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はじめに

• ＩＭＦの財政報告書（２０２０．１０．１４）は、わが国の政府債
務が、今年、ＧＤＰ比で２６６%に膨らむと見通している。これは、
先の戦争の敗戦時の２０４％を超えるもの。

• ⽯橋湛⼭は、吉⽥内閣の⼤蔵⼤⾂として、戦後の財政破綻に⽴ち向
かい、⽇本の復興を⽬指した。当時の⽇本は、⽶軍の無差別爆撃に
よって都市を破壊され、海外から多数の引揚者を抱えて失業と⾷料
難に直⾯するという厳しい状況下にあった。

• ⽯橋は、昭和２０年８⽉２５⽇号の東洋経済新報の社論に、今は茫
然⾃失している時ではない、科学精神に徹すれば、いかなる悪条件
の下でも、更⽣⽇本の前途には洋々たるものがあるとした。

• その主張の背景には、終戦時に保持されていた⽣産能⼒があった。
• ⽯橋は、財政健全化のために⼤増税も⾏ったが、累積債務のほとん
どを帳消しにしたのはインフレという国⺠負担であった。
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出典）昭和財政史（戦前編）第1巻 総説 ｐ２４９
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終戦時のインフレ認識

• １９４５年９⽉１１⽇、東久邇宮内閣の津島⼤蔵⼤⾂は、「通貨膨
張の主たる事由が尨⼤なる軍事費の⽀出を主体とせる政府歳出の増
⼤と軍需⽣産資⾦の著増とでありまするに対し、戦争終結に伴ひ、
将来此の種資⾦の放出は⾃ら阻⽌せらるるに⾄るのであります。此
の点よりすれば却って所謂『デフレーション』の傾向を馴致するも
のとも謂ひ得る」とした。

• ⼤内兵衛や有沢広⺒といった経済学者は、第⼀次世界⼤戦後のドイ
ツを例にインフレ必⾄として緊縮財政を求めた。

• ９⽉中下旬の東洋経済の社論で、⽯橋湛⼭は「停戦後のわが国には
インフレの起こる理由は断じてない。かえって警戒すべきはデフレ
である」として「インフレを極度に恐れた緊縮財政」を戒めた。

• １０⽉、戦後ヨーロッパにおける新旧通貨交換の情報がもたらされ、
１１⽉２６⽇、渋沢蔵相が新円の発⾏を⾔明すると、換物運動、預
⾦の引き出しに拍⾞がかかりインフレーションが亢進していった。
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出展）戦後ハイパー・インフレと中央銀行 伊藤正直
日本銀行金融研究所／金融研究／２０１２．１
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石橋大蔵大臣の財政演説
昭和２１年７月２５日（昭和財政史 第５巻、ｐｐ１５７－１６２）

• 石橋は、国家財政が日本銀行直接引き受けの赤字国債頼みになっている
ことに善処したいと述べた上で、「以上ハー応ノ解釈デゴザイマシテ、
国家財政ノ目的、殊ニ今日ノ我が国ノ如キ場合ノ財政ハ、何ヨリモ先ズ
第一ニ国民ニ業ヲ与へ、産業ヲ復興シ、所謂『フル・エンプロイメン
ト』ヲ目指シテ国民経済ヲ推進スルコトニアルト考ヘマス」

• 「国ニ失業者ガアリ、遊休生産要素ノ存スル場合ノ財政ノ第一要義ハ、
是等ノ遊休生産要素ヲ動員シ、是等ニ生産活動ヲ再開セシメルコトニア
ルト考ヘマス、此ノ目的ヲ遂行スル為ナラバ、仮令財政ニ赤字ヲ生ジ、
為ニ通貨ノ増発ヲ来シテモ何等差支ヘハナイ、ソレドコロカ、却テ是コ
ソ真ノ意味ノ健全財政デアルト信ジマス、而シテ是ハ今日ノ経済学説モ
亦認メル所ト私ハ考ヘルノデアリマス」とした。
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インフレの抑制

• 石橋の分析では、当時のインフレ（飢餓物価）は、政府が預金封鎖などの
金融不安をあおる政策をとってしまったことと、大内兵衛などのエコノミ
ストが、全く状況の違う第１次世界大戦後のドイツのインフレをそのまま
日本に当てはめてインフレを必至としたことから生じたものであった。

