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    1. はじめにはじめにはじめにはじめに 

 

このこのこのこの 30 年間の世界経済の動向に最も大きな影響と方向性を与えてきたのは「市年間の世界経済の動向に最も大きな影響と方向性を与えてきたのは「市年間の世界経済の動向に最も大きな影響と方向性を与えてきたのは「市年間の世界経済の動向に最も大きな影響と方向性を与えてきたのは「市

場にすべてを任せる」という「ネオ・リベラリズム」（サッチャリズムやレーガ場にすべてを任せる」という「ネオ・リベラリズム」（サッチャリズムやレーガ場にすべてを任せる」という「ネオ・リベラリズム」（サッチャリズムやレーガ場にすべてを任せる」という「ネオ・リベラリズム」（サッチャリズムやレーガ

ノミクス）であった。政府による経済介入は効率性を阻害し発展を妨げる、規ノミクス）であった。政府による経済介入は効率性を阻害し発展を妨げる、規ノミクス）であった。政府による経済介入は効率性を阻害し発展を妨げる、規ノミクス）であった。政府による経済介入は効率性を阻害し発展を妨げる、規

制は可能なかぎり撤廃し構造を改革すべし、という思想である。ネオ・リベラ制は可能なかぎり撤廃し構造を改革すべし、という思想である。ネオ・リベラ制は可能なかぎり撤廃し構造を改革すべし、という思想である。ネオ・リベラ制は可能なかぎり撤廃し構造を改革すべし、という思想である。ネオ・リベラ

リズムの信条に基づいて、金融、資本、労働の分野での自由化が、文字通りグリズムの信条に基づいて、金融、資本、労働の分野での自由化が、文字通りグリズムの信条に基づいて、金融、資本、労働の分野での自由化が、文字通りグリズムの信条に基づいて、金融、資本、労働の分野での自由化が、文字通りグ

ローバルなローバルなローバルなローバルなスケールで進行してきた。スケールで進行してきた。スケールで進行してきた。スケールで進行してきた。 

  そのなかでも最も重要であるのが金融の自由化である。そのなかでも最も重要であるのが金融の自由化である。そのなかでも最も重要であるのが金融の自由化である。そのなかでも最も重要であるのが金融の自由化である。本報告では、金融の本報告では、金融の本報告では、金融の本報告では、金融の

自由化がどのように進められ、それがどのように世界経済を不安定なものにし自由化がどのように進められ、それがどのように世界経済を不安定なものにし自由化がどのように進められ、それがどのように世界経済を不安定なものにし自由化がどのように進められ、それがどのように世界経済を不安定なものにし

てきたのかをてきたのかをてきたのかをてきたのかを、そしてその結果生じたメルトダウンにたいして政府がどのよう、そしてその結果生じたメルトダウンにたいして政府がどのよう、そしてその結果生じたメルトダウンにたいして政府がどのよう、そしてその結果生じたメルトダウンにたいして政府がどのよう

な対策を講じてきたのかを、アメリカを主たる対象に検討することを目的としな対策を講じてきたのかを、アメリカを主たる対象に検討することを目的としな対策を講じてきたのかを、アメリカを主たる対象に検討することを目的としな対策を講じてきたのかを、アメリカを主たる対象に検討することを目的とし

ている。ている。ている。ている。    

最初に、この最初に、この最初に、この最初に、この 30303030 年間にアメリカで金融自由化がいかにして実現されていった年間にアメリカで金融自由化がいかにして実現されていった年間にアメリカで金融自由化がいかにして実現されていった年間にアメリカで金融自由化がいかにして実現されていった

のかをフォローしのかをフォローしのかをフォローしのかをフォローし    ((((第第第第 2222 節節節節))))、続いて、続いて、続いて、続いて世界金融システムが金融の自由化によって世界金融システムが金融の自由化によって世界金融システムが金融の自由化によって世界金融システムが金融の自由化によって

いかに不安定なものになっていったのかをみることにすいかに不安定なものになっていったのかをみることにすいかに不安定なものになっていったのかをみることにすいかに不安定なものになっていったのかをみることにするるるる (第第第第 3 節節節節)。次に、。次に、。次に、。次に、金金金金

融自由化が世界全体にどのような影響をおよぼすことになったのかを融自由化が世界全体にどのような影響をおよぼすことになったのかを融自由化が世界全体にどのような影響をおよぼすことになったのかを融自由化が世界全体にどのような影響をおよぼすことになったのかを 3333 つの側つの側つの側つの側

面からとらえ面からとらえ面からとらえ面からとらえ    ((((第第第第 4444 節）たうえで節）たうえで節）たうえで節）たうえで、、、、なぜなぜなぜなぜ金融規制改革が必要なのかを論じる金融規制改革が必要なのかを論じる金融規制改革が必要なのかを論じる金融規制改革が必要なのかを論じる    ((((第第第第

5555 節節節節))))。。。。最後に、最後に、最後に、最後に、アメリカで、こうした金融の自由化がもたらした不安定性アメリカで、こうした金融の自由化がもたらした不安定性アメリカで、こうした金融の自由化がもたらした不安定性アメリカで、こうした金融の自由化がもたらした不安定性のののの除除除除

去を目指して成立した「去を目指して成立した「去を目指して成立した「去を目指して成立した「ドッドドッドドッドドッド====フランク法」フランク法」フランク法」フランク法」(2010(2010(2010(2010 年年年年 7777 月）について、その構月）について、その構月）について、その構月）について、その構

想と、その後の実施状況に焦点を合わせることにしたい想と、その後の実施状況に焦点を合わせることにしたい想と、その後の実施状況に焦点を合わせることにしたい想と、その後の実施状況に焦点を合わせることにしたい    ((((第第第第 6666 節節節節））））。。。。
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2. アメリカの金融自由化アメリカの金融自由化アメリカの金融自由化アメリカの金融自由化 

 

 ― 「グラス「グラス「グラス「グラス=スティーガル法」の換骨奪胎化と「グラムスティーガル法」の換骨奪胎化と「グラムスティーガル法」の換骨奪胎化と「グラムスティーガル法」の換骨奪胎化と「グラム=リーチリーチリーチリーチ=ブライリー法」ブライリー法」ブライリー法」ブライリー法」 

 

概要概要概要概要 ―  1933 年に施行された「グラス年に施行された「グラス年に施行された「グラス年に施行された「グラス=スティーガル法」スティーガル法」スティーガル法」スティーガル法」 (以下、以下、以下、以下、GS 法と略記法と略記法と略記法と略記)

は、長きにわたりアメリカの金融システムの根底を規定する法であった。は、長きにわたりアメリカの金融システムの根底を規定する法であった。は、長きにわたりアメリカの金融システムの根底を規定する法であった。は、長きにわたりアメリカの金融システムの根底を規定する法であった。1920

年代のアメリカは金融的不正年代のアメリカは金融的不正年代のアメリカは金融的不正年代のアメリカは金融的不正・投機・投機・投機・投機の横行した時代であり、そのことがの横行した時代であり、そのことがの横行した時代であり、そのことがの横行した時代であり、そのことが世界金世界金世界金世界金

融不安、そして融不安、そして融不安、そして融不安、そして大不況の到来に大きな責を有することがルーズベルト政権によ大不況の到来に大きな責を有することがルーズベルト政権によ大不況の到来に大きな責を有することがルーズベルト政権によ大不況の到来に大きな責を有することがルーズベルト政権によ

って認識されって認識されって認識されって認識され

2
、金融機関の行動に強力な規制をかけるべく施行された、金融機関の行動に強力な規制をかけるべく施行された、金融機関の行動に強力な規制をかけるべく施行された、金融機関の行動に強力な規制をかけるべく施行されたものものものものであであであであ

る。同る。同る。同る。同法は、法は、法は、法は、(i) 金利の統制金利の統制金利の統制金利の統制 (「レギュレーション「レギュレーション「レギュレーション「レギュレーション Q」）、」）、」）、」）、(ii) 銀行業と証券業の銀行業と証券業の銀行業と証券業の銀行業と証券業の

分離、分離、分離、分離、(iii) 州際州際州際州際間業間業間業間業務務務務の規制、のの規制、のの規制、のの規制、の 3 本本本本柱柱柱柱で構成されていた。で構成されていた。で構成されていた。で構成されていた。 

GS 法の法の法の法の適用緩和適用緩和適用緩和適用緩和をををを求求求求める動きは、める動きは、める動きは、める動きは、1960 年代に銀行が市年代に銀行が市年代に銀行が市年代に銀行が市債債債債市場市場市場市場へへへへのののの参参参参入を入を入を入を求求求求

め行ったロめ行ったロめ行ったロめ行ったロビビビビーーーー活活活活動を動を動を動を嚆矢嚆矢嚆矢嚆矢とする。とする。とする。とする。1970 年代になると、年代になると、年代になると、年代になると、逆逆逆逆に、証券に、証券に、証券に、証券会社会社会社会社が利が利が利が利子子子子

をををを支払支払支払支払うううう貨幣勘貨幣勘貨幣勘貨幣勘定、定、定、定、小切手小切手小切手小切手の利の利の利の利用用用用、信、信、信、信用用用用のののの供供供供与を与を与を与を始始始始めるかためるかためるかためるかたちちちちで銀行ので銀行ので銀行ので銀行の領域領域領域領域にににに

参参参参入していくことになった。その入していくことになった。その入していくことになった。その入していくことになった。その際際際際、「、「、「、「証券証券証券証券保管振替保管振替保管振替保管振替機関」機関」機関」機関」 (DTCC) の果たしの果たしの果たしの果たし

たたたた役割役割役割役割は大きい。は大きい。は大きい。は大きい。1970-1980 年代、年代、年代、年代、電子電子電子電子化は大化は大化は大化は大手手手手の証券の証券の証券の証券会社会社会社会社のみが可能であり、のみが可能であり、のみが可能であり、のみが可能であり、

個人個人個人個人投資投資投資投資家家家家はいわはいわはいわはいわゆゆゆゆる「ストリート・ネーム」る「ストリート・ネーム」る「ストリート・ネーム」る「ストリート・ネーム」 によってによってによってによって取引取引取引取引を行なったため、を行なったため、を行なったため、を行なったため、

それは銀行のそれは銀行のそれは銀行のそれは銀行の部部部部分分分分準備準備準備準備率のような機能を有することになった。証券率のような機能を有することになった。証券率のような機能を有することになった。証券率のような機能を有することになった。証券会社会社会社会社はこはこはこはこれれれれ

を利を利を利を利用用用用してしてしてして新新新新たな資金をたな資金をたな資金をたな資金を獲得獲得獲得獲得していくようになり、このことがしていくようになり、このことがしていくようになり、このことがしていくようになり、このことが翻翻翻翻って銀行を焦って銀行を焦って銀行を焦って銀行を焦

燥感燥感燥感燥感にににに駆駆駆駆り立てることになった。り立てることになった。り立てることになった。り立てることになった。 

    議会議会議会議会でも、でも、でも、でも、1980 年代から年代から年代から年代から GS 法を法を法を法を緩和緩和緩和緩和しようとする法しようとする法しようとする法しようとする法案案案案はいくどかはいくどかはいくどかはいくどか出出出出されてされてされてされて

いた。金利統制の撤廃がいた。金利統制の撤廃がいた。金利統制の撤廃がいた。金利統制の撤廃が一番早一番早一番早一番早く、く、く、く、1986 年のことであった。続いて年のことであった。続いて年のことであった。続いて年のことであった。続いて 1995 年、年、年、年、州州州州

際際際際間業間業間業間業務務務務の規制が「リーグルの規制が「リーグルの規制が「リーグルの規制が「リーグル=ニニニニール法」によって撤廃された。銀行業と証券業ール法」によって撤廃された。銀行業と証券業ール法」によって撤廃された。銀行業と証券業ール法」によって撤廃された。銀行業と証券業

の分離がの分離がの分離がの分離が解解解解除されたのは除されたのは除されたのは除されたのは一番遅一番遅一番遅一番遅く、く、く、く、1999 年の「グラム年の「グラム年の「グラム年の「グラム=リーチリーチリーチリーチ=ブライリー法」ブライリー法」ブライリー法」ブライリー法」 

(以下、以下、以下、以下、GLB 法と略記法と略記法と略記法と略記) によってである。によってである。によってである。によってである。 

 

銀行業と証券業の分離規定の銀行業と証券業の分離規定の銀行業と証券業の分離規定の銀行業と証券業の分離規定の緩和緩和緩和緩和化化化化 －－－－ 以下、以下、以下、以下、GS 法がどのよう法がどのよう法がどのよう法がどのようにににに緩和緩和緩和緩和され、つされ、つされ、つされ、つ

いには廃いには廃いには廃いには廃止止止止されるにされるにされるにされるに至至至至ったのかを、銀行業と証券業の分離規定に焦点を合わせったのかを、銀行業と証券業の分離規定に焦点を合わせったのかを、銀行業と証券業の分離規定に焦点を合わせったのかを、銀行業と証券業の分離規定に焦点を合わせ

てみていくことにしよう。てみていくことにしよう。てみていくことにしよう。てみていくことにしよう。 

規定規定規定規定緩和緩和緩和緩和に向けての動きは、に向けての動きは、に向けての動きは、に向けての動きは、FRB によってによってによってによって GS 法第法第法第法第 20 節の節の節の節の拡拡拡拡大大大大解釈解釈解釈解釈（すなわ（すなわ（すなわ（すなわ

ちちちち分離規定を分離規定を分離規定を分離規定を緩和緩和緩和緩和する方向でのする方向でのする方向でのする方向での解釈解釈解釈解釈）によって）によって）によって）によって火火火火がががが付付付付けられたといってよい。けられたといってよい。けられたといってよい。けられたといってよい。

1986 年年年年 12 月、同節にある、銀行が証券業に「月、同節にある、銀行が証券業に「月、同節にある、銀行が証券業に「月、同節にある、銀行が証券業に「原則原則原則原則的に的に的に的に携携携携わる」のをわる」のをわる」のをわる」のを禁止禁止禁止禁止するとするとするとすると

いう条いう条いう条いう条項項項項を、を、を、を、総収総収総収総収入の入の入の入の 5%ままままではではではでは許容許容許容許容されるとしたのがそれである。さらにされるとしたのがそれである。さらにされるとしたのがそれである。さらにされるとしたのがそれである。さらに 1987

年年年年春春春春、、、、FRB は、銀行がいくつかの「証券は、銀行がいくつかの「証券は、銀行がいくつかの「証券は、銀行がいくつかの「証券引引引引きききき受受受受け」業け」業け」業け」業務務務務をををを扱扱扱扱えるえるえるえる旨旨旨旨のののの決決決決定を下定を下定を下定を下

している。している。している。している。 

    1987 年にグリーンス年にグリーンス年にグリーンス年にグリーンスパパパパンンンン (元元元元 J.P.モモモモルガンのルガンのルガンのルガンの役員役員役員役員) がががが FRB議議議議長に長に長に長に就就就就任して以任して以任して以任して以
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降降降降、、、、GS 法の規定法の規定法の規定法の規定緩和緩和緩和緩和に向けての動きはに向けての動きはに向けての動きはに向けての動きは加速加速加速加速していった。していった。していった。していった。1989 年には、上記の年には、上記の年には、上記の年には、上記の

証券証券証券証券引引引引きききき受受受受け業け業け業け業務務務務は、は、は、は、総収総収総収総収入の入の入の入の 10%ににににままままでででで拡張拡張拡張拡張されたされたされたされた (最初に認可されたのは最初に認可されたのは最初に認可されたのは最初に認可されたのは

J.P.モモモモルガンルガンルガンルガン)。。。。FRB はさらにはさらにはさらにはさらに 1996 年年年年 12 月、銀行月、銀行月、銀行月、銀行持ち株会社持ち株会社持ち株会社持ち株会社が証券が証券が証券が証券会社会社会社会社をををを子会子会子会子会

社社社社としてとしてとしてとして保保保保有することを、有することを、有することを、有することを、25%ままままでという条でという条でという条でという条件件件件で認可した。で認可した。で認可した。で認可した。1998 年年年年 2 月になる月になる月になる月になる

と、トラベラーズと、トラベラーズと、トラベラーズと、トラベラーズ保険会社保険会社保険会社保険会社 （（（（S. ワワワワイルイルイルイル社社社社長）とシティ・長）とシティ・長）とシティ・長）とシティ・ココココーーーーププププ (ジジジジョン・リーョン・リーョン・リーョン・リー

ドドドド頭取頭取頭取頭取) の合の合の合の合併話併話併話併話がもがもがもがもちちちち上がったのであるが、上がったのであるが、上がったのであるが、上がったのであるが、当当当当時の法時の法時の法時の法律律律律下ではこれは不下ではこれは不下ではこれは不下ではこれは不可能可能可能可能

であった。であった。であった。であった。だだだだがグリーンスがグリーンスがグリーンスがグリーンスパパパパン、ルーン、ルーン、ルーン、ルービビビビン、クリントンといった政府ン、クリントンといった政府ン、クリントンといった政府ン、クリントンといった政府首脳首脳首脳首脳にににに猛猛猛猛

烈烈烈烈なロなロなロなロビビビビーーーー活活活活動が展動が展動が展動が展開開開開され、同年され、同年され、同年され、同年 9 月、月、月、月、FRB はついにはついにはついにはついに両社両社両社両社の合の合の合の合併併併併に同に同に同に同意意意意を与えを与えを与えを与え

るにるにるにるに至至至至ったのである。ったのである。ったのである。ったのである。 

    以上がアメリカで展以上がアメリカで展以上がアメリカで展以上がアメリカで展開開開開された「金融の自由化」された「金融の自由化」された「金融の自由化」された「金融の自由化」運運運運動である。動である。動である。動である。FRB はさらにはさらにはさらにはさらに GS

法第法第法第法第 20 節の「節の「節の「節の「原則原則原則原則的に的に的に的に携携携携わる」の「わる」の「わる」の「わる」の「原則原則原則原則的に」を的に」を的に」を的に」を拡拡拡拡大大大大解釈解釈解釈解釈していき、していき、していき、していき、GS 法法法法をををを

まままますすすすまままますすすす形骸形骸形骸形骸化していった。その最後の化していった。その最後の化していった。その最後の化していった。その最後の鉄槌鉄槌鉄槌鉄槌がががが GS 法自体の廃法自体の廃法自体の廃法自体の廃止止止止をををを求求求求めるめるめるめる猛烈猛烈猛烈猛烈

なななな運運運運動であり、その結果動であり、その結果動であり、その結果動であり、その結果 1999 年年年年 11 月、月、月、月、GLB 法の成立をみるのである。法の成立をみるのである。法の成立をみるのである。法の成立をみるのである。 

 

GLB 法の法の法の法の推推推推進進進進者達者達者達者達 －－－－ GLB 法を成立させるのに法を成立させるのに法を成立させるのに法を成立させるのに積極積極積極積極的的的的なななな役割役割役割役割をををを演演演演じたのは、じたのは、じたのは、じたのは、ワワワワ

イルやリードといった金融イルやリードといった金融イルやリードといった金融イルやリードといった金融家家家家ののののほほほほか、ルーか、ルーか、ルーか、ルービビビビン、サン、サン、サン、サママママーズ（ーズ（ーズ（ーズ（庇護者庇護者庇護者庇護者はルーはルーはルーはルービビビビン）、ン）、ン）、ン）、

グリーンスグリーンスグリーンスグリーンスパパパパン、グラム上ン、グラム上ン、グラム上ン、グラム上院議員院議員院議員院議員 (共和党共和党共和党共和党)といったネオ・リベラリストといったネオ・リベラリストといったネオ・リベラリストといったネオ・リベラリスト達達達達であであであであ

る。同法の策定る。同法の策定る。同法の策定る。同法の策定者者者者はサはサはサはサママママーズとグリーンスーズとグリーンスーズとグリーンスーズとグリーンスパパパパンであったが、これは「シティ・ンであったが、これは「シティ・ンであったが、これは「シティ・ンであったが、これは「シティ・

グルーグルーグルーグループプププ認定法」の認定法」の認定法」の認定法」の別名別名別名別名でででで知知知知られる。られる。られる。られる。 

2000 年年年年 7 月に月に月に月に財務財務財務財務長長長長官官官官をををを辞辞辞辞任したルー任したルー任したルー任したルービビビビンは、シティの経ンは、シティの経ンは、シティの経ンは、シティの経営執営執営執営執行行行行委員会委員委員会委員委員会委員委員会委員

長に長に長に長に就就就就任した。任した。任した。任した。在在在在任任任任中中中中、、、、彼彼彼彼は「は「は「は「債務担保債務担保債務担保債務担保証券」証券」証券」証券」(CDO) をはじめとするリスをはじめとするリスをはじめとするリスをはじめとするリスキキキキーーーー

な投資な投資な投資な投資ビジビジビジビジネスにシティ・グルーネスにシティ・グルーネスにシティ・グルーネスにシティ・グループプププをををを導導導導いていったいていったいていったいていった (因因因因みにみにみにみに先先先先のののの財務財務財務財務長長長長官官官官ガイガイガイガイ

トトトトナナナナーは、ーは、ーは、ーは、当当当当時サ時サ時サ時サママママーズのーズのーズのーズの庇護庇護庇護庇護下にあり、下にあり、下にあり、下にあり、ニニニニューューューューヨヨヨヨークークークーク連連連連銀の銀の銀の銀の総裁総裁総裁総裁であった。であった。であった。であった。

2008 年年年年 9 月、月、月、月、彼彼彼彼はリーはリーはリーはリーママママン・ブラン・ブラン・ブラン・ブラザザザザーズをーズをーズをーズを倒産倒産倒産倒産にににに追追追追いやったが、いやったが、いやったが、いやったが、巨額巨額巨額巨額のののの公公公公的資的資的資的資

金を投入することでシティ・グルー金を投入することでシティ・グルー金を投入することでシティ・グルー金を投入することでシティ・グループプププをををを救救救救済することになる済することになる済することになる済することになる)。。。。 

グラムであるが、グラムであるが、グラムであるが、グラムであるが、彼彼彼彼はははは 2000 年年年年 12 月の「月の「月の「月の「商品先物商品先物商品先物商品先物現代化法」現代化法」現代化法」現代化法」(以下、以下、以下、以下、CFM 法法法法

と略記と略記と略記と略記) の成立にもの成立にもの成立にもの成立にも深深深深く関与している。同法は、く関与している。同法は、く関与している。同法は、く関与している。同法は、エエエエネルギーのネルギーのネルギーのネルギーの先物取引先物取引先物取引先物取引およおよおよおよびびびび

「クレ「クレ「クレ「クレジジジジット・ット・ット・ット・デデデデフォルト・スフォルト・スフォルト・スフォルト・スワワワワッッッッププププ」」」」(以下、以下、以下、以下、CDS と略記と略記と略記と略記) の合法化をもたらの合法化をもたらの合法化をもたらの合法化をもたら

すすすす契契契契機になったものである。機になったものである。機になったものである。機になったものである。 

CFM 法の制定される法の制定される法の制定される法の制定されるままままえ、え、え、え、商品先物取引委員会商品先物取引委員会商品先物取引委員会商品先物取引委員会 (CFTC) にあって、にあって、にあって、にあって、委員委員委員委員長長長長

