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論文の内容の要旨

　金融ビッグバン以前の戦後日本金融システムの枠組を形成する金融行政は，一般に「護送船団方式」と通称さ

れている。「護送船団方式」とは，金融自由化以前の日本において，金利規制をはじめ種々の規制を行う際に，経

営効率の最も悪い金融機関の存在を考慮して規制の条件を定め，既存の金融機関がすべて存続可能なことを目的

としてみなされた大蔵省を中心とする金融行政のこととされている。本論文は，この護送船団方式が，いかなる

メカニズムによって成立，維持されたかを分析するものである。すなわち，多様な金融安定化装置による事前的

金融行政がレントを生み出し，それが天下りを通じて一部官僚制側に還元しながら，その天下り経営者が銀行間

の協調的競争を促進し，またセイフティーネットを提供したことを，計量的な実証分析と事例研究によって明ら

かにしようとしたものである。

　本論文は，第1章において概念枠組みを設定したのち，まず戦前，戦後の歴史的構造（第2章）を分析し，な

ぜこうした護送船団方式が成立したかという歴史環境が解明される。第3章では，金融行政のもつ多様な安定化

装置の分析がなされる。第4章では，官僚・銀行の両システムにおける天下りが概観され，基礎的な分析が行わ

れる。本論文の中心的な実証分析として，第5章において，銀行システムにおけるレントの発生，天下りと銀行

の経営状態が詳細に分析される。続く第6章では2つの事例研究を通じて，天下り経営者がセイフティーネット

としていかに機能したかが分析される。こうした実証によって，著者は以下のような，総括的な認識を示し，結

論を得ている。

　金融システムの機能としては，産業部門に対する効率的資金配分，および金融システム安定性の維持，の二つ

がある。著者は，本論文において，「護送船団方式」を支えてきた金融行政を金融システムの安定性という観点か

ら分析しようとしている。金融仲介市場には，その取引の成立からして本来的にリスクが内在している。このリ

スクを回避すべく金融仲介市場においては種々の制度的対応が見られるが，著者は，金融システムの安定性を銀

行システム全体が預金者から「信認」を得ている状態を指すものとしている。金融仲介市場において，どれか一

つの銀行が経営不安に陥った場合，「伝染効果」を通じて，預金者がその他の銀行をも含めた銀行システム全体に

対して「信認」を欠くようになり，預金の全面的引き出しに走る状態を金融システムの不安定化と理解できるが，

このような不安定化の回避こそが金融システムの安定感に他ならない。個別の銀行にとっては，この伝染効果に
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よる金融システムの安定性は，外部経済の一種であるがゆえに，競争市場では個別の銀行はこの安定性維持のた

