
論

説欧
州
金
融
統
合
の
展
開

島

崎

久

彌
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目
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一
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に
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融
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ω

単

一
市
場
と
金
融
統
合

働

金
融
サ
ー
ビ
ス
市
場

の
概
観

㈹

資
本
移
動

の
自
由
化

(ネ
ガ

テ
ィ
ブ
な
統
合
)

三

ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
金
融
統
合

の
展
開

ω

信
用
サ
ー
ビ
ス
市
場

の
統
合

働

投
資
サ
ー
ビ
ス
市
場

の
統
合

㈹

保
険

サ
ー
ビ
ス
市
場

の
統
合

四

欧
州
金
融
構
造

の
再
構
築

ω

ユ
ニ
バ
ー
サ
ル

・
バ
ン
キ

ン
グ

働

欧
州
銀
行
界

の
地
殻
変
動
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㈹

バ

ン
カ

シ

ュ
ア
ラ

ン
ス

五

む
す

び

は

じ

め

に

資
本
移
動
と
金
融

マ

ビ

ス

(設
薯

よ
び
サ
壱

ス
の
撰

)
の
自
由
化

は
、

・
↓

条
約
以
来

の
懸
案
事
項

で
あ

.
た
が
、
資
本
移
動

の
自
由
化

に

つ
い
て
は
・
外
墓

備

の
歪

が
解
消
さ
れ
た

冗

七
〇
年
代
以
降
も
、
固
定
相
場
制
度

の
維
持
と
、
金
融
政
策

の
暮

性

を
確
保
す
る
た
め
に
・
条
約

の
定
め
る
免
責
条
項
が
、
多
-

の
共
同
体
加
盟
国

に
よ

.
て
、
発
動

さ
れ
た
ま
ま
鶴

さ
れ

て
発

。
他
方

金
融

サ
壱

ス
の
自
由
化

に

つ
い
て
も
、
大
陸
諸
国

に
お
け
る
国
営
あ
る
い
は
公
営
銀
行

の
盛
行

に
よ

.
て
示
さ
れ
る
よ
,つ
に
、
金
融
経

済
政
策

の
効
果
的
な
遂
行

に
と

っ
て
不
可
欠

で
あ
り
、
最
も

セ
ン
シ
テ
ィ
ブ
な
領
域

で
あ
る
銀
行
行
政

は
、
長

い
間

一
種

の
聖
域

と
目
さ

れ

て
き
た
。

。
↓

条
約

の
定
あ
る
過
渡
期
間

が
終
了
し
た

兀

七
〇
年
代

の
初
頭

に
、

E
u
は
通
貨
統
A
口
の
創
設

に
着
手
し
た
が
、
本
来

そ
れ

に

照
応
す

べ
き
筈

の
金
融

サ
ー
ビ
ス
市
場

の
統
合

は
、
容
易

に
長
年

の
停
滞
か

り
脱
却
す
る
}、
と
が

で
き
な
か

.
た
。
資
本
移
動

の
畠

化

に

つ
い
て
は
・
投
讐

本

の
流
入
を
抑
制
す
る
上

で
、
為
替
管
理

の
限
界

に
逢
着

し
た
墨

国

の
ド
イ

ツ
と
す

・
ン
ダ
が
、
為
替
相
場

の

弾
力

化

に
よ

っ
て
・

そ

の
解

決
を

は
か

ろ
う

と

し

た

の

に
対

し

て
、
国

際
収

支

構
造

の
脆
弱

な

フ
一フ
ン

ス
や

イ
タ

リ

ア
は
、

逆

に
資

本

の

移
動

に
対
す
る
規
制
圭

段

と
強
化

し
た
・

芳

金
融

サ
ー
ビ

ス
の
面

に
お

い
て
は
、

一
九
七
三
年

に
銀
行
と
非
生
保

の
分
野

に
お

い
て
、

加
盟

国

の
法

制

を
調

和
す

る
た

め

の
第

一
次

指
令

が
、

閣

僚

理
事
会

に
お

い

て
採

択

さ
れ

た

が
、

生

保

サ
ー

ビ

ス
と
投

資

サ
ー

ビ

ス
に

つ

い
て
・
そ
れ
ぞ

れ

の
指
令

が
合
意

さ
れ

た

の
は
、
そ

れ

よ
り
後

の

一
九

七
九

年

と

一
九

八
九

年

の

}し
と

で
あ

.
た
。

し

か

し
な

が

.り
そ

の
間

に
お
い
て
も
・
注
目

に
値
す
る

こ
と

は
・
欧
州
司
法
裁
判
所

の
判
例

に
よ

.
て
、

充

八
〇
年
代

の
後
半

に
お
け
る

蓬

の
金
融

サ
ー
ビ
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ス
に
関
す

る
指

令

群

の
ガ
イ

ド

ラ
イ

ン
が

形
成

さ

れ

る

に
至

っ
た

こ
と

で
あ

る
。

E

U

に
お

け

る
金

融
統

合

の
本

格

的

な
展

開

が

み
ら

れ

る

に
至

っ
た

の
は
、

一
九
八

〇

年
代

の
半

ば

以
降

の

こ
と

で
あ

り
、

資
本

移

動

自
由

化

の
第

一
次

日
程

が
達

成

さ
れ

た

の
は
、

一
九
九

〇

年

の
七

月

の

こ
と

で
あ

っ
た
。

第

二
次

銀

行

サ

ー
ビ

ス
指
令

が
採

択

さ

れ

た

の

は
、

一
九

八

九
年

の
末

の

こ
と

で
あ

り
、
難

航

を

続

け

て
い
た
投
資

サ

ー
ビ

ス
指
令

の
合

意

が
成

立

し

た

の
は
、

一
九
九

三
年

の

こ
と

で

あ

っ
た
。

同

じ

く
停
滞

を

続

け

て
い
た
生
保

サ

ー

ビ

ス
に
関
す

る
第

二
次

指
令

と
、

非
生

保

サ

ー
ビ

ス
に
関

す

る
第

二
次

指

令

が
出

さ

れ

た

の
も
、

そ
れ

ぞ
れ

}
九

九
〇

年

と

一
九

八
八
年

の
こ
と

で
あ

っ
た
。

そ

の
よ
う

に
資

本
移

動

と
金

融

サ
ー

ビ

ス
の
自

由

化

が
、

急
速

な

進
展

を
示

す

た
め

の

一
大

転
機

と
な

っ
た

の
は
、

周

知

の
よ
う

に

一

九
九

五
年

の

「
域

内
市

場
自

書

」

今
O
。
日
且
①
け貯
。Q
9
Φ
一三
Φ
「口
。
剛
竃
母
冨

汀
署
7
一8

℃
岩

Φ
鳳
『。
ヨ

O
。
ヨ
ヨ
奮

δ
三

。
簿
Φ
国
霞
。
℃
Φ
き

O
。
ロ
ロ
。『
)

が
掲

げ

る

一
九
九

二
年
計

画

と
、

S

E

A

に
よ

っ
て
大

幅

に
導

入

さ

れ

た
特

定
多

数

決
制

度

に

ほ
か
な

ら

な
か

っ
た
。

さ

ら

に
そ
れ
を
加

速

化

し

た
も

の
は
、
折

か
ら

の
世

界
的

な

金
融

革

新

と
グ

ロ
ー
バ

ラ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
の
展

開

で
あ

り
、

そ
れ

ま

で
と
も

す

れ
ば

分
断

さ

れ

た
金

融

.
資

本

市

場

の
枠
組

み

の
中

で
、
守

旧
的

な
経

営
方

針

を
踏

襲

し
続

け

て
き

た

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
金
融

機

関

も
、
内

外

の
競

争
圧

力

に
対

処

す

る
と
と

も

に
、
域

内

市
場

統

一
の
規
模

の
利
益

を

享
受

す

る
た
め

に
、

急

速
な

再
編

を

迫

ら

れ

る

こ
と

に
な

っ
た

の

で
あ

る
。

と

り

わ
け
上

述

の
白

書

に
基

づ

い

て
、

規
制

の

ハ
ー

モ
ナ

イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
に
代

え

て
、

相

互
承

認

と
本

国
主

義

を
主
軸

と
す

る
単

一
ラ
イ

セ

ン

ス
方

式

が

、
第

一次
銀

行

サ

ー
ビ

ス
指

令

に
よ

っ
て
導

入

さ
れ

る

に
至

っ
た

こ
と

は
、
「
規
制

の
裁
定

」

(「Φ
αq
三
m
ε
員

動
「げ
貯
卑
腕8

)

を
通

じ

て
、

ド
イ

ッ
型

の

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ
イ

キ

ン
グ

が
、

近

い
将
来

に
お

け

る

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
金

融
機

関

の

モ
デ

ル
と

し

て
定
着

す

る

可

能

性
を

予
料

せ
し

め

る

こ
と

に
な

っ
た
。

そ

の

よ
う
な
状

況

の
中

で
、

ド

イ

ッ
銀

行

や

バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

な
ど

の

一
部

中

核
的

な
銀

行

は
、

潜

在
的

な

成
長

性

の
見

込

ま

れ

る
域

内

各
国

の
支
店

網

を
急

速

に
整
備

拡

充

す

る
と

と
も

に
、

金

融

の

ス
ー
パ

ー

・
マ
ー
ケ

ッ
ト

を

形
成

す

る

た
あ

に
、

野
心

的

な
経

営

戦
略

を

展
開

し

つ
つ
あ

る
。

そ
れ

の

一
環

と

し

て
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
大

銀
行

は
、

近

年
次

第

に
競
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合

の
度

合

を
強

め

る

に
至

っ
た
保

険

サ

ー
ビ

ス
の
市

場

を

も
蚕

食

し
、

σ
鋤
コ
8

ωω
¢
茜

コ
o
Φ
の

コ

ン
セ

プ

ト

に
よ

っ
て
象

徴

さ

れ

る

よ
う

に
、

範

囲

の
利

益

を
求

め

て
、

合
併

や
業
務

提
携

な
ど

の
合
従

連

衡
策

を

展

開
し

つ

つ
あ

る
。

そ

の
よ
う

に
し

て
E
U

の
金
融

界

は
、

銀

行

と

投

資

銀
行

あ

る

い
は

マ
ー
チ

ャ

ン
ト

・
バ

ン
ク
だ

け

で
な

く
、
生

命

保
険

会

社

を

は
じ

め

と

す

る
保

険
業

界

を

も
巻

き

込

み

な

が

ら
、

≧

5

口
9
コ
N

(綜
合
金
融
)

の
達

成

を
め

ざ

し

て
、
死

闘

を
く

り
返

し

つ

つ
あ

る

の
が

現
状

で
あ

る
。

第

二
次
銀

行

サ

ー

ビ

ス
指
令

の
影

響

は
、

ひ
と

り

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
だ

け

に
止

る
も

の
で
は
な

く

、

ア
メ
リ

カ
や

日
本

の
金
融

界

に
も
、

波

紋

を
投

げ

か
け

て

い
る
。
そ

こ

に
お

い

て
掲
げ

ら

れ

た
域
外

の
金

融

機

関

に
対

す

る
相

互
主

義

の
原

則

は
、
ア
メ
リ

カ

の
反

対

に
よ

っ
て
、

当
初

の

巳

塁
o
ユ
ヨ
p
αq
Φ
#
窪

けヨ
Φ
三

か

ら
、
お
o
一寓

o
o
巴

な

口
鋤
鉱
8

巴

霞
Φ
碧
∋
①
三

に
後

退

せ
ざ

る
を

え
な

か

っ
た
が
、

一
九

九

四
年

の

一

一
月

に
、

ア
メ
リ
カ

は

マ
ク

フ

ァ
ー
デ

ン
法

(竃
O
閃
帥
α
α
①
⇔
>
O戸
一Φ卜o
刈
)
の
定

め

る
州

際

銀

行
業

務

の
規
制

撤
廃

に
ふ

み
切

っ
た
だ

け

で
な

く
、

グ

ラ

ス

・
ス
テ

ィ
ゴ

ー

ル
法

(Ω
器
ω
ω
審
。q
9
=
〉
♀

6
ωω
)
に
よ

る
銀

行

と

証
券

の
分

離
政

策

に

つ
い

て
も

、
見
直

し

を
迫

ら

れ

る

に
至

っ
て
い
る
。

折

し

も

E

U

は
、

今
世

紀

の
末

を

目
標

と
し

て
、
欧

州

中
央

銀
行

を

創

設

し
、

E

M
U

を
形

成
す

る
手

筈

を
整

え

つ
つ
あ

る
が
、

本
来

的

に
通

貨

統
合

と
金

融
統

合

は
不
可

分

の
関

係

に
あ

る
も

の
と

い
え

る
。

通
貨

統

合

な
き

金
融

統
合

、
金

融

統
合

を

欠
く

通
貨

統
合

は
、

も

と

も

と
変

則
的

な
も

の

で
あ

り
、

是

正

さ

る

べ
き
筋
合

の
も

の

で
あ

る

が
、
金

融
統

合

の
現

状

か

ら

み

て
も
、

そ
れ

の
達
成

に
は
、

上

部

構
造

的

な

通
貨

統
合

に
比

べ

て
、

さ

ら

に
層

倍

の
時

間

と
努

力

が
必
要

と

さ
れ

る
も

の
と

判
断

さ
れ

る
。

事
実

E
U

の
金
融

統
合

は
、

漸

く

に
し

て
そ

の
緒

に

つ
き

始

め

た
ば

か

り

で
あ

る
が
、

わ

れ
わ

れ
と

し

て
も
局

所

的

な
現

象

に
と

ら

わ
れ

る

こ
と
な

く
、

壮
大

な

ヴ

ィ

ジ

ョ
ン
の
下

に
、
長

い
歴
史

と

異
質

的

な
文
化

の
堆
積

の
巾

か

ら
、

普

遍

的

な
価
値

基
準

を

探

り
出

し
、

共

通

の
枠

組

み
を

構
築

し

つ
つ

あ

る
金

融

統
合

の
展

開

を
、

長

期
的

な

視
点

に
立

っ
て
、

見
守

る

こ
と

が
必
要

で
あ

る
。
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ω

単

一
市

場

と
金

融

統
合

一
九
八

〇
年

代

の
半

ば

以
降

の

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

に
お

け
る
金

融
統

合

の
起

爆
剤

と
も
な

っ
た

S

E
A

は
、

ロ
ー

マ
条
約

の
改

正

を
行

う

だ

け

で
な
く

て
、
事
実

上

の
政
府

間

協

力

と
し

て
、

一
九
ヒ

○
年

代

以
来

展
開

さ
れ

て
き

た
E

P

C
を

単

一
の
条

約

に
包

摂
す

る

と
と

も

に
、

E

U

の
概

念

を

は
じ

め

て
法

的

に
確

認

し

た

い
み

で
、
正

し

く

画
期

的

な
条

約

で
あ

っ
た
。
経

済

面

に
お

い

て
は
、

E

M

S
を

条

約

に

よ

っ
て
認
知

し

よ

う
と
す

る
当
初

の
目
的

こ
そ
達

成

さ
れ

な
か

っ
た
が
、

域
内

の
物

理
的

(人
と
物

の
移
動
を
妨
げ
る
国
境

の
検
問
や
移
民
規

制
)、
技

術

的

(銀
行

や
保
険
な
ど
の
伝
統
的
産
業

の
ほ
か
、
情
報

・
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
な
ど
の
分
野
に
お
け
る
基
準
や
規
制
の
相
違
)、
財
政