B. ボボボボーンは、ーンは、ーンは、ーンは、OTC（（（（Over-the-Counter. 相相相相対対対対取引取引取引取引））））デデデデリリリリヴァヴァヴァヴァティブティブティブティブ (とりわけとりわけとりわけとりわけ

CDS) がどこからの規制がどこからの規制がどこからの規制がどこからの規制をををを受受受受けることなくけることなくけることなくけることなく販売販売販売販売されていることにされていることにされていることにされていることに警戒感警戒感警戒感警戒感をををを抱抱抱抱

き、その規制の必要性をき、その規制の必要性をき、その規制の必要性をき、その規制の必要性を訴訴訴訴えていた。えていた。えていた。えていた。だだだだが、この動きはグリーンスが、この動きはグリーンスが、この動きはグリーンスが、この動きはグリーンスパパパパン、ルーン、ルーン、ルーン、ルー

ビビビビンンンン財務財務財務財務長長長長官官官官、サ、サ、サ、サママママーズのーズのーズのーズの猛反猛反猛反猛反対の対の対の対のままままえにえにえにえに挫折挫折挫折挫折し、その後、し、その後、し、その後、し、その後、逆逆逆逆に規制に規制に規制に規制緩和へ緩和へ緩和へ緩和へのののの

動きが動きが動きが動きが加速加速加速加速化することになった。その成果が化することになった。その成果が化することになった。その成果が化することになった。その成果が CFM 法なのである。レーガン、法なのである。レーガン、法なのである。レーガン、法なのである。レーガン、

G.H.ブッシュ政権時のブッシュ政権時のブッシュ政権時のブッシュ政権時の CFTC委員委員委員委員長であったウ長であったウ長であったウ長であったウェェェェンンンンデデデディ（グラムのィ（グラムのィ（グラムのィ（グラムの妻妻妻妻）は、）は、）は、）は、CMF

法を成立させるため強力な法を成立させるため強力な法を成立させるため強力な法を成立させるため強力な運運運運動を展動を展動を展動を展開開開開した。した。した。した。彼女彼女彼女彼女はそのはそのはそのはその功功功功績績績績ででででエエエエンロンにンロンにンロンにンロンに迎迎迎迎ええええ
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入れられることになる。入れられることになる。入れられることになる。入れられることになる。 

エエエエネルギーネルギーネルギーネルギー取引取引取引取引がががが監視監視監視監視対象からは対象からは対象からは対象からはずずずずされたこと（いわされたこと（いわされたこと（いわされたこと（いわゆゆゆゆる「る「る「る「エエエエンロンのンロンのンロンのンロンの抜抜抜抜けけけけ

穴穴穴穴」）で」）で」）で」）で知知知知られるられるられるられる CFM 法の最大の法の最大の法の最大の法の最大の特徴特徴特徴特徴は、「シングル・ストックは、「シングル・ストックは、「シングル・ストックは、「シングル・ストック先物先物先物先物」が」が」が」が許容許容許容許容ささささ

れた点である。このことで、よりれた点である。このことで、よりれた点である。このことで、よりれた点である。このことで、より巨額巨額巨額巨額のレのレのレのレヴァヴァヴァヴァリッリッリッリッジジジジが可能となり、投機行が可能となり、投機行が可能となり、投機行が可能となり、投機行為為為為

のさらなるのさらなるのさらなるのさらなる拡拡拡拡大につながったのである（同法は大につながったのである（同法は大につながったのである（同法は大につながったのである（同法は 2000-2001 年のカリフォル年のカリフォル年のカリフォル年のカリフォルニニニニアアアア

州州州州のののの電電電電力力力力危危危危機に大いなる責があるとされている）。機に大いなる責があるとされている）。機に大いなる責があるとされている）。機に大いなる責があるとされている）。 

エエエエンロンンロンンロンンロンだだだだが、同が、同が、同が、同社社社社はははは 1990 年代から年代から年代から年代からデデデデリリリリヴァヴァヴァヴァティブティブティブティブ取引取引取引取引にににに積極積極積極積極的であった。的であった。的であった。的であった。

1999 年には「年には「年には「年には「エエエエンロン・オンライン」をンロン・オンライン」をンロン・オンライン」をンロン・オンライン」を設置設置設置設置し、し、し、し、デデデデリリリリヴァヴァヴァヴァティティティティブブブブ取引取引取引取引をををを急激急激急激急激にににに

拡拡拡拡大させたのであるが、その後大規大させたのであるが、その後大規大させたのであるが、その後大規大させたのであるが、その後大規模模模模なななな会計会計会計会計不正が発不正が発不正が発不正が発覚覚覚覚し、ついにはし、ついにはし、ついにはし、ついには倒産倒産倒産倒産にににに追追追追

いいいい込ま込ま込ま込まれ、アメリカ経済にいわれ、アメリカ経済にいわれ、アメリカ経済にいわれ、アメリカ経済にいわゆゆゆゆる「ドットる「ドットる「ドットる「ドットココココム・バブル」のム・バブル」のム・バブル」のム・バブル」の崩壊崩壊崩壊崩壊をもたらしをもたらしをもたらしをもたらし

た。た。た。た。 

グラムグラムグラムグラム

3
はその後、大はその後、大はその後、大はその後、大手手手手投資銀行投資銀行投資銀行投資銀行 UBS のののの幹部幹部幹部幹部としてとしてとしてとして迎迎迎迎え入れられた。え入れられた。え入れられた。え入れられた。彼彼彼彼は、は、は、は、

同同同同社社社社のののの CDS のののの拡拡拡拡大を大を大を大を推推推推進するうえで進するうえで進するうえで進するうえで中心中心中心中心的な的な的な的な役割役割役割役割をををを演演演演じたとされるじたとされるじたとされるじたとされる

4
。。。。 

 

 

3. 世界金融システムの不安定性世界金融システムの不安定性世界金融システムの不安定性世界金融システムの不安定性 

  

金融の自由化がもたらした世界経済金融の自由化がもたらした世界経済金融の自由化がもたらした世界経済金融の自由化がもたらした世界経済へへへへの影響を、どのようにの影響を、どのようにの影響を、どのようにの影響を、どのように評価評価評価評価すべきなのですべきなのですべきなのですべきなので

ああああろろろろうか。たしかに資本を、うか。たしかに資本を、うか。たしかに資本を、うか。たしかに資本を、高高高高い利い利い利い利潤潤潤潤率を率を率を率を獲得獲得獲得獲得できるできるできるできる地域地域地域地域に動かせる可能性をに動かせる可能性をに動かせる可能性をに動かせる可能性を

開開開開いたことで、そうでなけれいたことで、そうでなけれいたことで、そうでなけれいたことで、そうでなければばばば機機機機会会会会のなかったのなかったのなかったのなかった地域地域地域地域の経済をの経済をの経済をの経済を活活活活性化させ、経済性化させ、経済性化させ、経済性化させ、経済

発展をもたらすことになったという点は、金融の自由化の発展をもたらすことになったという点は、金融の自由化の発展をもたらすことになったという点は、金融の自由化の発展をもたらすことになったという点は、金融の自由化の演演演演じたじたじたじたポジポジポジポジティブなティブなティブなティブな

側面である。側面である。側面である。側面である。金融資本は利金融資本は利金融資本は利金融資本は利潤潤潤潤をををを求求求求めてそれめてそれめてそれめてそれままままでならでならでならでなら考考考考えられなかったようなえられなかったようなえられなかったようなえられなかったような地地地地

域域域域ににににままままで進で進で進で進出出出出し、そのことでし、そのことでし、そのことでし、そのことで BRICS を代を代を代を代表表表表とするとするとするとする多多多多くのくのくのくの地域地域地域地域での経済発展をでの経済発展をでの経済発展をでの経済発展を引引引引

きききき起起起起こすことになった。こすことになった。こすことになった。こすことになった。 

    この点は後にこの点は後にこの点は後にこの点は後に述述述述べることにし、ここでは金融資本による「べることにし、ここでは金融資本による「べることにし、ここでは金融資本による「べることにし、ここでは金融資本による「濡濡濡濡れれれれ手手手手にににに泡泡泡泡」的な」的な」的な」的な

もうけをもうけをもうけをもうけを狙狙狙狙うううう過度過度過度過度の投機行の投機行の投機行の投機行為為為為が世界経済をが世界経済をが世界経済をが世界経済を非常非常非常非常に不安定なものにしてきたといに不安定なものにしてきたといに不安定なものにしてきたといに不安定なものにしてきたとい

う点、そしてそのう点、そしてそのう点、そしてそのう点、そしてその程度程度程度程度が時をが時をが時をが時を追追追追うにつれてうにつれてうにつれてうにつれて激激激激しくなっていったという点に焦点しくなっていったという点に焦点しくなっていったという点に焦点しくなっていったという点に焦点

を合わせる。とりわけ、世界を合わせる。とりわけ、世界を合わせる。とりわけ、世界を合わせる。とりわけ、世界経済を不安定にするうえで最大の要経済を不安定にするうえで最大の要経済を不安定にするうえで最大の要経済を不安定にするうえで最大の要因因因因となった「シとなった「シとなった「シとなった「シ

ャドウ・バンャドウ・バンャドウ・バンャドウ・バンキキキキング・システム」のング・システム」のング・システム」のング・システム」の肥肥肥肥大化を大化を大化を大化を取取取取り上げ、そのうえで実り上げ、そのうえで実り上げ、そのうえで実り上げ、そのうえで実際際際際に生じに生じに生じに生じ

たたたた 2 つのつのつのつの事例事例事例事例をみることにする。をみることにする。をみることにする。をみることにする。 

 

「シャドウ・バン「シャドウ・バン「シャドウ・バン「シャドウ・バンキキキキング・システム」のング・システム」のング・システム」のング・システム」の肥肥肥肥大化大化大化大化 －－－－ 1980 年代に本年代に本年代に本年代に本格格格格的な展的な展的な展的な展開開開開をををを

見見見見せせせせ始始始始めた金融の自由化は、「シャドウ・バンめた金融の自由化は、「シャドウ・バンめた金融の自由化は、「シャドウ・バンめた金融の自由化は、「シャドウ・バンキキキキング・システム」ング・システム」ング・システム」ング・システム」(以下、以下、以下、以下、SBS

と略記と略記と略記と略記) を生みを生みを生みを生み出出出出していくことになった。それしていくことになった。それしていくことになった。それしていくことになった。それままままでアメリカの金融システムは、でアメリカの金融システムは、でアメリカの金融システムは、でアメリカの金融システムは、

銀行業の投機的銀行業の投機的銀行業の投機的銀行業の投機的活活活活動を動を動を動を抑抑抑抑制すべく制すべく制すべく制すべく 1933 年に制定された年に制定された年に制定された年に制定された GS 法のもと、法のもと、法のもと、法のもと、FRB のののの監監監監

督督督督下におかれていたのであるが、下におかれていたのであるが、下におかれていたのであるが、下におかれていたのであるが、既述既述既述既述の規制の規制の規制の規制緩和運緩和運緩和運緩和運動の結果、どの機動の結果、どの機動の結果、どの機動の結果、どの機関の関の関の関の監視監視監視監視
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からもからもからもからも逃逃逃逃れ、自由にれ、自由にれ、自由にれ、自由に (= 好好好好きききき勝手勝手勝手勝手にににに) 活活活活動できる動できる動できる動できるヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンド、「投資ンド、「投資ンド、「投資ンド、「投資ビビビビーーーー

クル」クル」クル」クル」(SIV)、「、「、「、「ププププライベート・ライベート・ライベート・ライベート・エエエエクィティ」などの金融機関がクィティ」などの金融機関がクィティ」などの金融機関がクィティ」などの金融機関が輩出輩出輩出輩出することにすることにすることにすることに

なった。そのなった。そのなった。そのなった。その彼彼彼彼らが資金をらが資金をらが資金をらが資金を調達調達調達調達する方法としてする方法としてする方法としてする方法として編編編編みみみみ出出出出したのが（したのが（したのが（したのが（MBS [住宅住宅住宅住宅ローローローロー

ンンンン担保担保担保担保証券証券証券証券]、、、、CDO、、、、CDS などに代などに代などに代などに代表表表表される）「証券化される）「証券化される）「証券化される）「証券化商品商品商品商品」であり、レ」であり、レ」であり、レ」であり、レヴァヴァヴァヴァリリリリ

ッッッッジジジジであった。であった。であった。であった。 

        監視監視監視監視をををを逃逃逃逃れたこれらの金融機関はれたこれらの金融機関はれたこれらの金融機関はれたこれらの金融機関は巨額巨額巨額巨額の資金をもとにの資金をもとにの資金をもとにの資金をもとに (それに、クォンそれに、クォンそれに、クォンそれに、クォンツツツツにににに

よる金融よる金融よる金融よる金融工工工工学の学の学の学の手手手手法を利法を利法を利法を利用用用用しつつしつつしつつしつつ)、投機、投機、投機、投機活活活活動に動に動に動に邁邁邁邁進していくことになった。進していくことになった。進していくことになった。進していくことになった。彼彼彼彼

らがらがらがらが巨額巨額巨額巨額の利の利の利の利得得得得をををを獲得獲得獲得獲得し続けたため、し続けたため、し続けたため、し続けたため、FRB のののの監督監督監督監督下にあった銀行も、「投資下にあった銀行も、「投資下にあった銀行も、「投資下にあった銀行も、「投資ヴヴヴヴィィィィ

ークル」に象ークル」に象ークル」に象ークル」に象徴徴徴徴されるオフ・バランスされるオフ・バランスされるオフ・バランスされるオフ・バランス手手手手法などにより、法などにより、法などにより、法などにより、SBS にににに参参参参入していくこ入していくこ入していくこ入していくこ

とになった。こうして金融の自由化は、グローバル・レベルでとになった。こうして金融の自由化は、グローバル・レベルでとになった。こうして金融の自由化は、グローバル・レベルでとになった。こうして金融の自由化は、グローバル・レベルで巨額巨額巨額巨額の資金をの資金をの資金をの資金を用用用用

いていていていて短短短短期期期期的投機行動を展的投機行動を展的投機行動を展的投機行動を展開開開開する、そしてそのする、そしてそのする、そしてそのする、そしてその活活活活動を規制する機構が動を規制する機構が動を規制する機構が動を規制する機構が欠落欠落欠落欠落した金した金した金した金

融システムである融システムである融システムである融システムである SBS  ― それはグローバリそれはグローバリそれはグローバリそれはグローバリゼゼゼゼーションのーションのーションのーションの申申申申しししし子子子子であり、かつであり、かつであり、かつであり、かつ

鬼鬼鬼鬼子子子子であるであるであるである －－－－ をををを誕誕誕誕生させることになった。こうした生させることになった。こうした生させることになった。こうした生させることになった。こうした SBS のののの肥肥肥肥大化は、世界の大化は、世界の大化は、世界の大化は、世界の

金融システムを金融システムを金融システムを金融システムを非常非常非常非常に不安定なものにしていく大きな要に不安定なものにしていく大きな要に不安定なものにしていく大きな要に不安定なものにしていく大きな要因因因因であった。であった。であった。であった。 

金融自由化の行き金融自由化の行き金融自由化の行き金融自由化の行き過過過過ぎは、これぎは、これぎは、これぎは、これままままでも世界経済をでも世界経済をでも世界経済をでも世界経済を危危危危機機機機的状況に的状況に的状況に的状況に陥陥陥陥れることがれることがれることがれることが

あったが、あったが、あったが、あったが、2008 年年年年 9 月、ついに世界の金融システムは月、ついに世界の金融システムは月、ついに世界の金融システムは月、ついに世界の金融システムは破裂破裂破裂破裂し、し、し、し、今回今回今回今回の世界経済の世界経済の世界経済の世界経済

危危危危機をもたらすに機をもたらすに機をもたらすに機をもたらすに至至至至った。はたして、このようなった。はたして、このようなった。はたして、このようなった。はたして、このような SBS は資本主は資本主は資本主は資本主義義義義システムの発システムの発システムの発システムの発

展にとり展にとり展にとり展にとり望望望望まままましいものなのであしいものなのであしいものなのであしいものなのであろろろろうか。これらの金融機関が、うか。これらの金融機関が、うか。これらの金融機関が、うか。これらの金融機関が、科科科科学的学的学的学的･客観･客観･客観･客観的的的的技技技技

術術術術としてのとしてのとしてのとしての評価評価評価評価をををを受受受受けてきた金融けてきた金融けてきた金融けてきた金融工工工工学的学的学的学的手手手手法を法を法を法を武器武器武器武器に展に展に展に展開開開開する投機的する投機的する投機的する投機的活活活活動は、動は、動は、動は、

いかなるいかなるいかなるいかなる意意意意味味味味で正で正で正で正当当当当化されるのであ化されるのであ化されるのであ化されるのであろろろろうか。うか。うか。うか。 

以下、金融自由化の行き以下、金融自由化の行き以下、金融自由化の行き以下、金融自由化の行き過過過過ぎがぎがぎがぎが引引引引きききき起起起起こしたグローバルなレベルでの経済的こしたグローバルなレベルでの経済的こしたグローバルなレベルでの経済的こしたグローバルなレベルでの経済的

不安定化について、不安定化について、不安定化について、不安定化について、2 つのつのつのつの事例事例事例事例でみることにする。でみることにする。でみることにする。でみることにする。1 つはつはつはつは 1997-1978 年のア年のア年のア年のアジジジジアアアア

金融金融金融金融危危危危機、も機、も機、も機、もうううう１１１１つはつはつはつは 2007 年から年から年から年から始ま始ま始ま始まってリーってリーってリーってリーママママン・ショックにン・ショックにン・ショックにン・ショックに至至至至ったったったったサブサブサブサブププププ

ライム・ローンライム・ローンライム・ローンライム・ローン危危危危機である。機である。機である。機である。
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アアアアジジジジア金融ア金融ア金融ア金融危危危危機機機機 ― 1997 年、年、年、年、ママママクロクロクロクロ････フフフファァァァンドによりンドによりンドによりンドにより引引引引きききき起起起起こされたアこされたアこされたアこされたアジジジジア金融ア金融ア金融ア金融

危危危危機は世界的な機は世界的な機は世界的な機は世界的な広広広広がりをみせた。ドル・がりをみせた。ドル・がりをみせた。ドル・がりをみせた。ドル・ペペペペッグ制をッグ制をッグ制をッグ制を採採採採用用用用していたしていたしていたしていたタタタタイは、世界イは、世界イは、世界イは、世界

的にドル的にドル的にドル的にドル高高高高（（（（円円円円安）が生じてきたためバー安）が生じてきたためバー安）が生じてきたためバー安）が生じてきたためバーツ高ツ高ツ高ツ高になり、になり、になり、になり、輸輸輸輸出出出出が不が不が不が不振振振振にににに陥陥陥陥りりりり始始始始めめめめ

ていた。そこに目をつけたていた。そこに目をつけたていた。そこに目をつけたていた。そこに目をつけたヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンドがバーンドがバーンドがバーンドがバーツツツツをををを売売売売りりりり浴浴浴浴びびびびせたため、つせたため、つせたため、つせたため、つ

いにバーいにバーいにバーいにバーツツツツはははは切切切切り下げられることになった。それり下げられることになった。それり下げられることになった。それり下げられることになった。それままままでででで短短短短期期期期でででで借借借借り入れたドル資り入れたドル資り入れたドル資り入れたドル資

金に金に金に金に依存依存依存依存して経済成長を続けていたして経済成長を続けていたして経済成長を続けていたして経済成長を続けていたタタタタイ経済は、イ経済は、イ経済は、イ経済は、返返返返済済済済負負負負担担担担のののの急急急急増増増増にににによりよりよりより深深深深刻刻刻刻なななな

不況に不況に不況に不況に陥陥陥陥ったったったった (他他他他方、方、方、方、ヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンドはンドはンドはンドは膨膨膨膨大な投機大な投機大な投機大な投機益益益益をををを手手手手にしたにしたにしたにした)。この不況。この不況。この不況。この不況

のののの波波波波は、は、は、は、ママママレーシアやインドネシアレーシアやインドネシアレーシアやインドネシアレーシアやインドネシアへへへへとととと伝播伝播伝播伝播していった。していった。していった。していった。 

それにそれにそれにそれに連連連連鎖鎖鎖鎖して生じたのが、して生じたのが、して生じたのが、して生じたのが、(1998 年の年の年の年の) ロシア金融ロシア金融ロシア金融ロシア金融危危危危機である。ロシアは、機である。ロシアは、機である。ロシアは、機である。ロシアは、

ソソソソビエビエビエビエトトトト連連連連邦邦邦邦のののの崩壊崩壊崩壊崩壊後、「後、「後、「後、「ビビビビッグバン」ッグバン」ッグバン」ッグバン」型型型型の資本主の資本主の資本主の資本主義義義義化を強行したものの、その化を強行したものの、その化を強行したものの、その化を強行したものの、その

成果は成果は成果は成果は無残無残無残無残のものであり、のものであり、のものであり、のものであり、1997 年年年年当当当当時、時、時、時、激激激激しいインフレとしいインフレとしいインフレとしいインフレと財財財財政政政政危危危危機に機に機に機に襲襲襲襲われ、われ、われ、われ、

最最最最悪悪悪悪の経済状況にあった。ロシアは必要な資金をの経済状況にあった。ロシアは必要な資金をの経済状況にあった。ロシアは必要な資金をの経済状況にあった。ロシアは必要な資金を国国国国債債債債の発行での発行での発行での発行で調達調達調達調達していたが、していたが、していたが、していたが、
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これに目をつけたのが、かの有これに目をつけたのが、かの有これに目をつけたのが、かの有これに目をつけたのが、かの有名名名名ななななヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンド「ロングンド「ロングンド「ロングンド「ロングタタタターム・ーム・ーム・ーム・キキキキャャャャピピピピ

タタタタル・ル・ル・ル・ママママネネネネジジジジメント」メント」メント」メント」(LTCM)である。である。である。である。 

LTCM はははは創創創創設者設者設者設者に、オに、オに、オに、オププププションションションション価格価格価格価格をををを決決決決定する「ブラック定する「ブラック定する「ブラック定する「ブラック=ショールズショールズショールズショールズ式式式式」で」で」で」で

有有有有名名名名なノーベル経済学なノーベル経済学なノーベル経済学なノーベル経済学受受受受賞賞賞賞者者者者 2名名名名がががが含含含含ままままれていることで有れていることで有れていることで有れていることで有名名名名であった。であった。であった。であった。企企企企業規業規業規業規

模模模模はははは高高高高々々々々150名ほ名ほ名ほ名ほどであったが、初どであったが、初どであったが、初どであったが、初期期期期の成の成の成の成功功功功ぶぶぶぶりに世界りに世界りに世界りに世界中中中中の銀行が「の銀行が「の銀行が「の銀行が「白紙白紙白紙白紙小切手小切手小切手小切手」」」」

をををを切切切切るるるるばばばばかりのかりのかりのかりの勢勢勢勢いであった。いであった。いであった。いであった。LTCM はははは当当当当初は資初は資初は資初は資産産産産 50億億億億ドルの「ドルの「ドルの「ドルの「中中中中立立立立型型型型ヘヘヘヘッッッッジジジジ

・フ・フ・フ・ファァァァンド」であったが、ンド」であったが、ンド」であったが、ンド」であったが、1998 年には年には年には年には 1千千千千億億億億ドルの資金をドルの資金をドルの資金をドルの資金を扱扱扱扱い、い、い、い、１兆１兆１兆１兆ドルドルドルドル ののののポポポポ