• 恐るべきは、インフレではなく、生産が止まり、多量の失業者を発生する
デフレ的傾向。この際、インフレの懸念ありとて、緊縮政策を行うごとき
は、肺炎の患者をチフスと誤診し、まちがった治療法で患者を殺す恐れが
あると考えた（井上デフレの反省）。

• 石橋によれば、増産がままならないことからくるインフレを克服するため
には、増産のための赤字によるインフレを、しばらく我慢するのはやむえ
ない。それは、甲乙二つの病気を持つ病人に、やむえず、しばらく甲の病
気の治療を第一にするようなものだった。

• 石橋も、財政健全化によるインフレ抑制を忘れたわけではなかった。２２
年度予算では健全財政を目標として掲げ、公債発行の最大限の抑制のため
に、所得税の対前年度３．５倍、酒税の６．５倍の大増税や、煙草値上げ
による専売益金の３倍の増収を図った。
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戦時補償債務の打ち切りと傾斜生産方式の導入

• 昭和２１年７⽉、ＧＨＱの指令により戦時補償債務が打ち切ら
れた。それに対して⽯橋が⾏ったのが新旧勘定分離。それは、
再建整備計画を作って新旧勘定を分離する会社（特別経理会
社）に、⼀定の割合で資本と負債の切り捨てを認める。そして、
切り捨てから除外された僅少の資本を⽕種にして第２会社とし
て再⽣させるというもの。それは、なんとか⽇本企業の総破産
を⾷い⽌めて、将来の復興の芽だけは残そうというものだった。

• 新旧勘定分離に際しては、⾦融機関を保護する措置がとられ、
⼀般企業を⽀援する新たな⾦融政策も打出された。それは、戦
時補償債務の打ち切りによる企業の整理、失業の増⼤、⽣産再
開の遅れが⼼配される中で、焦眉の急となっている⽯炭、鉄鋼、
肥料、⾷料の増産（傾斜⽣産）を⽀えるためのものであった。
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復興金融機関の設立

• 傾斜⽣産⽅式を⽀えるものとして⽯橋が打ち出したのが復興⾦
融機関の設⽴。「我々ハ特殊ノ復興⾦融機関ヲ設⽴シテ、其ノ
活動ニ期待スルト共ニ、⼜旧来ノ凡ユル⾦融機関ノ総動員的活
躍ヲ期待スルモノデアリマス」「苟クモ⽣産資⾦デアリマスナ
ラバ、⽇本銀⾏ハ之ヲ供給スルコトニ躊躇致シマセヌ」とした。

• ２２年１⽉２５⽇に開業した復興⾦融⾦庫の貸出先の多くは⽯
炭、肥料、鉄鋼などの重点産業とされ、貸出残⾼は、２３年３
⽉末５９４億円、２４年３⽉末１３２０億円と急増していった。

• そのように急増していった所要資⾦の⼤部分が復興⾦融⾦庫が
発⾏した債券（復⾦債）の⽇銀引受けによっていたことが、復
⾦インフレの原因として批判され、後のドッジ・ラインによっ
て復興⾦融公庫は廃⽌されるが、その流れは⽇本開発銀⾏に引
き継がれることになった。
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対日賠償問題

• ⽯橋の政策に⽴ちはだかったのが対⽇賠償問題。⽣産能⼒があると
⾔っても、２０年９⽉には、賠償のために、鉄鋼、化学、⾃動⾞、
商船などの⼯場は登録した上で操業停⽌を命じられた。

• ２１年６⽉には、対⽇賠償の責任者だったポーレーがマッカーサー
宛に書簡を発出し、満州に侵攻したソ連軍が、終戦早々、⽇本が
作った新鋭の産業施設を撤去したので、その回復のために早急な⽇
本からの賠償を求めた。

• ポーレーの基本的な考え⽅は、⽇本が侵略したアジア諸国よりも⾼
い⽣活⽔準になることなど許されないというものだった。

• それに対して⽯橋は、ポツダム宣⾔の⽂⾔（⽇本はその産業の維持
を許される）からして、過⼤な賠償は許されないとの考え。

• ２１年１１⽉２８⽇のポーレー最終報告は、基礎⼯業の４分の３を
⽇本から撤去し、電⼒⽣産設備の少くとも５割を除去するといった
厳しいものだった（東⻄冷戦激化の中で尻すぼみとなる）。
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石橋とＧＨＱ、大蔵省