的

(物
品
税

や
V
A
T
な
ど
税
制
の
相
違
)
非

関

税
障

壁

を
撤

廃

し
、

一
九
九

二
年

の
末

ま

で
に
域

内

市
場

(圃昌
一Φ
「コ
四
一
り～[伽
『評
Φ
け)
を
達

成

す

る
た

め
、

三

〇
〇

に
近

い
法
律

が
制
定

さ
れ

た

(そ
の
後
二
七
五
に
圧
縮
さ
れ
た
)。

そ
れ

の
狙

い
と
す

る
域

内

市
場

の
統

一
は
、
人

、
財

、
サ
ー
ビ

ス
、
資
本

の
域
内

移

動

に
対

す

る
差

別

の
撤
廃

を
目

的

と
す

る
ネ
ガ

テ

ィ

ブ
な

統
合

に
止

ま
ら

ず
、

共

通
政
策

の
採

用
と

そ
れ

を
遂
行

す

る
た
め

の
制

度

や
機

関

の
創

設

を
目
的

と

す

る

ポ
ジ

テ

ィ
ブ

な
統

合

を
指

向

す

る
も

の
で
あ

り
、

ネ

ガ

テ

ィ
ブ
な

統
合

の
段
階

に
止

る
関
税

同
盟

や
共

同
市

場

と

は

そ

の
質

を
異

に
凱

祝
。

一
九
九

二
年

計

画

が
・

大
方

の
予

想

を
裏
切

っ
て
、

財

政
障

壁

の
撤

廃

な

ど
、

一
部

の
分

野
を

除

い

て
、

ほ
ぼ
所
期

の
目
的

を
達

成

し

え

た

の
も

一
つ
に
は
、

理

事
会

の
意

思
決
定

に
、
特

定
多

数

決
方

式

が
大

幅

に
導

入

さ

れ
た

た
め

で
あ

っ
た

(た
だ
し
財
政
問
題
と
人

の
自
由
移
動
お
よ
び
労
働
者

の
権
利

に
は
適
用
さ
れ
な

い
)
。

も

と

も

と
S

E
A

は
、

イ
ギ

リ

ス
を
中

心

と
す

奮

ニ
マ
リ

ス
ト

の
立

場

を
投

映

し

た
も

の

で
麓

・

イ
ギ

リ

ス

の
反
対

に
よ

っ
て
・

通
貨
面

の
制
度
的
な
改
革

に
、
全
会

一
致
方
式
と
各
国
議
会

の
批
准
が
条
件
と
さ
れ
た

の
も
、

そ
の
た
め

で
あ

っ
た
。
し
か
し
な
が
ら

こ
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の
点

で

へ
ー
ゲ

ル

の
所

謂

一
歴
史

の
狡

智

」

な

る
も

の
を

彷
彿

と

さ
せ

る

の
は
、

S

E

A

の
狙

い
と
す

る
域

内
市

場

の
統

一
、

と

り
わ

け

そ
れ

の

一
環
と

し

て

の
域
内

資

本
移

動

の
自

由

化

と
、
為

替
相

場

の
安
定

性

を
両
立

さ

せ

る
た
め

に
は
、

E

M
S

の
強
化

に
止

ら
ず
、

そ

の
竿
頭

を

さ

ら

に
前
進

さ
せ

て
、

E

M
U

を
形

成

す

る

こ
と
が
不

可

欠

の
要

件

と
目

さ

れ

る

に
至

っ
た

こ
と

で
あ

る
。

E
M

U
が
下

降

型

の
統

合
路

線

で
あ

る
と

す

る
な

ら
ば
、

資
本

移
動

の
自

由
化

、

お

よ

び
技
術

的

障
壁

の

一
部

を
構

成

す

る
金
融

サ

ー

ビ

ス

に
対
す

る
規

制

の
撤

廃

は
、

上
向

型

統
合

の
路
線

を

示
す

も

の

で
あ

る

が
、

そ

の
い
ず

れ
を
欠

く
場

合

に
も
、
通

貨
統

合

あ

る

い
は

金
融

統

合

は
、

円
滑

に
機
能

を
果

す

こ
と

が
不

可
能

で
あ

る
。

仮

に
E

U

の
金

融

・
資

本

市
場

が
分

断

さ

れ
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
的

規

模

で
市

場

メ
カ

ニ
ズ

ム
が

一
元
的

に
機
能

し

え
な

い
場

合

に
は
、

E
S

B

の
金
融

政
策

も
、

そ

の
効

果
を

発
揮

す

る

こ
と

が
困
難

で
あ

る
。

通
貨

統

合

に
関

す

る
研

究

を

み
る

に
、

現

状

で
は
為

替
相

場

の
安

定

、
あ

る

い
は

そ
れ

の
固
定

化

を
目

的

と
す

る
為

替
相

場

同
盟

と
、

共

通
中
央

銀

行

の
創

設

お

よ
び
共

通

通
貨

の
創
出

を

メ

ル
ク

マ
ー

ル
と
す

る
通

貨
統

合

の
区
別

さ

え
も
曖

昧

で
あ

り
、

通
貨

統

合

と
金
融

統

合

の
位

置
づ

け
を

明

確

に
行

っ
て
い
る
所

説

は
、
寡

聞

に
し

て
、
余

り

そ

の
例
を

み

な

い
。
そ

の
よ
う

な
状

況

の
中

で
、
B

.
J

.
コ
ー

エ
ン

(じd
Φ三
四
日
ヨ

}
・
0
9

8

)

は
、

為

替
相

場

の
固

定
化

を

目
的

と

す

る

o
霞

『o
p
。
団

§

δ
コ
と
、

金

融

政
策

の
統

合

を
本

義

と

す

る

ヨ
o
ロ
Φ
雷
曼

口
巳
8

を
峻

別

(
一
例
と
し
て
ス
カ

ン
ジ

ア
ビ
ア
通
貨
同
盟
は
、
独
立
し
た
中
央
銀
行
間

で
為
替
相
場
を
固
定
し
た
が
、
ベ
ル
ギ
ー

.
ル
ク

セ
ン
ブ
ル
グ
の
場
合
は
・
全
く
正
反
対

で
あ
る
)
す

る
反

面

に
お

い

て
、

そ

の

い
ず

れ
も

が
、

第

二
次

世
界

大

戦

以
降

の

ス
タ

ー
リ

ン
グ

.
ブ

　
ヨ

　

ロ

ッ
ク

の
よ
う

に
、

民

間

の
資
本

移
動

と
金

融

サ
ー
ビ

ス
の
自

由

化

を
要

件

と
し

な

い
と
断

定

し

て
い
る
が

、

こ
の
説

は
既

に
関
説

し

た

よ

う

に
首
肯

す

る

こ
と

が

で
き

な

い
。

そ
れ

に
対

し

て

コ
ー
ド

ン

(ぐく
・出
・
O
O
同α
①口
)
は
通
貨

統

合

(ヨ
。
器
蜜
蔓

一口
一①αq
.鋤
ユ
。
口
)
を

、
固
定

相

場

の
維

持

を
目
的

と
す

る
疑

似

的
為

替

相
場

同

盟

(薯

Φ
α
。
-震

。冨

畠

賃

讐
Φ
=
口
δ
口
)
と
、
そ
れ

に
経

常

.
資

本
取
引

の
自
由

化

を
目

的

と

す

る
資
本

市
場

統

合

(8
9

巴
ヨ
餌
艮
Φ二
三
①。q
鎚
一δ
口
)
を
加

え

た
完

全

な
通
貨

同

盟

(8
∋
℃
一Φ
冨

①蓉

冨

口
αq
自

鎮
Φ
¢
コ
δ
コ
)
に
区
分

し

て

臥
罷
。

コ
ー
ド

ン
の
所

説

は
、
統

一
通
貨

の
発
行

を

目
的

と

す

る
通
貨

同
盟

と
、
為

替

相
場

同
盟

の
識
別

が
な

さ
れ

て
い
な

い
反
面

、
完
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全

な

通
貨

同

盟

に
、
資

本

移

動

の
自
由

化

を

不
可

欠

の
要

素

と
し

て

い
る
点

は
卓
見

で
あ

る

が
、

そ

こ

に
お

い

て
金
融

サ

ー
ビ

ス
の
自
由

化

が
、
全

く
言

及

さ
れ

て

い
な

い

こ
と

に
は
、
疑

問

を
感

ぜ
ざ

る
を

え
な

い
。
な

ん
と
な

れ

ば
金

融
統

合

(hヨ
き

。
芭

帥葺
Φ
。q
「Ω・ぎ

謬
)
に
は
、

既

述

の
よ
う

に
、

資

本
移

動

の
自
由

化

の
よ
う

な

ネ
ガ

テ

ィ
ブ
な

統
合

だ

け

で
は
な

く

て
、
金
融

機

関

の
支

店

や
子
会

社

の
設

立
、

お

よ

び

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー

の
金

融

サ

ー
ビ

ス
に
対

す

る
許

認
可

や
監

督

に
関

す

る
制

度

・
基

準

の

ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
と
統

一
な

ど
、

ポ
ジ

テ
ィ
ブ
な
統
合
が
同
時

に
必
要
と
さ
れ
る
た
め
で
き

・
も
と
も
と
金
融

サ
壱

ス
の
場
合

に
は
、
資
本

の
移
動
と
は
違

っ
て
、
自

由
化

目
差
別

の
撤
廃
だ
け

で
な
く
、
む
し
ろ
そ
の
性
質
上
何
ら
か

の
規
制

が
不
可
欠
と
も

い
え
る
の
で
あ
り
、

そ
の
理
由
は
金
融

サ
ー
ビ

(
6

)

ス
が
、
他

の
産
業
部
門

の
サ
ー
ビ

ス
と
は
異
な

っ
て
、
次

の
よ
う
な
い
く

つ
か

の
特
性

を
も

っ
て
い
る
た
め

で
あ
る
。

①
金
融

は
各
国
経
済

の
中

で
動
脈

の
よ
う
な
役
割
を
果
し

て
お
り
、
各
国

の
政
府

は
外
国

の
金
融
機
関

に
よ

っ
て
、
自
国

の
金
融
市
場

が
墾
断
さ
れ

る
こ
と
を
好
ま
な

い
。
②
金
融

サ
ー
ビ
ス
に
対
し
て
は
、
制
度
的
な
安
定
性

と
消
費
者

の
保
護
を
理
由
と
し
て
、
他

の
産
業

部
門

よ
り
も
き
び
し
い
規
制
が
加

え
ら
れ
て
い
る
が
、
問
題
は
各
加
盟
国

の
規
制
が
そ
れ
ぞ
れ
異
な
り
、
競
争
条
件

に
差
異
を
生
ず
る

こ

と

で
あ

る
。
③
金
融
機
関

の
倒
産

が
齎
す
影
響

は
、
当
該
金
融
機
関

の
損
失

を
遙
か

に
上
廻
る
た
め
、
各
国

は
他

の
加
盟
国

の
監
督
規
制

に
関
心
を
寄

せ
る
と
と
も

に
、
自
国

に
所
在
す
る
外
国

の
金
融
機
関

に
対
し

て
も
、
独
自

の
規
制
を
加
え
よ
う
と
す
る
。
④
規
制

は
も
と

も
と
競
争
原
理
に
反
す

る
も

の
で
あ
る
が
、
金
融
部
門

に
お
い
て
は
、
他

の
分
野
に
お
け
る
よ
り
も
、
規
制
や
競
争
原
理

に
反
す
る
メ
カ

ニ
ズ

ム
が
大
目

に
み
ら
れ

る
傾
向
が
あ
る
。
⑤
金
融
部
門

に
お
い
て
は
、
他

の
産
業
部
門

に
比

べ
て
、

ク

ロ
ー
ス

・
ボ
ー
ダ
ー
の
サ
ー
ビ

ス
提
供
よ
り
も
、
営
業
所

の
設
置

(と
り
わ
け
リ
テ
ー
ル
の
場
合
)
が
重
視
さ
れ
る
。
ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
す

べ
て
の
国
が
自
動
車
産
業
を
も

つ
こ

と
は
な

い
が
、
各
国
は
そ
の
規
模
や
経
済
力

に
関
係
な
く
、
独
自

の
金
融
機
関
を
保
有
し

て
い
る
。
⑥
金
融
機
関

の
運
営

に
と

っ
て
、
信

用
と
情
報
優
位
は
、
き
わ
あ

て
重
要
な
要
素

で
あ
る
が
、

そ
れ
は
地
場

の
金
融
機
関

に
と

っ
て
、
相
対
的

に
有
利

で
あ
る
。

ち
な
み

に

一
九
九

、
一年
計
画

の
直
前

に
お
け
る
E
U
加
盟
諸
国

の
金
融

サ
ー
ビ

ス
に
対
す
る
規
制

は
、
表

1
の
如
く

で
あ
り
、
支
店

の
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(表1)EU域 内の金融サービス取引 に対する規制状況

支店の設立
資本参加 ・

株式取得
為 替 管 理

ベ ル ギ ー な し な し あ り

フ ラ ンス な し 20%以 下 あ り

ドイ ツ な し な し な し

イ タ リア な し な し あ り

ル クセ ンブル グ な し な し あ り

オ ラ ンダ な し な し な し

ス ペ イ ン あ り 50%以 下 あ り

イ ギ リス な し な し な し

(出 所)V.Grmi,"Europel9921ssuesandProspectsfor

theFinancialMarket,"PconomicPolicy,Oct.1989,p.

395.

設
立

に

つ
い

て
、
規

制

を
設

け

て

い
た

の
は
、

ス
ペ
イ

ン
だ

け

で
あ

っ
た
。
ま

た
資

本
参

加

と
株

式

の
取

得

を
制

限

し

て
い
た

の
は
、
フ
ラ

ン
ス

(
二
〇
パ
ー
セ
ン
ト
以
下
)

と

ス

ペ
イ

ン

(五
〇
パ
ー
セ
ン
ト
以
下
)

で
あ

っ
た

が
、

逆

に
為
替

管

理

が
撤
廃

さ
れ

て

い
た

の
は
、

ド
イ

ツ
と

オ

ラ

ン
ダ

と

イ
ギ

リ

ス
の
三
か
国

に
過
ぎ

な

か

っ
た
。
し

か
し

な

が

ら
実
際

に

は
、
各

種

の
き

び
し

い
障

壁

が
実

在
し

て
い
た

の

で
あ

り
、
支

店

の
設
立

に
当

っ
て
、
イ
ギ

リ

ス
以

外

の
国

々

は
、
持

込
資

本

金
を

要
件

と
し
、

そ

の
営

業

も

内
国

民

待

遇

に
準

拠

す

る
受

入

国

の
規

制

に
よ

っ
て
制

限

さ
れ

て

い
た
。

ま
た
資

本

参
加

と
株

式

の
取

得

に

つ
い
て
、

フ
ラ

ン
ス
と

ス
ペ
イ

ン
以

外

の
国

々
も

主

要
金

融

機

関

に

つ
い
て
何

ら

か

の
規

制
を

設

け
、
あ

る

い

は
金
融

市

場

が
外
国

の

金

融
機

関

に
よ

っ
て

コ
ン
ト

ロ
ー

ル
さ
れ

る

よ
う
な

場
合

に
は
、
報

告

を
求

め

る
な

(
7

)

ど
、

各

種

の
妨

害

を
加

え

た

と
も
伝

え
ら

れ

る
。

リ

ュ
ー

リ

ー

ン

(∪
碧

置

↓
・
=
Φ
≦
。ξ

口
)
は
、
金

融

共
同

市
場

が
成

立

す

る
た

あ

(
8
)