ジジジジションをとるションをとるションをとるションをとるままままでになっていたでになっていたでになっていたでになっていた。。。。 

だだだだがががが LTCM の投資行動はロシア政府のの投資行動はロシア政府のの投資行動はロシア政府のの投資行動はロシア政府の国国国国債デ債デ債デ債デフォルトフォルトフォルトフォルト宣言宣言宣言宣言でででで頓頓頓頓挫挫挫挫し、し、し、し、放放放放置置置置すすすす

れれれればばばば世界世界世界世界的な金融的な金融的な金融的な金融危危危危機が到来する機が到来する機が到来する機が到来する危険危険危険危険性が、性が、性が、性が、一一一一挙挙挙挙にににに高ま高ま高ま高まった。そこでった。そこでった。そこでった。そこで FRB ははははニニニニ

ューューューューヨヨヨヨークークークーク連連連連銀の指銀の指銀の指銀の指導導導導のもと、のもと、のもと、のもと、1998 年年年年 9 月、ウォール月、ウォール月、ウォール月、ウォール街街街街のメガバンクにのメガバンクにのメガバンクにのメガバンクに LTCM

へへへへのののの緊緊緊緊急急急急融資をさせることで、この融資をさせることで、この融資をさせることで、この融資をさせることで、この危危危危機を機を機を機を切切切切りりりり抜抜抜抜けたのである。けたのである。けたのである。けたのである。 

 

サブサブサブサブププププライムライムライムライム････ローンローンローンローン危危危危機機機機 －－－－ 2007 年年年年頃頃頃頃からからからから深深深深刻刻刻刻な経済な経済な経済な経済危危危危機を機を機を機を引引引引きききき起起起起こしそうこしそうこしそうこしそう

なものとして現なものとして現なものとして現なものとして現出出出出したのがサブしたのがサブしたのがサブしたのがサブププププライムライムライムライム････ローンローンローンローン危危危危機であった。機であった。機であった。機であった。

 
2005 年以年以年以年以降降降降、、、、

高高高高金利のサブ金利のサブ金利のサブ金利のサブププププライムライムライムライム住宅住宅住宅住宅ローンが信ローンが信ローンが信ローンが信用用用用力の力の力の力の低低低低いいいい低所低所低所低所得者得者得者得者層層層層を対象にを対象にを対象にを対象に貸貸貸貸しししし付付付付けけけけ

られるようになった。大られるようになった。大られるようになった。大られるようになった。大手手手手金融機関はこの金融機関はこの金融機関はこの金融機関はこの住宅住宅住宅住宅ローンをローンをローンをローンを買買買買い上げ、これをい上げ、これをい上げ、これをい上げ、これを担保担保担保担保

にににに数数数数多多多多くの「証券化くの「証券化くの「証券化くの「証券化商品商品商品商品」が生み」が生み」が生み」が生み出出出出され、それらが「され、それらが「され、それらが「され、それらが「パパパパッケーッケーッケーッケージジジジ」として」として」として」として組組組組成成成成

されていった。ムーされていった。ムーされていった。ムーされていった。ムーデデデディーズをはじめとする最ィーズをはじめとする最ィーズをはじめとする最ィーズをはじめとする最高高高高の権の権の権の権威威威威を有するを有するを有するを有する格付格付格付格付けけけけ会社会社会社会社は、は、は、は、

これらにたいしきわめて安全な証券との認定を与えこれらにたいしきわめて安全な証券との認定を与えこれらにたいしきわめて安全な証券との認定を与えこれらにたいしきわめて安全な証券との認定を与え (サブサブサブサブププププライムライムライムライム住宅住宅住宅住宅ローンローンローンローン

からの証券化からの証券化からの証券化からの証券化商品商品商品商品のののの 80%にトリにトリにトリにトリププププルルルルＡＡＡＡが与えれられたが与えれられたが与えれられたが与えれられた)、世界、世界、世界、世界中中中中にににに販売販売販売販売されていされていされていされてい

った。金融機関はといえった。金融機関はといえった。金融機関はといえった。金融機関はといえばばばば、、、、審査審査審査審査らしいらしいらしいらしい審査審査審査審査をすることもなくサブをすることもなくサブをすることもなくサブをすることもなくサブププププライムライムライムライム住住住住

宅宅宅宅ローンをローンをローンをローンを貸貸貸貸しししし出出出出し、それをもとにし、それをもとにし、それをもとにし、それをもとに階層階層階層階層化された証券化化された証券化化された証券化化された証券化商品商品商品商品をををを組組組組成する、さら成する、さら成する、さら成する、さら

にそれににそれににそれににそれに格付格付格付格付けけけけ会社会社会社会社が最が最が最が最高高高高のののの格付格付格付格付けを与える、その結果として証券化けを与える、その結果として証券化けを与える、その結果として証券化けを与える、その結果として証券化商品商品商品商品はははは高高高高

利利利利回回回回りのりのりのりの商品商品商品商品としてとしてとしてとして人人人人気気気気をををを集集集集めるめるめるめる…。こうした。こうした。こうした。こうした負負負負のののの連連連連鎖鎖鎖鎖が続いたのである。が続いたのである。が続いたのである。が続いたのである。 

 

 

4. 「金融自由化」考「金融自由化」考「金融自由化」考「金融自由化」考 

 

第第第第２２２２節でみたように、「金融の自由化」は「金融資本の自由化節でみたように、「金融の自由化」は「金融資本の自由化節でみたように、「金融の自由化」は「金融資本の自由化節でみたように、「金融の自由化」は「金融資本の自由化衝衝衝衝動」を動」を動」を動」を起起起起爆剤爆剤爆剤爆剤とととと

するものであった。それは、アメリカの銀行界がするものであった。それは、アメリカの銀行界がするものであった。それは、アメリカの銀行界がするものであった。それは、アメリカの銀行界が GS 法の規制下におかれてい法の規制下におかれてい法の規制下におかれてい法の規制下におかれてい

る状況をる状況をる状況をる状況を打破打破打破打破し、その規制にかからし、その規制にかからし、その規制にかからし、その規制にかからずずずずに発展していく証券業界とのに発展していく証券業界とのに発展していく証券業界とのに発展していく証券業界との競争競争競争競争に対に対に対に対抗抗抗抗

するための、さらには世界の金融市場を自するための、さらには世界の金融市場を自するための、さらには世界の金融市場を自するための、さらには世界の金融市場を自己己己己のののの支支支支配配配配下におくための下におくための下におくための下におくための活活活活動であっ動であっ動であっ動であっ

た。このようなた。このようなた。このようなた。このような衝衝衝衝動に政府の有力動に政府の有力動に政府の有力動に政府の有力者者者者 (ルールールールービビビビン、グリーンスン、グリーンスン、グリーンスン、グリーンスパパパパン、サン、サン、サン、サママママーズーズーズーズ等等等等) はははは

同同同同調調調調し、し、し、し、FRB やややや財務財務財務財務省省省省は、は、は、は、GS 法第法第法第法第 20 節の節の節の節の拡拡拡拡大大大大解釈解釈解釈解釈を通じ、その骨を通じ、その骨を通じ、その骨を通じ、その骨抜抜抜抜きをきをきをきを促促促促進進進進

させていきさせていきさせていきさせていき、ついには、ついには、ついには、ついには GLB 法と法と法と法と CMF 法を成立させるに法を成立させるに法を成立させるに法を成立させるに至至至至ったのである。以下ったのである。以下ったのである。以下ったのである。以下
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では、この「金融の自由化」にどのようなでは、この「金融の自由化」にどのようなでは、この「金融の自由化」にどのようなでは、この「金融の自由化」にどのような意意意意義義義義 (もしくはもしくはもしくはもしくは意意意意味味味味) があったのかを、があったのかを、があったのかを、があったのかを、

3 点点点点取取取取り上げることにする。り上げることにする。り上げることにする。り上げることにする。覇覇覇覇権権権権国国国国家家家家的的的的意意意意義義義義、経済的、経済的、経済的、経済的意意意意義義義義、、、、日日日日本およ本およ本およ本およびびびび BRICS

にとってのにとってのにとってのにとっての意意意意義義義義、である。、である。、である。、である。 

 

覇覇覇覇権権権権国国国国家家家家的的的的意意意意義義義義 ― 金融の自由化は、金融の自由化は、金融の自由化は、金融の自由化は、超超超超大大大大国国国国アメリカが世界アメリカが世界アメリカが世界アメリカが世界支支支支配配配配をををを維維維維持持持持・・・・継継継継続続続続

していくうえで、していくうえで、していくうえで、していくうえで、彼彼彼彼らにらにらにらに残残残残されているされているされているされている数少数少数少数少ない方法であるとない方法であるとない方法であるとない方法であると考考考考える政府える政府える政府える政府当当当当局局局局者者者者

の認識ともの認識ともの認識ともの認識とも符号符号符号符号するものであったするものであったするものであったするものであった

6
。。。。1980 年代の年代の年代の年代の惨惨惨惨めな経済めな経済めな経済めな経済パパパパフォーフォーフォーフォーママママンスにンスにンスにンスに

苦苦苦苦ししししんんんんでいたアメリカにあって、金融をテでいたアメリカにあって、金融をテでいたアメリカにあって、金融をテでいたアメリカにあって、金融をテココココにした世界にした世界にした世界にした世界へへへへのののの影響力の影響力の影響力の影響力の復復復復権・権・権・権・拡拡拡拡

大は、政府大は、政府大は、政府大は、政府当当当当局局局局者者者者（レーガンをみよ）にとって（レーガンをみよ）にとって（レーガンをみよ）にとって（レーガンをみよ）にとってままままたとない方法・機たとない方法・機たとない方法・機たとない方法・機会会会会であるとであるとであるとであると

考考考考えられた。えられた。えられた。えられた。IMF や世界銀行を通じた「や世界銀行を通じた「や世界銀行を通じた「や世界銀行を通じた「ワワワワシントン・シントン・シントン・シントン・ココココンンンンセセセセンサス」ンサス」ンサス」ンサス」 (「構造「構造「構造「構造

調調調調整整整整ププププログラム」ログラム」ログラム」ログラム」) のののの推推推推進や、進や、進や、進や、1990 年代に生じた年代に生じた年代に生じた年代に生じたソソソソ連連連連ブロックのブロックのブロックのブロックの瓦瓦瓦瓦解解解解にににに伴伴伴伴い、い、い、い、

同同同同地域地域地域地域のののの多多多多くの政権がアメリカの経済学くの政権がアメリカの経済学くの政権がアメリカの経済学くの政権がアメリカの経済学者者者者 (最も有最も有最も有最も有名名名名なのはなのはなのはなのはハハハハーーーーヴァヴァヴァヴァード大学ード大学ード大学ード大学

教授教授教授教授 A. シュライフシュライフシュライフシュライファァァァーーーー [庇護者庇護者庇護者庇護者はははは L.ササササママママーズーズーズーズ]) をををを招聘招聘招聘招聘して、資本主して、資本主して、資本主して、資本主義義義義の「の「の「の「ビビビビ

ッグバン」的ッグバン」的ッグバン」的ッグバン」的導導導導入を入を入を入を遂遂遂遂行したこと行したこと行したこと行したこと [このこのこのこの試試試試みは、最みは、最みは、最みは、最悪悪悪悪の経済の経済の経済の経済パパパパフォーフォーフォーフォーママママンスをンスをンスをンスを

もたらすことになったもたらすことになったもたらすことになったもたらすことになった] も、それとも、それとも、それとも、それと軌軌軌軌をををを一一一一にする動きでにする動きでにする動きでにする動きであった。あった。あった。あった。 

    これらのこれらのこれらのこれらの運運運運動を強動を強動を強動を強烈烈烈烈に後に後に後に後押押押押ししたのが、「ネオ・リベラリズム」、ならししたのが、「ネオ・リベラリズム」、ならししたのが、「ネオ・リベラリズム」、ならししたのが、「ネオ・リベラリズム」、ならびびびびに金に金に金に金

融融融融工工工工学や「学や「学や「学や「新新新新しいしいしいしい古典派古典派古典派古典派」の「」の「」の「」の「知知知知的権的権的権的権威威威威」であった。「ネオ・リベラリズム」は」であった。「ネオ・リベラリズム」は」であった。「ネオ・リベラリズム」は」であった。「ネオ・リベラリズム」は

そのそのそのその表表表表向きの向きの向きの向きの顔顔顔顔とはとはとはとは裏腹裏腹裏腹裏腹に、に、に、に、非常非常非常非常に権力に権力に権力に権力志志志志向的なイ向的なイ向的なイ向的なイデデデデオロギーをオロギーをオロギーをオロギーを漂漂漂漂わせている。わせている。わせている。わせている。

「自由」、「「自由」、「「自由」、「「自由」、「民民民民主主主主主主主主義義義義」の」の」の」の唱道唱道唱道唱道者者者者として、自らがとして、自らがとして、自らがとして、自らが考考考考える自由、える自由、える自由、える自由、民民民民主主主主主主主主義義義義が実現でが実現でが実現でが実現で

きていないきていないきていないきていない国国国国にたいしては、ときには「構造にたいしては、ときには「構造にたいしては、ときには「構造にたいしては、ときには「構造調調調調整整整整ププププログラム」により、ときにログラム」により、ときにログラム」により、ときにログラム」により、ときに

はははは軍軍軍軍事事事事力により介入するというのが「ネオ・リベラリズム」の力により介入するというのが「ネオ・リベラリズム」の力により介入するというのが「ネオ・リベラリズム」の力により介入するというのが「ネオ・リベラリズム」の特徴特徴特徴特徴である。そである。そである。そである。そ

のののの意意意意味味味味で、「ネオ・リベラリズム」は「ネオ・リベラリズムで、「ネオ・リベラリズム」は「ネオ・リベラリズムで、「ネオ・リベラリズム」は「ネオ・リベラリズムで、「ネオ・リベラリズム」は「ネオ・リベラリズム＋＋＋＋パワパワパワパワーイズム」でーイズム」でーイズム」でーイズム」で

あああある。る。る。る。社会社会社会社会主主主主義圏義圏義圏義圏のののの崩壊崩壊崩壊崩壊もこの動きをもこの動きをもこの動きをもこの動きを加速加速加速加速化させるうえで与って大きな力とな化させるうえで与って大きな力とな化させるうえで与って大きな力とな化させるうえで与って大きな力とな

ったこともたしかである。ったこともたしかである。ったこともたしかである。ったこともたしかである。 

さらに政さらに政さらに政さらに政治治治治力学的には、これらの力学的には、これらの力学的には、これらの力学的には、これらの運運運運動は金融資本と金融政策動は金融資本と金融政策動は金融資本と金融政策動は金融資本と金融政策当当当当局局局局とのとのとのとの露露露露骨な骨な骨な骨な

「ギブ・アンド・テイク」「ギブ・アンド・テイク」「ギブ・アンド・テイク」「ギブ・アンド・テイク」 ― 巨額巨額巨額巨額のののの見見見見返返返返りをりをりをりを前提前提前提前提にする、金融資本と金融政にする、金融資本と金融政にする、金融資本と金融政にする、金融資本と金融政

策策策策当当当当局局局局との「との「との「との「超超超超」」」」親密親密親密親密な関な関な関な関係係係係 ― を機を機を機を機軸軸軸軸に展に展に展に展開開開開されてきた「クレされてきた「クレされてきた「クレされてきた「クレププププトクラシー」トクラシー」トクラシー」トクラシー」

(Cleptocracy) といえよう。といえよう。といえよう。といえよう。 

 

経済的経済的経済的経済的意意意意義義義義 ― こうした「金融の自由化」は経済的にみると、どのようなこうした「金融の自由化」は経済的にみると、どのようなこうした「金融の自由化」は経済的にみると、どのようなこうした「金融の自由化」は経済的にみると、どのような意意意意義義義義

を有するものなのであを有するものなのであを有するものなのであを有するものなのであろろろろうか。金融の自由化は金融機関が資金のうか。金融の自由化は金融機関が資金のうか。金融の自由化は金融機関が資金のうか。金融の自由化は金融機関が資金の調達手調達手調達手調達手法を自法を自法を自法を自

らららら創創創創造していくこと造していくこと造していくこと造していくことのできるのできるのできるのできる空空空空間の間の間の間の拡張拡張拡張拡張である。「証券のである。「証券のである。「証券のである。「証券の商品商品商品商品化」が化」が化」が化」が多多多多層層層層化され、化され、化され、化され、

レバレッレバレッレバレッレバレッジジジジもももも拡拡拡拡大していく。こうして大していく。こうして大していく。こうして大していく。こうして獲得獲得獲得獲得された資金をもとに、金融機関は投された資金をもとに、金融機関は投された資金をもとに、金融機関は投された資金をもとに、金融機関は投

機的な利機的な利機的な利機的な利潤追潤追潤追潤追究究究究をかぎりなく展をかぎりなく展をかぎりなく展をかぎりなく展開開開開していく。しかもそれは経していく。しかもそれは経していく。しかもそれは経していく。しかもそれは経営幹部営幹部営幹部営幹部間での利間での利間での利間での利得得得得

の分の分の分の分捕捕捕捕り合り合り合り合戦戦戦戦のののの様様様様相相相相をををを呈呈呈呈しており、「しており、「しており、「しており、「企企企企業の業の業の業の社会社会社会社会的責任」的責任」的責任」的責任」(CSR)といった認識をといった認識をといった認識をといった認識を

完完完完全に全に全に全に喪失喪失喪失喪失するするするするままままでにでにでにでに至至至至っている。っている。っている。っている。ヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンドによる、世界のなかのンドによる、世界のなかのンドによる、世界のなかのンドによる、世界のなかの弱弱弱弱

ったったったった地域地域地域地域に目をつけ、そこに投機的に目をつけ、そこに投機的に目をつけ、そこに投機的に目をつけ、そこに投機的攻撃攻撃攻撃攻撃をををを仕掛仕掛仕掛仕掛けることでけることでけることでけることで巨巨巨巨万万万万の利の利の利の利得得得得をををを得得得得ようようようよう
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とする行とする行とする行とする行為為為為、、、、当当当当該国該国該国該国にににに多多多多大の大の大の大の損失損失損失損失を与えることをを与えることをを与えることをを与えることを意意意意に介さない行に介さない行に介さない行に介さない行為為為為 (それはそれはそれはそれは当当当当

該国該国該国該国の経済システムに責任があの経済システムに責任があの経済システムに責任があの経済システムに責任があるのるのるのるのだだだだとするとするとするとする姿勢姿勢姿勢姿勢) がががが近近近近年、年、年、年、露露露露骨な骨な骨な骨なままままでにみらでにみらでにみらでにみら

れた。れた。れた。れた。 

    こうした「金融のための金融」、実体経済をこうした「金融のための金融」、実体経済をこうした「金融のための金融」、実体経済をこうした「金融のための金融」、実体経済を無無無無視視視視した投機行した投機行した投機行した投機行為為為為は本来あるべきは本来あるべきは本来あるべきは本来あるべき

金融の金融の金融の金融の役割役割役割役割 －－－－ 実体経済を成長させるうえで必要な資金を融通するという実体経済を成長させるうえで必要な資金を融通するという実体経済を成長させるうえで必要な資金を融通するという実体経済を成長させるうえで必要な資金を融通するという受受受受身身身身

的的的的役割役割役割役割 －－－－ からはかけはなれた、金融資本による利からはかけはなれた、金融資本による利からはかけはなれた、金融資本による利からはかけはなれた、金融資本による利殖殖殖殖追追追追究究究究 (GDP の「分の「分の「分の「分捕捕捕捕り行り行り行り行

為為為為」といってもよい。後」といってもよい。後」といってもよい。後」といってもよい。後述述述述の第の第の第の第５５５５節の節の節の節の 1 をををを参参参参照照照照) の自の自の自の自己己己己目的化であり、市場経目的化であり、市場経目的化であり、市場経目的化であり、市場経

済の済の済の済の円滑円滑円滑円滑化とは化とは化とは化とは真真真真逆逆逆逆の行の行の行の行為為為為である。この結果、ケインズのいう「実体経済が投である。この結果、ケインズのいう「実体経済が投である。この結果、ケインズのいう「実体経済が投である。この結果、ケインズのいう「実体経済が投

機的機的機的機的渦渦渦渦にににに巻巻巻巻きききき込ま込ま込ま込まれる」れる」れる」れる」事事事事態態態態が生じたのである。が生じたのである。が生じたのである。が生じたのである。 

シャドウ・バンシャドウ・バンシャドウ・バンシャドウ・バンキキキキング・システムング・システムング・システムング・システム (SBS) のののの拡拡拡拡大は大は大は大は、金融の自由化を、金融の自由化を、金融の自由化を、金融の自由化を推推推推進させ進させ進させ進させ

てきた（アメリカをてきた（アメリカをてきた（アメリカをてきた（アメリカを筆筆筆筆頭頭頭頭とする）政府とする）政府とする）政府とする）政府当当当当局局局局者者者者によるによるによるによる活活活活動の動の動の動の産物産物産物産物でもあった。こでもあった。こでもあった。こでもあった。こ

れは、金融業界と政府れは、金融業界と政府れは、金融業界と政府れは、金融業界と政府当当当当局局局局のののの間で間で間で間で「「「「超超超超」」」」親密親密親密親密な関な関な関な関係係係係が結が結が結が結ばばばばれることにより、政れることにより、政れることにより、政れることにより、政

府府府府当当当当局局局局者者者者が本来が本来が本来が本来遂遂遂遂行すべき行すべき行すべき行すべき国民国民国民国民経済の安定的成長の経済の安定的成長の経済の安定的成長の経済の安定的成長の促促促促進というス進というス進というス進というスタタタタンスからのンスからのンスからのンスからの

逸脱逸脱逸脱逸脱である。政府は金融界とはである。政府は金融界とはである。政府は金融界とはである。政府は金融界とは一一一一線線線線をををを画画画画すべきであり、すべきであり、すべきであり、すべきであり、国民国民国民国民経済全経済全経済全経済全般般般般のののの福祉福祉福祉福祉をををを

第第第第一一一一義義義義的に的に的に的に考考考考えて政策えて政策えて政策えて政策運営運営運営運営にににに臨む臨む臨む臨むべきである。べきである。べきである。べきである。然然然然るに、「金融の自由化」にるに、「金融の自由化」にるに、「金融の自由化」にるに、「金融の自由化」に邁邁邁邁進進進進

するするするする運運運運動動動動過程過程過程過程にあって、アメリカをはじめとするにあって、アメリカをはじめとするにあって、アメリカをはじめとするにあって、アメリカをはじめとする諸諸諸諸政府は金融界と政府は金融界と政府は金融界と政府は金融界と一一一一体化して体化して体化して体化して

きたのである。その代きたのである。その代きたのである。その代きたのである。その代償償償償が、が、が、が、ヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンドのンドのンドのンドの暴走暴走暴走暴走、「証券の、「証券の、「証券の、「証券の商品商品商品商品化」化」化」化」のののの多多多多層層層層

化であり、化であり、化であり、化であり、今回今回今回今回のメルトダウンであった。のメルトダウンであった。のメルトダウンであった。のメルトダウンであった。 

 

日日日日本およ本およ本およ本およびびびびBRICSにとってのにとってのにとってのにとっての意意意意義義義義 ― 90年代の年代の年代の年代の米英米英米英米英をををを中心中心中心中心に展に展に展に展開開開開した金融グロした金融グロした金融グロした金融グロ

ーバリーバリーバリーバリゼゼゼゼーションと金融ーションと金融ーションと金融ーションと金融工工工工学を学を学を学を応応応応用用用用した金融した金融した金融した金融商品開商品開商品開商品開発は、発は、発は、発は、一一一一方で方で方で方で米英米英米英米英金融資本金融資本金融資本金融資本

