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「三田学会雑誌」84巻4 号 （1992年 1 月）

「東西ドイツの統一と金融再編」及び 

「ドイツの金融制度と金融政策」へのコメント

寺 西 重 郎

金融制度についての一般論では，通常ア ングロ • ア メ リ カ ンの型のanonymous organized mar­

ket を中心とする金融シ ス テ ム と日本. ドイツ型の銀行信用を中心とする金融シ ス テ ムという分類 

が行なわれる。F . モジリア ニ ー流に言うと マ ネ 一 • パ ラ ダ イ ム に対するも の と し て の ク レ ジ ッ ト 

• パ ラ ダ イ ム ということになる。

他方，ガーシェンクローンによればドイツ•イタリア型の銀行信用を中心とする金融システムは， 

先進資本主義国へのキャッチ• アップの必要から生じたものである。ガーシヱンクロー  ンの議論が 

正しいとすれば，英米を除く他の国（ドイツ，イタリア，日本，ロシア，そして韓国，ブラジル，アセア 

ソ諸国etc.)は多かれ少なかれ，キャッチ• アッフ。による成長（先進国からの技術移転にょる成長）を行 

なっているわけであるから，それらの国の金融システムは銀行信用中心型ということになる。世界 

中で英米以外は全て他の金融システムの型に属しているということになる。

上記の二分法は明らかに正しいと思われるが，しかしそれではニ国を除く世界の多数の金融シス 

テム間の比較は行えないのである。 ドイツのシステムと日本のシステムは（戦前日本に限ったとして 

も）大きく違うし，イタリアのそれも大きく違うはずである。また戦前に日本の金融システムを移 

植された韓国• 台湾のシステムも日本と大きく異なっている。それゆえ今後における国際比較論の 

主要な論点はいわゆる銀行信用を中心とするシステムの間の比較ということではないだろうか。

銀行信用によるシステムの重要性はニ点から生じると考えられる。第一はエージ - ンシーコスト， 

第二はリスク多様化である。それゆえ，各国間のシステムの差異は，エージヱンシーコストの大き 

さと形態，リスク多様化の前提条件（資産の不可分性と資産水準など）の差異によって説明することが 

できるかもしれない。たとえばドイツの個人株主寄託議決権の現象は，経営者 c u m 株主のモラル 

•ハザ一ドに対抗するものとしての銀行のモニタリングという新古典派的世界ではなく，経営者の 

モフル•ハサ一トに対抗するものとしての株主の銀行へのモニタリングの依賴というメ力ニズムで 

あるように思われる。所有と経営の分離の程度，企業内主権のあり方等が金融•システムの形態に大 

きな影響を及ぼすのである。今後におけるこの方面での研究はこれらの点を丁寧につめることを重 

視すべきではないだろうか。

最後にマイナ一な点を一点，相沢論文では三大銀行のシェアーが戦後一貫して低下しているとい
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う指摘がなされているが，付属表のデ一タは必ずしもそうでない。1950年代に大きく低下したあと 

1960年以降は比較的安定しているようである。この点より詳しい説明と吟味が必要のように思われ 

る。

(一橋大学経済研究所教授)