の
要

件

と

し

て
、
次

の
よ

う
な

五

つ
の
自

由

が
必

要

で
あ

る

と

の

べ
て

い
る
。
①

子

会
社

と

支
店

の
別
を

問

わ
ず

、

い
ず

れ

の
加
盟

国

に
お

い

て
も
、
自
由

に
設
立

す

る

こ
と
が

み
と
め

ら
れ

る

こ
と

。
②

特

別

の
許
可

を

必
要

と
す

る

こ
と

な
く

、
域

内

の

い
ず

れ

に
お

い

て
も

、
自

由

に
金

融

サ
ー

ビ

ス
を

提
供

す

る

こ
と
が

可
能

で
あ

る

こ

と
。
③

消
費

者

は
サ

ー

ビ

ス
、
提
供

者

の
国
籍

い
か

ん

に
か

か
わ

ら
ず
、

域
内

の

い

か
な

る
市

場

に
お

い
て
も
、
自

由

に
金

融

サ
ー

ビ

ス
を
購

入

す

る

こ
と
が

で
き

る

こ
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(表2)金 融市場統合の障壁

設立に対する障壁

1銀 行 の法人形態 に関す る規制

2支 店数の制限

3国 内銀行 の テ ーク ・オーバ ーに対 す る規 制

4国 内銀行 の株式等 の コ ン トロール に対 す る規制

銀
営業 の条件 に関する障壁

1分 離 された資本を維持す る必要性

2「 自己資本」に関す る定義の相違

行
3一 定の資本一資産比率の維持

4為 替管理

競争に関する障壁

1提 供 す るサ ー ビスの制限

2ロ ー カ ル ・ リテ ー ル ・バ ンキ ン グ に関 す る規 制

3有 価証券等資産の取得に関する規制

設立に対する障壁

1認 可手続 のハ ーモ ナイゼ ー シ ョンの欠如

2技 術 準 備 金(technicalreserves)の 構 成 に 関 す るハ ー モ ナ イ ゼ ー シ ョンの欠 如

保
営業の条件および競争 に関す る陣壁

1直 接保険=非 居住者 である保険会社 との契約 に対する制限

2共 同保険:主 た る保険会社を居住者 とす る旨の規制

3政 府調達政策上の慣行

険 4保 険会社 に対 す る監督 のハ ーモ ナイゼ ー シ ョンの欠如

5再 保険:契 約 の一定率の中央 プール,ま たは所定の機関 に対す る強制的 自発

的な停止

6保 険契約,保 険料 の財政 的取 扱 い に関 す るハ ー モナイ ゼー シ ョンの欠如

設立に関する障壁

1証 券取引所の会員を内国民に限定する規制

2第 二市場において勧誘 し,業 務 を遂行す るための事務所の設立 に対す る制限

3国 内企 業 の テー ク ・オ ーバ ー また は株 式取 得 に関す る制 限

証 4ユ ニバ ーサル ・パー キ ング ・システ ムに基 づ く証 券会社 の設立 に対 す る制 限

営業の条件 に関する障壁

1外 国証券の購入 を禁止または制限す る為替管理,お よびそれに類す る措置

券
2投 資家の保護を目的とす る各国監督要件 の相違
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3外 国証券の購入 に対する差別的な課税

競争 に関する障壁

1内 国債の主幹事に関す る発行市場の制限

2各 国 ブローカーの独占に伴 う第一布 場へのアクセスの制限

3一 般投資家 との取引に対す る制限

(出 所)CommissionoftheEC,1～esearchon伽 ℃os`o∫/>oη 一Eπ70%}.BasicFindings,theCost

o∫`Nan-Europe'inFinancialServices,Vol.9,Luxembourg,p,62.DavidT.Llewellyn,

"BankingandFinancialServices
,"inDennisSwann(ed.),TheSingleEuropean

MarketandBeyond,London,1992,P.114よ り 再 録 。

と
。

④
域
内

の
資
本
移
動
を
規
制
す
る
為
替
管
理
が
存
在
し
な

い
こ
と
。

⑤
自
由

に
有
価
証
券
を
発

行
し
、
投
資
家

が
国
境
を

こ
え
て
自
由

に
取
引
す
る

こ
と

の
で
き
る
単

一
の
証
券
市
場

が
存
在
す

る

こ
と
。

金
融

サ
ー
ビ

ス
の
規
制
を
撤
廃
す
る
場
合

に
は
、

競
争
原
理
が
注
入
さ
れ
、

効
率
性

の
向
上
が
期

待

さ
れ
る
が
、
そ
の
反
面

に
お

い
て
は
、
上
述

の
よ
う
な
金
融

サ
ー
ビ

ス
の
特
殊
性
か
ら
み

て
、
あ
る

程
度

の
規
制
が
必
要
と
さ
れ
る
。

従

っ
て
問
題

は
加
盟
国

の
規
制
を
、

い
か

に
し

て

ハ
ー
モ
ナ
イ
ズ

す
る
か
、
そ
し

て
ま
た
金
融

の
効
率
性
と
安
全
性

の
バ
ラ

ン
ス
を

い
か
に
し

て
確
保
す
る
か

に
あ

る

と
も

い
え
る

の
で
あ
る
。

金
融
統
合
を
達
成
す
る
た
め
に
は
、

加
盟
国

の
金
融
制
度
を
統

一
し
、

共
通
銀
行
法
を
制
定
す

る

こ
と
が
最
も
望
ま
し
い
が
、

現
実

の
問
題
と
し

て
は
至
難

で
あ
り
、

一
九
六
〇
年
代

に
お
け
る
金
融

サ
ー
ビ

ス
の
自
由
化
計
画
が
、

傾
座

せ
ざ

る
を
え
な
か

っ
た
の
も
、

一
つ
に
は
そ
の
た
め

で
も
あ

っ

た
。

一
九
七
七
年

の

一
二
月

に
採
択

さ
れ
た
第

一
次
銀
行

サ
ー
ビ

ス
指
令

は
、

そ
れ
ま
で
の
銀
行
法

の

ハ
ー
モ
ナ
イ
ゼ

ー
シ

ョ
ン
か
ら
、
銀
行
監
督

ル
ー

ル
の

ハ
ー
モ
ナ
イ
ゼ

ー
シ

ョ
ン
に
戦
術
を
転
換

し
た
が
、
そ

の
場
合

に
は
銀
行

の
監
督

に
関
す

る
本
国
主
義
と
受
入
国
主
義

の
い
ず
れ
を
採
用
す

る

か
、
本
国
と
受
入
国

と
の
責
任

の
配
分
を
ど
う
決
定
す
る
か
、
な
ど
の
問
題

に
直
面
し
た
。

一
九
八
五
年

の
域
内
市
場
白
書

は
、

そ
れ
ま

で
の

ハ
ー
モ
ナ
イ
ゼ
ー

シ
ョ
ン
方
式

か
ら
相
互
主
義

に
戦
術

を
転
換
す

る
こ
と

に
よ
り
、
銀
行

サ
ー
ビ

ス
の
自
由
化

が
陥

っ
て
い
た
長
年

の
停
滞
か
ら
脱

却
す

る
こ
と

に
成
功
し
た
だ
け

で
な
く
、
同

一
の
原
理
を
投
資

サ
ー
ビ
ス
と
保
険

サ
ー
ビ
ス
の
分
野
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に
も

拡

大

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、

一
九

八
〇

年

代
後

半

以
降

の
ポ

ジ

テ

ィ
ブ
な

金
融

統
合

の
形

成

に
弾

み
を

与

え

る

こ
と

に
も

な

っ
た

の

で
あ

る
。

金

融

サ

ー
ビ

ス

の
自
由

化

は
、
金

融
仲

介

機
能

を
向

上

さ
せ

る

こ
と

に
な

る
が
、

B

・
J

・
コ
ー

エ
ン
は
、

次

の
よ

う
な
五

つ
の
経
路

(
9

)

を

通

じ

て
、
銀

行

の
仲
介

機

能

が
、

経
済

的

厚
生

に
寄

与
す

る
と

の

べ
て

い
る
。

①

貯
蓄

、

金
融

余
剰

を

処
分

し
、
投

資
、

金
融

赤
字

を

フ

ァ
イ

ナ

ン

ス
す

る
た
め

の
メ
カ

ニ
ズ

ム
を

提
供

す

る

こ
と
、

②

貯
蓄

者

と
投
資

家

の
各

種

資
産

選
択

の
橋
渡

し

を
行

う

こ
と
、

③

最
も

効
率

的

な

ユ
ー
ザ

ー

に
対

す

る
資

金

の
割

当

て
が
行

わ

れ

る

こ
と
、
④

リ

ス
ク

の
分
散

と

、

最
終

的

な
貯

蓄
者

か

ら

の
リ

ス
ク

の
移
転

が

可
能

に
な

る

こ
と

、
⑤

ポ

ー

ト

フ
ォ
リ
オ

の
構

成

が
変
化

す

る

こ
と
。

金

融

統
合

の
結

果

と

し

て
、

一
般

に
投

資
家

は

よ
り
広

い
市
場

と

よ

り
多

彩

な
金

融

商
品

に

ア
ク

セ

ス
す

る

こ
と

が
可

能

と
な

り
、

ポ

ー
ト

フ

ォ
リ

オ

の
多

様

化

と

リ

ス
ク

の
分

散

を

は
か

り
な

が
ら

、
最

も
有

利

な
投

資

を

行

う

こ
と

が
可

能

に
な

る
。

一
方

の
借

り
手

も
、
資

金

の
調
達

源

を
多

様
化

す

る
と
と

も

に
、

リ

ス
ク

・
プ

レ
ミ

ア

ム

の
解

消

と
金

利

の
平
準

化

に
伴

っ
て
、

よ
り
有

利

な
条

件

で
借

入

れ

を
行

う

こ
と

が

可
能

に
な

る
。

一
例

と

し

て
E

C
委

員
会

は
、

域
内

市
場

の
統

一
に
伴

う

メ
リ

ッ
ト
を

計

測
し

た

が
、

周
知

の
よ

う

に
そ
れ

の
要

旨

は
、

チ

ェ
ッ
チ

ー

二

(勺
口
O
一〇
∩U①
OO
ゴ
一切
凶)
報

告

に
よ

っ
て
、

広

く
知

ら

れ

て

い
る
。

ま
ず

金
融

サ

ー
ビ

ス
部

門

が
E

U

の
経

済

に
占

め

る

ウ

エ
イ

ト
を

み

る

と
、

付
加

価

値

で
は
、

銀
行

と

保

険
部

門

だ

け

で
、

一
九

八
五

年

に
E

U
全
体

の
G

D
P

の
約

六

・
五

パ

ー

セ

ン
ト
を
占

め

て

い
た
。

雇

用
面

で
は
平

均

す

る
と

、
E

U
全

体

の
三

パ

ー

セ

ン
ト
前

後

を
占

め

て

い
た
が

(
ル
ク
セ
ン
ブ

ル
グ
の
場
合

は
G
D
P
の
七

・
五
七
パ
ー
セ
ン
ト

に
達
し

て
い
た
)
、
そ

の
労

働

力

が
賃
銀

と
俸
給

の
全

体

に
占

め

る
比

率

は
、
平

均

六

・
ニ

パ

ー

セ

ン
ト
を
占

め
、
E

U
平
均

の
二
倍

に
あ

た

(
10

)

る
所
得

を
稼

得

し

て
い
た

こ
と

に
な

る
。

金
融

部

門

を
担

当

し

た

ウ

ォ
ー
タ

ー

ハ
ウ

ス
の
調

査

は
、

一
六

の
金

融

商
品

(銀
行

サ
ー
ビ

ス
ヒ
、
保
険

サ
ー
ビ
ス
五
、
ブ

ロ
ー
キ

ン
グ
、
証

券
サ
ー
ビ
ス
四
)
価

格

を
基

礎

と

し
、

デ

ン

マ
ー

ク
、

ア
イ

ル
ラ

ン
ド
、

ポ

ル
ト
ガ

ル
と

ギ

リ

シ

ア
を
除

く

E
U
加

盟

八

か
国

に

つ
い

て
、
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(表3)金 融サー ビスの可能な価格下落 と期待 される価格下落

可能な価格下落
期待 される価格

下 落 の 範 囲

価格下落の期待

される範囲の中
(%)

(%) 央 値*(%)

1.ス ぺ イ ン 34 lfi^-26 21

2.イ タ リ ア 28 9～19 14

3.フ ラ ン ス 24 7^r17 12

4.べ ル ギ 一 23 6^-16 ll

5.西 ド イ ツ 25 5^-15 10

6.ル ク セ ン ブ ル グ 17 3^-13 8

7.イ ギ リ ス 13 2^-12 7

8.オ ラ ン ダ 9 0^-9 4

.
躍瓢撫鐙

る

1

九

隷
鰯

鵬
繁

の

c

8

そ

伽

年

し
欝

駕

}講
巾

㏄

洋

灘
撫

漏
鱒

域

内

市

場

の
統

一
が
、

そ
れ

ら

加
盟

諸

国

の
金

融

商

品

価
格

に
与

え

る

イ

ン
パ

ク

ト
を
分
析

し

た
も

の
で
あ

る
。
そ
れ

に
よ
る
と

理
論

的
、
潜

在

的

な
価

格

の
引

下

げ

は
、
表

3

の
如

く
、

ス

ペ
イ

ン
の
場

合

一
=

パ

ー

セ

ン
ト

に
達

し

、
期
待

さ

れ

る
価

格

の
引
下

げ

幅

は
平

均

一
〇

パ

ー

セ

ン
ト

に
な

る
も

の
と

み
ら

れ

て

い

た
。
そ
れ

は
実
額

に
し

て
こ

一
〇
億

E

C

U
、
G

D

P

の
○

・
七

パ

ー

セ

ン
ト
に

相

当

す

る
。
国

別

に
み

る
と

最

大

の
恩

恵

を
蒙

る

こ
と

が
予

想

さ

れ

て

い
た

の

は

ス

ペ
イ

ン
で
あ

り
、

イ

タ
リ

ア
、

フ
ラ

ン
ス
、

ベ
ネ

ル

ッ
ク

ス
、

ド
イ

ッ
が

こ

れ

に

つ
い

で
い

る
が

、
自

由

化

の
進

展

し

て

い
た

イ

ギ

リ

ス
と

オ

ラ

ン
ダ

の
場

合

に
は
、
そ

の
効
果

が
最

も
少

な

い
も

の
と

み
ら
れ

て

い
た
。
金

融

部
門

の
場
合

は
、
加

盟

国

の
間

に
お
け

る
規

制

と
競
争

の
構
造

が
、
他

の
産

業
部

門

に
比

べ
る

(
11

)

と
、
遙

か
に
非
同
質
的
な
た
め
、
そ
の
メ
リ

ッ
ト
に
国
別

の
較
差
が
み
ら
れ
る
の

は
、
理

の
当
然

で
あ
り
、
そ
れ
ま

で
参
入

の
障
壁
が
高
く
、
競
争

の
圧
力
も
弱

い

国

ほ
ど
、
自
由
化

の
イ

ン
パ
ク
ト
が
大
き

い
も

の
と
予
想
さ
れ
て
い
る
。

金
融

サ
ー
ビ

ス
の
自
由
化
と
、
そ
れ

に
伴
う
競
争

の
激
化

は
、
金
融
機
関

の
効

率
性
を
向
上
さ
せ

る
と
と
も

に
、
カ

ル
テ
ル
な
ど

の
制
限
的
取
引
慣
行
を
排
除

す

る
こ
と
に
よ
り
、
金
融
商
品

の
価
格
を
低
下

さ
せ
る
こ
と
に
な
る
。
最
も
顕
著

な
例
と
し

て
、
し
ば

し
ば
引
用
さ
れ
る
は
、

一
九
八
〇
年
代
初
頭

の
イ
ギ

リ

ス
住

宅
金
融
市
場

に
、
交
換
所
加
盟
銀
行
が
参
入
し
た
た
め
、
住
宅
金
融
組
合

の
カ

ル
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(表4)標 準的な金融商品の価格格差

(最も低 い4か 国の価格平均値 との比較鞭)

国 ル クセ ン
ベルギー 西 ドイツ スペイ ン フランス イ タ リア オ ランダ イギ リス

標 準 サ ー ビス ブルグ

銀行 サ ー ビス

1.消 費 者信 用 一41 136 39 105 n.a.
一26 31 121

2.ク レ ジ ッ ト カ ー ド ?9 so 26 一30 89 一12 43 16

3.抵 当信 用 31 57 11$ 78 4 n.a.
一6 一20

4.信 用状(L/C) 22 一10 59 一7 9 27 17 8

5.外 国為替手形 6 31 196 5fi 23 33 一46 16

6.ト ラ ベ ラ ー ズ チ ェ ッ ク 35 7 30 39 22 一7 33 7

7.商 業貸 付 一5 s 19 _7 9 6 43 46

保 険 サー ビス

1.生 命保 険
!ヨ

78
1

5137 33 83 66 一9 一一一30

2.住 宅保 険 一16 3
14

39 81 57 17 90

3.自 動車保 険 30 15 goo 9 148 77 7 一17

4.企 業 の火災 ・盗 難保 険 一9 43 24 153 245 一15 __ 27

5,一 般損害賠償貴任保険 13 47 60 117i 77 9 一一16 一7

証 券 ブ ロ ー カ ー サ ー ビ ス
i

1.個 人 の株式取 引 36 7 65 一13一317 114 123

2.個 人の確定利付 き証券 14 90 217 21i-6327 161 36

取引 11
3.機 関投資家の株式取引

2fi 59 153 一一一514?!G8 2s 一47

4.機 関投資家の確定利付
き証券取引 284 一4 fiO 571g2-36

Ll
21 n.a.