による世界市場のによる世界市場のによる世界市場のによる世界市場の支支支支配配配配をををを復復復復活活活活させた。しかも同時させた。しかも同時させた。しかも同時させた。しかも同時期期期期、アメリカの、アメリカの、アメリカの、アメリカの若若若若手手手手企企企企業業業業者者者者はははは

IT 革革革革命命命命により世界をリードすることになり、により世界をリードすることになり、により世界をリードすることになり、により世界をリードすることになり、それそれそれそれままままでででで日日日日本や本や本や本や西西西西ドイドイドイドイツツツツにににに押押押押されされされされ

るるるる一一一一方であった実業の世界でも、アメリカがリードすることになった方であった実業の世界でも、アメリカがリードすることになった方であった実業の世界でも、アメリカがリードすることになった方であった実業の世界でも、アメリカがリードすることになった
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。。。。 

    同じ時同じ時同じ時同じ時期期期期、、、、日日日日本は自本は自本は自本は自国国国国の金融の金融の金融の金融危危危危機（さらには機（さらには機（さらには機（さらには BIS の自の自の自の自己己己己資本資本資本資本比比比比率率率率順守順守順守順守の要の要の要の要請請請請））））

により、世界の金融市場から撤により、世界の金融市場から撤により、世界の金融市場から撤により、世界の金融市場から撤退退退退せせせせざざざざるをえない状況にるをえない状況にるをえない状況にるをえない状況に追追追追いいいい込ま込ま込ま込まれた。そのうれた。そのうれた。そのうれた。そのう

え、え、え、え、企企企企業業業業者者者者ススススピピピピリットという点でアメリカの後リットという点でアメリカの後リットという点でアメリカの後リットという点でアメリカの後塵塵塵塵をををを拝拝拝拝することになった。このすることになった。このすることになった。このすることになった。この

ことはことはことはことは80年代に年代に年代に年代に既既既既存存存存のののの企企企企業がイノ業がイノ業がイノ業がイノヴェヴェヴェヴェーション分野をーション分野をーション分野をーション分野を組織内組織内組織内組織内にににに取取取取りりりり込込込込むむむむかたかたかたかたちちちち

で成で成で成で成功功功功裏裏裏裏に展に展に展に展開開開開できたのときわめて対できたのときわめて対できたのときわめて対できたのときわめて対照照照照的であった。その結果、的であった。その結果、的であった。その結果、的であった。その結果、日日日日本経済は本経済は本経済は本経済は名名名名

目目目目 GDP を上を上を上を上昇昇昇昇させることはできなかったさせることはできなかったさせることはできなかったさせることはできなかった (実実実実質質質質 GDP は下がってはいないは下がってはいないは下がってはいないは下がってはいない)。。。。 

  他他他他方、金融のグローバリ方、金融のグローバリ方、金融のグローバリ方、金融のグローバリゼゼゼゼーションは結果的にーションは結果的にーションは結果的にーションは結果的に新新新新興国興国興国興国 BRICS のののの高度高度高度高度経済成長経済成長経済成長経済成長

にもにもにもにも貢献貢献貢献貢献することになすることになすることになすることになった。った。った。った。BRICS のののの台台台台頭頭頭頭は、は、は、は、たたたたんんんんにににに開開開開発発発発途途途途上上上上国国国国が成長したとが成長したとが成長したとが成長したと

いうことではなく、いうことではなく、いうことではなく、いうことではなく、21 世世世世紀紀紀紀の世界におの世界におの世界におの世界における重要な経済的・政ける重要な経済的・政ける重要な経済的・政ける重要な経済的・政治治治治的的的的ププププレイレイレイレイヤヤヤヤーにーにーにーに

なったというなったというなったというなったという意意意意味味味味で世界で世界で世界で世界史史史史的的的的意意意意義義義義を有するを有するを有するを有する現象である。現象である。現象である。現象である。 

    中中中中国国国国の場合、の場合、の場合、の場合、80 年代から年代から年代から年代から海外海外海外海外資本も資本も資本も資本も活用活用活用活用しながら顕しながら顕しながら顕しながら顕著著著著な経済成長をな経済成長をな経済成長をな経済成長を歴史歴史歴史歴史上ど上ど上ど上ど

のののの国国国国も成しも成しも成しも成し得得得得なかったスなかったスなかったスなかったスピピピピードでードでードでードで達達達達成してきた。ロシアの場合、成してきた。ロシアの場合、成してきた。ロシアの場合、成してきた。ロシアの場合、共産共産共産共産圏圏圏圏のののの盟盟盟盟主主主主

として経済的にも大として経済的にも大として経済的にも大として経済的にも大国国国国であったからであったからであったからであったから事事事事情情情情はははは異異異異なる。なる。なる。なる。90 年代にとられた年代にとられた年代にとられた年代にとられた悲惨悲惨悲惨悲惨な資な資な資な資
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本主本主本主本主義義義義化であったが、た化であったが、た化であったが、た化であったが、たままままたたたたまままま訪訪訪訪れた資れた資れた資れた資源源源源価格価格価格価格のののの高高高高騰騰騰騰をををを契契契契機として機として機として機として奇跡奇跡奇跡奇跡的とい的とい的とい的とい

ってもよいってもよいってもよいってもよい復復復復活活活活をををを遂遂遂遂げることになったげることになったげることになったげることになった (一一一一次次次次産品産品産品産品自自自自身身身身が「インが「インが「インが「インデデデデックス投機」ックス投機」ックス投機」ックス投機」

の対象となの対象となの対象となの対象となったこともったこともったこともったことも、、、、ままままたたたた中中中中国国国国の経済発展がの経済発展がの経済発展がの経済発展が一一一一次次次次産品へ産品へ産品へ産品へのののの需需需需要を要を要を要を高高高高めたこめたこめたこめたことととと

も、ロシアにとってはも、ロシアにとってはも、ロシアにとってはも、ロシアにとっては幸幸幸幸運運運運であったであったであったであった））））。インドにあっては、。インドにあっては、。インドにあっては、。インドにあっては、アメリカでアメリカでアメリカでアメリカで始ま始ま始ま始まっっっっ

たたたた IT 革革革革命命命命が、が、が、が、劣悪劣悪劣悪劣悪なインフラ基なインフラ基なインフラ基なインフラ基盤盤盤盤にもかかわらにもかかわらにもかかわらにもかかわらずずずず、、、、優優優優れたれたれたれた頭脳頭脳頭脳頭脳の経済的の経済的の経済的の経済的活用活用活用活用をををを

可能とし、可能とし、可能とし、可能とし、90 年以年以年以年以降降降降、、、、BRICS のののの一員一員一員一員にににに押押押押し上げる大きな要し上げる大きな要し上げる大きな要し上げる大きな要因因因因となった。ブラとなった。ブラとなった。ブラとなった。ブラジジジジ

ルの経済発展ルの経済発展ルの経済発展ルの経済発展においては、においては、においては、においては、中中中中国国国国のののの驚異驚異驚異驚異的な成長があら的な成長があら的な成長があら的な成長があらゆゆゆゆるるるる種類種類種類種類のののの一一一一次次次次産品産品産品産品需需需需要要要要

をををを誘誘誘誘発したことが発したことが発したことが発したことが少少少少なからなからなからなからずずずず貢献貢献貢献貢献している。している。している。している。 

    こうしてこうしてこうしてこうしてこのこのこのこの 20 年のあい年のあい年のあい年のあいだだだだに、世界におけるに、世界におけるに、世界におけるに、世界における日日日日本経済の本経済の本経済の本経済のププププレレレレゼゼゼゼンスはあらンスはあらンスはあらンスはあらゆゆゆゆ

る指る指る指る指標標標標でみてもでみてもでみてもでみても劇劇劇劇的な下的な下的な下的な下落落落落をみせることになをみせることになをみせることになをみせることになり、り、り、り、他他他他方、方、方、方、BRICS ののののププププレレレレゼゼゼゼンスがンスがンスがンスが

いやいやいやいや増増増増しのしのしのしの高ま高ま高ま高まりをみせることになっりをみせることになっりをみせることになっりをみせることになった。しかもた。しかもた。しかもた。しかも中中中中国国国国やロシアはその経済力をやロシアはその経済力をやロシアはその経済力をやロシアはその経済力を

もももも背景背景背景背景にかつてのにかつてのにかつてのにかつての覇覇覇覇権権権権国国国国家へ家へ家へ家へのののの道道道道をををを意意意意識的に識的に識的に識的に歩歩歩歩もうとしておりもうとしておりもうとしておりもうとしており

8
、アメリカとの、アメリカとの、アメリカとの、アメリカとの

覇覇覇覇権権権権争争争争いがいがいがいが激激激激しさをしさをしさをしさを増増増増していくしていくしていくしていく情勢情勢情勢情勢にある。にある。にある。にある。 

 

 

5. 金融規制改革の必要性金融規制改革の必要性金融規制改革の必要性金融規制改革の必要性 

 

ここで改めてここで改めてここで改めてここで改めて問問問問うことにしよう。なぜ金融規制改革が必要なのうことにしよう。なぜ金融規制改革が必要なのうことにしよう。なぜ金融規制改革が必要なのうことにしよう。なぜ金融規制改革が必要なのだろだろだろだろうか、と。うか、と。うか、と。うか、と。2

つの論点をつの論点をつの論点をつの論点を取取取取り上げてみたい。り上げてみたい。り上げてみたい。り上げてみたい。1 つは「つは「つは「つは「歪む歪む歪む歪む資本主資本主資本主資本主義義義義システム」であり、もうシステム」であり、もうシステム」であり、もうシステム」であり、もう１１１１

つはつはつはつは再再再再考考考考をををを迫迫迫迫られている「自由」・「市場」概られている「自由」・「市場」概られている「自由」・「市場」概られている「自由」・「市場」概念念念念である。である。である。である。 

 

5.1 歪む資本主義システム歪む資本主義システム歪む資本主義システム歪む資本主義システム 

現現現現在在在在の資本主の資本主の資本主の資本主義義義義システムにあって金融は必システムにあって金融は必システムにあって金融は必システムにあって金融は必須須須須であり、これなくして経済のであり、これなくして経済のであり、これなくして経済のであり、これなくして経済の円滑円滑円滑円滑

なななな運営運営運営運営、発展は、発展は、発展は、発展は考考考考えられない。えられない。えられない。えられない。これはこれはこれはこれは事事事事実である。実である。実である。実である。私私私私たたたたちちちちはははは物物物物々交々交々交々交換の時代に換の時代に換の時代に換の時代に

生きてい生きてい生きてい生きているわけではるわけではるわけではるわけではない。経済ない。経済ない。経済ない。経済取引取引取引取引はははは高度高度高度高度に分業が進展するなかで行われておに分業が進展するなかで行われておに分業が進展するなかで行われておに分業が進展するなかで行われてお

り、り、り、り、取引取引取引取引のののの一一一一方には方には方には方には貨幣貨幣貨幣貨幣・信・信・信・信用用用用がががが用用用用いられている。いられている。いられている。いられている。 

    問問問問題題題題は、金融の自由化と資本主は、金融の自由化と資本主は、金融の自由化と資本主は、金融の自由化と資本主義義義義の「の「の「の「健健健健全な」発展との関全な」発展との関全な」発展との関全な」発展との関係係係係である。金融は、である。金融は、である。金融は、である。金融は、

一一一一般般般般的な的な的な的な財財財財やサーやサーやサーやサービビビビスとスとスとスと異異異異なり、現なり、現なり、現なり、現在在在在、、、、中中中中央央央央銀行のみなら銀行のみなら銀行のみなら銀行のみならずずずず、金融機関にあっ、金融機関にあっ、金融機関にあっ、金融機関にあっ

ていくらでもたていくらでもたていくらでもたていくらでもただだだだ同同同同然然然然でででで創創創創出出出出することが可能である。することが可能である。することが可能である。することが可能である。早早早早いいいい話話話話、、、、中中中中央央央央銀行が銀行が銀行が銀行が紙紙紙紙幣幣幣幣

をををを輪転輪転輪転輪転機で機で機で機で刷刷刷刷って、それを市って、それを市って、それを市って、それを市中中中中でででで財財財財を大を大を大を大量量量量にににに買買買買いいいい占占占占めるためにめるためにめるためにめるために用用用用いれいれいれいればばばば、、、、中中中中央央央央

銀行はその銀行はその銀行はその銀行はその財財財財を市場から奪いを市場から奪いを市場から奪いを市場から奪い取取取取ることが可能である。ることが可能である。ることが可能である。ることが可能である。例例例例ええええばばばばりりりりんんんんごごごごが市場にが市場にが市場にが市場に

1000個個個個存存存存在在在在するとして、するとして、するとして、するとして、中中中中央央央央銀行がこの方法で銀行がこの方法で銀行がこの方法で銀行がこの方法で 700個個個個をををを買買買買って自分たって自分たって自分たって自分たちちちちでででで山山山山分分分分

けしたとしよう。その後、けしたとしよう。その後、けしたとしよう。その後、けしたとしよう。その後、公公公公衆衆衆衆がががが受受受受けけけけ取取取取ったったったった給料給料給料給料でりでりでりでりんんんんごごごごをををを買買買買おうとおうとおうとおうとしたしたしたしたとき、とき、とき、とき、

中中中中央央央央銀行が銀行が銀行が銀行が買買買買いいいい占占占占めていなかった場合めていなかった場合めていなかった場合めていなかった場合のののの 1000個個個個とはとはとはとは違違違違い、い、い、い、300個個個個しかしかしかしか購購購購入でき入でき入でき入でき

ない。しかもない。しかもない。しかもない。しかも数数数数がががが減減減減っているからりっているからりっているからりっているからりんんんんごごごごのののの価格価格価格価格は上は上は上は上昇昇昇昇しており、しており、しており、しており、公公公公衆衆衆衆はははは少少少少なくなくなくなく
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なったりなったりなったりなったりんんんんごごごごを入を入を入を入手手手手するさいに、実するさいに、実するさいに、実するさいに、実質所質所質所質所得得得得をををを減減減減少少少少させられてしさせられてしさせられてしさせられてしままままう。いわう。いわう。いわう。いわゆゆゆゆるるるる

一一一一種種種種の「強制の「強制の「強制の「強制貯蓄貯蓄貯蓄貯蓄」」」」が生じるが生じるが生じるが生じる。。。。 

    金融のもつ金融のもつ金融のもつ金融のもつ１１１１つの重要なつの重要なつの重要なつの重要な問問問問題題題題はこれである。金融がはこれである。金融がはこれである。金融がはこれである。金融がいいいいずずずずここここからのチからのチからのチからのチェェェェックもックもックもックも

受受受受けない場合、けない場合、けない場合、けない場合、関関関関係係係係者者者者は自は自は自は自己己己己利利利利益益益益のためにのためにのためにのために好好好好きききき勝手勝手勝手勝手なこなこなこなことをし、とをし、とをし、とをし、GDP からのからのからのからの受受受受

けけけけ取取取取り分をり分をり分をり分を異異異異常常常常ななななままままでにでにでにでに多多多多くするくするくするくすることにことにことにことに努努努努めるめるめるめる、、、、結果として結果として結果として結果として所所所所得得得得分分分分配配配配をををを大きく大きく大きく大きく

歪歪歪歪める。金融はそのあり方を間める。金融はそのあり方を間める。金融はそのあり方を間める。金融はそのあり方を間違違違違えると、えると、えると、えると、「「「「歪ん歪ん歪ん歪んだだだだ」」」」資本主資本主資本主資本主義義義義を生みを生みを生みを生み出出出出す。金融す。金融す。金融す。金融

についていわれる自由化は、金融資本にとってのについていわれる自由化は、金融資本にとってのについていわれる自由化は、金融資本にとってのについていわれる自由化は、金融資本にとっての好好好好きききき勝手勝手勝手勝手なななな行動の行動の行動の行動の自由化をも自由化をも自由化をも自由化をも

たらすたらすたらすたらすというというというという危険危険危険危険性が性が性が性が絶絶絶絶ええええずずずず存存存存在在在在する。する。する。する。 

    先先先先のののの事例事例事例事例はははは寓寓寓寓話話話話であるが本であるが本であるが本であるが本質質質質をををを突突突突いている。いている。いている。いている。2008 年に年に年に年に生じた生じた生じた生じたメルトダウンは、メルトダウンは、メルトダウンは、メルトダウンは、

ままままさに金融さに金融さに金融さに金融工工工工学の学の学の学の名名名名のもとに、証券の上に証券をのもとに、証券の上に証券をのもとに、証券の上に証券をのもとに、証券の上に証券を作作作作り、その上に証券を重り、その上に証券を重り、その上に証券を重り、その上に証券を重ねねねね、、、、

さらにその上に証券をさらにその上に証券をさらにその上に証券をさらにその上に証券を創創創創造する、といういわ造する、といういわ造する、といういわ造する、といういわゆゆゆゆる「証券のる「証券のる「証券のる「証券の商品商品商品商品化」現象の化」現象の化」現象の化」現象の爆爆爆爆発発発発

によって生じている。このによって生じている。このによって生じている。このによって生じている。この行行行行為為為為は、は、は、は、見見見見方を方を方を方を変変変変えると、えると、えると、えると、GDP の分の分の分の分配配配配率を率を率を率を意意意意図図図図的に的に的に的に

自らに有利なものにする「レント・シー自らに有利なものにする「レント・シー自らに有利なものにする「レント・シー自らに有利なものにする「レント・シーキキキキング」的側面をもっている。メインング」的側面をもっている。メインング」的側面をもっている。メインング」的側面をもっている。メイン

・ストリートの発展に・ストリートの発展に・ストリートの発展に・ストリートの発展に寄寄寄寄与するという金融本来の与するという金融本来の与するという金融本来の与するという金融本来の役割役割役割役割ががががないがしないがしないがしないがしろろろろににににされされされされていていていてい

るからである。この間、るからである。この間、るからである。この間、るからである。この間、膨膨膨膨れ上がった証券化れ上がった証券化れ上がった証券化れ上がった証券化商品商品商品商品は、どの政府機関のは、どの政府機関のは、どの政府機関のは、どの政府機関の監督監督監督監督下に下に下に下に

もおかれもおかれもおかれもおかれずずずずに、投資銀行やに、投資銀行やに、投資銀行やに、投資銀行やヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンドによるンドによるンドによるンドによる GDPぶんぶんぶんぶんどり的行動に利どり的行動に利どり的行動に利どり的行動に利用用用用

され、そのあげくのはてに経済システムのされ、そのあげくのはてに経済システムのされ、そのあげくのはてに経済システムのされ、そのあげくのはてに経済システムの崩壊崩壊崩壊崩壊をもたらすにをもたらすにをもたらすにをもたらすに至至至至ったのである。ったのである。ったのである。ったのである。 

    規制や規制や規制や規制や監督監督監督監督は自由化となは自由化となは自由化となは自由化となんんんんらららら矛盾矛盾矛盾矛盾する行する行する行する行為為為為ではない。金融機関が自由化のではない。金融機関が自由化のではない。金融機関が自由化のではない。金融機関が自由化の名名名名

のもとにのもとにのもとにのもとに 2000 年代に行ってきたことは年代に行ってきたことは年代に行ってきたことは年代に行ってきたことは、、、、自由の自由の自由の自由の名名名名をかたったをかたったをかたったをかたった市場の市場の市場の市場の「「「「不不不不在在在在化現化現化現化現

象象象象」、市場の」、市場の」、市場の」、市場の「不「不「不「不透明透明透明透明化現象化現象化現象化現象」」」」を現を現を現を現出出出出させるさせるさせるさせる行行行行為為為為であった。であった。であった。であった。 

金融市場に金融市場に金融市場に金融市場に明確明確明確明確なルールをつくることはきわめて重要であり、それをなルールをつくることはきわめて重要であり、それをなルールをつくることはきわめて重要であり、それをなルールをつくることはきわめて重要であり、それを放放放放置置置置すすすす

ることを金融の自由化と同ることを金融の自由化と同ることを金融の自由化と同ることを金融の自由化と同一視一視一視一視するのはするのはするのはするのは誤誤誤誤りである。自分りである。自分りである。自分りである。自分勝手勝手勝手勝手な行な行な行な行為為為為、とりわ、とりわ、とりわ、とりわ

け「け「け「け「誤誤誤誤った」投機行動（った」投機行動（った」投機行動（った」投機行動（例例例例ええええばばばば「「「「裸裸裸裸のののの CDS [Credit Default Swap]」）が金融シス」）が金融シス」）が金融シス」）が金融シス

テムをきわめて不安定なものにしてきているが、これは金融自由化のテムをきわめて不安定なものにしてきているが、これは金融自由化のテムをきわめて不安定なものにしてきているが、これは金融自由化のテムをきわめて不安定なものにしてきているが、これは金融自由化の美美美美名名名名のものものものも

とにとにとにとに暴走暴走暴走暴走したしたしたした無無無無批判批判批判批判な行動の結果である。本来、自由化とはな行動の結果である。本来、自由化とはな行動の結果である。本来、自由化とはな行動の結果である。本来、自由化とはゲゲゲゲームのルールのームのルールのームのルールのームのルールの

もとでのもとでのもとでのもとでの公公公公正な正な正な正な競争競争競争競争であるべきである。ルールをなであるべきである。ルールをなであるべきである。ルールをなであるべきである。ルールをなくし、市場くし、市場くし、市場くし、市場をををを無無無無視視視視し、し、し、し、透明透明透明透明

性を性を性を性を欠欠欠欠如如如如させたさせたさせたさせた環境環境環境環境下での下での下での下での競争競争競争競争は、は、は、は、誰誰誰誰かがかがかがかが獅獅獅獅子子子子の分けの分けの分けの分け前前前前を不を不を不を不当当当当にせしめる行にせしめる行にせしめる行にせしめる行為為為為

につながるにつながるにつながるにつながる危険危険危険危険性が性が性が性が高高高高い。い。い。い。 

(次節で次節で次節で次節で言言言言及及及及するするするする) ドッドドッドドッドドッド=フランク法の「フランク法の「フランク法の「フランク法の「リンカーン条リンカーン条リンカーン条リンカーン条項項項項」」」」にたいし、ウォーにたいし、ウォーにたいし、ウォーにたいし、ウォー

ル・ストリートはル・ストリートはル・ストリートはル・ストリートは激激激激しいしいしいしいロロロロビビビビーーーー活活活活動を展動を展動を展動を展開開開開してしてしてして抵抵抵抵抗抗抗抗をみせている。それは政府をみせている。それは政府をみせている。それは政府をみせている。それは政府

による不による不による不による不当当当当な市場な市場な市場な市場へへへへのののの干渉干渉干渉干渉である、とである、とである、とである、と彼彼彼彼らはいう。らはいう。らはいう。らはいう。だだだだがががが、リンカーン条、リンカーン条、リンカーン条、リンカーン条項項項項が主が主が主が主

張張張張しているのは、「市場のルールをしているのは、「市場のルールをしているのは、「市場のルールをしているのは、「市場のルールを順守順守順守順守せよ」ということである。それをせよ」ということである。それをせよ」ということである。それをせよ」ということである。それを保保保保証す証す証す証す

るためのるためのるためのるための枠枠枠枠組組組組みとして、みとして、みとして、みとして、デデデデリバティブリバティブリバティブリバティブ取引取引取引取引をををを株株株株式式式式市場のように、市場のように、市場のように、市場のように、公公公公正正正正でででで透明透明透明透明性性性性