• ⽯橋は、昭和２０年９⽉末、ＧＨＱ経済科学局⻑のクレーマー⼤佐
に呼ばれて協⼒を依頼され、毎週１回程度のレポートを提出するこ
とになった。

• ⽯橋は、戦前、ケインズ経済学の視点から、⾼橋財政を評価。労働
者を窮乏化させるインフレ政策だとするマルクス主義経済学者の有
沢広⺒と論争。昭和１０年ごろからは、内閣調査局委員、重要産業
統制運⽤委員、企画庁委員など政府の各種委員会に参加。

• 昭和１９年１０⽉には⼤蔵省（⽯渡⼤蔵⼤⾂）に⾮公式に設けられ
た戦後の経済再建についての調査室の委員に就任していた。

• ８⽉２４⽇（⾦）夜、疎開先の秋⽥から上京。２７⽇（⽉）⼤蔵省
に津島蔵相および⼭際次官を訪問。２９⽇（⽔）、⼤蔵省塩増産本
部総会に、９⽉１⽇（⼟）、第１回の戦後通貨対策委員会に出席。
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石橋大蔵大臣の公職追放（昭和２２年５月）

• ⽯橋は、２２年３⽉３⽇、ＧＨＱに提出した⽂書（「経済統制
再建強化の構想」）において、ＧＨＱの統制的な⼿法を批判。
公定価格を速やかに市場の実状に合ったものに改定すべきだと
した。

• ３⽉２７⽇には、ＧＨＱに、終戦処理費のさらなる増額は、イ
ンフレを危機的事態に⽴ち⾄らせる、「かかる事態となれば、
私は⼤蔵⼤⾂としての職務を全うすることは到底不可能とな
る」として善処を求めた。

• ＧＨＱ⺠政局の次⻑だったケーディスは、そのような⽯橋を、
占領政策を妨害しＧＨＱの権威を貶める⼈物として抹殺しなけ
ればならないと考えるに⾄る。野党や学会、マスコミからも、
⽯橋は⽇本に混乱をもたらしているとの⾮難が⾏われていた。
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石橋財政とドッジ・ライン

• ドッジが、昭和２４年２⽉の来⽇時に把握していた⽇本経済の⽔準
は、戦前の３５％程度（ドイツは７０％超）で低迷というものだっ
たが、実は、昭和２３年末の⽇本の鉱⼯業⽣産は、戦前（昭和５-９
年⽐）の７８％強の⽔準に回復していた。

• その認識下、ドッジが描いたのは、⽇本経済には⾃⼒による資本蓄
積によってしか再建の道はないという経済像で、その妨げとなって
いるインフレ退治のために超均衡予算の編成などが必要というもの。

• ドッジは、⽇本経済を価格差補給⾦という「⽵⾺」に乗っているよ
うなものだと批判したが、インフレが終息しつつあった当時の価格
差補給⾦は、企業や家計の負担を軽減するという当初のもの（「⽵
⾺」）から、企業の追加購買⼒を保証して企業活動を助成するもの
へと変化していた。

• ドッジも、２６年には「⽇本経済には⾃⼒による資本蓄積によって
しか再建の道はない」という⾒⽅を改めて、「⽇本には遊休設備は
ある、しかし原料がない」と述べるに⾄っている。
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ＯＥＣＤ諸国における社会保障支出と潜在的国民負担率の関係

（出典） 潜在的国民負担率： OECD “ National Accounts”、“Revenue Statistics”、 内閣府「国民経済計算」、等。
社会保障支出： OECD “ National Accounts”、内閣府「国民経済計算」。

（注１） 数値は、一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金を合わせたもの）ベース。ただし、潜在的国民負担率に用いる日米の財政収支には社会保障基金を含まない。
（注２） 日本は、2018年度まで実績、諸外国は2018年実績（韓国、ルクセンブルグについては2017年度実績。オーストラリアについては2016年実績。）。
（注３） 日本の2060年度は、財政制度等審議会「我が国の財政に関する長期推計（改訂版）」（平成30年４月６日 起草検討委員提出資料）より作成。 1
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