*こ の数字 は,各 国で金融商品価格 が低参考水準(最 低か ら順 に4つ の国の価格 をと ってそれ ら

を平均 した値 一訳 者)を 超 え る度合 をEcuで 表示 して いる。 これ ら各 々の価 格格差 は現 行価 格

水準か ら低 参考水準への価格 下落 の理論的可能性を意味 して いる。

(出所)Cecchini,op.cit.,pp,38…39(前 掲邦訳,78ペ ー ジ)。

テ

ル
が

消

滅

し

た

だ

け

で
な

く
、

コ
ス
ト
圧
力

の
増
加

に
対

処
す

る
た
め
、
住
宅
金
融
組
合

が
、
合
併
や
金
融

サ

ー
ビ

ス
の

多
様
化

に
、
活
路

を
見
出

さ
ざ

る
を

え

な

か

っ
た

こ
と

で
あ

(
12

)
る
。
域
内
市
場

の
統

一
が
齎
す

で
あ

ろ
う
金
融
商

品
別

の
イ

ン

パ
ク
ト
は
、
表

4

の
如

く

で
あ

り
、
銀
行
部
門

に
お

い
て
は
、

消
費
者
信

用
と
抵
当
信

用

の
利

下
げ
効

果
が
最
も
大

き

い
も

の

と
み
ら
れ

て
い
る
。
保
険
部
門

に
お

い
て
は
、
自
動

車
保
険

や

企
業

の
火
災

・
盗
難

保
険

の
分

野

で
期
待

さ
れ
る

メ
リ

ッ
ト
が

大
き
く
、
証
券

サ
ー
ビ

ス
に

つ

い

て
は
、
機
関
投
資
家

を
主
体
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と
す

る

イ
ギ

リ

ス
に
お

い
て
、

個

人

の
有

価

証
券

取
引

に
伴

う

メ
リ

ッ
ト
が

、
大

き

い
も

の
と

み

ら
れ

て
い
る
。

し

か
し

な

が

ら

リ

ュ
ー
リ

ー

ン
は
、

チ

ェ
ッ
チ
ー

二
報

告

が

メ
リ

ッ
ト
を

過

大

に
評

価
し

て

い
る
と
批

判

す

る
と
と

も

に
、

方
法

論
的

に
も
次

の
よ
う
な
問
題
点
が
み
ら
れ
る
こ
と
を
指
摘

」
姻
・
篁

は
金
融
商
品

の
価
格
引
下
げ
効
果
を
測
定
す
る
た
め

の
基
準
と
し

て
、

標
準
的

な
金
融
商
品

の
最
低
平
均
価
格
が
用

い
ら
れ

て
い
る
が
、
も
と
も
と
金
融
商
品

は
同
質
的
な
も

の
で
は
な
く

て
、
国
際
比
較

が
困

難

な

こ
と

で
為

(
一
例
と
し

て
預
金

の
金
利
や
手
数
料
は
、
そ
の
残
高
に
も
関
連
す
る
)。
第

二

は
暗

黙

の
前

提

と

し

て
、
金

融

商
品

の
価
肇

を

、
競

争

の
欠

如

に
帰

し

て

い

る

が

、

ハ
ー

ド

ヴ

ィ

ッ
ク

(
℃
・
鵠
鋤
「
〇
一ミ
一〇
犀
)
も

指

摘

す

る

よ

う

に

、

そ

の

原

因

と

し

て

は
、
競

争

の
欠

如

の

ほ
か

に
・
情
報

の
不
完
全
性

や
・

リ

ス
ク
・
舌
。語
・
慣
習
な
ど

の
相
違

が
あ
げ
ら
饗

。
第
三
は
競
争
原
理

の
導
入

に
よ

っ
て
、
金
融
商

品

価
格

の
平

準
化

が
達

成

さ
れ

る

と
考

え

ら
れ

て

い
る

こ
と

で
あ

る
が
、

金

融

サ

ー
ビ

ス
の
自
由

化

に
伴

っ
て
、

価
格

の
平
準

化

が
達
成

さ
れ

る

ほ

ど
、

金
融

サ

ー
ビ

ス
市

場

の
競
争

が
激

化

す

る
と
考

え

る

こ
と

は
、

非

現
実

的

と

み
ら

れ

て
い
る
。

な

ん
と

な

れ
ば
、

金

融

サ

ー

ビ

ス
の
リ

テ
ー

ル
部

門

に
お

い
て

は
、
店

舗

網

や
A

T
M

の
設

置

が
必

要

と

さ
れ

る
た

め
、

参
入

の

コ
ス

ト
が
高

い
上

、

知
名

度

と
情

報

優

位

を
有

す

る
地
場

金

融
機

関

の
挑

戦

に
対
抗

す

る
た
あ

に
は
、

多
年

に
渉

る
信

用

と

、

ロ
ー
カ

ル
市

場

に
適

合

す

る

ノ
ウ

・
ハ
ゥ
と

ス
キ

ル
の
蓄

積

が
必

要

と

さ

れ
る
。

さ
ら

に

ド

イ

ッ
に
お

い

て
は
、

後
述

の
よ

う

に
、

顧

客

の

ハ
ウ

ス

・
バ

ン
ク

に
対

す

る
忠

誠

心

が
強

く
、

ま
た
現

金

取
引

の
盛

行
す

る
イ

タ

リ

ア

に
お

い

て
は
、

ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー
ド

の
導

入

も
困
難

と
み

ら

れ

る
な

ど
、

よ
り
基

本
的

に
は
、

加

盟
各

国

の
間

に
お
け

る

カ

ル
チ

ャ
ー

の
相

違

に
よ

っ
て
、

参
入

が

阻
ま

れ

る
場
合

も
少

な
く

な

い
。

リ

ュ
ー
リ

!

ン
は
、

ユ
ー

ロ
市
場

が

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分

野

で
発

展

し

な
か

っ
た
理
由

も

、

そ

の
た
め

で
あ

る
と

の

べ

て
い

翫
煙
、

多
数

の
金
融

機

関

が
業

種

の
垣

根

を

こ
え

て
、

激

し

い
競

争
を

展

開

し

て
い
る
企
業

金

融

の
分

野

に
お

い

て
も
、

各

国

の
規
制

や

税
制

の
相

違

な

ど
、
公

平

な
競

争

条
件

(一Φく
Φ
一
も
冨
旨
コ
σq
欝

一師
)
を
歪

曲

す

る
よ

う
な
障

壁

を
、

完

全

に
除
去

す

る

こ
と

は
至
難

で
あ

る
。

し

か

し
な

が

ら

リ

ュ
ー
リ

ー

ン
と

い
え
ど

も
、

域

内
市

場
統

一
の

メ
リ

ッ
ト
を
、

全
面

的

に
否

定

す

る
も

の
で
は

な
く
、

そ

の
効

果

は
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次

の
よ
う
な
経
路
を

へ
て
顕
現

さ
れ
る
も

の
と
み
て
い
る
。
①

ク

ロ
ス

・
ボ
1
ダ

ー
の
サ
ー
ビ

ス
提
供
、

ま
た
は
他
国
金
融
機
関

の
参
入

に
伴

っ
て
、
競
争
が
激
化
し
、
金
融
機
関

の
効
率
性

が
向
上
す
る
も

の
と
期
待
さ
れ

る
反
面
、
非
効
率

な
金
融
機
関
は
、
自
然

に
淘
汰

さ

れ
る
こ
と

に
な
る
。
②
規
模

の
利
益
が
達
成
さ
れ
、

コ
ス
ト
の
低
下

に
伴

っ
て
、
金
利

の
低
下
も
期
待

さ
れ
る
。
③
為
替
管
理

の
撤
廃

に

伴

っ
て
、
ポ

ー
ト

フ
ォ
リ
オ
が
多
様
化
し
、
リ

ス
ク
を
プ
ー
ル
す
る

こ
と
が
可
能

に
な
る
。
④

テ
ー
ク

・
オ
ー
バ
ー
の
潜
在
的

な
脅
威
が

増
大
し
、
そ

の
面
か
ら
も
経
営

の
効
率
化
が
促
進
さ
れ

る
。
⑤
競
争
圧
力

の
増
加
に
伴

っ
て
、
公
式
、
非
公
式

の
カ
ル
テ
ル
は
後
退
し
・

そ
れ
が
競
争
を
促
進

さ
せ
る
こ
と

に
も
な
る
。
⑥
競
争

に
伴

っ
て
、
制
限
的
、
保
護
的
な
規
制

は

一
段
と
緩
和
す
る
こ
と
が
予
想

さ
れ
る
。

ち
な
み

に
リ

ュ
ー
リ

ン
は
①
1
③
を
域
内
市
場
統

一
の
第

一
次
効
果
と
し
、
④
ー
⑥
を
第

二
次
効
果
と
し

て
い
る
が
、
第

二
次
効
果
は
第

一
次
効
果
を
遙
か

に
上
廻
る
も

の
と
観
測
さ
れ

て
転
麗
。

そ
れ

に
対
し

て

ハ
ー
ド
ヴ

ィ

ッ
ク
は
、

コ
ス
ト
の
高

い
サ
ー
ビ
ス
の
提
供
者
か
ら
安

い
提
供
者

へ
の
転
換
効
果
を
み
と
め

て
い
る
が
・

ダ

イ
ナ
ミ

ッ
ク
効
果

に
対
し

て
は
、
疑
問
を
投
げ
か

け
て
い
る
。

そ
の
理
由
と
し

て
は
、
①
外
国

の
銀
行
が
既
に
大
規
模
な
進
出
を
と
げ

て
い
る

こ
と
、
②

ア
メ
リ
カ
や
イ
ギ

リ
ス
の
例
か
ら

み
て
も
、
規
模

の
利

益
は
不
利
益
を
下
廻

る
こ
と
、
③
中
小

の
金
融
機
関
は
規
模

の

利
益

に
よ

っ
て
、
単
位
当
り

コ
ス
ト
の
節
減
を
期
待
す

る
こ
と
が
可
能

で
あ
る
が
、

そ
の
反
面

に
お
い
て
は

テ
ー
ク

・
オ
ー
バ

ー
の
危
険

性

が
増
大

す
る
こ
と
、
④

イ
ギ

リ
ス
の
住
宅
金
融
組
合

の
場
合

の
よ
う

に
、
競
争

の
激
化

に

つ
れ

て
、
倒
産

の
危
険
性
が
増
大
す
る
こ
と
、

な
ど
が
あ
げ
ら
れ

て
い
る
。
そ

の
説

は

一
九
九
二
年
計
画

の

マ
イ
ナ
ス
面
を
、
や
や
誇
大

に
表
現
し
た
嫌

い
が
な

い
で
も
な
い
が
・

そ
の

反
面

に
お

い
て
、
金
融

サ
ー
ビ

ス
の
自
由
化

が
、
逆

に
金
融

の
寡
占
化
を
促
す
恐
れ
が
あ
る
と
の
指
儀

・

;

の
警
告
と
し

て
う
け
と

あ

る

こ
と

が
必

要

で
あ

ろ
う
。

111
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(表5)主 要銀 行資産 の国 際的分布

(1987年,百 万 ドル)

1980年 1987年

ア

メ

リ
カ

主要銀行資産合計 978,376 878,313

一行当 り平均 54,354 73,193

構成比(%) 1fi.35 i・

E

C

}

主要銀行資産合計 2,672,661 3,906,261
一

一行当 り平均 55,680 79,720

構成比(%) 44.68 38.33

日

本

主要銀行資産合計 1,432,278 4,097,128

一行当 り平均 59,678 132,165

構成比(%) 23.81 40.20

(注)主 要 銀 行 と は,資 産 が400億 ドル を こ え る 銀 行 と す る。

(出 所)TimothyM.DevinneyandWilliamC.Hightower,

EuropeanMarketsafter1992,Lexington,1991,p.100.

②

金
融

サ
ー
ビ

ス
市
場

の
概
観

ω

信
用
サ
ー
ビ
ス
市
場

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
銀
行

は
歴
史
も
古

く
、
世
界

の
主
要
銀
行

に
伍
し

て
、

国
際
的

に
も
重
要
な
役
割
を
演

じ
て
き
た
が
、

一
九
八
七
年

に

お
け
る
E
U
主
要
銀
行

(便
宜
そ
の
資
産
が
四
〇
〇
億
ド
ル
を
こ
え
る
も

の
を
対
象
と
す
る
)
の
総
資

産

は
、
表

5

の
よ
う

に
世

界
全
体

の
三

八

・
三
三
%
を
占
あ
、

日
本

に
次

い
で
い
る
。

一
九
八
〇
年
と
比
較

す
る
と
、

主
要
米
銀

の
資
産
が
、

そ
の
間

に
二
分

の

一
に
急
減
し
た

の
に
対
し

て
、

E
U
主
要
銀
行

の
資
産

は
、

一
兆

二
千
億

ド
ル
の
増

加
を
示
し

た
が
、

日
本

の
主
要
銀
行
が
飛
躍
的

な
伸
び
を
記
録

し
た

た
め
、
そ
の
構
成
比

は
、
逆

に

一
四
パ
ー
セ
ン
ト
近
く
も
低
下
し
た
。

一
般

に

一
九

八
〇
年
代

の
商
業
銀
行

は
、
投
資
銀
行

の
躍
進
と

は
対

蹴
的

に
、
開
発
途
上
国
を
中
心
と
す

る
累
積
債
務
問
題

に
よ

っ
て
信

認
を
脅

か
さ
れ
、
そ

の

一
〇
年
間
を
通

じ
て
防
衛
的

な
立
場

に
立

た

さ
れ

て
削
耀
。

と
り
わ
け
銀
行
界

の
盛
衰
を
象
徴
す

る
も

の
は
、

米

銀

の
後
退
と

日
本

の
銀
行

の
躍
進

で
あ

っ
た
が
、

そ
れ
は
、

多
分

に

為
替
相
場

の
変
動

に
基
因
す

る
も

の
で
あ

っ
た
。
し
か
し
な
が
ら
日

本

の
銀
行

が
、
国
際

収
支

の
黒
字

に
よ

っ
て
支
援

さ
れ
た
の
に
対

し
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(衷6)EU各 国銀行部門の規模 と集中度

(1986年)

銀行数
資 産

(10億 ドル)

集 中 度(%)

資 産 預 金

5行 3行 5行 3行

ドイ ツ 44fi5 1465.0 31.2 21.2 30.5 19.1

イ ギ リス ssi 1337.8 32.6 26.5 3Q.3 21.6

フ ラ ン ス 367 1012.6 s3.o 42.3 X5.2 45.5

イ タ リア 980 529.2 55.1 35.2 68.5 41.s

ス ペ イ ン 349 332.3 34.7 21.9 ..