をもったをもったをもったをもったシステムの構システムの構システムの構システムの構築築築築がががが提唱提唱提唱提唱されていされていされていされているるるるのである。リンカーン条のである。リンカーン条のである。リンカーン条のである。リンカーン条項項項項は「は「は「は「デデデデリリリリ

バティブバティブバティブバティブ取引取引取引取引のののの問問問問題題題題は、どこからのは、どこからのは、どこからのは、どこからの監視監視監視監視もももも受受受受けけけけずずずず、したがって、したがって、したがって、したがって秘秘秘秘密裏密裏密裏密裏にににに巨額巨額巨額巨額のののの

資金をレバレッ資金をレバレッ資金をレバレッ資金をレバレッジ手ジ手ジ手ジ手法を法を法を法を用用用用いいいいつつつつつつつつ、しかも、しかも、しかも、しかも OTC取引取引取引取引でででで遂遂遂遂行するという行するという行するという行するという秘秘秘秘密密密密性、性、性、性、

不不不不透明透明透明透明性が性が性が性が今回今回今回今回のメルトダウンの大きなのメルトダウンの大きなのメルトダウンの大きなのメルトダウンの大きな原因原因原因原因である」というである」というである」というである」という反反反反省省省省の上に成立しの上に成立しの上に成立しの上に成立し
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たものであるたものであるたものであるたものである。。。。私私私私たたたたちちちちは「市場とはは「市場とはは「市場とはは「市場とは何何何何か、市場とはいかにあるべきか」がここか、市場とはいかにあるべきか」がここか、市場とはいかにあるべきか」がここか、市場とはいかにあるべきか」がここ

でででで改めて改めて改めて改めて問問問問われている。われている。われている。われている。 

 

5.2 再考を迫られる「自由」概念と「市場」概念再考を迫られる「自由」概念と「市場」概念再考を迫られる「自由」概念と「市場」概念再考を迫られる「自由」概念と「市場」概念 

80 年代以年代以年代以年代以降降降降、世界経済をいくどとなく、世界経済をいくどとなく、世界経済をいくどとなく、世界経済をいくどとなく襲襲襲襲った金融った金融った金融った金融危危危危機、そして機、そして機、そして機、そして今回今回今回今回のサブのサブのサブのサブププププララララ

イムイムイムイム・ローン・ローン・ローン・ローン危危危危機機機機にににに端端端端を発したメルトダウンは、ネオを発したメルトダウンは、ネオを発したメルトダウンは、ネオを発したメルトダウンは、ネオ････リベラリズムのもつリベラリズムのもつリベラリズムのもつリベラリズムのもつ危危危危うううう

さとさとさとさと問問問問題題題題性を強性を強性を強性を強烈烈烈烈にににに露呈露呈露呈露呈させさせさせさせることになったることになったることになったることになった。。。。 

資本主資本主資本主資本主義義義義経済は経済は経済は経済は｢｢｢｢自自自自己己己己責任のシステム責任のシステム責任のシステム責任のシステム｣｣｣｣である、とである、とである、とである、と声声声声高高高高にににに唱道唱道唱道唱道されてきた。自されてきた。自されてきた。自されてきた。自

らの責任でらの責任でらの責任でらの責任で未未未未来に立来に立来に立来に立ちちちち向かう、成向かう、成向かう、成向かう、成功功功功もももも失失失失敗敗敗敗も自らの責任であり、政府にも自らの責任であり、政府にも自らの責任であり、政府にも自らの責任であり、政府に頼頼頼頼るべるべるべるべ

きではないし、政府は市場にきではないし、政府は市場にきではないし、政府は市場にきではないし、政府は市場に干渉干渉干渉干渉すべきではない。ネオすべきではない。ネオすべきではない。ネオすべきではない。ネオ････リベラリズムリベラリズムリベラリズムリベラリズムのののの衝衝衝衝動動動動者者者者

たたたたちちちちはこう主はこう主はこう主はこう主張張張張し続けてきた。し続けてきた。し続けてきた。し続けてきた。 

だだだだが、現状はどうであが、現状はどうであが、現状はどうであが、現状はどうであろろろろううううかかかか。資本の。資本の。資本の。資本の短短短短期期期期移移移移動が動が動が動が極極極極端端端端ななななままままでに自由化され、でに自由化され、でに自由化され、でに自由化され、 金金金金

融融融融工工工工学の学の学の学の勝勝勝勝利として「証券化利として「証券化利として「証券化利として「証券化商品商品商品商品」の」の」の」の多多多多層層層層化が化が化が化が極極極極端端端端ににににままままで進で進で進で進んんんんだだだだあげく、そのあげく、そのあげく、そのあげく、その

先頭先頭先頭先頭をををを走走走走っていたっていたっていたっていた多多多多数数数数の世界的金融機関がの世界的金融機関がの世界的金融機関がの世界的金融機関が破破破破綻綻綻綻にににに追追追追いいいい込ま込ま込ま込まれることれることれることれることになったになったになったになった。。。。

彼彼彼彼らは、金融らは、金融らは、金融らは、金融工工工工学のテク学のテク学のテク学のテクニニニニックをックをックをックを駆駆駆駆使使使使し、それに基づいて経し、それに基づいて経し、それに基づいて経し、それに基づいて経営営営営していることをしていることをしていることをしていることを

誇誇誇誇りにしていた。りにしていた。りにしていた。りにしていた。多多多多層層層層化された証券化化された証券化化された証券化化された証券化商品商品商品商品はそのはそのはそのはその高度高度高度高度のののの技術技術技術技術に基づいてに基づいてに基づいてに基づいて組組組組成さ成さ成さ成さ

れてきたはれてきたはれてきたはれてきたはずずずずであであであであり、それり、それり、それり、それゆゆゆゆえ安全なえ安全なえ安全なえ安全な商品商品商品商品として世界として世界として世界として世界中中中中にににに販売販売販売販売されたのであるされたのであるされたのであるされたのである。。。。

しかるに、そのシステムがしかるに、そのシステムがしかるに、そのシステムがしかるに、そのシステムが破破破破綻綻綻綻にににに瀕瀕瀕瀕するやいなや、政府からのするやいなや、政府からのするやいなや、政府からのするやいなや、政府からの莫莫莫莫大な大な大な大な公公公公的資金的資金的資金的資金

をををを真真真真っっっっ先先先先に要に要に要に要請請請請・・・・受受受受け入れたのけ入れたのけ入れたのけ入れたのは、は、は、は、当当当当の大金融機関なのであるの大金融機関なのであるの大金融機関なのであるの大金融機関なのである (そしてそしてそしてそして原原原原理理理理的的的的

大大大大失態失態失態失態にもかかわらにもかかわらにもかかわらにもかかわらずずずず、経、経、経、経営営営営陣陣陣陣がががが解解解解雇雇雇雇されるということされるということされるということされるということももももほほほほととととんんんんどどどど生じ生じ生じ生じることることることること

はなかったし、はなかったし、はなかったし、はなかったし、生じ生じ生じ生じた場合でもた場合でもた場合でもた場合でも巨額巨額巨額巨額のののの退退退退職職職職金をせしめる金をせしめる金をせしめる金をせしめるというのが、通というのが、通というのが、通というのが、通例例例例であであであであ

ったったったった)。。。。 

こうしたこうしたこうしたこうした事事事事態態態態が生じたことのが生じたことのが生じたことのが生じたことの責任の責任の責任の責任の一一一一端端端端は、「は、「は、「は、「純粋純粋純粋純粋な市場経済」をな市場経済」をな市場経済」をな市場経済」を極極極極端端端端ににににままままでででで

信信信信仰仰仰仰し、し、し、し、唱道唱道唱道唱道したことにしたことにしたことにしたことに負負負負っている。後っている。後っている。後っている。後先先先先をををを忘忘忘忘れた自由化は、れた自由化は、れた自由化は、れた自由化は、極極極極端端端端にににに短短短短期期期期的な的な的な的な

投機行動を野投機行動を野投機行動を野投機行動を野放放放放しにし、しにし、しにし、しにし、巨巨巨巨大資本なら大資本なら大資本なら大資本ならびびびびに大に大に大に大衆衆衆衆のあいのあいのあいのあいだだだだににににはははは一一一一攫攫攫攫千千千千金を金を金を金を求求求求めるめるめるめる

ああああままままり、り、り、り、企企企企業業業業倫理倫理倫理倫理・・・・社会社会社会社会倫理倫理倫理倫理をををを無無無無視視視視する行動する行動する行動する行動がががが蔓延蔓延蔓延蔓延すすすすることになった。その行ることになった。その行ることになった。その行ることになった。その行

きききき着着着着いたいたいたいた先先先先が、「自が、「自が、「自が、「自己己己己責任」責任」責任」責任」原原原原理理理理のののの放放放放棄棄棄棄とととと国国国国家へ家へ家へ家へのののの救救救救済要済要済要済要請請請請であるであるであるである (巨額巨額巨額巨額のののの公公公公的的的的

資金を資金を資金を資金を受受受受けたけたけたけた企企企企業の業の業の業の幹部幹部幹部幹部がががが巨額巨額巨額巨額ののののボボボボーーーーナナナナスを自らにスを自らにスを自らにスを自らに支払支払支払支払う、というスう、というスう、というスう、というスキキキキャンダャンダャンダャンダ

ルがアメリカルがアメリカルがアメリカルがアメリカ社会社会社会社会をををを倫理倫理倫理倫理的にも的にも的にも的にも揺揺揺揺ささささぶぶぶぶってってってってきたきたきたきた。経。経。経。経営幹部営幹部営幹部営幹部はそれを「はそれを「はそれを「はそれを「契契契契約約約約のののの履履履履

行」で正行」で正行」で正行」で正当当当当化して化して化して化しており、ここに経おり、ここに経おり、ここに経おり、ここに経営営営営倫理倫理倫理倫理のののの崩壊崩壊崩壊崩壊はははは極地極地極地極地にににに達達達達したしたしたした観観観観があるがあるがあるがある)。。。。 

他他他他方、サブ方、サブ方、サブ方、サブププププライムライムライムライム････ローンをローンをローンをローンを組ん組ん組ん組んでででで破破破破産産産産した大した大した大した大衆衆衆衆はははは住宅住宅住宅住宅をををを差差差差しししし押押押押さえられ、さえられ、さえられ、さえられ、

ローンのローンのローンのローンの支払支払支払支払いはいはいはいは残残残残されたされたされたされたままままままままの状の状の状の状態態態態におかれるにおかれるにおかれるにおかれることになったことになったことになったことになった。。。。彼彼彼彼らには、「自らには、「自らには、「自らには、「自

己己己己責任」責任」責任」責任」原原原原理理理理がががが押押押押しししし付付付付けられているのである。ネオけられているのである。ネオけられているのである。ネオけられているのである。ネオ････リベラリズムはリベラリズムはリベラリズムはリベラリズムは繁栄繁栄繁栄繁栄の大の大の大の大義義義義

名名名名分のもとに分のもとに分のもとに分のもとに貧富貧富貧富貧富格格格格差差差差をををを拡拡拡拡大させてきたし、大させてきたし、大させてきたし、大させてきたし、今回今回今回今回のメルトダウンにあっても、のメルトダウンにあっても、のメルトダウンにあっても、のメルトダウンにあっても、

大大大大衆衆衆衆は後は後は後は後回回回回し状し状し状し状態態態態におかれている。「市場に任せれにおかれている。「市場に任せれにおかれている。「市場に任せれにおかれている。「市場に任せればばばばいい、いい、いい、いい、企企企企業は自業は自業は自業は自己己己己責任責任責任責任原原原原理理理理

で経で経で経で経営営営営されている」とするネオされている」とするネオされている」とするネオされている」とするネオ････リベラリズムリベラリズムリベラリズムリベラリズムの主の主の主の主張張張張は、現実をは、現実をは、現実をは、現実を前前前前にににに崩壊崩壊崩壊崩壊していしていしていしてい
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るるるるのであるのであるのであるのである。。。。 

  ネオネオネオネオ････リベラリベラリベラリベラリズムがもたらしたリズムがもたらしたリズムがもたらしたリズムがもたらした過過過過失失失失のなかでも重要なもの、それは、市場ののなかでも重要なもの、それは、市場ののなかでも重要なもの、それは、市場ののなかでも重要なもの、それは、市場の

「不「不「不「不在在在在化現象」と「不化現象」と「不化現象」と「不化現象」と「不透明透明透明透明化現象」化現象」化現象」化現象」

9
をををを推推推推進させた点である。これは、市場を進させた点である。これは、市場を進させた点である。これは、市場を進させた点である。これは、市場を絶絶絶絶

対対対対視視視視するとするとするとすると言言言言いながらいながらいながらいながら、じつは市場を、じつは市場を、じつは市場を、じつは市場を無無無無視視視視した行動をとっているというした行動をとっているというした行動をとっているというした行動をとっているという問問問問題題題題でででで

あり、いわあり、いわあり、いわあり、いわばばばば「市場」を「市場」を「市場」を「市場」を隠隠隠隠れれれれ蓑蓑蓑蓑にした利にした利にした利にした利己己己己的行的行的行的行為為為為である。市場をである。市場をである。市場をである。市場を食食食食いいいい物物物物にするにするにするにする

偽善偽善偽善偽善的・的・的・的・欺瞞欺瞞欺瞞欺瞞的行的行的行的行為為為為ともいえるであともいえるであともいえるであともいえるであろろろろう。う。う。う。 

 

 

6.ドッドドッドドッドドッド=フランク法フランク法フランク法フランク法 

 

本節では本節では本節では本節では、、、、上記に上記に上記に上記に述述述述べたような「べたような「べたような「べたような「歪ん歪ん歪ん歪んだだだだ資本主資本主資本主資本主義義義義」、「自由概」、「自由概」、「自由概」、「自由概念念念念と市場概と市場概と市場概と市場概念念念念」の」の」の」の

乱乱乱乱用用用用という、資本主という、資本主という、資本主という、資本主義義義義システムをめシステムをめシステムをめシステムをめぐぐぐぐる根底的なる根底的なる根底的なる根底的な危危危危機を機を機を機を是是是是正すべく成立した正すべく成立した正すべく成立した正すべく成立したドドドド

ッドッドッドッド=フランク法フランク法フランク法フランク法について、それについて、それについて、それについて、それがどのようながどのようながどのようながどのような内内内内容容容容をもつものであるのか、そしをもつものであるのか、そしをもつものであるのか、そしをもつものであるのか、そし

ててててそのこれそのこれそのこれそのこれままままでのでのでのでの遂遂遂遂行状況はどのようなものなのかを行状況はどのようなものなのかを行状況はどのようなものなのかを行状況はどのようなものなのかを説明説明説明説明することにする。することにする。することにする。することにする。 

 

6.1 枠組み枠組み枠組み枠組み 

ドッドドッドドッドドッド=フランク法は、フランク法は、フランク法は、フランク法は、「グラス「グラス「グラス「グラス=スティーガル法」スティーガル法」スティーガル法」スティーガル法」(GS 法法法法) の現代的の現代的の現代的の現代的再再再再来である。来である。来である。来である。 

すでにみたように、すでにみたように、すでにみたように、すでにみたように、GS 法は法は法は法は 1970 年代年代年代年代末末末末頃頃頃頃からからからから次第に骨次第に骨次第に骨次第に骨抜抜抜抜きにされてきにされてきにされてきにされて、、、、その最その最その最その最

終終終終的象的象的象的象徴徴徴徴としての「グラムとしての「グラムとしての「グラムとしての「グラム=リーチリーチリーチリーチ=ブライリー法」ブライリー法」ブライリー法」ブライリー法」(GLB 法。法。法。法。1999 年年年年））））の成立の成立の成立の成立

にににに至至至至った。った。った。った。こうしたなか、こうしたなか、こうしたなか、こうしたなか、「シャドウ・バン「シャドウ・バン「シャドウ・バン「シャドウ・バンキキキキング・システム」ング・システム」ング・システム」ング・システム」(SBS) がががが肥肥肥肥大化大化大化大化

し、ついには証券化し、ついには証券化し、ついには証券化し、ついには証券化商品商品商品商品のののの異異異異常常常常なななな多多多多層層層層化のもと、ついにはリー化のもと、ついにはリー化のもと、ついにはリー化のもと、ついにはリーママママン・ショックン・ショックン・ショックン・ショック

からのメルトダウンにからのメルトダウンにからのメルトダウンにからのメルトダウンに突突突突入してい入してい入してい入していったったったった。。。。 

    「ドッド「ドッド「ドッド「ドッド=フランク法」フランク法」フランク法」フランク法」 (2010 年年年年 7 月月月月) はははは SBS の根の根の根の根絶絶絶絶とそれを政府のとそれを政府のとそれを政府のとそれを政府の監督監督監督監督下に下に下に下に

おくことで、おくことで、おくことで、おくことで、健健健健全な市場経済を全な市場経済を全な市場経済を全な市場経済を復復復復活活活活させる法的させる法的させる法的させる法的枠枠枠枠組組組組みをみをみをみを再再再再構構構構築築築築しようとするもしようとするもしようとするもしようとするも

のである。のである。のである。のである。精神精神精神精神においてにおいてにおいてにおいて GS 法のそれを法のそれを法のそれを法のそれを継継継継承承承承するも、このするも、このするも、このするも、この 30 年間の金融市場は年間の金融市場は年間の金融市場は年間の金融市場は

複雑複雑複雑複雑な発展をな発展をな発展をな発展を遂遂遂遂げてきており、げてきており、げてきており、げてきており、当当当当然然然然ながらそれながらそれながらそれながらそれへへへへの対の対の対の対処処処処はははは1920年代とは年代とは年代とは年代とは異異異異なる。なる。なる。なる。

GS 法の現代法の現代法の現代法の現代版版版版であってであってであってであって復復復復活活活活ではない。ではない。ではない。ではない。 

 

    ドッドドッドドッドドッド=フランク法のフランク法のフランク法のフランク法の基本的な基本的な基本的な基本的な枠枠枠枠組組組組みは次のとおりである。みは次のとおりである。みは次のとおりである。みは次のとおりである。 

 

  (1) 消費消費消費消費者者者者金融金融金融金融保護保護保護保護局局局局 (Consumer Financial Protection Bureau. CFPB) のののの創創創創設設設設 

これをこれをこれをこれを FRB のなかにのなかにのなかにのなかに設置設置設置設置するするするする。しかし、それは。しかし、それは。しかし、それは。しかし、それは FRB からはからはからはからは独独独独立し立し立し立しておりておりておりており、、、、

局局局局長長長長は大統は大統は大統は大統領領領領による任による任による任による任命命命命となっていとなっていとなっていとなっている（これは上る（これは上る（これは上る（これは上院案院案院案院案をもとにをもとにをもとにをもとに、下、下、下、下院案院案院案院案、、、、

大統大統大統大統領領領領のののの見解見解見解見解をををを反反反反映映映映ししししたたたたものになっている）。ものになっている）。ものになっている）。ものになっている）。 

    このこのこのこの創創創創設設設設は、サブは、サブは、サブは、サブププププライム・ブームのとき、金融機関がライム・ブームのとき、金融機関がライム・ブームのとき、金融機関がライム・ブームのとき、金融機関が無審査無審査無審査無審査でででで住宅住宅住宅住宅ロロロロ
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ーンをーンをーンをーンを組む組む組む組む（（（（「「「「忍忍忍忍者者者者ローン」ローン」ローン」ローン」[no income, job or assets]））））ままままでにでにでにでに至至至至り、その結り、その結り、その結り、その結

果果果果多多多多くのくのくのくの人人人人がががが購購購購入後、入後、入後、入後、デデデデフォルト状フォルト状フォルト状フォルト状態態態態にににに陥陥陥陥ったったったったことことことことへへへへのののの反反反反省省省省から来ていから来ていから来ていから来てい

る。る。る。る。こうしたこうしたこうしたこうした事事事事態態態態のののの再再再再発を発を発を発を防防防防止止止止すべく、すべく、すべく、すべく、消費消費消費消費者者者者が金融機が金融機が金融機が金融機関に関に関に関に騙騙騙騙されたり、されたり、されたり、されたり、

不不不不公公公公正な正な正な正な契契契契約約約約をさせられるをさせられるをさせられるをさせられるののののをををを防防防防止止止止するためにするためにするためにするために CFPB はははは設置設置設置設置される。される。される。される。 

(2) 「「「「ヴヴヴヴォルカー・ルールォルカー・ルールォルカー・ルールォルカー・ルール」」」」 

これは、これは、これは、これは、銀行が「自銀行が「自銀行が「自銀行が「自己己己己勘勘勘勘定定定定取引取引取引取引」を行う」を行う」を行う」を行うののののをををを禁禁禁禁じじじじる条る条る条る条項項項項である。である。である。である。預預預預金を金を金を金を

預預預預かる銀行が、同時に投機的行かる銀行が、同時に投機的行かる銀行が、同時に投機的行かる銀行が、同時に投機的行為為為為にににに走走走走ることで、ることで、ることで、ることで、預預預預金金金金者者者者のののの預預預預金を金を金を金を危険危険危険危険にににに

さらすさらすさらすさらすののののをををを禁禁禁禁じじじじるものである。るものである。るものである。るものである。 

(3) 「「「「リンカーン条リンカーン条リンカーン条リンカーン条項項項項」」」」（この（この（この（この表表表表現現現現ははははああああままままりりりり普及普及普及普及していないしていないしていないしていない）））） 

ブランチ・リンカーンによるもの。ブランチ・リンカーンによるもの。ブランチ・リンカーンによるもの。ブランチ・リンカーンによるもの。OTC (Over the Counter) デデデデリリリリヴァヴァヴァヴァテテテテ

ィブィブィブィブ (相相相相対対対対取引取引取引取引によるによるによるによるデデデデリリリリヴァヴァヴァヴァティブティブティブティブ) を廃を廃を廃を廃止止止止し、し、し、し、公開公開公開公開市場を市場を市場を市場を創創創創設設設設するこするこするこするこ

とでとでとでとで取引取引取引取引をををを透明透明透明透明・・・・公公公公正にすることを正にすることを正にすることを正にすることを目指した目指した目指した目指した条条条条項項項項 (オバオバオバオバママママ大統大統大統大統領領領領ははははこのこのこのこの

条条条条項項項項にににに反反反反対対対対であっであっであっであったたたた)。。。。 

(4) システミック・リスクをシステミック・リスクをシステミック・リスクをシステミック・リスクを防防防防止止止止するためのするためのするためのするための委員会委員会委員会委員会のののの創創創創設設設設 

財務財務財務財務長長長長官官官官をトッをトッをトッをトッププププにすえたにすえたにすえたにすえた 9人人人人からなるからなるからなるからなる委員会委員会委員会委員会である。である。である。である。 

(5) ニニニニューューューューヨヨヨヨークークークーク連連連連銀のトッ銀のトッ銀のトッ銀のトッププププは大統は大統は大統は大統領領領領による任による任による任による任命命命命制に制に制に制に変更変更変更変更する。する。する。する。 

これはウォール・ストリートの影響力をこれはウォール・ストリートの影響力をこれはウォール・ストリートの影響力をこれはウォール・ストリートの影響力を遮断遮断遮断遮断するというするというするというするというねねねねらいがある。らいがある。らいがある。らいがある。 

(6) 巨巨巨巨大金融機関が大金融機関が大金融機関が大金融機関が破破破破綻綻綻綻しそうな場合、そのスムーズなしそうな場合、そのスムーズなしそうな場合、そのスムーズなしそうな場合、そのスムーズな清算清算清算清算・・・・解解解解体を金融機体を金融機体を金融機体を金融機

