








1．昭和30年代後半の金融政策

政策姿勢について賛否両論の対立があったこと、といった事情を背景にしたもの

であったように思われる。

本行はこの点について常に安定的成長を目指すという立場をとっていた。昭和

35年４月の本支店事務協議会における開会あいさつのなかで山際正道総裁は高度

成長をめぐる見解に触れ、「如何なる場合においても、通貨価値の安定保持こそ

が、経済の成長とその発展の基盤であるという事実を十分に考える必要があると

思う。私としては、通貨価値の安定ということは、経済の成長とか、発展とかの

概念よりはさらに次元の高い概念であって、これを同一水準で択一的に論ずるこ
（８）

と自体事の真ﾈ目をわきまえざるものであるとすら考えている」と述べている。

当時、高度成長政策を支持する側の考え方のなかには、持続的に高い経済成長

を実現していくためには物価上昇を容認せざるをえないとする意見や、さらには

経済の発展・成長にとって望ましい刺激を与えるための手段として物価上昇に積
（９）

極的な意義を認めるべきであるとの主張すら見受けられたｶﾐ、本行としては、自

由な市場体制を維持しながら、所得・資産の配分の公正を守りつつ、経済の健全

な成長を図っていくためには、通貨価値の安定が不可欠の前提であると考えてい

た。物価の長期安定を図ることが、国民生活の安定を維持し、自由経済における

企業の妥当な行動原理を律し、さらには投資の源泉である貯蓄を確保するうえで

最重要の条件であったからである。

しかし、このような本行の態度は常に積極政策の推進を主張する高度成長論者

からは激しい批判を浴びるとともに、一般にもしばしば消極論ないし悲観論とも

評されがちであった。この場合の消極論とか悲観論という意味は必ずしも明確で

はないが、当時本行は、日本経済には強い成長要因が内在しており、民間企業の

活力は極めて旺盛であると考えていた。したがって景気はとかく過熱化しやすい

傾向をもっているので、こうした過熱化への動きを極力抑制し、持続的な成長を

図ることが重要であり、そのための要点が通貨価値の安定にあるというのが本行

の考え方であった。つまり本行は日本経済の内在的な成長力についてはむしろ楽

観的であり、したがって高度成長論者が主張するような積極的な政策運営の必要

はないと考えていた。他方、国際収支の見通しについては、高度成長論者が概し
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