでは，

その国債消化策り矛盾が現われてくる過程と銀行の「分業」体制について述べ

なければならない。

昭和7年11月に始まった日銀の国債引受以来lO年末に至るまで，新規， {j昔換

発行を合わせ，国債発行総額は33億 8千万円で，そのうち日銀引受高は82%の

27億 7千万円に達L またこり聞の国債売却高はその85%の23億 6千万円に達

した。とのように市中消化は，当初は「順調」に進んだが， 10年夏頃から急に

難渋化し始め，同年度の消化率は 77.2%に急落し，前年度までは，殆どとるに

足らなかった日銀の差引国債手持高が，同年度末には 1億5千万円をかかえる

ことになったへ このように，当初は「成功」したかにみえたこの方式が何故

破綻しはじめたのであろうか。

高橋財政は，恐慌下の不景気に悩む産業界に対して，日銀信用を拡大し，巨

額の通貨を放出して必死の「購買力」創出政策を行ったのであるが，一旦放出

された通貨は，不況下の事業不振のなかで新たに設備投資ゃらには向かわず，

再び銀行への預金となって還流した。そうして銀行はその預金増と貸出減から

生じた遊資で国債を購入した。こうしてみると，売りオベが「成功」したのは，

インフレによって可能になっていたといえる。ところが，昭和10年頃になり，

政府の景気政策と結びついた軍需産業や匡君主産業または再禁止による為替低落

を武器とする輸出産業部門の一部に I景気回復Jのきざしが現われ，これら

の産業とのつながりの強い巨大銀行が， ζれまで国債購入に向けていた貨幣資

本を貸付へまわすようになり，消化が難渋化してきた。

結局，公開市場操作はその目的一一イ γ フレの統制 を首尾よく果たせな

24) 向上， 58-59ぺ一山
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かったのであるが，それは何故か。これまでの簡単な記述からも明らかなよう