関からの資金で関からの資金で関からの資金で関からの資金で遂遂遂遂行する。行する。行する。行する。TBTF (Too Big Too Fail. 大きす大きす大きす大きすぎてぎてぎてぎて潰潰潰潰せないせないせないせない) 

思想を思想を思想を思想を禁止禁止禁止禁止する。する。する。する。巨巨巨巨大銀行は、大銀行は、大銀行は、大銀行は、自自自自身身身身がががが巨巨巨巨大であるが大であるが大であるが大であるがゆゆゆゆえに、えに、えに、えに、万万万万一一一一経経経経営営営営にににに

失失失失敗敗敗敗しても、しても、しても、しても、国国国国はははは必必必必ずずずず助助助助けてくれるけてくれるけてくれるけてくれる (もしもしもしもし助助助助けなけれけなけれけなけれけなければばばば、アメリカ経済、アメリカ経済、アメリカ経済、アメリカ経済

全体が全体が全体が全体が危危危危機にさらされる機にさらされる機にさらされる機にさらされる) とととと考考考考えがえがえがえがちちちちである。そのことで、である。そのことで、である。そのことで、である。そのことで、巨巨巨巨大銀行が大銀行が大銀行が大銀行が

危険危険危険危険な投機行な投機行な投機行な投機行為為為為にににに走走走走るるるるインインインインセセセセンティブが発生する、というンティブが発生する、というンティブが発生する、というンティブが発生する、という典型典型典型典型的な的な的な的なモモモモララララ

ル・ル・ル・ル・ハハハハザザザザードである。こうしたードである。こうしたードである。こうしたードである。こうした考考考考えにえにえにえに挑挑挑挑み、み、み、み、破破破破綻綻綻綻しそうな金融機関のしそうな金融機関のしそうな金融機関のしそうな金融機関の清清清清

算処理算処理算処理算処理に必要な資金をに必要な資金をに必要な資金をに必要な資金を国国国国税税税税ではなく、金融機関の自ではなく、金融機関の自ではなく、金融機関の自ではなく、金融機関の自己負己負己負己負担担担担でででで処理処理処理処理させよさせよさせよさせよ

うとするものうとするものうとするものうとするもの である。である。である。である。 

(当当当当初、銀行初、銀行初、銀行初、銀行税税税税 [大大大大手手手手銀行およ銀行およ銀行およ銀行およびヘびヘびヘびヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンドを対象にンドを対象にンドを対象にンドを対象に、、、、5 年間年間年間年間でででで 200

億億億億ドルドルドルドルのののの徴収徴収徴収徴収] がががが考考考考えられていたが、スえられていたが、スえられていたが、スえられていたが、スココココット・ブラウンット・ブラウンット・ブラウンット・ブラウン議員議員議員議員のののの賛賛賛賛成成成成票票票票

をををを得得得得るため、ドッドは最るため、ドッドは最るため、ドッドは最るため、ドッドは最終終終終局局局局面面面面ででででここここれれれれをををを棄却棄却棄却棄却した。それに代わり、した。それに代わり、した。それに代わり、した。それに代わり、TARP

からのからのからのからの 110億億億億ドルおよドルおよドルおよドルおよびびびび FDIC ルールがルールがルールがルールが掲掲掲掲げられている）。げられている）。げられている）。げられている）。 

 

6.2 実施に向けての困難な歩み実施に向けての困難な歩み実施に向けての困難な歩み実施に向けての困難な歩み 

オバオバオバオバママママ大統大統大統大統領領領領は、いくたのは、いくたのは、いくたのは、いくたの困難困難困難困難にもかかわらにもかかわらにもかかわらにもかかわらずずずず、それを、それを、それを、それを乗乗乗乗りりりり越越越越え、え、え、え、歴史歴史歴史歴史的にみ的にみ的にみ的にみ

てもてもてもても重要なドッド重要なドッド重要なドッド重要なドッド=フランク法をフランク法をフランク法をフランク法を成立成立成立成立させた。させた。させた。させた。が、が、が、が、それからそれからそれからそれから 3 年が経年が経年が経年が経過過過過しているしているしているしている

が、いが、いが、いが、いまだまだまだまだ実施実施実施実施へへへへのののの道道道道半半半半ばばばばである。である。である。である。具具具具体的体的体的体的実施実施実施実施過程過程過程過程はははは、法、法、法、法案案案案成立にも成立にも成立にも成立にも増増増増してしてしてして困困困困

難難難難が続き、が続き、が続き、が続き、今日今日今日今日にににに至至至至っている。っている。っている。っている。以下はその以下はその以下はその以下はその過程過程過程過程である。である。である。である。 
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2011 年年年年 8 月月月月頃頃頃頃ままままでででで  ―――― 2010 年年年年 7 月成立月成立月成立月成立ののののドッドドッドドッドドッド=フランク法でフランク法でフランク法でフランク法で新設新設新設新設されたされたされたされた組織組織組織組織

のののの長の長の長の長のポポポポストがなかなかストがなかなかストがなかなかストがなかなか決ま決ま決ま決まらないという状況はらないという状況はらないという状況はらないという状況は 9 月には生じていた。月には生じていた。月には生じていた。月には生じていた。予予予予想さ想さ想さ想さ

れたとおり、金融界のれたとおり、金融界のれたとおり、金融界のれたとおり、金融界のドッドドッドドッドドッド=フランク法をフランク法をフランク法をフランク法を糾弾糾弾糾弾糾弾するするするするロロロロビビビビーーーー活活活活動も動も動も動も激激激激しさをしさをしさをしさを増増増増しししし

ていった。やがてていった。やがてていった。やがてていった。やがて 11 月の月の月の月の中中中中間間間間選選選選挙挙挙挙が到来しが到来しが到来しが到来し、、、、共和党共和党共和党共和党がティー・がティー・がティー・がティー・パパパパーティのーティのーティのーティの波波波波にににに

乗乗乗乗りながらりながらりながらりながら下下下下院院院院でででで多多多多数数数数党党党党となり、上となり、上となり、上となり、上院院院院でもでもでもでも民民民民主主主主党党党党にににに肉薄肉薄肉薄肉薄するするするする躍躍躍躍進進進進振振振振りをみせたりをみせたりをみせたりをみせた

ためためためため、、、、事事事事態態態態はははは急急急急変変変変したしたしたした。。。。 

 2011 年年年年 1 月、ティー・月、ティー・月、ティー・月、ティー・パパパパーティにーティにーティにーティに属属属属するするするする共和党議員共和党議員共和党議員共和党議員がドッドがドッドがドッドがドッド=フランク法の廃フランク法の廃フランク法の廃フランク法の廃

案案案案動動動動議議議議を下を下を下を下院院院院にににに提提提提出出出出した。そのした。そのした。そのした。その趣趣趣趣旨旨旨旨は「同法は、銀行にたいする行政は「同法は、銀行にたいする行政は「同法は、銀行にたいする行政は「同法は、銀行にたいする行政へへへへのののの過過過過大大大大

な権な権な権な権限限限限付付付付与であり、大きな政府の与であり、大きな政府の与であり、大きな政府の与であり、大きな政府の出出出出現である。それは現である。それは現である。それは現である。それは失失失失業をもたらす。それに業をもたらす。それに業をもたらす。それに業をもたらす。それに

フフフファニァニァニァニー・メイー・メイー・メイー・メイやフレやフレやフレやフレデデデディ・ィ・ィ・ィ・ママママックックックックなどのなどのなどのなどの GSE (政府政府政府政府支支支支援援援援企企企企業業業業) にはにはにはには何何何何のののの処処処処置置置置

もとっていない。そしてもとっていない。そしてもとっていない。そしてもとっていない。そしてドッドドッドドッドドッド=フランク法フランク法フランク法フランク法はははは違憲違憲違憲違憲である」と全面である」と全面である」と全面である」と全面否否否否定に立定に立定に立定に立つもつもつもつも

のであのであのであのであり、り、り、り、元元元元の状況をの状況をの状況をの状況を保持保持保持保持するするするすることを要ことを要ことを要ことを要求求求求するするするするものであった。この動ものであった。この動ものであった。この動ものであった。この動議議議議は下は下は下は下院院院院

をををを通通通通過過過過したが、上したが、上したが、上したが、上院院院院を通を通を通を通過過過過しなかったしなかったしなかったしなかった (それにそれにそれにそれに両院両院両院両院をををを通通通通過過過過してもしてもしてもしても、、、、それがそれがそれがそれが 2/3 以以以以

上の上の上の上の多多多多数数数数決決決決 (supermajority) でないかぎり、大統でないかぎり、大統でないかぎり、大統でないかぎり、大統領領領領のののの拒否拒否拒否拒否権を権を権を権を凌駕凌駕凌駕凌駕することはですることはですることはですることはで

きないきないきないきない)。とはいえ、これは。とはいえ、これは。とはいえ、これは。とはいえ、これは共和党共和党共和党共和党の力・の力・の力・の力・意意意意思を思を思を思を力で力で力で力で表表表表明明明明するするするする場面で場面で場面で場面であった。あった。あった。あった。 

    共和党共和党共和党共和党もドッドもドッドもドッドもドッド=フランク法の廃フランク法の廃フランク法の廃フランク法の廃案案案案はははは無無無無理理理理だだだだと認識してと認識してと認識してと認識しておりおりおりおり、現実策として、現実策として、現実策として、現実策として

は、それを骨は、それを骨は、それを骨は、それを骨抜抜抜抜きにするきにするきにするきにする作作作作戦戦戦戦にににに出出出出たたたた。。。。例例例例ええええばばばば、金融規制に大きな、金融規制に大きな、金融規制に大きな、金融規制に大きな役割役割役割役割をはたすをはたすをはたすをはたす

機関機関機関機関へへへへのののの予算予算予算予算の大の大の大の大幅幅幅幅カットにより、実カットにより、実カットにより、実カットにより、実質質質質的に動けなくしようとする行動的に動けなくしようとする行動的に動けなくしようとする行動的に動けなくしようとする行動ががががある。ある。ある。ある。 

    とりわけ重要なとりわけ重要なとりわけ重要なとりわけ重要な争争争争点となったのが、点となったのが、点となったのが、点となったのが、CFPB のののの組織組織組織組織のあり方であった。のあり方であった。のあり方であった。のあり方であった。まずまずまずまずはははは 

そのそのそのその局局局局長長長長問問問問題題題題である。大統である。大統である。大統である。大統領領領領側が側が側が側が推推推推す最有力す最有力す最有力す最有力候補候補候補候補はははは E.ワワワワレンレンレンレン (CFPB創創創創設設設設の立の立の立の立 

案者案者案者案者) であであであであったったったったが、これにが、これにが、これにが、これに共和党共和党共和党共和党は強は強は強は強硬硬硬硬にににに反反反反対を対を対を対を表表表表明明明明ししししたたたた (その後、その後、その後、その後、大統大統大統大統領領領領はははは 

ワワワワレンをレンをレンをレンを諦諦諦諦め、め、め、め、2011 年年年年 7 月月月月 18日日日日、、、、R. ココココードレイを指ードレイを指ードレイを指ードレイを指名名名名ししししたたたた)。。。。 

    翻翻翻翻って、って、って、って、共和党共和党共和党共和党側は側は側は側は次のような次のような次のような次のような CFPB のののの組織組織組織組織変更変更変更変更をををを提提提提示示示示してきた。してきた。してきた。してきた。第第第第 1 はははは１１１１ 

人人人人の長ではなくの長ではなくの長ではなくの長ではなく (党党党党指指指指導部導部導部導部が指が指が指が指名名名名するするするする)  5人人人人からなるからなるからなるからなる委員会委員会委員会委員会による合による合による合による合議議議議制にす制にす制にす制にす 

ることることることることである。である。である。である。第第第第 2 はははは CFPB のののの予算予算予算予算をををを FRB内内内内部部部部からからからからのもののもののもののものではなくではなくではなくではなく、、、、議会議会議会議会のののの承承承承 

認認認認事項事項事項事項

10
にすることである。あくにすることである。あくにすることである。あくにすることである。あくままままでも強力なでも強力なでも強力なでも強力な活活活活動が動が動が動が予予予予想される想される想される想されるワワワワレンを阻レンを阻レンを阻レンを阻止止止止 

し、かつし、かつし、かつし、かつ予算予算予算予算をををを削減削減削減削減することですることですることですることで CFPB のののの活活活活動を動を動を動を弱弱弱弱体化体化体化体化させようというさせようというさせようというさせようという作作作作戦戦戦戦であであであであ 

る。る。る。る。第第第第 3 はははは CFPB のののの活活活活動は、銀行動は、銀行動は、銀行動は、銀行監督監督監督監督機関の機関の機関の機関の委員会委員会委員会委員会でのでのでのでの多多多多数数数数決決決決にににに服服服服するものとするものとするものとするものと    

するするするする、というものであ、というものであ、というものであ、というものであったったったった。。。。    

    その後も、その後も、その後も、その後も、共和党共和党共和党共和党はドッドはドッドはドッドはドッド=フランク法にたいする妨害フランク法にたいする妨害フランク法にたいする妨害フランク法にたいする妨害活活活活動を続けた。動を続けた。動を続けた。動を続けた。一例一例一例一例をををを 

示示示示すと、すと、すと、すと、共和党共和党共和党共和党はははは下下下下院院院院に「に「に「に「消費消費消費消費者者者者金融金融金融金融保護保護保護保護の安全との安全との安全との安全と健健健健全性改全性改全性改全性改善善善善法」法」法」法」(H.R.1315. S. 

ダフィダフィダフィダフィ議員議員議員議員) をををを提提提提出出出出している。同法はしている。同法はしている。同法はしている。同法は 2011 年年年年 7 月月月月 23日日日日、下、下、下、下院院院院を通を通を通を通過過過過したのしたのしたのしたのだだだだが、が、が、が、 

名名名名とはとはとはとは真真真真逆逆逆逆で、ドッドで、ドッドで、ドッドで、ドッド=フランク法のフランク法のフランク法のフランク法の 1023項項項項をををを変更変更変更変更することで同法の骨することで同法の骨することで同法の骨することで同法の骨抜抜抜抜き、き、き、き、 

とりわけとりわけとりわけとりわけ CFPB のののの無無無無力化を目的とするものであ力化を目的とするものであ力化を目的とするものであ力化を目的とするものであり、り、り、り、ウォール・ストリート側がウォール・ストリート側がウォール・ストリート側がウォール・ストリート側が 

さらなるさらなるさらなるさらなる抜抜抜抜けけけけ穴穴穴穴をををを完完完完成させるための時間成させるための時間成させるための時間成させるための時間稼稼稼稼ぎも目的にしていた。ぎも目的にしていた。ぎも目的にしていた。ぎも目的にしていた。が、が、が、が、これが上これが上これが上これが上 

院院院院を通を通を通を通過過過過するするするするというというというということはなことはなことはなことはなかったかったかったかった。。。。 
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    CFPB とととと並並並並んんんんでででで共和党共和党共和党共和党が大きなが大きなが大きなが大きな攻撃攻撃攻撃攻撃タタタターーーーゲゲゲゲットにしたのが、ットにしたのが、ットにしたのが、ットにしたのが、「「「「商品先物取引委商品先物取引委商品先物取引委商品先物取引委 

員会員会員会員会」」」」(CFTC)  およおよおよおよびびびび「証券「証券「証券「証券取引委員会取引委員会取引委員会取引委員会」」」」(SEC) であった。であった。であった。であった。税税税税カットの必要性カットの必要性カットの必要性カットの必要性 

にかこつけての行動である。これらのにかこつけての行動である。これらのにかこつけての行動である。これらのにかこつけての行動である。これらの組織組織組織組織の重要の重要の重要の重要ポポポポストもストもストもストも決ま決ま決ま決まららららなかったなかったなかったなかった。。。。例例例例 

ええええばばばば、、、、CFTC のののの委員委員委員委員長として長として長として長として、、、、8 月月月月 2日日日日、大統、大統、大統、大統領領領領はははは M. ウウウウェェェェチチチチェェェェンンンン (Wetjen) をををを 

指指指指名名名名したが、上したが、上したが、上したが、上院院院院でのでのでのでの承承承承認が必要であ認が必要であ認が必要であ認が必要であったったったった。。。。共和党共和党共和党共和党はははは彼彼彼彼らの主らの主らの主らの主張張張張がががが受受受受け入れけ入れけ入れけ入れらららら 

れれれれなけれなけれなけれなければばばば、大統、大統、大統、大統領領領領のののの推推推推薦薦薦薦する長をする長をする長をする長を容容容容認しないことを認しないことを認しないことを認しないことを明明明明言言言言していしていしていしていたたたた。大統。大統。大統。大統領領領領はははは 

相当相当相当相当のののの妥協妥協妥協妥協をををを余儀余儀余儀余儀なくされることになるかもしれないなくされることになるかもしれないなくされることになるかもしれないなくされることになるかもしれない (唯唯唯唯一一一一のののの抜抜抜抜けけけけ道道道道としてとしてとしてとして、、、、 

いわいわいわいわゆゆゆゆるるるるリリリリセセセセス・アス・アス・アス・アポポポポイントメントイントメントイントメントイントメントでででで議会議会議会議会閉閉閉閉会中会中会中会中に任に任に任に任命命命命してししてししてししてしままままうという方法うという方法うという方法うという方法 

があるがあるがあるがある)。。。。 

 

2013 年年年年 7 月現月現月現月現在在在在 ―――― 2012 年になると、後年になると、後年になると、後年になると、後述述述述するようにするようにするようにするように CFPB がががが組織組織組織組織としてのとしてのとしてのとしての

活活活活動を動を動を動を開始開始開始開始できるようになった。とりわけ、できるようになった。とりわけ、できるようになった。とりわけ、できるようになった。とりわけ、2013 年の年の年の年の春春春春以以以以降降降降ささささままままざざざざままままなななな項項項項目が目が目が目が

かなりかなりかなりかなり確確確確定定定定すすすすることになり、かつてのることになり、かつてのることになり、かつてのることになり、かつての昏迷昏迷昏迷昏迷状状状状態態態態はははは抜抜抜抜けけけけ出出出出してきているというこしてきているというこしてきているというこしてきているというこ

とができる。とができる。とができる。とができる。 

そこでそこでそこでそこで、ここでは、ここでは、ここでは、ここでは 7 月月月月 11日日日日にににに開開開開かれた上かれた上かれた上かれた上院院院院でのでのでのでの委員会委員会委員会委員会におけるにおけるにおけるにおける FRB理理理理事事事事タタタタ

ルルルルッッッッロロロロ [Tarullo] による証による証による証による証言言言言

11
に基づいて、に基づいて、に基づいて、に基づいて、ドッドドッドドッドドッド=フランク法のフランク法のフランク法のフランク法の実施をめ実施をめ実施をめ実施をめぐぐぐぐるるるる

現状現状現状現状についてについてについてについて述述述述べることにしたい。べることにしたい。べることにしたい。べることにしたい。 

それにそれにそれにそれによると、よると、よると、よると、全体的には全体的には全体的には全体的には相当相当相当相当進行しており、ドッド進行しており、ドッド進行しており、ドッド進行しており、ドッド=フランク法のフランク法のフランク法のフランク法のほほほほととととんんんんどどどど

のののの主要条主要条主要条主要条項項項項のルール策定はのルール策定はのルール策定はのルール策定は終了終了終了終了しようとしている。すでに最しようとしている。すでに最しようとしている。すでに最しようとしている。すでに最終終終終決決決決定がなされ、定がなされ、定がなされ、定がなされ、

実行に実行に実行に実行に移移移移されているものもあれされているものもあれされているものもあれされているものもあればばばば、、、、企企企企業や市場がルールに業や市場がルールに業や市場がルールに業や市場がルールに慣慣慣慣れるれるれるれるためのためのためのための移移移移行行行行期期期期

間を間を間を間を設設設設けているものもある。けているものもある。けているものもある。けているものもある。ままままたいくつかのたいくつかのたいくつかのたいくつかの項項項項目目目目はははは数数数数ヶヶヶヶ月月月月ほほほほどでどでどでどで完完完完了了了了することすることすることすること

になっている。になっている。になっている。になっている。以下、以下、以下、以下、具具具具体的にみていくことにしよう。体的にみていくことにしよう。体的にみていくことにしよう。体的にみていくことにしよう。 

 

(1) バーバーバーバーゼゼゼゼルルルル III による資本ルールのによる資本ルールのによる資本ルールのによる資本ルールの遂遂遂遂行行行行 

7 月、月、月、月、FRB、、、、「通「通「通「通貨監督貨監督貨監督貨監督庁庁庁庁」」」」(OCC)、、、、「「「「連連連連邦邦邦邦保険保険保険保険預預預預金金金金公社公社公社公社」」」」(FDIC) はははは、アメリ、アメリ、アメリ、アメリ

カでのカでのカでのカでのこの実施にこの実施にこの実施にこの実施に向けての向けての向けての向けての総総総総合的な資本合的な資本合的な資本合的な資本枠枠枠枠組組組組みにみにみにみについての最ついての最ついての最ついての最終終終終案案案案に同に同に同に同意意意意ししししたたたた 

(たたたただだだだし、大金融機関にはし、大金融機関にはし、大金融機関にはし、大金融機関には 2014 年年年年 1 月月月月ままままでの、での、での、での、ままままたたたた中小中小中小中小金融機関には金融機関には金融機関には金融機関には 2015 年年年年

1 月月月月ままままでのでのでのでの猶予猶予猶予猶予期期期期間が与えられた間が与えられた間が与えられた間が与えられた)。。。。 

 

(2) 大銀行大銀行大銀行大銀行へへへへのストレス・テストおよのストレス・テストおよのストレス・テストおよのストレス・テストおよびびびび資本資本資本資本計計計計画画画画の要の要の要の要求求求求 

今今今今秋秋秋秋、フル、フル、フル、フルセセセセットのストレス・テストの要ットのストレス・テストの要ットのストレス・テストの要ットのストレス・テストの要求求求求を、資を、資を、資を、資産産産産 500億億億億ドル以上のドル以上のドル以上のドル以上の 10

数数数数行に行に行に行に拡張拡張拡張拡張することがすることがすることがすることが予予予予定されている。定されている。定されている。定されている。 

 

(3) 大銀行大銀行大銀行大銀行へへへへのののの堅堅堅堅実性実性実性実性 (prudence) 向上の要向上の要向上の要向上の要求求求求 

解解解解体体体体計計計計画画画画およおよおよおよびびびびストレス・テストについての規ストレス・テストについての規ストレス・テストについての規ストレス・テストについての規則則則則は、は、は、は、決決決決定済みである。定済みである。定済みである。定済みである。 
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(4) 大銀行の大銀行の大銀行の大銀行の破破破破綻処理綻処理綻処理綻処理の実行可能性の改の実行可能性の改の実行可能性の改の実行可能性の改善善善善 

    「「「「秩序秩序秩序秩序あるあるあるある解解解解体機構」体機構」体機構」体機構」 (OLA) がががが設置設置設置設置され、そのもとでされ、そのもとでされ、そのもとでされ、そのもとで FDIC は、は、は、は、株株株株主およ主およ主およ主およ     

び債び債び債び債権権権権者者者者にににに損失損失損失損失をををを負負負負担担担担させ、経させ、経させ、経させ、経営営営営陣陣陣陣を入れを入れを入れを入れ替替替替えるとともに、えるとともに、えるとともに、えるとともに、健健健健全な全な全な全な部部部部分の分の分の分の運運運運