め，コストを払うインセンティブがないことになる。それこそ，金融システムの安定性維持のために，公共的介

入が必要となる根拠であると著者は考えている。

　著者の議論によれば，90年代以降，金融システム改革の中では，いわゆる事後的な金融システム安定化措置が

構築されようとしている。これに対し「護送船団方式」における金融システム安定化措置は，事前的措置であっ

た。金融当局は諸規制により国内銀行システムを国際金融システムから遮断すると同時に，銀行システムを他の

金融諸部門からも遮断し，預金金利規制によって銀行システム全体に対してレントを発生させると同時に，銀行

システムヘの個別銀行の参入・退出を厳格にコントロールし，システムのメンバーを固定化した。発生したレン

トは預金獲得競争を通じて個別銀行に分配されるが，この配分されたレントは，個別銀行の経営基盤を強化して

銀行システム全体の「信認」を高めた。個別的意思決定主体である個々の民間銀行は，競争的市場での短期的利

益を重視する傾向があるが，レントが与えられることによって，個々の民間銀行は金融システムの安定性を考慮

に入れた長期的利益を重視するインセンティブを持つ。一方で，金融当局からの公共的視野を持った天下り経営

者による銀行聞競争のシステム全体の安定化という視点から行われる調査によって，競争の中に協調という要素

が持ち込まれた。ここに銀行システムにおける競争と協調の併存という独特な市場構造が作り出されることになっ

た。

　著者は競争と協調が併存する「協調的競争」は，政府の直接的介入によって作り出された「協調均衡」という

よりは，銀行のインセンティブに基づく選択として，双方が満足している「競争均衡」であるとする。このよう

な銀行システムにおける「協調的競争」を作り出したのが，「護送船団方式」による事前的金融行政措置に他なら

ないと著者は考える。銀行システムにおける「協調的競争」を，自己拘束性を持つ安定的な状態である「競争均

衡」として提えることができるならば，当局の介入は，個々の銀行の競争的行動を規制する直接的介入というよ

りは，むしろ銀行問の競争の場である銀行システム全体に対して一定の規制を行い，個々の銀行が自らのインセ

ンテイブに基づいて金融システムの安定性を考慮に入れて行動するよう促す，間接的介入方式であるということ

ができると著者は考える。このように事前的金融システム安定化のための措置は，レントの発生と配分のメカニ

ズムおよび天下りによって，銀行聞の競争の方向性を，競争的市場での短期的利益の重視から，金融システムの

安定性を考慮に入れた長期的利益の重視への移行を促すことによって，金融システムの安定性の確保という公共

の利益と，利潤最大化主体としての個々の銀行利益との整合的関係を作り出したというのが著者の理論的推論で

ある。

　著者によれば，1980年代頃から，金融自由化（金融規制緩和），金融のグローバル化（金融の国境消滅現象）が

進むにつれて，事前的措置による安定性確保の枠組みは，次第にその機能を失ってきた。金融ビックバン以降，事

後的措置が構築されつつあるが，事前的措置から事後的措置への移行期において，金融危機が発生したと考えら

れるのである。「護送船団方式」は，高度成長期における産業資金を賄ったが，事後的措置の構築を遅らせてしまっ

た。なぜなら事後的措置による金融システムの安定性確保のためには，個別銀行の経営効率の向上（審査能力の

向上，リスク管理能力の向上）が必要不可欠であるが，従来「護送船団方式」における事前的措置では，最も経

営効率の悪い銀行の存続が前提とされていた上に，個別銀行の経営効率の確保といった認識は薄く，銀行問の競

争がレントの分け前をめぐる預金獲得競争に集中していたことから，銀行問の競争は，個々の銀行の経営効率を

引き上げるべく作用しなかったからである。

　以上のように，本研究において著者は，個々の銀行間において伝染効果を避けるという戦略的補完性があるこ

とに注目して，競争的均衡における金融システムの不安定性を「強い型のコーディネーション失敗」の枠組で提

え，「護送船団方式」と称される金融行政の意義と隈界について実証的に分析したのである。
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審査の結果の要旨

　これまで「護送船団方式」は，金融ビックバン以前の金融行政の特徴として指摘されてきたが，その内容や金

融システムの安定性の要因等を，政治経済学的な立場から，総合的かつ実証的に明らかにした研究は少ない。

　本論文の第1の意義として，「護送船団方式」における安定性をもたらした「協調的競争」の内容とメカニズム

を多様な資料を駆使し，実証的に明らかにしたことが挙げられる。戦後日本の銀行システムにおいて，預金獲得

競争では競争の原理が，協調的融資や問題銀行の救済等では協調の原理が働いてきた。筆者は，このような競争

と協調が併存する「協調的競争」を作り出したのは，裁量に基づく事前的金融行政措置であり，協調的競争での

銀行競争は，競争的市場での短期的利益というよりも，むしろ金融システムの安定性を考慮に入れた長期的利益

をめぐる競争であるとする。

　第2の意義として，本研究ではこれまでほとんど明らかにされることはなかった裁量的金融行政の実態を豊富

な資料を用いて明らかにすると共に，その意義を限界について論じたことである。特に，従来の先行研究ではま

とまった分析を欠いていた裁量性の高い店舗行政や窓口指導について，その実態を明らかにしている。

　第3に，「護送船団方式」を支えてきた「レント」と「天下り」の機能について，新しい理論的仮説を提示した

上で，その統計的かつ事例分析的な実証を行っている点は，特に評価に値する。レントと天下りは，協調と競争

が併存する「協調的競争」を作り出し，個別銀行に安定性を考慮に入れた長期的利益を重視するようなインセン

テイブを与えた。天下りは官僚による組織的レントの略奪行為であるが，他方で金融当局からの公共的視野を持

つ天下り経営者は，金融システムの安定性の確保という視点からの調整によって，銀行聞の競争システムに協調

的要素を持ち込み，特に問題銀行の救済の中で，銀行問の交渉を仲裁し，民民協調を促す機能を負うと著者は結

論づける。本研究では，こうした天下りの積極的機能について新しい仮説を構築し，レントと天下りの機能につ

いて検証したという点において評価できる。

　金融市場への介入や規制を問題とする際に，「金融システムの安定性」あるいは「信用秩序の維持」という用語

が，しばしば一つの慣用句として登場するが，その学術的定義や概念は必ずしも明確ではない。著者は本論文に

おいて，競争的市場での金融システムの不安定性を「強い型でのコーディネーション失敗」として把握する。こ

のように，これまで暖味に用いられることが多かった「金融システムの安定性」の概念を，「強い型でのコーデイ

ネーション失敗」として提え，その概念の明確化に一定程度成功したことは，評価に値する。ただ，この点に関

しては，さらなる理論的な精綴化と明断化が今後の課題として残されている。

　以上のように，本研究は，「護送船団方式」の安定性の要因とメカニズムを説明する仮説を提示するのみならず，

これらの仮説を論証すべく，種々の統計データ，文献資料，聞き取り調査によってその検証を試みたものであり，

高い実証性を有している。

　総じて本論文は，戦後日本の金融行政，とりわけ護送船団方式とよばれたその行政方策の諸機能を，斬新な分

析枠組みのもとで，極めて詳細かつ体系的に，政治経済学的な実証分析を行ったものであり，当該分野について

の研究に新しい境地を開拓したものとして評価できる。

　よって，著者は博士（国際政治経済学）の学位を受けるに十分な資格を有するものと認める。
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