24.3

オ ラ ンダ 81 272.3 一 71.3 　 83.9

ベ ル ギ ー 8s 228.3 84.7 57.1 87.5 59.0

ル クセ ンブル グ X20 198.1 22.4 16.7 一 16.5

デ ン マ ー ク 216 111.9 50.9 3fi.7 58.6 45.3

ギ リシ ア n.a. 48.4 旧旧 一 一
49.7

ポル トガル 40 43.3 一
49.7 一 49.6

ア イ ル ラ ン ド 43 22.1 　 7LO 一 一

(注)1.ギ リシアは資産 の代 りに預金量。

2.銀 行 部 門 の 規 模 は,OECD(1988)及 び 各 国 中 銀 の 資 料 に よ る
。

3.3行,5行 の 集 中 率 は,TheBanker ,"Top500"の 連 結 勘 定 に よ り計 算 。

4.フ ラ ン ス の 銀 行 数 は,相 互 組 合 を 加 え る と
,約6,000に な る。

5.ル ク セ ン ブ ル グ の120行 の う ち,国 内 銀 行 は12行 に 過 ぎ な い
。

(出 所)lanGill・ ・pie(・d.),Banking1992,L。nd・n ,1992,p.69,

い
て
は
、
中
核
的

な
銀
行

に
対
抗

す

る
た
め

に
、
地
方
銀

行

や
地
域

銀

行

の
集
中
化

が

一
段

と
促
進

さ

(
21
)

れ

た

。

ア

イ

ル

ラ

ン
ド

に

お

い

て
は
、
銀

行

の
集

中

度

が

高

く
、

中

核

的

な

銀

行

(8
器

9

昆

)
の
力

が
強

い
の

が
特

色

で
あ

る

(表
6
)
。

そ

の
反

面

、

フ

ラ

ン

ス
や

ス

ペ
イ

ン

に
お

ギ

ー

、

オ

ラ

ン

ダ

、

デ

ン

マ

ー

ク

、

け

フ

ラ

ン

ス
、

ス

ペ

イ

ン

、

ベ

ル

E

U

の
銀
行

は
、

一
九
八

七
年

に
世
界

五
〇
〇
大

銀
行

の
う
ち

一

六
〇
を

占
め

て
い
た
が
、
と

り
わ

て
、
米
銀
が
累
積
債
務
問
題
と
、
銀

行
規
制

の
影
響
を
免
れ

る

こ
と
が

(
20

)

で

き

な

か

っ
た

こ
と

も
、

否

定

し

難

い
事

実

で
あ

る
。
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一
般

に

ヨ
占

ッ
パ
大
陸

の
銀
行

は
、
次

の
よ
う
な
点

が
そ
の
特
色
と
さ
れ

て
い
る
。
①
公
的

に
保
有
さ
れ
、
農
業
な
ど
特
定

の
部
門

に
資
金
を
供
給
す

る
専
業

の
金
融
機
関

が
多

い
こ
と
。
②
貯
蓄
銀
行
、
協
同
組
合
銀
行
、
信
用
組
A
口
、
お
よ
び
そ
れ
・り
の
中
央
機
関

の
役

割
が
大
き

い
こ
と
・
③
商
業
銀
行

が
事
業
会
社

の
株
式
を
保
有
し
、
そ
の
経
営

に
参
加
し

て
い
る
場
A
口
が
多

い
}、
と
。
④
地
方
、
地
域

↑

ス
で
設
立
さ
れ
た
銀
行

や
金
融
機
関
が
重
要
な
役
割
を
果
し

て
い
る

こ
と
。
⑤
銀
行
法
は

一
九
三
〇
年
代
の
金
融
恐
慌
後

に
制
定
さ
れ
、

比
較
的
類
似
し

て
い
る
こ
と
。

次

に
畠

化
と
国
際
化

の
進
展
し

て
い
る

・
ン
ド
ン
は
さ

て
お
く
と
し

て
、

一
般
的

に
保
守
的
な
傾
向

の
強

い
大
陸
諸
国

の
銀

何
マ

ビ

ス
市

場

を
鳥

畷

し

て
み

る

こ
と

に
し

よ
う
。

①

ド
イ

ツ
:
・ド

イ

ッ
は
表

6

に
も

明

ら
か

な

よ
う

に
、

銀
行

の
数

が
多

く
、

集
中

度

の
低

い

の
が
特
色

で
あ

る
。

三
大

銀
行

を
含

む

六
大
銀
行

の
資
産
は
・

充

八
七
年

に
粟

銀
だ仔
全
体

の
三
七

ニ

パ
↓

ン
ト
を
占
め

て
い
た
が
、
銀
行
全
体

で
は
、

八

.
六
五

パ
ー

セ
ン
ト
を
占
め
る

に
過
ぎ
な
か

つ
(耀
・

ド
イ

ツ
は
連
邦
国
家

で
あ
り
、
地
方
、
地
域
金
融
機
関

の
比
重
が
高

い
の
が
特
色

で
あ
り
、
協
同

組
合
・
貯
蓄
銀
行
も
大
き
な
比
重

を
占
め

て
い
る
。
外
銀

の
支
店
開
設

に
は
、
と
く
に
規
制
が
設
サ

リ
れ
て
い
る
訳

で
は
な

い
が
、
後
述

の
よ
う

に
馨

と

ホ

去

.
バ

ン
ク
と

の
関
係

が
緊
密

な
た

め
、
外

銀

の

シ

ェ
T

は
低

い
。

一
般

に

ド
イ

ッ
の
信
用

サ

ー
ビ

ス
市

場

は

保
守

的

で
あ

り
・

金

融
革

新

の
波

に
乗

り
遅

れ

た

ほ
か
、

ク

レ
ジ

ッ
ト

・
空

ド
の
利

用

盒

臼
及

し

て
い
な

い
。

三
大

銀
行

は
業

務

の
多
様

化

に

つ
と
あ

る
と
と

も

に
、
後

述

の
よ

う

に
イ

言

ア
、

ス
ペ
イ

ン
な

ど

の
リ

テ
ル

.
バ

ン
キ

ン
グ
市

場

に
進

出

を
試

み

て

い
る

が
・

ラ

ン
デ

ス

・
バ

ン
ク
も
競

争

の
激

化

に
備

え

て
、

対

外
進

出

の
秘
策

を

」
・り
し

て

い
る
。

ド

イ

ッ
の
商

業
銀

行

は
・

ユ

ニ
バ

肛

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

方
式

を

と

っ
て
い
る

が
、

他

の
加

盟

国

に
比

べ
る
と

、

か
な

り
厳

し

い
資
本

基
準

を

課

せ
.b
れ

て

い
る
。

②

フ
ラ

ン

ス
…

フ
ラ

ン
ス
の
商

業

銀
行

は
集

中

度

が
著

し

く
高

く
、

世

界
的

に
み

て
も
最

大

級

の
資
産

規
模

を
誇

っ
て

い
る
が
、

イ
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ギ
リ

ス
の
銀
行

に
比

べ
る
と
、
従
業
員

の
少
な
い
の
が
特
色

で
あ
る
。
ま
た
資
産

に
対
す

る
資
本

の
比
率
も
、

ド
イ

ッ
や
イ
ギ

リ
ス
の
銀

行

に
比

べ
て
、
低

い
こ
と
が
注
目
さ
れ
る
。
現
在

フ
ラ
ン
ス
の
銀
行

サ
ー
ビ

ス
市
場

は
、
変
革

の
過
程

に
あ
り
、

そ
れ

の

一
環
と
し

て
銀

行

の
民
営
化
が
進
め
ら
れ

て
い
る
。
銀
行

サ
ー
ビ

ス
の
リ

テ
ー
ル
部
門

は
、
過
密
状
態
を
呈
し

て
お
り
、

一
九
八
六
年
末
現
在
、
成
人

の

九
九

.
三
パ
ー
セ
ン
ト
は
、
預
貯
金

の
勘
定
を
開
設
し
て
い
る
計
算

に
な
る
。
当
座
預
金

の
付
利

は
禁
止

さ
れ

て
お
り
、
当
座
預
金

に
対

す

る
手
数
料

の
徴
収
案

は
、
消
費
者

の
反
対

に
よ

っ
て
挫
折

し
た
。
フ
ラ
ン
ス
で
は
、
少
額

の
取
引

に
も
小
切
手
が
使
用

さ
れ

て
い
る
が
、

(
23

)

