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研究成果の概要（和文）：18世紀から幕末の約150 年間に、江戸幕府が打ち出した金融政策について、その効果
を分析した結果、江戸幕府は政策立案・運営・実行に当たり、市場参加者と綿密なコミュニケーションをとって
いたこと、とりわけ米価を上昇させるための政策においては、それが政策にプラスの効果をもたらしていたこと
が、時系列データに基づく計量分析によって明らかにされた。
しかし、これは政策発動を繰り返していくなかで、江戸幕府が学習したことであったことも、歴史資料の分析に
より明らかになった。

研究成果の概要（英文）：One of the achievement of this research project is to find the “learning 
process” of the Shogunate through implementing economic policy. Through the Tokugawa period 
(1603-1867), the Shogunate often intervened the market to keep the rice price stable, based on his 
absolute authority. We find three phases of the market interventions during the period from the 
mid-18th to the early 19th century. First, the Shogunate conducted the large-sized intervention in 
the way ignoring the market participants, but had to abandon it. Second, in the wake of this 
failure, the Shogunate conducted small-sized interventions in the way just following the arguments 
of the market participants, which were not so effective. Finally, the Shogunate achieved the policy 
goal by the commitment with large-sized interventions as one of the communication tools to convey 
his intention to the market participants.
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１．研究開始当初の背景 
この研究プロジェクトが開始された時点

（平成 25 年 4 月）もそして現在も、日本経
済が直面する最大の課題はデフレを伴う経
済停滞である。政策当局はこれに対処する一
方で、自由化政策が許した金融市場の暴走を
前に、新たな政策設計を迫られている。 
リーマンショック以降、世界的な政策課題

となったこの問題が、江戸時代において既に
顕在化していたことは、一部の経済史研究者
の間では知られていた。しかし、実証的な検
討は不十分であったため、ここに資源と時間
を投下して分析のメスを入れる必要がある
と考えたことが、本研究プロジェクトの背景
である。 
２．研究の目的 
市場の働きを尊重しつつ、これを制御する。

この難しい課題に、経済学も、学ぶべき先例
も無く挑んだ江戸時代の人々の経験を、実証
的に分析し、現代に伝えること。これが本研
究プロジェクトの目的である。 
具体的には、18 世紀から幕末の約 150 年

間に、江戸幕府が打ち出した金融政策を、当
時の市場データを駆使しながら、実証的に検
討することを目的として掲げた。 
３．研究の方法 
18 世紀から幕末の約 150 年間に、江戸幕

府が打ち出した金融政策を対象として、政策
に込められた意図と政策発動の経緯を歴史
学的に復元し、政策を巡って交わされた当時
の議論と、当時の人々の認識を理論モデル化
し、期待された政策効果の整合性と妥当性を
評価する。そして、18 世紀中葉から明治初
年までを網羅する、約 100 年にわたる日次の
市場データを用いた時系列分析により、政策
意図を踏まえた上で、短・中・長期的な政策
効果を評価する。 
４．研究成果 
 本研究プロジェクトの成果の内、主なもの
としては以下の 2点が挙げられる。 
第一に、18 世紀から幕末の約 150 年間に、

江戸幕府が打ち出した金融政策について、そ
の効果を分析した結果、江戸幕府は政策立
案・運営・実行に当たり、市場参加者と綿密
なコミュニケーションをとっていたこと、と
りわけ米価を上昇させるための政策におい
ては、それが政策にプラスの効果をもたらし
ていたことが、時系列データに基づく計量分
析によって明らかにされたことである。 
 また、政策を繰り返していく中で江戸幕府
が学習をしてきたことも、歴史資料の分析に
より明らかになった。 
 18 世紀前半の江戸幕府は、市場参加者に対
して極めて高圧的に臨んでいた。例えば米価
を上昇させるために、市場参加に対して取引
米価の下限を強制したり、あるいは現金を恫
喝まがいの方法で徴収して、米市場に再投下
したりするなど、市場参加者の意向を無視し
た政策を繰り返していた。 
 しかし、こうした方法では思うような成果

が上がらないとみた江戸幕府は、市場参加者、
とりわけ豪商と呼ばれるキープレイヤーと
の対話を重視するようになり、政策の立案・
実施の過程において、彼らの意見を採り入れ
るようになった。その結果、市場を混乱させ
ることなく、米価を上昇させることに成功し
た。 
 このような江戸幕府の学習過程は、これま
で全く見落とされていたことであり、また国
際的にも、前近代社会にあって市場参加者と
の対話を重視した政策主体は希有であるた
め、国際的文脈においてもインパクトのある
研究成果と言える。 
 第二の研究成果は、江戸幕府が政策変数と
して注視した米価を左右した最大の要因と
も言える、気象変動との関係を解き明かした
ことである。 
 米納年貢制の下、コメ作りが全国的に行わ
れていた上、閉鎖経済・農業経済であった江
戸時代経済は、コメの生産高によって大きく
左右される経済であったと言える。 
 しかし、これまでコメの生産高に影響した
と考えられる気象変動について、信頼できる
データが得られなかったため、計量的な分析
は進められないままでいた。 
 本研究プロジェクトでは、総合地球環境学
研究所（京都市）の進めるプロジェクト「気
候適応史プロジェクト」と連動することによ
り、江戸時代の気温および降水量に関するデ
ータ提供を受け、米価との関わり、そして江
戸幕府の政策対応との関わりを分析する基
盤を構築した。 
 その結果、江戸時代の中央市場・大坂米市
場は、局地的な異常気象（洪水、旱魃など）
の影響を平準化することに成功していたと
評価できる一方、帯状に発生する異常気象
（冷夏など）については平準化することがで
きず、米価が高騰する局面があったことが明
らかになった。 
 後者の典型的な事例が天明の飢饉（1780 年
代）、および天保の飢饉（1830 年代）であり、
大坂米価が高騰し、江戸幕府が政策対応に追
われた時期であった。 
 江戸時代の気象と経済を巡る実証分析、お
よび江戸幕府の政策対応（飢饉対策など）に
ついては、今後もさらに分析を深めていく必
要があるが、本研究プロジェクトが整備した
江戸時代の時系列データ（米価など）と、年
次あるいは月次のレベルで提供される気象
データ（気温、降水量）は、国際的にもイン
パクトのあるデータセットであり、強力な研
究基盤となることは間違いない。 
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