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アメリカ合州国における銀行・証券分

離問題

高　木 仁

投資銀行業務は双子のようなところがあり，この点は

うえで見た歴史的回顧でも認められ，両者は一部で分

かち難い性質があるように思われる。全体としていえ

ば，銀行側の証券業務分野への進出姿勢と成功が目立

つが，証券側も決済性を有する投資信託の提供とかノ

ンバンク・バンクの設立とかによって対応している。

　第3点は，商業銀行が参入を狙っている証券業務で

ある。現在，銀行側は混合代理勘定の取扱および地方

特定財源債一般とコマーシャル・ペーパー（CP）の

引受という3項目を．主要な新規証券業務の目標とし

ている。

　第4点は，商業銀行の証券業務参入をめぐる論議で

ある。商業銀行業務と投資銀行業務の分野の聞の線引

きは，それぞれの分野が規制産業であるため当然とい

えようが，結局のところ立法措置と規制当局の法律解

釈（bレギュレーション）に頼るしかあり得ない。こ

れから銀行に新しい証券業務分野が認められてゆく場

合，それは必ずしもグラス＝スティーガル法の改正を

意味せず，別の法律の制定や改正という形があり得る

であろう。

　第5点は，銀行・証券分離問題の核心についてであ

る。結局のところ，われわれにとっての問題は，何が

通貨ことに決済通貨であるかという点と，なぜ商業銀

行だけが信用創造を許されるのかという点であろう。

現状では商業銀行が提供する決済性預金と，証券会社

が提供する一部の投資信託との間の境界線は，決済機

能に関して曖昧なものになっている。今後はこの問題

に加えて，信用創造についてすら証券会社が係わって

くる可能性がないとはいえない状況が，検討されなけ

ればならないであろう。

　今年度は研究課題について，全体を展望するサーベ

イを行なった。この作業で得られた結果は，以下の5

点にまとめられる。

　第1点は，商業銀行業務と投資銀行業務の絡み合い

である。アメリカにおけるこの問題を歴史的に追って

みると，商業銀行は世紀前半から直接または間接に証

券業務へ従事し，今世紀初頭から大不況期に至るまで

は，投資銀行と区別が付かないような銀行すらあっ

た。連邦レベルで見ると，証券業務は1930年代前半以

降厳しく規制されるようになり，ことに銀行の証券業

務はグラスス＝ティーガル法によって現在まで一層厳

格に規制されている。

　第2点は，商業銀行に許されている証券業務と，許

されていない証券業務の関係である。商業銀行業務と
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