決
済
制
度
は
手
数
料

の
高

い
こ
と
が
注
目
さ
れ

る
。

③

イ
タ
リ

ア
ー
・イ
タ
リ

ア
の
銀
行

の
四
〇

パ
↓

ン
ト
は
国
有
化

さ
れ

て
題

が
・
現
在

で
は
民
営
化

が
誉

ら
れ
て
い
る
・
銀
行

の
集
中
度

は
著

し

い
が
、

一
行
当
り

の
平
均
的
な
資
産

の
規
模

は
小

さ
い
。

ま
た
競
争
が
制
限
さ
れ

て
い
る
た
め
に
、
税
引
前
利
益

の
資

産

に
対

す

る
比

率

は
、
高

率

な

の
が
特

色

で
あ

る
。
・

E
C

D

の
墾

(
充

八
七
年
)
に
よ

る
と
・
イ

タ

リ

ア
の
利
鞘

は
・
・

ス
ペ
イ

ン
や

イ
ギ
リ

ス
と
並

ん
で
、
大
き
い
こ
と
が
指
摘

さ
れ

て
い
る
。
政
府

の
規
制

は
き
び
し
く
、

リ
テ
ー
ル
部
門

の
銀
行

サ
ー
ビ
ス
は
非
効
率

で

あ
る
。
従
業
員

の
数
も
多

く
、
手
数
料
も
高

い
。

イ
タ
リ

ア
で
は
、
既
述

の
よ
う

に
現
金
取
引
が
好

ま
れ
る
た
め
、
小
切
手

の
利
用
も
少

な
く
、
決
済
制
度
も
他

の
加
盟
国

よ
り
遅
れ
て
い
る
。
し
か
し
な
が
ら
自
由
化

の
進
展

に
伴

っ
て
、
企
業
金
融

の
分
野
を
中
心

に
、
競
争

原
理
が
導
入
さ
れ
、
多
様
化
と
国
際
化

の
気

運
が
台
頭
し

つ
つ
あ
る
と

い
う
。

④

デ

ン
マ
ー
ク
…

一
九
八
八
年

に
至
る
ま
で
企
業
は
、
資
本
金

の
四
〇

パ
ー
セ
ン
ト
ま
で
、
国
立
銀
行
か
ら

の
無
担
保
借
入
れ
を
許

容
さ
れ

て
い
た
が
、
そ
の
比
率
は
二
五

パ
ー
セ

ン
ト
ま

で
引
き
下
げ
ら
れ
た
。

そ
の
ほ
か
銀
行

に
対

し

て
は
、
き
び
し

い
外
部
監
査
制
度

が
導
入
さ
れ
る
と
と
も

に
、
預
金
保
険
制
度
が
創
設
さ
れ
た
。

⑤

ベ
ル
ギ

i
…
銀
行

の
規
模

は
相
対
的

に
小
さ

い
が
、
業
務

の

エ
レ
ク
ト

ロ
ニ
ク

ス
化
が
進

み
、

ス
タ

ッ
フ
も
少
な

い
た
め
、
効
率

性

に
す
ぐ
れ

て
い
る
。
従

っ
て
他
国

か
ら

の
M
&
A
に
対

し

て
敏
感

で
あ
り
、

一
九
八
八
年

に
は
オ
ラ

ン
ダ

の
A
M
R
O
と

の
大
型
合
併
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が
発

表

さ

れ

た
。

⑥

オ

ラ

ン
ダ

…
比

較

的
保

守

的

で
、
経

営

も
健

全

で
あ

る
が
、

収

益

性

が
低

い
。

ベ

ル
ギ

ー
と
同

じ
く

M
&

A

が
増
加

す

る
も

の
と

み

ら
れ

て

い
る
。

⑦

ス
ペ
イ

ン
ー
入

旦

人
当
り

の
店
舗
数
は
多

い
が
、
相
対
的

に
小
規
模

で
、
従
業
員
も
多

い
。
経
営

は
非
効
率
的

で
あ
る
が
、
競

争

の
圧
力

が
弱

い
た
あ
、
収
益
性

は
逆

に
高

い
。
今
後
競
争

の
激
化

に
対

処
す

る
た
め

に
、
経
営

の
多
角
化
を
迫
ら
れ
て
い
る
が
、
同
時

に
M
&
A

の
増
加
が
懸
念

さ
れ

て
い
る
。

⑧

ポ
ル
ト
ガ

ル
…
政
府

が
貸
出
限
度
を

コ
ン
ト

ロ
ー
ル
す
る
な
ど
、
官
僚
的
統
制
色
が
強

い
の
が
特
色

で
あ
る
。

ス
ペ
イ

ン
と
同
じ

　
あ
　

く
、
合
併

の
増
加
が
予
想
さ
れ
る
ほ
か
、
経
営

の
多
角
化
が
課
題

と
さ
れ

て
い
る
。

第

二
次
銀
行

サ
ー
ビ
ス
指
令
を
う
け

て
、
加
盟
各
国

の
銀
行

は
、
規
模

の
利
益
を
確
保
す

る
だ
け
で
な
く
、
範
囲

の
利
益
を
あ
げ

る
た

め
・
投
資

サ
ー
ビ

ス
や
保
険

サ
!
ビ

ス
の
分
野

に
も
進
出
す

る
な
ど
、

ユ
ニ
バ
ー
サ
ル

・
バ
ン
キ

ン
グ
を
指
向
し

て
、
多
彩
な
戦
略
を
展

開
し

つ
つ
あ
る

(後
述
四
参
照
)。
そ
の
よ
う
な
民
間
金
融
機
関

の
自
律
的

な
金
融
統
合

の
推
進

に
当

っ
て
は
、
支
店
、
子
会
社

の
創
設
、
M

&
A
・
合
併
・
業
務
提
携
な
ど

に
よ
る
恒
久
的
な
施
設

の
設
立
ま
た
は
利
用
を
通
じ

て
、
他

の
加
盟
国

に
活
動
領
域
を
拡
大
す

る
直
接
的

な
方
法
と
、
多
角
化

さ
れ
た
金
融
商
品
と
サ
ー
ビ

ス
の
提
供
を
通
じ

て
、
他

の
加
盟
国

に
お
け
る
顧
客

の

ニ
ー
ズ

に
対
応
す
る
間
接
的
な

方
法

の
い
ず
れ
か
、
あ
る
い
は
そ
れ
ら

の
併
用
策
が
あ
げ
ら
れ
る
。
銀
行

サ
ー
ビ

ス
市
場
は
、
ホ
ー

ル
セ
ー
ル

(企
業
)
市
場
と
リ
テ
ー

ル

(個
人
)
市
場

に
区
分

さ
れ
、
前
者

の
場
合
は
国
際
化

が
進
展
し
、
店
舗
網
を
必
要
と
し
な

い
代

り
に
、
競
争
が
激
し

い
た
め
、
利
益
率

の

低
下
を
免
れ
な
い
。
後
者
は

ス
ペ
イ

ン
や
イ
タ
リ

ア
の
よ
う

に
利
益
率

が
高

い
反
面
、
店
舗
網

や
A
T
M

の
設
置
を
必
要
と
し
、

一
件
当

　
れ
　

り

の
取

引

金
額

が

零
細

な

た

あ

に
、

コ
ス
ト
も
高

い
。

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
ホ

ー

ル

セ
ー

ル
市
場

と
し

て
は
、

↓
九

六
〇

年
代

以

降

発
達

し

て
き

た

ユ
ー

ロ
市

場
を

あ
げ

る

こ
と
が
可
能

で
あ

り
、
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一
九

九

一
年

三
月

末

現
在

の
対
外

資
産

.
負
債

の
額

は
約

五
兆

ド

ル
に
達

し

て
い
る
が
、

そ

の
う
ち

の
四
〇

パ
ー

セ

ン
ト
は
E

U

の
報

告

銀

行

に
係

る
も

の
で
あ

る
。

ユ
ー

ロ
市

場

の
八

〇

パ
ー

セ

ン
ト
は
、

イ

ン
タ

ー

・
バ

ン
ク

の
取

引

で
あ

り

、

そ

の
取

引

は

ロ
ン
ド

ン
を

筆

頭

に
し

て
、

フ
ラ

ン
ク

フ
ル
ト
、

パ
リ
、

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

に
集
中

し

て
い
る
。
銀

行

間

の
短
期

資

金
取

引

の
他

に
・

取

り
入

れ

ら
れ

た

顧

客

の
余

裕

資
金

は
、

イ

ン
タ

i

・
バ

ン
ク
市

場

に
お

い
て
運

用

さ
れ
、

顧

客

に
対

し

て
貸
出

を
行

う
場

合

に
は
・

イ

ン
タ

i

・
バ

ン
ク

市
場

に
お
い
て
カ
バ
ふ

と
ら
れ
て
馳

.
な
お
域
内
市
場
統

評

画

の
進
展

に
伴

っ
て
・

〒

。
ッ
パ
の
金
融
市
場
は
・
内
外

の
区
別

が
解

消

さ
れ

る
と

と
も

に
、

効

率
的

、

一
元
的

な
市
場

が
形

成

さ
れ

る

に

つ
れ

て
、

ユ
ー

ロ
市

場

が
消

滅

す

る
と

の
意
見

も
散

見

さ
れ

る

(縄
、

そ
れ

に
は
相

当

の
時

間

が

必
要

と

さ
れ

る
も

の
と
思

わ

れ

る
・

既
述

の
よ
う

に
、
域

内
市

場

統

一
計

画

の
最

も
大

き

な

イ

ン
パ
ク

ト
が
期

待

さ

れ

て
い
る

の
は
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ
部

門
・

と

り

わ

け
消

費
者

信

用
市
場

と
住

宅
抵

当
信

用

市
場

で
あ

る
。

ド
イ

ツ
、

フ
ラ

ン
ス
、

イ
ギ

リ

ス
に
お

い

て
は
、
消

費
者

信

用

の
金
利

が
・

と

く

に
割

高

で
あ

る
。
消
費

者

信

用

に

つ
い

て
は
、
規

制

の
き

び

し

い
国

が
あ

り
、

ド
イ

ッ
で
も
商

業
銀

行

は
、

こ
れ

に
消

極
的

で
あ

る
。

消
費

者

信

用

サ
ー

ビ

ス
の
提
供

に
は
、

彪

大

な
店

舗
網

を

必
要

と

し
な

い
が
、
信

用

リ

ス
ク

の
鑑

定

に
は
、

ロ
ー

カ

ル
な
情

報

と

ス
キ

ル

を
必

要

と

す

る
。
住

宅
抵

当

信

用

は
、
持

家

比
率

の
高

い

(オ
ラ
ン
ダ
四
三
%
・
ア
イ
ル
一フ
ン
ド
七
三
勾

北
欧

を
中

心

に
発

達

し

て
い
る
が
・

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
最
大

の
市
場

は

イ
ギ

リ

ス
で
あ

る
。
イ
ギ

リ

ス

で
は
住

宅
金

融

組
合

が
住
宅

抵
当

信

用

の
五

ニ

パ
ー

セ

ン
ト

(
一
九
八
七
年
)

を

占

有

し

て
い
る
が

、

ド

イ

ッ
の
場

合

は
子
会

社
方

式

を

と

っ
て
い
る
。

フ
ラ

ン

ス
で
は
商

業
銀

行

が
市

場

の
半

ば

を

占

有

し

て

い

る

が
、
そ
の
大
部
分

は
政
府

の
住
宅
政
策
を
遂
行
す
る
た
め

の

。
垂

葛

§

醇

に
よ

っ
て
行
わ
れ

て
馳

・
イ
ギ
リ

ス
で
は
変
動
金
利

が

適
用
さ
れ

て
い
る
が
、

ベ
ル
ギ

ー
は

こ
れ
を
禁
止
す

る
な
ど
、
カ

ル
チ

ャ
ー
や
慣
習

の
相
違

な
ど

に
由
因
す
る
非

関

税

障

壁

も

少

な

く

焦
曙
・

リ

テ
ー

ル

.
バ

ン
キ

ン
グ
市

場

の
中

で
、

と
く

に
注

目

に
値

す

る

の

は
、

各

種

の
カ

ー
ド
商
品

市
場

で
あ

る
。

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
各
国

の
伝
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(表7)EU加 盟国 の決済制度 ・サ ー ビス

イギリス フランス
アイル ラ

ン ド
ベ ルギ ー

ルクセン

ブルク
オランダ ドイ ツ

デンマー

ク
スペイ ン イ タリア ギ リシア

ポル トガ

ル

支 店 O 0 ○ O 0 O ◎ 0 0 n n △

小切手 0 O Q 0 0 0 Q 0 △ △ n △

小 切 手

保証 カー ド
0 n 0 0 0 0 0 O n n D △

Giro振 替 0 O 0 0 0 0 0 0 D △ △ n

前払許可 0 0 0 0 0 ◎ 0 0 △ n △ △

ク レ ジ ッ ト ・

カ ー ド
0 0 0 0 n n D △ ○ n n △

ATM @ 0 O 0 n X n n 0 △ x X

EFTPOS X n 一 n x .. ※ △ △ ※ 一 一

忽

統
的

な

決
済

手

段

と
し

て
は
、
小

切

手

(イ
ギ
リ

ス
、

フ
ラ

肋

ン
ス
)
・

振

賛

.q
冨

ド
イ

ッ
・

ベ
ネ

ル
ツ
ク

ス
)
・

現

金

(
イ

伽㏄

タ
リ
ア
)

が
あ

り
、

ド
イ

ッ
に
お

け

る
現
金

以
外

の
取
引

敏23

は
、

主

に
振

替

に

よ

っ
て
決

済

さ
れ

て

い
る

(
そ
の
八
〇

ゆ雇

パ
ー
セ
ン
ト
は
機
械
化
さ
れ
て
い
る
)。

従

っ
て
小

切
手

の
使

ゆ

む

吻

醐

用

は

少

な

く

・

ユ

ー

ロ

・
チ

ェ

ッ
ク

(
閏
y」
同
O
O
ゴ
Φ
O
屏
)

も

、

朋

り

蹴

繧

消
費
財

の
購
入
や
現
金
化

の
手
段
と
し

て
使
用
さ
れ
て
い

中

灘

る

に
過
ぎ
な
い
。

〒

ロ

・
チ

、
ッ
ク
は
、

一
九
六
〇
年

鐡

鷲

代

の
初
あ

に
、

イ
ギ
リ

ス
の
銀
行
が
旅
行
者
向
け

に
、
小

僻
諮

切
手
保
証
力
よ

発
行
し
た
こ
と
が
そ
れ
の
嗜
失
を
な

縮

伽

餌

し

て

い

る

が

、

一
九

七

〇

年

代

に

は

、

ユ
ー

ロ

・
チ

ェ

ッ

し

伽

脚

磁

認

ク
網

の

=
兀
化
が
進
あ
・り
れ
た
ほ
か
、

冗

八
〇
年
代

に

限

岬

聰

は
・

統

一
的

な

ユ
ー

ロ

・
チ

ェ
ッ
ク

・
カ

ー

ド

が

発

行

さ

制

馳

勲

ム

ハ

恥

れ

た
。

一
九

八

九

年

に

は
、

全

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
銀

行

と

郵

　

り

幣

㎞

便
局
が

こ
れ
に
参
加
し
・

そ
の
所
有
者
は
一二
八
百
万
人
、

○

器

D

盛

……
㎞

年

間

の
取

扱
件

数

も

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー

の
も

の
が
五

〇

◎

　　
　

)

卵

百

万
、

国

内
取

引

が

一
〇
百

万
件

に
達

し
た
。

注

出

(

(

ユ
ー

ロ

・
チ

ェ

ッ
ク

に
対

抗

す

る

最

大

の
競

争

相

手



欧州金融統合の展開119

は

、

ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー

ド

で
あ

り

、

そ

れ

に

は
銀

行

系

(>
o
o
Φ
。。
。。
O
胃
飢
b
四
「
o
冨
唄
O
碧
α

.≦

。。
山
8

「
α
b
震
宙

】圏
2

ρ
国
9
0
0
鶴
a

閃
鎚

コ
8

等

)

と

ノ

ン

・
バ

ン

ク
系

(
ア
メ
リ
カ

で
は
石
油
会
社

や
電
信
電

話
会
社
等

に
よ

っ
て
発
行

さ
れ

て
い
る
)
が

あ

る

が

、
銀

行

系

の

カ

ー

ド

が

優

勢

を

示

し

て

い

る
。

そ

れ

ら

の
中

で
も

ヨ

ー

ロ

ッ
パ

で
最

も

普

及

し

て

い

る

の

は
、

≦

銘

と

国
霞

o
o
碧

α
＼
》
0
8

ω
ω
で

あ

り
、

〉
旨
Φ
蓉

o
と

U
言

臼
ω
は

上

層

階

級

に
喰

い

込

ん

で

い

る

。

一
九

八

四
年

に
A

T

M

を

導

入

し

て
以

来

、

そ

の
取

扱

件

数

は
年

間

一
〇

〇

パ

ー

セ

ン
ト

を

こ
え

た

。

調

査

時

点

は

不

明

で
あ

る

が

、

主

要

カ

ー

ド

の
上

位

保

有

国

は

次

の
如

く

で

あ

る
。

国
隠

o
魯

Φ
ρ
器

…

ド

イ

ッ
ニ

三

、

三

〇

〇

千

。

ベ

ル
ギ

ー

…

八

、

○

=

二
千

。

≦

の
ロ
…

イ

ギ

リ

ス
ニ

○

、

九

〇

四
千

。

フ

ラ

ン

ス
七

、

○

=

二
千

。

ス

ペ
イ

ン
六

、

七

二
六

千

。

国
§

§

≧

緊

§

α
…
イ
ギ
リ

ス

西

、
〇
三

二
千
。
フ
ラ
ン
ス
ニ
・
七
五
轟

・
曹

開

発

の
遅

れ
た
イ
ベ
リ

ア
半
島
と
地
中
海

沿
岸

諸
国

を

除

く

(表
7
)

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
金

融

界

は
、

一
九

六
〇
年

代

の
オ

ー

ト

メ
化

と
、

一
九
七

〇

年
代

の

コ
ン
ピ

ュ
ー
タ
化

に
続

(
35

)

く
、
技
術

革

新

の
第

三

の
波

を
経

験

し

つ

つ
あ

り
、
顧
客

へ
の

ア
ク

セ

ス
を
改

善

す

る

た
め
、
A
T

M
、
ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー
ド
、
ス

マ
ー

ト

.
カ

ー

ド

の
ほ
か
、

E
F

T
P

O
S

(一累
Φ
〇
一〇
コ
一〇
閃
ロ
コ
自
ω
一門
鋤
コ
ωhΦ
「
騨
一
併げ
①
℃
O
一類
け
O
塙
ω
鋤
一Φ
ω)、

ホ

ー

ム

・
バ

ン
キ

ン
グ

な
ど

の
導

入

を
急

ぎ

つ
つ
あ

る
。

そ
れ

ら

は
顧

客

の
情
報

を
、

中
央

の
デ

!
タ

・
バ

ン
ク
に
集
積

す

る

と
と

も

に
、
通

信

技
術

と

コ
ン
ピ

ュ
ー
タ
を

活
用

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、

店

舗

以
外

の
販
売

拠

点

か

ら
、

迅
速

、
効

率

的

に
顧
客

の

二
ー
ズ

に
対

応

す

る

こ
と
を

狙

い
と
す

る
。

◎

投
資

サ
ー
ビ

ス
市
場

E

U
証

券

市
場

の
規
模

を
、

ア
メ
リ

カ
お

よ
び

日
本

と
比

較

す

る

た
め

に
、
例

を

株
式

市

場

に
と

り
、

G

N

P

に
対

す

る
株

式

の
時
価

総

額

を

み

る
と
、

一
九
八

〇
年

に

ア
メ
リ

カ
が
八

ニ
パ

ー

セ

ン
ト
、

日
本

が

=

二
五

パ

ー
セ

ン
ト

で
あ

っ
た

の
に
対

し

て
、

E

U

は
僅

か

の
二
〇

パ

ー

セ

ン
ト

に
過

ぎ

な
か

っ
た
。
ま

た
貯
蓄

に
対

す

る
時

価
総
額

の
比
率

も

、
ア
メ
リ

カ
と

日
本

が

ほ
ぼ

一
対

一
五

前
後

(
ア
メ
リ

カ
は

一
九
八
〇
年
、
日
本
の
場
合

は

}
九
八
七
年
)
で
あ

っ
た

の

に
対

し

て
、
E

U

は
そ

れ

の
三
分

の

一
に
止

っ
て
い
た
。
し
か

も

E

U

の
株
式

市
場

は
、

ご

く
少

数

の
企
業

の
株

式

に
よ

っ
て
占

め

ら

れ

て
お

り
、
上

位

一
〇

社

の
株

式

が
時

価
総

額

に
占

め

る
割
合

は
、

ニ

ュ
ー

ヨ
ー
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(表8)EU株 式市場 の 時価 総額(・ ・年)

ベルギー デ ンマー

ク
ドイツ スペイ ン フランス ギ リシア

アイルラ

ン ド
イ タリア オランダ

ポル トガ

ル
イギリス EU

時価総額

(10億ECU)
58 23 207 75 192 4 8 115 89 5 594 一

EU全 体に占める

上場会社数(%)
5.1 5.6 8s 7.9 13.2 2.6 1.3 4.5 5.0 3.4 42.8 100

上場国内会社数

(1989年12月)
n.a. n.a. 628 368 462 n.a. n.a. 211 251 n.a. 2015 一

上場国際会社数

(1989年12月)
n.a.

i

n.a. 535 0 223 n.a. n.a. 0 229 n.a. 544 {

(出 所)CommissionoftheEuropeanCommunities,"TheImpactoftheInternalMarketby

IndustrialSector,"EuropeanEconomy,199Q.R.W.Vickerman,TheSingleEuropean

Market,NY,1992,p,140よ り 再 録 。

ク

の

一
五

パ

ー

セ

ン
ト

、
東

京

の

二

〇

パ

ー

セ

ン
ト

に
対

し

て
、
五

〇

パ

ー

セ

ン

ト

に
達

し

て

い
た

(
ア
ム

ス
テ

ル
ダ

ム
証
券
取

引
所

に
お

い

て
は
、
そ

の
比
率

が
実

に
八

〇

パ
ー
セ

ン
ト
に
も
達

し

て
い
た
)
。
そ

れ

は

株

式

の
発

行

コ

ス
ト

が
高

く

、
中

堅

企

(
36

)

業

の
上
場

が

困
難

な

た

あ

で
も

あ

る
が
、
ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
証
券

市
場

が
、
ア

メ
リ

カ
と

日
本

に
比

べ

て
、
大
幅

に
立
ち

遅

れ

て
い
る

こ
と

は
、
否
定

す

る

こ
と

が

で

き

な

い
。
そ

の
原
因

は
、

ロ
ン
ド

ン
を

除

く

と
清
算

制
度

を
欠

き
、
清
算

と
決

済

に
時
間

を
要

す

る
観

施
、
取
引

所

の

シ

ス
テ

ム
に
問

題

が
あ

る
だ

け

で
な

く
、
次

　
　
　

の
よ
う

な
事
由

が

指
摘

さ
れ

て
い
る
。
①

各
国

の
政

治
、
経
済

が
異

な

る
だ
け

で

な

く
、
カ

ル
チ

ャ
i
、
言

語
、
通
貨

、
会
計

制
度

、
法
制

な

ど

が

そ
れ
ぞ

れ
異

な

る

こ
と
。
②

企
業

と
銀

行

の
国
有

化

が

す
す

め

ら
れ

て
き

た

こ
と
。
③

大

陸

の
銀

行

が

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

・
シ

ス
テ

ム
を

と

っ
て

い
る

こ
と

(
こ
の
点

に
つ
い
て
は
後

で
関
説
す
る
)。

④

市

場

に
よ
り
、

個

人
投
資

家

と
機

関
投

資

家

の

参

入

の
度

合

が
、
そ
れ

ぞ
れ

異

な

る

こ
と

。
⑤

証
券

市
場

の

シ

ス
テ

ム
が
異

な

る

こ
と
。

表

8

に
よ

り
、

一
九

八
八

年

の
株

式
時

価

総
額

に
基

づ

い

て
、
E
U
各

国
株

式

市

場

の
位
置

づ

け

を
試

み

て
み
る

と
、
第

一
位

は

ロ
ン
ド

ン
で
あ

り
、
二
位

の
ド

イ

ツ
は

そ
れ

の
二
分

の

一
弱

の
規
模

と

な

っ
て
い
る
。
三
位

の
パ

リ
は
、
ド
イ

ツ

と

ほ
ぼ
肩

を

並

べ
て

い
る
が
、
四
位

の
イ

タ
リ

ア
は
、
ド
イ

ッ

の
二
分

の

一
弱

の



欧州金融統合の展開12i

(辮

O
)

山
-
・
ミ

繭

蹄
爵
ヨ
型

駐

q
伽
回
難

己毒
蔀
S
謙
謝
奔
群

錨
副
ゆ
舜

翫
魍
馴

(竃

。
柑
)

(
臨

臨

"
一
〇
醜

国
O
d
.)