に，公開市場操作「成功」の条件は，とどのつまり，イ γ フレ政策の結果生じ

た遊資の過剰にあり，従っ T，深刻な不況と遊休生底力の存在が重要な前提条

件をなしていたのである。ところが政府の景気政策によって，寧需部門や輸出

産業部門においてこの前提条件が解消されはじめると，遊資の過剰は国債買入

れから投資へ向かいはじめるので，国債購入を行うためには政府からのより以

上の通貨の供給，つまりイ Y フレ--Y..γの一層の進行以外にない。というこ

とは，国債消化によるイ Y フレージョ Y の統制は上り以上のインフレの進行を

まって始めて円滑に行われるということである。このような矛盾は Itr.~苦力

拡充J(それは， 高橋蔵相D死後， 日中戦争への突入とともににわかに議論されだした

が〕の要請から軍需産業への積極的な銀行の貸出しが問題となりて〈るや，一

層，顕著になってゆ〈。深刻な不況と遊休生産力の存在という前提条件の解消

は，物価の騰貴に拍車をかけ，金融機関にとってこれ以上確定利付国債を買入

れることが不利となるに至れば，一一一これまでインフレは，金融機関の所有国

債の累積という形で潜在的に進行していたのであるが 金融機関に累積した

国債は逆に日銀券への転身を開始し，物価騰貴を促進するであろう。こうして，

「恐慌対策としての統制イ γ フレーショ Y政策は深刻な恐慌が解消すると共に

その統制力を失うことになる。だから，それは恐慌対策としては不況を打開し

ようとするものでありながら，その表面的成功を維持する前提としてつねに不

況を必要としている。、市、換えれば，イ γフレーションを『統制』するために

はより積極的なインフレーシ a Y を必要とする」同ものであったo 従って， こ

の政策は，不況を克服しようとすればインフレの顕在化にぶつかり，インフレ

を「統制」しようとすれば，土 h 層のインフレを必要とするか，さもな〈ば，

国債発行と通貨増発を打切り不況の克服を断念するしかない止し、う深刻なジレ

γマに身をおくことになるのである。

以上，要するに，公開市場操作によってイ Y フレを防止しうると考えるのは

25) 同上， 66-67へージ@



32 (320) 第112巻第5号

誤りであり，ィ γ フレの「統制」政策はその内に，統制の 7 ヒを必然的にひき

おこしてゆく契機を含むものであった。

さて，ここで議論を元に戻し -C，国債消化と銀行の資金運用の関係について

みておこう。銀行の貸出Lは，昭和6年から 9年上期まで減少をつづけたが，

同年下期からようやく増勢に転じ，それ以後急増することになった。これはお

おむね財閥系大銀行の動向を反映したものであり，中小銀行についていえば，

貸出しは 9年下期以後も停滞をつづけた。 Eいうのは，政府の通貨放出による

「景気回復」が，政府の注文を独占できる独占体を中心としたきわめて限られ

た範囲のものであり，それらの産業との結びつきから排除され，地方産業への

貸付によって利鞘をかせいでいた中小銀行の手の届かない，きわめて局部的な，

いびつなものであり，従って，農村経済と地場産業の停滞のなかで資金運用に

悩む地方銀行は，その遊資を〔採算がとれるかどうかはわからないかり国債購入に

あてざるを得ない状態にあり，その結果地方中小銀行の国債所有はいよいよ増

大する傾向にあった明。

このようにして，巨大銀行と地方銀行の問に，資金運用をめぐって「分業」

体制ができあがっていった。すなわち，巨大銀行は，財閥産業への投資機関に，

地方銀行は地方の零細預金の吸収と国債消化の機関においやられた。

この傾向は戦争経済の進展によって軍需生産力肱充とその資金調達が問題と

なる時期にひきつがれ拡大され℃いった。

さて， ζ のようえE巨大銀行と地方中小銀行との「分業J体制は，激しい銀行

。集中と金融再編成のなかで形成されていった。 ζ のことを次にみよう。

(3) 低金利政策と金融再編成

国債消化り難渋化は，ただちにイ Y フレーショ Yの顕在化につながり，それ

が過度に進行すれば国民経済の撹乱を引き起こす。従って，金融資本の見地か

らは，これを放っておくことはできず，さまざまの国家権力の側からの消化促

進のために資金を動員する新たな政策がとられてゆく。 ζのような環境のなか

26) 渡辺，ヰ出原他「現代日本産業発達史，第26巻，銀行」昭和41年， 397ページ。
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では，金融資本のイニシアチィプで，国債金利を基準とした銀行の資金コ九ト

。引下げ，銀行業の合理化 r合併」を通ずる大規模な銀行D再編成が不可避

的に進められてゆく。

ょのような事態を考察する前提として，高橋財政のと η た低金利政策につい

て簡単にみてお〈必要がある。

国債の日銀引受発行と公開市場操作が高橋財政のインフレ政策の主柱であっ

たとすれば，低金利政策はそれを支えるものであったz九それはまず，昭和7

年 3月， 6月， 8月と連続的に公定歩合を 2厘ずつ引下げたのをきっかけに，

強力に遂行されて行った。言うまでもなく，この政策は，当初は不況下にある

産業界の金利負担を軽減して資本蓄積を容易に L 景気の振興をはかることを

めざしていたが，赤字国債の日銀引受以後は，その目標が，国債費の軽減と国

債の市中消化の促進におかれることになった。

注意すべきは，金刑U1!iO下が，政府資金の大量の撒布を背景にして，国債利率

の引下げによって主導されたことである。先にみた国債の投資物件としての金

融市場における地位の確立は，国債利回りが一般金利に規制的な作用を及ぼす

よとを可能にしており，いわば，日銀が売り出す国債の利回りが標準金利とな

って，市中金利の水準が決定されたのである。乙うして国債り利率は， 7年11

月に 5分より 4分半へ， 8年 9月に 4分半より 4分へ，そして11年 5月には 4

分より 3分半に引き下げられ，それに対応して一般金利水準も低下の傾向をた

どるととにな勺た，，)。

恐慌下で，金融機関には巨額の遊休資金が堆積し，もとより金利は下りつつ

ある上に，政府資金の大量撒布がそれを拍車し，市中金利水準が国債利率を下

回った時期をみはからって売りオベがおこなわれていたが，それがすでにみた

ように困難化し，次にみる銀行合同政策が登場してくるのである。

銀行集中は，すでに昭和2年の金融恐慌の時期に，弱小銀行を淘汰して銀行

'2.'1) 前掲「昭和財政史Jxr金融(下)， 3ベージロ
28) 前掲「現代日本産業尭違史，第26巻，銀行」昭和41年， 391ベージ。
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資産の堅実化をはかり，恐慌，不況に対する抵抗力士強化する ζ とを目的とし