営営営営はははは残残残残すかたすかたすかたすかたちちちちで金融機関を分で金融機関を分で金融機関を分で金融機関を分解解解解することができるようにすることができるようにすることができるようにすることができるように決決決決められた。められた。められた。められた。 

 

(5) 銀行機関の構造改革銀行機関の構造改革銀行機関の構造改革銀行機関の構造改革 

キキキキーとなるのは、ーとなるのは、ーとなるのは、ーとなるのは、ヴヴヴヴォルカー・ルールォルカー・ルールォルカー・ルールォルカー・ルール [自自自自己己己己売売売売買買買買のののの禁止禁止禁止禁止] ととととデデデデリリリリヴァヴァヴァヴァティブティブティブティブ排排排排

除条除条除条除条項項項項 [リンカーン条リンカーン条リンカーン条リンカーン条項項項項のののの領域領域領域領域]である。である。である。である。 

 

ヴヴヴヴォルカー・ルールォルカー・ルールォルカー・ルールォルカー・ルール ―  2011 年年年年秋秋秋秋、、、、FRB およおよおよおよびびびび SEC はははは共共共共同で同で同で同でヴヴヴヴォルカー・ォルカー・ォルカー・ォルカー・

ルールを実施する規ルールを実施する規ルールを実施する規ルールを実施する規則則則則をををを提提提提案案案案した。した。した。した。CFTC もももも数数数数ヵヵヵヵ月後に同月後に同月後に同月後に同様様様様のののの提提提提案案案案をしたをしたをしたをした

が、実現にはが、実現にはが、実現にはが、実現には至至至至っていない。っていない。っていない。っていない。ヴヴヴヴォルカー・ルーォルカー・ルーォルカー・ルーォルカー・ルールは年ルは年ルは年ルは年末末末末ままままでにでにでにでに完完完完成するこ成するこ成するこ成するこ

とがとがとがとが期期期期待待待待されている。されている。されている。されている。 

  デデデデリリリリヴァヴァヴァヴァティブティブティブティブ排排排排除条除条除条除条項項項項 ― 2013 年年年年 7 月月月月 16日日日日、実行に、実行に、実行に、実行に移移移移された。たされた。たされた。たされた。ただだだだし、し、し、し、預預預預 

金金金金保保保保証のない証のない証のない証のない外国外国外国外国銀行のアメリカ銀行のアメリカ銀行のアメリカ銀行のアメリカ支支支支店店店店ににににはすはすはすはすぐぐぐぐにににに適用適用適用適用されるが、されるが、されるが、されるが、預預預預金金金金保保保保証証証証

のある機関はのある機関はのある機関はのある機関は 2 年間の年間の年間の年間の延延延延長を要長を要長を要長を要請請請請することができる。することができる。することができる。することができる。 

 

(6) シャドウ・バンシャドウ・バンシャドウ・バンシャドウ・バンキキキキング・システム対策ング・システム対策ング・システム対策ング・システム対策 

極度極度極度極度にレにレにレにレヴァヴァヴァヴァレッレッレッレッジジジジをををを用用用用いる金融機関にいる金融機関にいる金融機関にいる金融機関に巨額巨額巨額巨額のののの短短短短期期期期資金が資金が資金が資金が行くこと行くこと行くこと行くことをををを防防防防止止止止すすすす

る対策である。る対策である。る対策である。る対策である。今今今今週週週週、、、、ノン・バンクのノン・バンクのノン・バンクのノン・バンクの 2 つの機関つの機関つの機関つの機関 (AIG はそのはそのはそのはその１１１１つ）がそのつ）がそのつ）がそのつ）がその

対象対象対象対象にににに指定された。指定された。指定された。指定された。 

 

(7) 単独単独単独単独でのでのでのでの相相相相対対対対取引取引取引取引 (OTC) へへへへのののの貸貸貸貸付額付額付額付額規制規制規制規制問問問問題題題題 

検検検検討討討討中中中中である。である。である。である。 

 

(8) FRB、、、、CFPB、、、、FDIC、、、、「「「「連連連連邦邦邦邦住宅住宅住宅住宅金融金融金融金融庁庁庁庁」」」」(FHFA)、、、、「「「「国国国国家家家家信信信信用用用用ユユユユニニニニオンオンオンオン庁庁庁庁」」」」  

(NCUA)、、、、OCC はははは高度高度高度高度のリスク性のある不動のリスク性のある不動のリスク性のある不動のリスク性のある不動産産産産ローンについてのローンについてのローンについてのローンについての評価評価評価評価要要要要請請請請をををを 

実施する最実施する最実施する最実施する最終終終終規規規規則則則則を発した。を発した。を発した。を発した。 

 

最後に、最後に、最後に、最後に、ドッドドッドドッドドッド=フランク法（金融規制改革）の目フランク法（金融規制改革）の目フランク法（金融規制改革）の目フランク法（金融規制改革）の目玉玉玉玉のののの１１１１つであるつであるつであるつである CFPB のののの局局局局長長長長

問問問問題題題題にににに言言言言及及及及しておこう。しておこう。しておこう。しておこう。オバオバオバオバママママががががココココードレイをードレイをードレイをードレイを指指指指名名名名したのしたのしたのしたのはははは既述既述既述既述のようにのようにのようにのように 2011

年年年年 7 月月月月のことであったのことであったのことであったのことであった。。。。共和党共和党共和党共和党ははははそれにそれにそれにそれにたいしてもたいしてもたいしてもたいしても反反反反対の論対の論対の論対の論陣陣陣陣をををを張張張張り続けた。り続けた。り続けた。り続けた。

オバオバオバオバママママはこのはこのはこのはこの事事事事態態態態にににに直直直直面して、面して、面して、面して、2012 年年年年 1 月月月月、、、、「リ「リ「リ「リセセセセス・アス・アス・アス・アポポポポイントメント」によイントメント」によイントメント」によイントメント」によ

りりりり、、、、彼彼彼彼をををを就就就就任させ任させ任させ任させたたたた。。。。ここに、ここに、ここに、ここに、CFPB はようやくトッはようやくトッはようやくトッはようやくトッププププをををを得得得得たことで「動きたことで「動きたことで「動きたことで「動き始始始始

めた」（それめた」（それめた」（それめた」（それままままでは動けなかった。ドッドでは動けなかった。ドッドでは動けなかった。ドッドでは動けなかった。ドッド=フランク法が制定されてからフランク法が制定されてからフランク法が制定されてからフランク法が制定されてから 1 年年年年半半半半

が経が経が経が経過過過過していた）。していた）。していた）。していた）。だだだだがががが、上、上、上、上院院院院はその後もはその後もはその後もはその後も共和党共和党共和党共和党がががが中心中心中心中心となってとなってとなってとなってココココードレイのードレイのードレイのードレイの局局局局

長長長長就就就就任を認めない任を認めない任を認めない任を認めないまままままままま、、、、2013 年の年の年の年の 7 月月月月をををを迎迎迎迎ええええたのであるたのであるたのであるたのである (その間、さらにその間、さらにその間、さらにその間、さらに 1 年年年年
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半半半半が経が経が経が経過過過過しているしているしているしている)。。。。 

    このこのこのこの事事事事態態態態をををを打打打打開開開開すべく、すべく、すべく、すべく、7 月、月、月、月、民民民民主主主主党党党党の上の上の上の上院院院院リーダー、リーダー、リーダー、リーダー、ハハハハリー・リードリー・リードリー・リードリー・リードは、は、は、は、いいいい

わわわわゆゆゆゆる「る「る「る「原原原原爆爆爆爆オオオオププププション」をション」をション」をション」を出出出出すとのすとのすとのすとの脅脅脅脅しをかけた。これにより、しをかけた。これにより、しをかけた。これにより、しをかけた。これにより、共和党共和党共和党共和党もももも妥妥妥妥

協協協協もしくはもしくはもしくはもしくは休休休休戦戦戦戦に同に同に同に同意意意意し、し、し、し、7 月月月月 16日日日日、、、、ココココードレイをードレイをードレイをードレイを CFPB のののの局局局局長長長長としてとしてとしてとして承承承承認す認す認す認す

ることになった。金融規制改革の実施ることになった。金融規制改革の実施ることになった。金融規制改革の実施ることになった。金融規制改革の実施のののの遅遅遅遅れをれをれをれを象象象象徴徴徴徴するするするする問問問問題題題題のののの解決解決解決解決である。である。である。である。 

 

＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊ 

こうしたこうしたこうしたこうした遅遅遅遅れはれはれはれは何何何何をもたらすことになるのであをもたらすことになるのであをもたらすことになるのであをもたらすことになるのであろろろろうか。うか。うか。うか。金融界は政府にベイル金融界は政府にベイル金融界は政府にベイル金融界は政府にベイル

アウトされてアウトされてアウトされてアウトされて急速急速急速急速に立に立に立に立ちちちち直直直直ったうえ、ったうえ、ったうえ、ったうえ、今今今今度度度度はははは共和党共和党共和党共和党の力をの力をの力をの力を借借借借りて自らの投機的りて自らの投機的りて自らの投機的りて自らの投機的

行動を行動を行動を行動を監視監視監視監視する機関のする機関のする機関のする機関の設設設設立を阻立を阻立を阻立を阻止止止止してきているしてきているしてきているしてきている。。。。金融界は金融界は金融界は金融界は巨額巨額巨額巨額の資金を政界にの資金を政界にの資金を政界にの資金を政界に

投入し投入し投入し投入し

12
ロロロロビビビビーーーー活活活活動を通じて同法の効力をそ動を通じて同法の効力をそ動を通じて同法の効力をそ動を通じて同法の効力をそぐぐぐぐこと、こと、こと、こと、抜抜抜抜けけけけ穴穴穴穴を大きくしていくを大きくしていくを大きくしていくを大きくしていく

ことに全力をことに全力をことに全力をことに全力を注注注注力してきた。そしてそのことにかなり成力してきた。そしてそのことにかなり成力してきた。そしてそのことにかなり成力してきた。そしてそのことにかなり成功功功功してきているのであしてきているのであしてきているのであしてきているのであ

るるるる

13
。そのため、。そのため、。そのため、。そのため、SBS はははは健健健健在在在在で、で、で、で、再再再再び巨び巨び巨び巨大な金融大な金融大な金融大な金融危危危危機が世界を機が世界を機が世界を機が世界を襲襲襲襲ううううというというというという事事事事態態態態

がががが、、、、近近近近いいいい将将将将来に来に来に来に生じる生じる生じる生じる危険危険危険危険性は性は性は性は高高高高いといういといういといういということになる。ことになる。ことになる。ことになる。 

  もとより、金融規制法もとより、金融規制法もとより、金融規制法もとより、金融規制法案案案案が成立しが成立しが成立しが成立しているているているているのはアメリカのはアメリカのはアメリカのはアメリカだだだだけである。アメリカけである。アメリカけである。アメリカけである。アメリカ 

が法が法が法が法案案案案を成立させても、を成立させても、を成立させても、を成立させても、他他他他のののの国国国国、とりわけイギリスや、とりわけイギリスや、とりわけイギリスや、とりわけイギリスや EU が同が同が同が同様様様様の対の対の対の対処処処処をしなをしなをしなをしな 

いのであれいのであれいのであれいのであれば抜ば抜ば抜ば抜けけけけ穴だ穴だ穴だ穴だらけになってしらけになってしらけになってしらけになってしままままう（イギリスおよう（イギリスおよう（イギリスおよう（イギリスおよびびびび EU の状況についの状況についの状況についの状況につい 

ては後ては後ては後ては後述述述述のののの補補補補論を論を論を論を参参参参照照照照)。金融はよくも。金融はよくも。金融はよくも。金融はよくも悪悪悪悪しくもグローバルな展しくもグローバルな展しくもグローバルな展しくもグローバルな展開開開開が最もが最もが最もが最も活活活活発に発に発に発に 

なされてきたなされてきたなされてきたなされてきた分野分野分野分野である。アメリカが規制を強化しても、である。アメリカが規制を強化しても、である。アメリカが規制を強化しても、である。アメリカが規制を強化しても、他他他他が同が同が同が同調調調調しなけれしなけれしなけれしなければばばば、、、、 

そうした投機そうした投機そうした投機そうした投機活活活活動は場動は場動は場動は場所所所所をををを移移移移して続けられることになる。して続けられることになる。して続けられることになる。して続けられることになる。それでそれでそれでそれでもアメリカがもアメリカがもアメリカがもアメリカが 

最初にやらな最初にやらな最初にやらな最初にやらなけれけれけれければばばばどこがやる、ということはいえる。どこがやる、ということはいえる。どこがやる、ということはいえる。どこがやる、ということはいえる。 

ドッドドッドドッドドッド=フランク法はフランク法はフランク法はフランク法は、上記に、上記に、上記に、上記に示示示示したように、最したように、最したように、最したように、最近近近近になってになってになってになってかなりかなりかなりかなりのののの組織組織組織組織化化化化 

がががが進行してきたといえるの進行してきたといえるの進行してきたといえるの進行してきたといえるのだだだだが、が、が、が、まだまだまだまだ最最最最終終終終的な的な的な的な実施に向けて実施に向けて実施に向けて実施に向けて、、、、解決解決解決解決しなけれしなけれしなけれしなければばばば

ならないならないならないならない課題課題課題課題もももも少少少少なからなからなからなからずずずず残残残残されており、されており、されており、されており、道道道道半半半半ばばばばの状況にあるの状況にあるの状況にあるの状況にある。。。。 

 

6.3 補論補論補論補論: イギリスとイギリスとイギリスとイギリスと EU 

金融規制金融規制金融規制金融規制改革は、アメリカ改革は、アメリカ改革は、アメリカ改革は、アメリカだだだだけでなしえるものではない。そこで、ここではイけでなしえるものではない。そこで、ここではイけでなしえるものではない。そこで、ここではイけでなしえるものではない。そこで、ここではイ

ギリスとギリスとギリスとギリスと EU の現状についての現状についての現状についての現状について補足補足補足補足的に記しておくことにする。的に記しておくことにする。的に記しておくことにする。的に記しておくことにする。 

 

イギリスイギリスイギリスイギリス ―――― 『『『『ヴヴヴヴィッカーズ報告ィッカーズ報告ィッカーズ報告ィッカーズ報告』』』』は、イギリスで検討が進められてきた金融は、イギリスで検討が進められてきた金融は、イギリスで検討が進められてきた金融は、イギリスで検討が進められてきた金融

規制改革についての重要な報告規制改革についての重要な報告規制改革についての重要な報告規制改革についての重要な報告 (4 月月月月にににに中中中中間報告が間報告が間報告が間報告が出出出出ている）で、ている）で、ている）で、ている）で、2011 年年年年 9 月月月月

にににに「銀行に関する「銀行に関する「銀行に関する「銀行に関する独独独独立立立立異異異異委員会委員会委員会委員会」」」」(ICB)によって発によって発によって発によって発表表表表されたされたされたされた

14
。。。。 

    ヴヴヴヴィッカーズ報告のィッカーズ報告のィッカーズ報告のィッカーズ報告の一番一番一番一番のののの特徴特徴特徴特徴は、は、は、は、商商商商業銀行と投資銀行のあい業銀行と投資銀行のあい業銀行と投資銀行のあい業銀行と投資銀行のあいだだだだにににに「「「「リングリングリングリング・・・・

フフフフェェェェンスンスンスンス」」」」をををを張張張張ることでることでることでることで前前前前者者者者のののの預預預預金を後金を後金を後金を後者者者者が投機的目的にが投機的目的にが投機的目的にが投機的目的に使使使使用用用用することをすることをすることをすることを防防防防止止止止

しようとするものしようとするものしようとするものしようとするものであるであるであるである。アメリカでのグラス。アメリカでのグラス。アメリカでのグラス。アメリカでのグラス=スティーガル法とスティーガル法とスティーガル法とスティーガル法と精神精神精神精神においてにおいてにおいてにおいて
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似似似似ているが、ているが、ているが、ているが、両両両両銀行の分離ではなく「フ銀行の分離ではなく「フ銀行の分離ではなく「フ銀行の分離ではなく「フェェェェンス」をンス」をンス」をンス」を張張張張るという点がるという点がるという点がるという点が異異異異なる。もなる。もなる。もなる。も

うううう１１１１つのつのつのつの特徴特徴特徴特徴は、イギリスの銀行の「は、イギリスの銀行の「は、イギリスの銀行の「は、イギリスの銀行の「損失損失損失損失吸吸吸吸収収収収力」を力」を力」を力」を高高高高めるめるめるめる工工工工夫夫夫夫が講じられてが講じられてが講じられてが講じられて

いるという点である。いるという点である。いるという点である。いるという点である。 

    注注注注目すべきは、これがた目すべきは、これがた目すべきは、これがた目すべきは、これがたんんんんなるなるなるなる報告報告報告報告書書書書にににに終終終終わっておらわっておらわっておらわっておらずずずず、政府がこの、政府がこの、政府がこの、政府がこの勧勧勧勧告の告の告の告の

ほほほほととととんんんんどをどをどをどを承承承承認認認認するかたするかたするかたするかたちちちちで、で、で、で、法法法法案案案案の制定に向けてのの制定に向けてのの制定に向けてのの制定に向けての活活活活動動動動をををを展展展展開開開開しているしているしているしている点で点で点で点で

あるあるあるある。。。。政府は、政府は、政府は、政府は、2015 年年年年 5 月月月月ままままでに「リング・フでに「リング・フでに「リング・フでに「リング・フェェェェンス」に関ンス」に関ンス」に関ンス」に関連連連連する政策およする政策およする政策およする政策およびびびび

法法法法案案案案のののの提提提提出出出出をををを明明明明言言言言している。そして銀行している。そして銀行している。そして銀行している。そして銀行にたいしてにたいしてにたいしてにたいしてははははたたたただちだちだちだちににににそれにそれにそれにそれに応応応応じたじたじたじた変変変変

革を行うこと革を行うこと革を行うこと革を行うことをををを要要要要請請請請ししししている。さらに「ている。さらに「ている。さらに「ている。さらに「損失損失損失損失吸吸吸吸収収収収力」については力」については力」については力」については 2019 年年年年ままままでにでにでにでに

完完完完成成成成させさせさせさせることることることることをををを明明明明言言言言ししししている。ている。ている。ている。 

 

EU －－－－ ユユユユーローローローロ圏圏圏圏は、は、は、は、ヴヴヴヴォルカー・ルールをとるべきか、リング・フォルカー・ルールをとるべきか、リング・フォルカー・ルールをとるべきか、リング・フォルカー・ルールをとるべきか、リング・フェェェェンス方ンス方ンス方ンス方式式式式

をとるべきかをとるべきかをとるべきかをとるべきか (ドイドイドイドイツツツツはははは 3 月に、「リング・フ月に、「リング・フ月に、「リング・フ月に、「リング・フェェェェンス法」を下ンス法」を下ンス法」を下ンス法」を下院院院院にににに提提提提出出出出した。した。した。した。

これこれこれこれはははは『『『『リッカネン報告リッカネン報告リッカネン報告リッカネン報告』』』』にににに応応応応じじじじたものであるたものであるたものであるたものである。。。。ECB はリング・フはリング・フはリング・フはリング・フェェェェンス方ンス方ンス方ンス方式式式式

にににに懐疑懐疑懐疑懐疑的である的である的である的である)、あるいは、あるいは、あるいは、あるいは双双双双方を方を方を方を取取取取り入れるべきかをり入れるべきかをり入れるべきかをり入れるべきかを考考考考慮慮慮慮中中中中である。である。である。である。さらに「さらに「さらに「さらに「ババババ

ンンンンキキキキング・ング・ング・ング・ユユユユニニニニオン構想オン構想オン構想オン構想」」」」(EU のののの一番好一番好一番好一番好むむむむものものものものだだだだが実現はが実現はが実現はが実現は至至至至難難難難) やややや「「「「金融金融金融金融取引取引取引取引

税税税税」」」」 (FTT.トートートートービビビビンンンン税税税税) がががが浮浮浮浮上している。上している。上している。上している。以下では以下では以下では以下では一番一番一番一番進行している進行している進行している進行している FTT につにつにつにつ

いていていていて述述述述べるべるべるべる

15
。。。。 

  これはこれはこれはこれは EC（（（（欧欧欧欧州委員会州委員会州委員会州委員会) によってによってによってによって提提提提案案案案されたもので、されたもので、されたもので、されたもので、2014 年年年年 1 月月月月ままままでにでにでにでに EU

のなかでのなかでのなかでのなかで希希希希望望望望するするするする国国国国 (現現現現在在在在 11 カカカカ国国国国) でででで設設設設定されることになっている。定されることになっている。定されることになっている。定されることになっている。株株株株式式式式やややや債債債債

権の権の権の権の取引取引取引取引にたいしてはにたいしてはにたいしてはにたいしては 0.1%、、、、デデデデリリリリヴァヴァヴァヴァティティティティブにブにブにブにたいしてたいしてたいしてたいしてはははは 0.01%がががが課税課税課税課税されるされるされるされる 

（（（（これは銀行これは銀行これは銀行これは銀行課税課税課税課税 (bank levy) －－－－ いくつかのいくつかのいくつかのいくつかの国国国国がががが将将将将来生じうるベイルアウトに来生じうるベイルアウトに来生じうるベイルアウトに来生じうるベイルアウトに

たいし、それをたいし、それをたいし、それをたいし、それを保保保保証するものとして銀行にかける証するものとして銀行にかける証するものとして銀行にかける証するものとして銀行にかける税税税税 －－－－ とはとはとはとは異異異異なるなるなるなる））））。。。。 

  FTT はははは 2010 年年年年 6 月に初めて討月に初めて討月に初めて討月に初めて討議議議議されたが、されたが、されたが、されたが、EU 全体ではう全体ではう全体ではう全体ではうままままくいかくいかくいかくいかずずずず、、、、2012

年年年年 10 月、月、月、月、EC は、は、は、は、参加参加参加参加希希希希望国望国望国望国にににに対して対して対して対しては「は「は「は「増増増増強された強された強された強された協協協協力」力」力」力」(enhanced co-operation) 

が認められるというが認められるというが認められるというが認められるという案案案案にににに変更変更変更変更しししした。た。た。た。11 カカカカ国国国国のののの EU メンバーメンバーメンバーメンバー国国国国がががが賛賛賛賛成し成し成し成し、、、、2012 年年年年

12 月に月に月に月に欧欧欧欧州議会州議会州議会州議会でででで承承承承認され認され認され認されるにるにるにるに至至至至ったったったった。。。。2013 年年年年 2 月月月月、、、、EC はははは多多多多少少少少変更変更変更変更ししししたたたた案案案案をををを

提提提提出出出出し、それはし、それはし、それはし、それは 7 月に月に月に月に欧欧欧欧州議会州議会州議会州議会でででで承承承承認された。これが実施されるには、認された。これが実施されるには、認された。これが実施されるには、認された。これが実施されるには、参加参加参加参加国国国国

全全全全員員員員のののの承承承承認が必要となっている、というのが現時点の状況認が必要となっている、というのが現時点の状況認が必要となっている、というのが現時点の状況認が必要となっている、というのが現時点の状況であるであるであるである (だだだだが、が、が、が、EU にににに

とっては、金融規制改革はトッとっては、金融規制改革はトッとっては、金融規制改革はトッとっては、金融規制改革はトッププププ・・・・ププププライオリティのライオリティのライオリティのライオリティの問問問問題題題題ではない。ではない。ではない。ではない。ユユユユーロ・ーロ・ーロ・ーロ・