謙

猷

奔

蝉

鐡

國

織

錨

議

漉

酬

礁強

ゆ

理

圖

冴

圖

鰯

O
U
勺(濃)

ら
理

》
書

湘
藍
、嵐

+

》
8

湘
囲

ゆ
理

圖
冴
勲

圖
戴
露

ゆ
鋤+

圖
冴
煎

圖
藏
露

刈

卜
N

沌
、
マ

庵
卜

一
レ
Φ①

り
㊤
oo

♂
㊤

◎。ω

㊤

δ
Q◎

1

1

這
㊤
・
蒔

一
トσ
一
顕

㊤

刈
.
㎝

劇
O
b

お
詠

O
』

切
9
0

刈

噛

勢
}

o。
⑦

◎。
①

お

一
ω

O

O

O

一
⑩

』

一
㊤

』

O
』

P
ω ↓

O
.
こ。

O
.
O

註.
Q。

域

く

"

く

鳶
、
マ

δ
心

誌O

一
〇
ω

ま

仙

O

α

ゆQo

』

霧
・
Q。

ド
継

伊・
ω

伽
・
ω

1

O
一
・
O

u

λ
Y

)

ー

通
V

卜。
鴨

卜。

謹

卜。

勧誤

8

鉾
一
器

お

ω

蕊

δ

ド
Q。

置
Q。

』

=.
q◎

器
bρ
・
ω

b。

曽
.
ω

=
・
O

置
㎝
'
QQ

暁

践

G

v

一

8

零

露

q。α

QQ

窃

ω

δ
.
り

δ曹
⑪

ー

卜ρ
ω

」

器.
蒔

1

2
b

τ

へ

く

路
噂

紹
卜。

=
噛
㎝
O
㊤

詑
O

=

b
。。㊤

一
噸
O

&

ー

1

謬
0
●
ω

①
δ
」

一

8
・
り

盆
憎
り

酷
り
』

bσ

ド
刈

黛
・
①

瑞

X

託

V

ω
鳶

ω
謡

o。①

卜Q
Q。
㎝

ω

憎

一

S
ω

S
N

O
」

P
㊤

P
り

O
b

嵩
.
㎝

口

Y

τ

y

㌫
"
ω

ホ

卜。

為
卜。
b。

曽
伽

卜。》

8
刈

一
.

紹
一

一
謡

ど

念
刈

ら。
りq
。

・

①

b。

鵯
.
o。

一
ω勢

◎。

謬
⑦
」

刈
8
6

ら。①

'

Q◎

ω
ω
・
り

、
τ

貸

歳

冥

刈.
㌔
マ

職

刈
.

お
恥

δ
心

Q。
一

認

8
認
O

1

ー

↓

忠
曾
O

一

め

刈
Ob。

」

O

」

O・
O

O
.
"

卜ρ

8
刈

刈

て

瑞

く

τ

一
噂
O
。。
刈

一
噂
O

紹

お心

G罰

鵠

ω
切

繊

O

合
.
O

ω
り'
ω

トニ
.
刈

一
.
①

一

6

1

δ
』

〃

守

＼

一
噂

認
卜。

一
噛
。。8

一

篇
O
刈

一

8

一
⑩

一
㊤

O

お0

6
◎。

島Q
o

絹

一
・
Φ

卜o
蒔
・

刈

卜。
幽
.
①

O
」

OO

・
↓

・
4

⊆

卜。
噛

お
α

ド
α
一
㎝

一
噛
O
刈
。。

一
.

ホ
ト。

憎◎◎

O

戯

蛇
①

ω2

、
①

.

ω

ま
画
Q。

一
Qo
・

ω

お
鱒.
q。.

畠
一
.
り

O
」

ω◎。

b

か

恥↓

ω
ω

もφ

卜。

器
篇
=

ω
サ
。。
O
ω

お

bO

。。

一
〇
b
9

N
島

r

謡。
。

ω噛

=
劇
.
。。

悼

P
㊤
。。
α

一
噂
Oま

.
ω

一

b8

幽
㎝

一
噂
。。
刈
。。

6

刈
一
・
㊤

(
庄

烈

)

ω
§

韓

軌6
自
』

寄

窺
、
守
。
。
画

一
〇
り
ρ

ロロ
「
器

里

ω
㍉

9

Φ
茜

9

鵠

o
h
も。
δ

穿

国
肖

g

口
oq
Φ

ぎ

匪

①

閏
ρ

刈
ρ

。。
ρ

ゆ
P

竃

o
門
酔
窪

しロ
艶

ヨ

α舜
媚
題

論
§

6
旨

こ

§

昌
§

ミ
§

こ

隷

ミ

鴨
〉
貯
ミ

肉
費
§

♪

O
鵠
略O
噌
山

一
㊤
㊤
ω

ゆ
ロ
O
唱
鶉
丁
一
〇
〇

砦

C
調

難

。



122商 経 論 叢 第30巻 第4号

規
模

に
止

っ
て
い
る
。

こ
こ

で
注
目

さ
れ

る

こ
と

は
、

ド
イ

ツ
と

オ

ラ

ン
ダ

の
株

式
市

場

に
お

い
て
は
、
国
内

の
上

場
企

業

の
数

に
、

国

外

に
本

社

の
あ

る
国
際

企
業

の
上

場
数

が
肉

薄

し

て

い
る

こ
と

で
あ

り
、

そ
れ

は
両

国

に

お
け

る
株
式

市
場

の
国

際

化

が
進

展

し

て

い
る

こ
と
を
物

語

っ
て
い
る
。

次

に

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
固

定

利
付

債

市
場

を

み

る

と
、

一
九
九

〇
年

末

の
新

規

発
行

債

三

三
、
六
六

二
件

の
う
ち

の
三
七

パ
ー

セ

ン
ト
は
、

ド

イ

ッ
の
証
券

取
引

所

に
お

い
て
発

行

さ
れ
た

が
、

ド
イ

ッ
に
お

い

て
は
国

内
債

が
圧

倒

的

に
大

き
な

比
重

を
占

め

て

い
る
。

デ

ン

マ
ー

ク
・

ギ

リ

シ

ア
・

イ
タ

リ

ア
、

ポ

ル
ト
ガ

ル
、

ス
ペ
イ

ン
の
市
場

も

、
国

内

債

が
中

心

で
あ

る
が
、

二
位

の

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

は
、

逆

に

国
際

債

が
全

体

の
九

八

・
六

パ

ー

セ

ン
ト
を
占

め

て

い
る
。

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
資

本

市
場

は
、
①

民

間
型
-

市

場

指
向

型
、
ア

ン
グ

ロ
サ
ク

サ

ン
型
、
②
銀

行

型
ー

銀
行

指
向

型

(ド
イ

ツ
が
そ
の
典
型
)
、

③
国
家
統
制
型
⊥

九
八
八
年
改
革

以
前

の
フ
ラ

ン
ス
に
・
分
類
す

る
こ
と
が
可
能

で
あ
麺

、
次

に
ヨ
占

ッ
パ
の
主
な
証
券
市
場
を

概

観

し

て
み

る

こ
と

に
し

よ

う
。

①

ロ
ン
ド

ン
…
イ
ギ

リ

ス
は
、
ア
メ
リ

カ
、
日
本

と
同

じ
く

証
券

と
銀

行

の
分

離

主
義

を

と

っ
て

い
る
が
、
そ
れ

は

ア
メ
リ

カ

の
よ

う

に
、
法

律

に
よ

っ
て
明
確

に
規
定

さ
れ

た
も

の

で
は
な

く

て
、
慣

習

の
所

産

で
あ

る
。
ロ
ン
ド

ン
は
、
ニ

ュ
ー

ヨ
ー
ク
と
東

京

に
次

い

で
、
世

界

第

三

位
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

で
は
随

一
の
規
模

を

誇

る
証

券
市

場

を
擁

し

て

い
る
。

そ

の
理
由

と

し

て
は
規
制

が
少

な

い
ほ
か

に
、
人

的

資

源

の
蓄

積
、

市

場

の
広

が

り
と

深

さ
、

コ
ス
モ
ポ

リ

タ

ン
的

な

風
土

、

会
計

士

・
コ
ン
サ

ル
タ

ン
ト
、

金
融

ロ
ー

ヤ
i
等

人
的

イ

ン

フ
ラ

ス
ト
ラ
ク
チ

ュ
ア
の
充
実
・
英
語

の
働
膠

恵

ま
れ
た
時
間
帯
と
交
通

.
通
信

の
便
宜
・
霧

所

ス
↑

ス
の
漁

な
ど
が
あ
げ
ら
れ
る
.

し

か

し
な

が

ら

一
九

八

六
年

に

は
、

相
次

ぐ
投

資

ス
キ

ャ

ン
ダ

ル
に
対

処

す

る
た

あ
、

そ

れ
ま

で
の
自

主
規

制

に
代

え

て
、
金

融

サ

ー

ビ

ス
法

(閃
一口
山
コ
O一麟
一
ω
Φ
『<
一〇
Φ
♪
〇
一)
が
制
定

さ
れ

た

(
一
九
八
八
年
実
施
)。

そ

の
結

果

一
時

は
証
券

取
引

の
海
外

へ
の
流
出

も
懸

念

さ

れ

た

だ

け

で
な

く
・

一
九

九

〇
年

の

}
○

月

に
実

施

さ
れ

た
投

資

サ

ー
ビ

ス
指
令

と

の
対

比

に
お

い
て
も
、

ロ
ン
ド

ン
は
規
制

の
ゆ

る
や

か
な
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他

の
加
盟
国
市
場

に
比

し
て
、
不
利

で
あ

る
と

の
論
議

さ
え
も
高
ま

っ
た
。

ロ
ン
ド

ン
株
式
市
場

の
時
価
総
額

は
、
他

の

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
諸
国
を
上
廻

っ
て
お
り
、
債
券
市
場

に
お

い
て
は
、
国
債

の
比
重
が
高

い

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
大
陸
諸
国
と
は
逆

に
、
社
債

の
規
模

が
国
債
を

四
倍
も
上
廻

っ
て
い
る

の
が
特
色

で
あ
る
。

サ

ッ
チ
ャ
ー
政
権
下

に
お
い
て

は
、
株
式

の
個
人
保
有
と
企
業

の
民
営
化

が
推
進

さ
れ
た
が
、

ロ
ン
ド

ン
市
場

に
お
け
る
証
券
取
引

の
大
宗

は
、
依
然
と
し

て
機
関
投
資

(
42

)

家

に

よ

っ
て
占

め
ら

れ

て
い
る
。

上

述

の
金
融

サ

ー
ビ

ス
法

に
よ

っ
て
、
新

た

に
証
券
投

資

委
員

会

(ω
蜀

ω
Φ
8

門三
Φω
き

O
ぎ
<
Φ
ω
§

Φ
艮

切
8
a
)
が
創

設

さ

れ
、
委

員
会

は
S

I

B
規
制

を

制
定

し

た

が
、
権

限

の
多

く

は
自

主

規
制

団
体

に
委

任

さ
れ

た
。
株

式

、
社

債

、

フ

ユ
ー
チ

ュ
ア
ー

・
オ
プ

シ

ョ
ン
の

卸
売

取

引

を
行

う
場

合

に
は
、
S

F
A

(Qり
①
O
口
「踊け一Φω
ゆ
コ
α
Mッ¢
叶¢
「Oω
〉
ωωO
O
一山
酔一〇
コ
)
の
資
格

審

査

を

パ

ス
し
、
登

録

を
行

う

こ
と

が
条
件

と

さ
れ

る
。

ロ
ン
ド

ン
証
券

取
引

所

の
変

革

を
促

し
た

の
は
、

一
九

八
五

年

一
〇

月

の
ビ

ッ
グ

・
バ

ン

(切
茜

しσ
器

αq
)
で
あ
り

、
そ
れ

に

よ

っ
て

一
九

七
九

年

に
公
正

取
引

庁

よ
り
指

摘

さ

れ

た
最
低

手

数
料

の
廃

止

、

ジ

ョ

ッ
バ
ー

(自
己
勘
定

で
取
引
)
と
ブ

ロ
ー
カ

ー

(代
理
人
と
し

て
他
人

の
勘
定

で
取
引
)
の
分

離
、
市

場

へ
の
参

入
障

壁

が
撤

廃

さ
れ

た
。

ビ

ッ
グ

・
バ

ン
の
前

は
、
ジ

ョ
ッ
バ

ー

(デ
ィ
ー
ラ
ー
)
が
、
立

会
場

の

ブ

ロ
ー

カ

ー
に
対

し

て
売

値

と

買
値

を
出

す

デ

ィ
ー

ラ

ー

・
マ
i
ヶ

ッ
ト

(α
①山
廟Φ
村
ヨ
山
「閃
①
け)
で
あ

っ
た
が
、
ビ

ッ
グ

・
バ

ン
以
降

は
、
立

会

場

が
廃

止

さ

れ
、

デ

ィ
ー

ラ
ー
と
ブ

ロ
ー
カ

ー
が

、

そ
れ
ぞ

れ

の
オ

フ
ィ

ス
に
お

け

る

S
E

A
Q

(ω
ε
♀

貯

9
碧

oq
Φ
》
艮
。
ヨ
鋤
仲9

0
口
黛
山
叶一8

)

を
通

じ

て
取

引

が
行

わ
れ

て
い
る
。

ブ

ロ
ー

カ

ー

の
ス
ク

リ

ー

ン
に
は
、

前

日

の
終

値

と

と
も

に
、

マ
ー

ケ

ッ
ト

・
メ
ー

カ

ー

の
建

値

が
刻

々
と
表
示

さ
れ
、

ブ

ロ
ー
カ

ー

は
、

注
文

さ
れ

た
銘
柄

に

つ
い

て
、

最
も

良

い
相
場

を
提

示

し

て
い
る

マ
ー

ケ

ッ
ト

.