た銀行合同によって，急速に進行したが，政府は新たな事態に対応するために，

昭和8年 8月， 銀行合同の新たな方針を打出ず。 それは， いわゆる 11県 1

行 l主義であり. 1県も Lくは 1経済地域 1行を目標に広範な地域的合同を行

ない，それによって成立Lた地方銀行の資金を低利国債を消化するためのプー

ノレにするものであったのこのような方針は，高橋蔵相亡きあと馬場蔵相の手に

よって，国債の市中消化の困難がはっきりとあらわれてきた昭和11年以降，本

格的に実施に移された。

銀行合同の新方針の内容は次のようなものであった。

←) 個々の銀行に対して個別的に内容の堅実化を図り，其の主たる目的を預

金者保護に置ける従来の消極的銀行対策を一部する。

(ヰ今後はー府県または経済的にー単位と見らるる地域内の金融系統を整備

し，金融統制jを確立することを以て政策の主眼とする。

そして，伺其の実行方法として，各地方から普通銀行の競争を排除するこ

とをめざし，地方的独占を樹立するため，全国数十の各地域に一行ずつの中心

銀行を設置し，その資本金を一千万円程度とすること，合併は一挙には行わず，

銀行の多い地域では，数個の中心銀行を作ったあと一個にまとめる ζ と，昭和

七年までの合併が却って新立銀行の内容を悪化させたのに鑑みて，今後の合併

は優良資産のみを新銀行に委譲させること，大銀行の地方支庖は重要地域をの

ぞき，可及的に地方銀行に譲渡させること，があげられていた問。

昭和11年の議会において，馬場蔵相は，この方針を確認し，従来の預金者保

護でなく金融統制を確立するために地方銀行合同をすすめていく決意をのベ，

「前高橋大蔵大臣に於かれましても， この理想(1県1行主義筆者)を持って居

られたと私は承知して居るのであります」とつけ加えた叫。

さて，この金融統制J確立のための銀行合同のねらいは，戦争経済を一層強力

29) 同上， 414へージー

30) 前掲「昭和財政史」盟金融(下)， 139-140ベージ.
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に進めていくために，公債消化と軍需産業への投資の競合を解決し，公債増発

に伴う円滑な消化と生産力拡充資金の調達を同時に達成する，とりわけ多数回

地方操行をし亡，資本を集中し，経営を合理化し，預金コ λ トを国債利回りよ

りも低下させ，より膨大な預金を国債消化に動員Lょうとするもりであった。

地方銀行は，地方の中小企業や問屋および地主，富農層を融資対象と Lてい

たが，不況下において製糸や織物業等の地場産業の不振に上る貸出しの回収の

困難や問屋の倒産に上る問屋金融の途絶，農村経済の停滞による融資対象の減

少や消滅等によって経営は危機にすたきれており，倒産中休業があいつぎ，倒

産しないまでも，不動産担保貸付の増加やその固定化町によって資産内容はき

わめて悪化していた。融資対象を失った地方銀行の預金は，すでにみたように

もっぱら低利率の国債投資にむけられたのであるが，他面，預金コストにおい

ては，安全な大銀行の支庖や信用組合との激しい預金獲得競争があって，都市

銀行に〈らべかなりの程度高くならざるを得ないのは当然であった。こうして

地方銀行は， 低利回りの資金運用形態を強制された〔日中戦争以降国債りほか，

興業債券の消化，輿銀手形の買入れという形でも吸J，:げられ，軍需産業へ投下されたが，

その訓告は少ない〉が，その預金コストからみて収益向上は期待できず，いよい

よその経営を悪化させていった。

く表 8)をみてほしL、。大銀行と中，小および極小銀行の預金原価の聞には

相当のひらきがある。しかも空前の低金利時代の到来のなかで，大銀行の預金

コλ トすら当時り国債利回り 3.5%を上回っている。 このような状況で地方銀

行が低利回りの資金運用に耐えていくためには，経営の合理化，つまりより少

ない人員と資本でより多くの預金量を獲得するこ Eによって預金ヨ 1 トを低下

する以外にはない。とはいえ，個々の地方銀行が単独でそれを行うととは，因

31) 前掲「現代日本産業発達史，第26巻，銀行」は次のように指摘している。
「地方銀行の不動産担保貸付けは.第一次大戦挫の不況期，と〈に大正13年以降に増加し，な

かでも昭和2年以後急融にふえ，きらに昭和 5年以桂急増した.注目すべきことは地方銀行でも
規模の小さいものほど有濁産担保貸付けの比率が大きいことである。地方銀行のなかには総貸出
しの60，.......70%までも不動産担保貸付けをおこなっていた例もある.このような事実からみれば，
昭和初期まtの地方銀行は『不動産銀行』とも呼びうる貸出杭態を示していたJ(417ページL
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表 8 普通銀行経話規模別預金原価(昭和12年上期単位%)

~¥¥¥J 大銀行 中銀行 小銀行 |極小銀行

支払利息 2.GO 2.80 3.08 3.28 

人件費 0.62 0.72 0.62 0.62 

営業費 0.60 0.64 1.14 0.92 

ム回 計 3.72 4.16 4.84 4.82 

Cf現代日本産業発達史，銀行J424ヘ ジより。)