システムのシステムのシステムのシステムの危危危危機的状況が続いており、それはシステム自体のもつ機的状況が続いており、それはシステム自体のもつ機的状況が続いており、それはシステム自体のもつ機的状況が続いており、それはシステム自体のもつ固固固固有の有の有の有の問問問問題題題題にににに

根根根根ざざざざしているしているしているしている)。。。。 

 

 

7. むすびむすびむすびむすび 

 

以上、この以上、この以上、この以上、この 30 年間に生じた金融の自由化と、それが資本主年間に生じた金融の自由化と、それが資本主年間に生じた金融の自由化と、それが資本主年間に生じた金融の自由化と、それが資本主義義義義システムにもたらシステムにもたらシステムにもたらシステムにもたら
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す不安定性のす不安定性のす不安定性のす不安定性の増増増増大という大という大という大という問問問問題題題題を、世界資本主を、世界資本主を、世界資本主を、世界資本主義義義義のののの中心中心中心中心たるアメリカを対象にみたるアメリカを対象にみたるアメリカを対象にみたるアメリカを対象にみ

てきた。わたしてきた。わたしてきた。わたしてきた。わたし達達達達は金融をは金融をは金融をは金融を抜抜抜抜きにきにきにきにして資本主して資本主して資本主して資本主義義義義システムをシステムをシステムをシステムを考考考考えることはできなえることはできなえることはできなえることはできな

い。しかし、い。しかし、い。しかし、い。しかし、だだだだからといって金融を自由からといって金融を自由からといって金融を自由からといって金融を自由放放放放任の状任の状任の状任の状態態態態ののののままままままままにおくならにおくならにおくならにおくならばばばば、より、より、より、より

深深深深刻刻刻刻な経済な経済な経済な経済破破破破綻綻綻綻がががが今今今今後も生じる後も生じる後も生じる後も生じる恐恐恐恐れがある。この金融システムをれがある。この金融システムをれがある。この金融システムをれがある。この金融システムを適切適切適切適切ににににココココントントントント

ロールしながら、「正しい資本主ロールしながら、「正しい資本主ロールしながら、「正しい資本主ロールしながら、「正しい資本主義義義義」を」を」を」を維維維維持持持持・発展させていくことができなけれ・発展させていくことができなけれ・発展させていくことができなけれ・発展させていくことができなけれ

ばばばば、資本主、資本主、資本主、資本主義義義義のののの将将将将来はきわめて来はきわめて来はきわめて来はきわめて危危危危ういものとなるであういものとなるであういものとなるであういものとなるであろろろろう。う。う。う。 

「リー「リー「リー「リーママママン・ショック」により、世界経済はン・ショック」により、世界経済はン・ショック」により、世界経済はン・ショック」により、世界経済は新新新新たなたなたなたな局局局局面を面を面を面を迎迎迎迎えることになっえることになっえることになっえることになっ

た。証券化た。証券化た。証券化た。証券化商品商品商品商品のののの暴走暴走暴走暴走をををを止止止止めるめるめるめる手手手手段段段段はなくなり、メルトダウンにはなくなり、メルトダウンにはなくなり、メルトダウンにはなくなり、メルトダウンに至至至至った。それった。それった。それった。それ

にたいし、にたいし、にたいし、にたいし、破破破破綻綻綻綻したしたしたした巨巨巨巨大金融機関を大金融機関を大金融機関を大金融機関を超超超超法規的法規的法規的法規的手手手手段段段段（（（（ゴゴゴゴールドールドールドールドママママン・サックン・サックン・サックン・サックスをスをスをスを

商商商商業銀行に改業銀行に改業銀行に改業銀行に改編編編編することで、ベイルアウトをすることで、ベイルアウトをすることで、ベイルアウトをすることで、ベイルアウトを遂遂遂遂行したことなどは最たるもの）行したことなどは最たるもの）行したことなどは最たるもの）行したことなどは最たるもの）

によりによりによりにより救救救救済したが、これは「ネオ・リベラリズム」の済したが、これは「ネオ・リベラリズム」の済したが、これは「ネオ・リベラリズム」の済したが、これは「ネオ・リベラリズム」の激烈激烈激烈激烈なななな破破破破綻綻綻綻劇劇劇劇であった。であった。であった。であった。 

    アメリカではアメリカではアメリカではアメリカでは SBS のののの解解解解消消消消、本来的な市場の、本来的な市場の、本来的な市場の、本来的な市場の役割役割役割役割を重を重を重を重視視視視したしたしたした枠枠枠枠組組組組みみみみ作作作作りであるりであるりであるりである

「ドッド「ドッド「ドッド「ドッド=フランク法」フランク法」フランク法」フランク法」はははは大大大大幅幅幅幅なななな遅遅遅遅れをみせながら、れをみせながら、れをみせながら、れをみせながら、（そして（そして（そして（そして道道道道半半半半ばばばばとはいえ）とはいえ）とはいえ）とはいえ）

その実行その実行その実行その実行に向けてようやくに向けてようやくに向けてようやくに向けてようやく歩歩歩歩みみみみ出出出出そうとしているそうとしているそうとしているそうとしている。。。。ままままたたたた EU でも、イギリスででも、イギリスででも、イギリスででも、イギリスで

も金融システムを安定も金融システムを安定も金融システムを安定も金融システムを安定化化化化させるさせるさせるさせるためのためのためのためのシステムシステムシステムシステム作作作作りが、りが、りが、りが、（（（（まだまだまだまだ何何何何も実現にはも実現にはも実現にはも実現には至至至至っっっっ

ていないが）ていないが）ていないが）ていないが）遅遅遅遅れれれればばばばせながらせながらせながらせながら始ま始ま始ま始まっている。そのっている。そのっている。そのっている。その意意意意味味味味で、いで、いで、いで、いままままはははは 30 年年年年ぶぶぶぶりにりにりにりに訪訪訪訪

れた資本れた資本れた資本れた資本主主主主義義義義システムの大システムの大システムの大システムの大転転転転換換換換期期期期であるということができるであであるということができるであであるということができるであであるということができるであろろろろう。う。う。う。 

だだだだが、金融規制のが、金融規制のが、金融規制のが、金融規制の取取取取りりりり組組組組みはみはみはみは遅遅遅遅々々々々たるたるたるたる歩歩歩歩みであり、みであり、みであり、みであり、SBS はリーはリーはリーはリーママママン・ショッン・ショッン・ショッン・ショッ

ク後も野ク後も野ク後も野ク後も野放放放放し状し状し状し状態態態態でででで今日今日今日今日にににに至至至至っているのが実っているのが実っているのが実っているのが実情情情情であであであであり、り、り、り、現状では第現状では第現状では第現状では第 2 のリーのリーのリーのリーママママ

ン・ショックの到来をン・ショックの到来をン・ショックの到来をン・ショックの到来を防ぐ防ぐ防ぐ防ぐ手手手手段段段段を世界はを世界はを世界はを世界は持ち持ち持ち持ち合わせていない合わせていない合わせていない合わせていないままままままままであるであるであるである。。。。 

    第第第第 5 節の節の節の節の 2 でででで若若若若干干干干、、、、言言言言及及及及したのしたのしたのしたのだだだだが、「規制」が「自由」にが、「規制」が「自由」にが、「規制」が「自由」にが、「規制」が「自由」に反反反反するかのようなするかのようなするかのようなするかのような

主主主主張張張張にはにはにはには警戒警戒警戒警戒が必要である。ネオ・リベラリズムが展が必要である。ネオ・リベラリズムが展が必要である。ネオ・リベラリズムが展が必要である。ネオ・リベラリズムが展開開開開してきた「市場」や「自してきた「市場」や「自してきた「市場」や「自してきた「市場」や「自

由」には自由」には自由」には自由」には自己己己己矛盾矛盾矛盾矛盾的要的要的要的要素素素素、もしくは「市場の不、もしくは「市場の不、もしくは「市場の不、もしくは「市場の不在在在在化現象」や「市場の不化現象」や「市場の不化現象」や「市場の不化現象」や「市場の不透明透明透明透明化化化化

現象」を現象」を現象」を現象」を含ん含ん含ん含んでいる。それらをでいる。それらをでいる。それらをでいる。それらを解解解解消消消消し、本来の市場、本来の自由のあり方をし、本来の市場、本来の自由のあり方をし、本来の市場、本来の自由のあり方をし、本来の市場、本来の自由のあり方を問問問問

うこと、これがいうこと、これがいうこと、これがいうこと、これがいまほまほまほまほどどどど求求求求められているときはない。められているときはない。められているときはない。められているときはない。 

最後に、最後に、最後に、最後に、今今今今後の世界経済に後の世界経済に後の世界経済に後の世界経済に言言言言及及及及しておこう。しておこう。しておこう。しておこう。先先先先進進進進国国国国経済は経済は経済は経済は停滞停滞停滞停滞が続く。とくが続く。とくが続く。とくが続く。とく

ににににユユユユーローローローロ圏圏圏圏ははははユユユユーロ・システムをーロ・システムをーロ・システムをーロ・システムを防衛防衛防衛防衛することが自することが自することが自することが自己己己己目的化しており、目的化しており、目的化しており、目的化しており、超緊超緊超緊超緊縮縮縮縮

政策のもと、メンバー政策のもと、メンバー政策のもと、メンバー政策のもと、メンバー国内国内国内国内でのでのでのでの社会社会社会社会不安が大きな不安が大きな不安が大きな不安が大きな高ま高ま高ま高まりをみせている。りをみせている。りをみせている。りをみせている。だだだだが、が、が、が、

それ以上にそれ以上にそれ以上にそれ以上に懸懸懸懸念念念念されるのがされるのがされるのがされるのが中中中中国国国国の不の不の不の不良良良良債債債債券券券券問問問問題題題題にににに端端端端を発したシャドウ・バンを発したシャドウ・バンを発したシャドウ・バンを発したシャドウ・バンキキキキ

ング（これング（これング（これング（これままままでのでのでのでの SBS とはとはとはとは意意意意味味味味がががが異異異異なる）のなる）のなる）のなる）の肥肥肥肥大化による金融不安であり、政大化による金融不安であり、政大化による金融不安であり、政大化による金融不安であり、政

府はこれを府はこれを府はこれを府はこれをココココントロールできない状況になっている。これがントロールできない状況になっている。これがントロールできない状況になっている。これがントロールできない状況になっている。これが破裂破裂破裂破裂すると、リーすると、リーすると、リーすると、リー

ママママンンンン・ショックを上・ショックを上・ショックを上・ショックを上回回回回るるるる衝撃波衝撃波衝撃波衝撃波が世界経済をが世界経済をが世界経済をが世界経済を襲襲襲襲うことになる。うことになる。うことになる。うことになる。90 年代の年代の年代の年代の日日日日本、本、本、本、

21 世世世世紀紀紀紀になってになってになってになってののののアメリカ、アイルランド、スアメリカ、アイルランド、スアメリカ、アイルランド、スアメリカ、アイルランド、スペペペペインといインといインといインといずずずずれもれもれもれも似似似似たたたたパパパパタタタターンーンーンーン

でででで繰繰繰繰りりりり返返返返されてされてされてされてきた金融きた金融きた金融きた金融危危危危機が機が機が機が、い、い、い、いま中ま中ま中ま中国国国国で不で不で不で不気味気味気味気味なうなりをなうなりをなうなりをなうなりをあげようあげようあげようあげようとしてとしてとしてとして

いる。いる。いる。いる。 
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    1) 本報告ではこの本報告ではこの本報告ではこの本報告ではこの 30 年を対象にしているが、次の点に年を対象にしているが、次の点に年を対象にしているが、次の点に年を対象にしているが、次の点に言言言言及及及及しておく必要しておく必要しておく必要しておく必要はははは

あるでああるでああるでああるであろろろろうううう。。。。1971 年年年年 8 月月月月ののののニニニニククククソソソソン・ショックである。これにより、ン・ショックである。これにより、ン・ショックである。これにより、ン・ショックである。これにより、戦戦戦戦後の後の後の後の

IMF 体制が体制が体制が体制が終焉終焉終焉終焉をををを迎迎迎迎えることになった。えることになった。えることになった。えることになった。IMF 体制はドル本体制はドル本体制はドル本体制はドル本位位位位制であったが、同制であったが、同制であったが、同制であったが、同

時に時に時に時に固固固固定定定定為替為替為替為替レート制レート制レート制レート制度度度度であり、かつドルも金であり、かつドルも金であり、かつドルも金であり、かつドルも金 1 オンスオンスオンスオンス = 35 ドルとドルとドルとドルという規制がいう規制がいう規制がいう規制が

設設設設けられていた。これがけられていた。これがけられていた。これがけられていた。これがニニニニククククソソソソン・ショックによってン・ショックによってン・ショックによってン・ショックによって消滅消滅消滅消滅することになり、することになり、することになり、することになり、国国国国

際際際際通通通通貨貨貨貨体制は、体制は、体制は、体制は、先先先先進進進進国国国国においてにおいてにおいてにおいて変変変変動動動動相相相相場制と場制と場制と場制となり、なり、なり、なり、金との金との金との金との接接接接続続続続ををををもたない制もたない制もたない制もたない制度度度度

にににに変変変変わった。これは、いわわった。これは、いわわった。これは、いわわった。これは、いわばばばば各各各各国国国国が平が平が平が平価価価価をををを維維維維持持持持するするするする義義義義務務務務、したがってつ、したがってつ、したがってつ、したがってつねねねねに市に市に市に市

場場場場へへへへの介入を要の介入を要の介入を要の介入を要請請請請されるシステムから、すべてをされるシステムから、すべてをされるシステムから、すべてをされるシステムから、すべてを外外外外為為為為市場に市場に市場に市場に委委委委ねねねねるという市場るという市場るという市場るという市場

へへへへの信の信の信の信頼頼頼頼をををを前前前前面に面に面に面に押押押押しししし出出出出したシステムしたシステムしたシステムしたシステムへへへへのののの転転転転換換換換をををを画画画画するするするするものであった。ものであった。ものであった。ものであった。 

  2) このこのこのこの事事事事実の実の実の実の解解解解明明明明に大きくに大きくに大きくに大きく貢献貢献貢献貢献したのが「したのが「したのが「したのが「ペペペペココココララララ委員会委員会委員会委員会」」」」(Pecora Commission) 

である。である。である。である。 

3) グラムはグラムはグラムはグラムは 1996 年年年年、、、、共和党共和党共和党共和党の大統の大統の大統の大統領領領領候補候補候補候補をををを目指したことがある。目指したことがある。目指したことがある。目指したことがある。今回今回今回今回ははははママママ

ケインケインケインケイン陣陣陣陣営営営営の主要なの主要なの主要なの主要な支支支支援援援援者者者者であり、であり、であり、であり、ママママケインが大統ケインが大統ケインが大統ケインが大統領領領領にににに当当当当選選選選したしたしたした暁暁暁暁にはにはにはには財務財務財務財務長長長長

官官官官のののの椅椅椅椅子子子子がががが用意用意用意用意されていたとされる。されていたとされる。されていたとされる。されていたとされる。 

4) UBS 銀行銀行銀行銀行はははは今回今回今回今回の金融の金融の金融の金融危危危危機にさいし大きな機にさいし大きな機にさいし大きな機にさいし大きな痛痛痛痛手手手手をををを受受受受け、け、け、け、2008 年年年年 10 月、ス月、ス月、ス月、ス

イス政府から、イス政府から、イス政府から、イス政府から、60億億億億スイス・フランのスイス・フランのスイス・フランのスイス・フランの公公公公的資金の的資金の的資金の的資金の注注注注入なら入なら入なら入ならびびびびにににに 720億億億億スイス・スイス・スイス・スイス・

フランにおよフランにおよフランにおよフランにおよぶぶぶぶ不不不不良良良良資資資資産産産産のののの買買買買取取取取をををを受受受受けた。けた。けた。けた。 

5) 世界的な影響を世界的な影響を世界的な影響を世界的な影響を及及及及ぼすことはなかったものの、アメリカぼすことはなかったものの、アメリカぼすことはなかったものの、アメリカぼすことはなかったものの、アメリカ国内国内国内国内において生じにおいて生じにおいて生じにおいて生じ

た金融不安定性現象として重要なものにた金融不安定性現象として重要なものにた金融不安定性現象として重要なものにた金融不安定性現象として重要なものに S&L危危危危機（機（機（機（1990 年年年年前前前前後）、ドット・後）、ドット・後）、ドット・後）、ドット・ココココ

ム・バブルム・バブルム・バブルム・バブル (2001 年年年年頃頃頃頃。。。。エエエエンロンにンロンにンロンにンロンに象象象象徴徴徴徴されるされるされるされる) がある。がある。がある。がある。 

  6) この動きはこの動きはこの動きはこの動きはイギリスイギリスイギリスイギリス当当当当局局局局者者者者の認識ともの認識ともの認識ともの認識とも符符符符合するとこ合するとこ合するとこ合するところろろろであり、イギリスのであり、イギリスのであり、イギリスのであり、イギリスの

動きは金融のグローバリ動きは金融のグローバリ動きは金融のグローバリ動きは金融のグローバリゼゼゼゼーションを大いに進めるうえでーションを大いに進めるうえでーションを大いに進めるうえでーションを大いに進めるうえで寄寄寄寄与するとこ与するとこ与するとこ与するところろろろが大が大が大が大

であであであであった。そしてそれはった。そしてそれはった。そしてそれはった。そしてそれはイギリス経済のイギリス経済のイギリス経済のイギリス経済の復復復復権にもつながることになった。権にもつながることになった。権にもつながることになった。権にもつながることになった。 

  7) このこのこのこの前史前史前史前史として重要なものにとして重要なものにとして重要なものにとして重要なものに 1985 年の年の年の年のププププララララザザザザ合合合合意意意意がある。これはがある。これはがある。これはがある。これは日日日日本に本に本に本に

とっては大きなとっては大きなとっては大きなとっては大きな試試試試練練練練になり、後年のその対になり、後年のその対になり、後年のその対になり、後年のその対応応応応へへへへのののの失失失失敗敗敗敗がががが 90 年代の「年代の「年代の「年代の「失失失失われたわれたわれたわれた 20

年」につながることになった。大年」につながることになった。大年」につながることになった。大年」につながることになった。大幅幅幅幅なななな円円円円のののの切切切切り上げがり上げがり上げがり上げが G5 によるによるによるによる協協協協調調調調介入で実施介入で実施介入で実施介入で実施

された。された。された。された。政府政府政府政府は「到来するは「到来するは「到来するは「到来する円円円円高高高高不況」に対不況」に対不況」に対不況」に対処処処処するため、するため、するため、するため、多多多多くのくのくのくの景気景気景気景気刺刺刺刺激激激激策、金策、金策、金策、金

融融融融緩和緩和緩和緩和政策政策政策政策をとりをとりをとりをとり、、、、企企企企業は業は業は業はロロロロボボボボットットットットのののの導導導導入による合入による合入による合入による合理理理理化を化を化を化を推推推推し進めたし進めたし進めたし進めた。。。。 

    8) 中中中中国国国国はアフリカ大はアフリカ大はアフリカ大はアフリカ大陸陸陸陸をはじめ、かつてのをはじめ、かつてのをはじめ、かつてのをはじめ、かつての欧欧欧欧米米米米によるによるによるによる帝帝帝帝国国国国主主主主義義義義的な行動をと的な行動をと的な行動をと的な行動をと

り続けているり続けているり続けているり続けている。。。。 

    9) 簡単簡単簡単簡単にいえにいえにいえにいえばばばば、「不、「不、「不、「不在在在在化」とは、市場そのものが化」とは、市場そのものが化」とは、市場そのものが化」とは、市場そのものが存存存存在在在在しない現象で、証券しない現象で、証券しない現象で、証券しない現象で、証券

化化化化商品商品商品商品がががが多多多多層層層層化化化化していくなかで生じた。していくなかで生じた。していくなかで生じた。していくなかで生じた。ままままた「不た「不た「不た「不透明透明透明透明化」とは、どこ化」とは、どこ化」とは、どこ化」とは、どこへへへへもももも届届届届出出出出

義義義義務務務務のない、そしてのない、そしてのない、そしてのない、そして営営営営業業業業活活活活動を動を動を動を秘秘秘秘密裏密裏密裏密裏に行えるに行えるに行えるに行えるヘヘヘヘッッッッジジジジ・フ・フ・フ・ファァァァンドがンドがンドがンドが巨額巨額巨額巨額ののののママママネネネネ

ーを動かすようになった金融市場がそれをーを動かすようになった金融市場がそれをーを動かすようになった金融市場がそれをーを動かすようになった金融市場がそれを具具具具現している。現している。現している。現している。   

10) Fed、、、、FDIC、、、、OCC はははは独独独独立した資金をもって立した資金をもって立した資金をもって立した資金をもって活活活活動動動動していしていしていしているるるる。。。。これにたいし、これにたいし、これにたいし、これにたいし、

SEC やややや CFTC はははは予算予算予算予算制制制制度度度度になっておりになっておりになっておりになっており、、、、議会議会議会議会のののの承承承承認認認認をををを必要必要必要必要としているとしているとしているとしている。。。。 
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  11) Tarullo [2013]をををを参参参参照照照照。。。。 

12) 1990 年以来、ウォール・ストリート、不動年以来、ウォール・ストリート、不動年以来、ウォール・ストリート、不動年以来、ウォール・ストリート、不動産部産部産部産部門門門門がががが議員議員議員議員にににに直接直接直接直接献献献献金して金して金して金して

きたきたきたきた総額総額総額総額はははは 15億億億億ドルドルドルドルになるになるになるになる (ロロロロビビビビーーーー活活活活動は動は動は動は含含含含ままままれていれていれていれていないないないない)。。。。 

13) もうもうもうもう１１１１つ根本的なつ根本的なつ根本的なつ根本的な問問問問題題題題がある。ウォール・ストリートの構造改革はドッがある。ウォール・ストリートの構造改革はドッがある。ウォール・ストリートの構造改革はドッがある。ウォール・ストリートの構造改革はドッ

ドドドド=フランク法の目指すとこフランク法の目指すとこフランク法の目指すとこフランク法の目指すところろろろではないという点である。その結果、構造的にはではないという点である。その結果、構造的にはではないという点である。その結果、構造的にはではないという点である。その結果、構造的には

ウォール・ストリートは政府のベイルアウトをウォール・ストリートは政府のベイルアウトをウォール・ストリートは政府のベイルアウトをウォール・ストリートは政府のベイルアウトを受受受受けけけけてててて立立立立ちちちち直直直直り、経り、経り、経り、経営営営営陣陣陣陣はははは何何何何のののの

刑刑刑刑事事事事責任も責任も責任も責任も問問問問われるなわれるなわれるなわれるなくくくく居座居座居座居座り、かつ経り、かつ経り、かつ経り、かつ経営営営営統合を通じて統合を通じて統合を通じて統合を通じて巨巨巨巨大金融機関は大金融機関は大金融機関は大金融機関は一一一一層層層層巨巨巨巨

大化している。そして大化している。そして大化している。そして大化している。そして TBTF に基づくに基づくに基づくに基づくモモモモラル・ラル・ラル・ラル・ハハハハザザザザードもードもードもードも健健健健在在在在である。である。である。である。 

  14) Vickers [2011]をををを参参参参照照照照。。。。    

  15) Wikipedia [2013] にににに依依依依拠拠拠拠している。している。している。している。 
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