難であり，しかも効果がうすい。こうして，残された唯一の道が合同であった。

ここで注意、されねばならiないことは，地方銀行が収益を上げてい〈ためには，

預金コ λ トの低下が国憤利回りよりも低い水準にまで行われる必要があること

である。従ってこれを国債の担IJからみれば，国債利回りが地方銀行の合同によ

る合理化の基準としての役割を果たしているよとである。また，先にあげた預

金原価と国債利率のかなりのひらきは，相当な荒療治なくしては，解消しない

こともみやすい江とである。ょうして，政府の政策と地方銀行自らの合同への

志向があいまつで，合同運動は激しい勢いで進められていった。今，その過程

で行われた地万銀行の整理と資本の集中を表す統計をあげよう。〔表的昭和8

年には 650行の銀行が，買収平合併を通じてその殆んどが消滅L，太平洋戦争

表9 明治以降の各期における銀行集中状況

¥¥¥|裏付1H山里霊|主 Z霊|翼少望
吸控訴| 抽 | 山 | 四 1 19.0 1 

えま41:~ 1 2，157 脚 皿 I 17.3 I 

650169  58 11ω189.3 

〈大蔵省 F昭和財政史.金融〈下)J晶5ページ。〕
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表10 普通銀行中に占める大銀行の比重 (単位官万円， %) 

普 通銀行 大 銀 fTド

末善本塁|預金[貸出|霊雲量Al預金貸山|主要

昭和 6 I 1，2昭 I9，町4 7m111 3，942 035204〉||(33，21609〉 (22309622〉||〔日30829〕

7 I 1，262 I 10，006 I 6，687 I 4，097 I (25.6) I t:î:;~3v) I tii:O) I tils) 

8 1 "幻41 10，636 1 6，434 1 4，ω|1332町0、〕 1|4474盟5|1(24，65934)(14，80733〉

61(332田7〕||(54岨490〕1|(24m101〕1(24m22〕

"| 明間|明 lA1mlm|綿
12，850 1 7，佃31l6，339||(334956〉||(弘475803〉||(34，26664〉〈23，48m2) 

注 1 大銀行とは，昭和ら7年は三井，三菱，第 ，安田，住友の 5大銀行，昭和8-11年ほ三
和を加えた 6λ哩fj-~

2 普通銀行には貯蓄銀行をふくむa

3 カッー内は構成l七。
cr現代日本産業発達史，銀行J402へージより J

終結時には，わずか69fTを残すのみとなっていて，との間の銀行集中が金融恐

慌期 Eともに，いかに激しかったかがうかがわれよう。このような戦時体制に

即応した地方銀行の，地方預金の吸収機関と国債の消化機関への整理，再編過

程は， (表10)にみるように，大銀行の独占的地位と支配体制をいよいよ強化

することになった。

以上，公債消化の難渋化と軍需資金調達の要請の問題は，国債利廻りを合理

化の基準として，銀行資本の大規模な集中と再編を招き，戦時経済に対応する

金融寡頭支配の強化を導いていったのである。

IV おわりに

以上の叙述によって，高橋蔵相がどのような「経済思想」をもっていたにせ
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よ，その財政政策は，公信用を積梓に侵略と戦争の政策遂行に動員され，金融

寡頭支配の強化を導いていったのであり，長氏のように，フツレジョア民主主義，

反フアジズムとして把握するこ邑は承服しがたいことが明らかになったと思う。

また.ケイ Yズ主義者等によってフイスカノレポリシィの「模範Jのごとく言

われる高橋財政の公債政策なるものは，日銀信用の動員や人的結合，さらには

銀行業の集中を導〈ことによって，金融寡頭支配を強めながら，戦争への道を

なめらかに1..-.イ γフレ-'y冨 Yの進行と人民大衆の苦しみの増大をもたらす

ものであったといえよう。

最後に，深井英五氏の一文を引用することによってしめ〈くりにかえよう。

「……戦時財政上の非常手段としに中央銀行自通貨発行権主使用するは避〈

べからざる所にして，其際政府貸上金文は公募国債背負込り形を以て之を負担

する為摩擦を起すのが最も多い例であるのに，日支事件の拡大により巨額の国

債発行を必要とするに至るや，日本銀行国債引受発行の方法既に存したるが故

に，其の利用を拡大するだけで摩擦なく戦時財政に移りえた。高橋大蔵大臣が

一時の便法として条件付に創始した所の方法が，戦時財政の要目として長舎に

亙り効果を発律するのも奇縁と云ふべきであらう」剖

32) 前掲，深井英五「回顧七十年J272ベ一九