メ

ー
カ

ー
を
選

び
出

す
。

次

に
ブ

ロ
ー

カ

ー
は
電
話

ま
た

は

フ

ァ
ッ
ク

ス
で
そ

の
ブ

ロ
ー
カ

ー

に
相
場

を

確

認
し

た
上

で
取

引

を
完

了

す

る
。

S

E

A
Q

の
導

入

は
、

二
十

四
時

間
営

業

に
備

え
た
も

の

で
あ

り
、

当
初

マ
ー

ケ

ッ
ト

・
メ
ー
カ

ー

は
、

取
引

所

に
お
け

る
対
面

取
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引

・

ま

た

は
取

引

所

の

フ

ロ
ア
に
電
話

を
行

っ
て

い
た
が
、

S

E

A

Q
を
導

入

し

て
か

ら
六

か
月

後

に
、

立
会

場

は
廃
止

さ
れ

た
。

国
際

株

式

に

つ
い
て
は
S

E

A
Q

イ

ン
タ

!
ナ

シ

ョ
ナ

ル
を
通

じ

て
、
大

陸

の
注

文
駆

動

市
場

(o
a
Φ
鼠

「一く
8

ヨ
餌
爵
.一)
と

の
間

で
激

し

い
競

争

が
展
開

さ
れ

て
い

る
。

S

E
A

Q

イ

ン
タ

ー

ナ

シ

ョ
ナ

ル
は
、

機

関
投

資
家

を

対
象

と

し
、

一
〇
万

ポ

ン
ド
以
上

の
取

引

が
通

例

で
あ

る
。

E

U

に
お
け

る
国

際
株

式

取
引

の
九

五

パ
ー

セ

ン
ト
は
、

ロ
ン
ド

ン
に
お

い

て
行

わ
れ
、

一
九
九

〇
年

の

ロ
ン
ド

ン
証
券

取

引
所

に

お

け

る
取

引

の
約

二
分

の

一
は
、

外
国

の
株
式

に
よ

っ
て
占

め

ら

れ

て
い
た
。

な

お

S
E

A
Q

イ

ン
タ
ー

ナ

シ

ョ
ナ

ル
は
、

一
九

八

五
年

に
導

入

さ

れ
、
競

争
的

マ
ー

ケ

ッ
ト

・
メ
ー

カ

ー
の
建

値

は
、

ス
ク
リ

ー

ン
に
表
示

さ

れ
る
が
、

取

引

は
電
話

に

よ

っ
て
行

わ

れ
、

ス
ク

　
　
　

リ

ー

ン
上

の
取

引
確

認

と
決

済
制

度

の
連

動

は
、

行

わ

れ

て

い
な

い
。

②

パ

リ
…
証
券

取

引
所

に
お

け

る
取
引

の
八

〇

パ

ー

セ

ン
ト
は
、
債

券

に
よ

っ
て
占

め

ら
れ

て

い
る
が
、

社
債

は
少

な

く
、

財
政

支

出

を

賄

う

た
め

の
国
債

が
大
宗

を

占

め

て
い
る
。

政
府

は
税

制

面

か

ら
も
優

遇

を
与

え

、
個

人

の
国
債

へ
の
投

資

を
奨

励

し

て

い
る
が
、

発
達

し

て
い

る
投

資

信
託

の
ポ

ー
ト

フ
ォ
リ

オ
も
三

〇

パ

ー

セ

ン
ト
が
国

債

に
よ

っ
て
占

め
ら

れ

て
い
る
。

パ
リ
証
券

取
引

所

の
時

価
総

額

は
・

ロ
ン
ド

ン
を
遙

か

に
下

廻

っ
て
お

り

(表
8
)、

一
九

八
七

年

に
は
民
営

化

に
伴

っ
て
、

株
式

が
増

発

さ
れ

た
が
、
市

場

が
狭

隆

な

　
む
　

た
め
、

そ

の
う
ち

の

一
五

パ

ー
セ

ン
ト

は
、

ロ
ン
ド

ン
で
取

引

さ

れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

一
九

八
八

年

に
改

革

が
実

施

さ
れ

る

ま

で
、

株
式

ブ

ロ
ー

カ

ー

(山
αq
Φ三

α
Φ
9

き

αq
①
)
は
、

経
済

大
蔵

大

臣

に
よ

っ
て
資

格

を

与

え
ら

れ
・
終

身

制

で
あ

っ
た

(会
社
組
織

の
場
合
も
、
資
本
金
が
少
な
く
、
引
受
け
が
で
き
な
か

っ
た
)
が

、
改
革

後
株

式

の
ブ

ロ
ー
キ

ン
グ

は
、
会
社

組

織

の

ω
o
o
一簿
o
α
Φ
げ
o
仁
「ω
Φ
に
よ

っ
て
行

わ

れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。
従
来

フ

ラ

ン
ス
の
証
券
市

場

は
、
二
時

間

の
立
会

時

間
中

、
立

会
場

に
お

い

て
、
買
手

と
売

手

の
交

渉

に
よ

っ
て
公

示
価

格

が
決
定

さ
れ

る
呼

値

相
場

制

(6
巴
一
。
<
Φ『)
を

と

っ
て

い
た

が
、

一
九

八

八
年

に
は
、

多

く

の
取
引

が
持

続
的

な

ス
ク
リ

ー

ン

・
ベ

ー

ス
の
C
A

T

S

(8
ヨ
b
窪
Φ
富

。。。・蓉

巴

冨

α
ヨ
αq
)
に
よ

っ
て
行

わ
れ

る

よ
う

に
な

っ
た
。
さ

ら

に
為

替
管

理

の
撤

廃

に
伴

っ
て
、
株

式

の

フ

ユ
ー

チ

ュ
ア
ー
と

オ

プ

シ

ョ
ン
市

場

(竃
》
↓
閉
)
も
創

設

さ
れ

る

と
と

も

に
、
ブ

ロ
ー
カ

ー
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の
独
占

が
排

除

さ
れ

る

に
伴

っ
て
、

内

外

の
銀

行

や
証

券
会

社

に
よ

る

テ
ー

ク

・
オ

ー

バ

ー
も
相

次

転
煙

。

③

ド
イ

ッ
…

ド

イ

ッ
に
は
八

つ
の
証
券

市
場

が
あ

り

(
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
の
シ

ェ
ア
ー
は
・
全
体

の
五
〇
パ
ー
ン
ト
を
占
め
て
転
縛
)・

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

で
は

ロ
ン
ド

ン
に
次

い

で
い
る
。

そ

の
背
景

と

し

て
は
、

①
国

際

通
貨

マ
ル

ク
と

、
世

界
第

五
位

の
外
国

為
替

市

場

を

バ

ッ
ク

に

有

す

る

こ
と
、
②

ド
イ

ッ
に
お
け

る
富

の
蓄

積

お

よ
び
③

為

替
管

理

の
撤

廃

が

あ
げ

ら

れ

る
。
し
か

し

な

が
ら
市
場

は
狭
険

で
あ

り

(個
人

投
資
家
の
参
入
は
、
五
パ
↓

ζ

程
度
と
み
ら
れ
て
聖

取
引
の
恣

加
は
・
商
業
・
貯
蓄
銀
行

に
よ

っ
て
占
め
ら
れ

て
い
る
・
ち
な
み
色

九

九

〇
年

末

の
株

式
時

価
総

額

は
、

一
九

八

〇
年

代

の
株

価
上

昇

に
も

か
か

わ

ら
ず
、
イ
ギ

リ

ス
の

一
二
、
六

〇
〇
億

マ
ル
ク

に
比

べ
て
、

二
分

の

一
以

下

の
五
、

六
〇

〇
億

マ
ル
ク

に
止

っ
て
お

り
、

G

N
P

に
対

す

る
比
率

も
、

イ
ギ

リ

ス
の
八
〇

パ

ー

セ

ン
ト

に
対

し

て
、

僅

か

の
二
〇

パ

↓

ン
ト
に
過
ぎ

な

か

っ
た

(そ
の
比
率
は
、
チ

～

リ

ッ
ヒ
と
パ
リ
雫

廻
り
・
マ
ド
リ

ッ
ド
を
や
や
上
廻

つ
て
遍

)
・
ド
イ

ッ
の

証
券

市

場

は
、

保
守

的

で
あ

り
、
発

達

が

遅

れ
た

一
つ
の
理
由

と

し

て
は
、

政
府

と

大

衆

が
証
券

市
場

に
好

意
的

で
な

い

こ
と

が
指

摘

さ

れ

て
い
る
。

同

じ
く

既

に
関

説

し

た

よ
う

に
そ
れ

が

ユ
ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

に
基

因

す

る
と
す

る
意

見
も
少

な

く
な

い
が
、

こ

の

問

題

に

つ
い

て

ω
o
げ
コ
Φ
註
Φ
7
い
①
づ
コ
ひ
は
、
次

の
よ

う
な

理
由

を

あ

げ

て
、
否

定
的

な
見
解

を
明

ら
か

に
し

て
転
罷
。
ド
イ

ッ
に
お

い

て
は

退

職
年

金

基
金

が
発
達

し

て
い
る
た

め
、

老
後

に
備

え

て
投

資

を
行

う
必
要

性

が
少

な

い
こ
と
。

②

企
業

年

金

の
支
払

の
た

め

に

イ

ア

・

マ
ー
ク

さ
れ

た
資

金

の
六
〇

パ

ー

セ

ン
ト

は
、

一
般

企

業
目

的

に
使

用

す

る

こ
と

が

で
き

る

の

で
、

企
業

の
資
金

需
要

が

そ

れ
だ

け
緩
和

さ

れ

る

こ
と

(そ
の
額
は
二
、
○
○
○
億

マ
ル
ク
に
達
し
、
企
業
債
務
合
計
額

の

一
〇

パ
ー
セ
ン
ト
に
相
当
し
て
い
た
)
。
③

こ
れ

は

ド
イ

ッ
だ

け

の
問

題

で
は
な

い
が
、

株
式

の
発
行

は
、
銀

行

借

入

に
比

べ

て
、
税

法

上

不
利

な
取

扱

い
が

な

さ
れ

て

い
る

こ
と
。
④

ド
イ

ッ
に
お

い

て
は
中

小

企
業

と
家
族

経
営

が
基
幹

を
な

し

て
お

り
、
情

報

の
公

開

が
好

ま

れ
な

い

こ
と
。

⑤

個
人

投
資

家

だ

け

で
な

く
、
機

関

投
資

家

も
、

株

式
投

資

に
消

極

的

で
あ

る

こ
と

。
⑥

一
九

八

〇
年

代

に

は
、

政

府

の
規

制

が
厳

格

で
あ

っ
た

こ
と
。

ド
イ

ッ
に
お

け

る
証

券
取

引

は
、
証

券

取
引

所
法

(ロd
曾
ωΦ
口
αq
①
ωΦ
θN)
に
基

づ

い

て
、
連

邦
政

府

が
監

督

の
責

任

を
負

っ
て
い
る

が
、
政
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府

は
自

ら
規
制
を
行
わ
ず
・
そ
れ
は
自
主
的
な
団
体

の
ル
ん

に
委
ね
ら
れ

て
い
る
。
イ

ン
サ
イ
ギ

取
引

の
規
制

に

つ
い
て
は
、

充

九
〇
年
代
初
頭

の
証
券

ス
キ

ャ
ン
ダ

ル
を
契
機
と
し

て
、
そ
れ
ま

で
の
自
主
規
制

の
代
り
に
、
法
的
規
制
が
証
券
取
引
法

に
挿
入
さ
れ
た
。

ド
イ

ッ
に
お
け
る
株
式
取
引

の
四
〇

パ
ー
セ

ン
ト
は
、
外
国
人

に
よ

っ
て
行
わ
れ
、
国
際
化

が
進
展

し
て
い
る
が
、
他

の
加
盟
国
か
ら
の

　
　
　

競

争

に
備

え

て
、

急
速

に

エ
レ
ク

ト

ロ
ニ
ク

ス
化

が

進

め

ら
れ

て

い
る
。

④

ス

ペ
イ

ン
…
国

際
化

に
対

応

し

て
、

市

場

の
再
構

築

を

は
か

る
た

め
、

一
九

八

八
年

に
は

証
券
市

場
法

を

制
定

し

、
情
報

伝

達
手

段

を
改

善

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、

取
引

の
迅
速

化

を

は

か

る
と
と

も

に
、
投

資

家

を
保

護

す

る
た

め

に
、

監

督

を
強
化

し

た
。

同

時

に

コ

ン
ピ

ュ
ー

タ
を
通

じ

て
、

四

つ
の
証

券
取

引
所

を
連
動

す

る
と

と
も

に
、

フ

ラ

ン
ス
と
同

じ

よ
う

に
持

続
的

な

Φ
一Φ
。
け噌。
コ
一。
日
自。
θ。
三
コ
σq

ω
団
ω
冨
ヨ

を

導

入

し
た
。

取

引

の
監

督

は
、

ア

メ
リ
ヵ

の

ω
o
o
¢
葺

δ
の
鋤
ロ
O

国
×
o
冨

口
αq
Φ
O
。
ヨ
a

ωω
δ
コ
を

モ
デ

ル
と
す

る

O
o
a

ω
一。
口

Z
碧

δ
コ
巴

◎
Φ
一
ζ
①
『o
巴

o
ら
Φ
<
巴
o
話
ω
が
行

う

と

と
も

に
、

発

行

・
流

通
市

場

の
監
督

と

コ
ン
ト

ロ
ー

ル
、

株

式

の
上

場
、

相
場

の
透

明

性

を
保

持

す

る

た
め

の
取

引

ル
ー

ル
、

ビ
ジ

ネ

ス
の
行

動
軌

範

の
遵

守

に

つ
い

て
も
責
任

を
負

っ
て
い
る
。

証
券

会
社

と
代

理
店

の
多

　
ゼ
　

く

は
・
銀

行

の
グ

ル
ー
プ

に
属

し

て
お
り
、

銀
行

は
持
株

会

社

を
通

じ

て
、

同

時

に
企
業

の
株
式

を

保
有

し

て
い
る
。

⑤

イ

タ
リ

ア
…
最

終

的

に
は
大
蔵

省

が
監

督

の
責

任

を
負

っ
て

い
る
も

の

の
、
各
種

の
政
府

機

関

が
、
そ

れ
ぞ
れ

の
機

能

に
応

じ

て
、

監

督

の
責

任

を
負

っ
て

い
る
。
大

蔵

省

は

そ

の
権

限

を
、
証
券

市

場

に
関

し

て
は
、
犀
自。
一冨
口
ω
Φ
。
仁
『三

①
ω
O
o
ヨ
ヨ
一ω
ω
一。
ロ
に
、
銀
行

に

つ

い

て
は
イ

タ

リ

ア
中

央

銀
行

に
委

任

し

て

い
る
。

以
前

は
特

定

の
取

引

だ

け
を

行

う
仲
介

者

が
認

め
ら

れ

て

い
た
が
、

現
在

で
は
す

べ

て

の
証
券

取
引

を
行

う
投

資

会
社

(ω
豪

・。。
9
一Φ
蘇

α
巴
三
Φ琶

Φ
巳
餌
N
δ
器

竃
。
σ
一一苺

①
)
が
、
こ
れ

に
と

っ
て
代

る

こ
と

に
な

っ
た
。
S

I

M
は

イ

タ

リ

ア

で
設
立

さ
れ

た
有

限
会

社

(I
S
D
に
抵
触
す
る
)

で
あ

っ
て
、

適

正
資

本
金

や

マ
ネ

ー
ジ

メ

ン
ト
な

ど

の
要

件

を
充

足

す

る

こ

と
が
必
要

と
さ
れ
る
.
S
鵡

の
大
部
分

は
、
銀
行

に
よ

.
て
所
有

さ
れ

て
い
る
が
、
イ
タ
リ
ア
の
銀
行
は
、
証
券
取
引
を
専
鍵

し

て

い
な

い
た
め
・

証

券

サ
ー

ビ

ス
部

門

の
収
益

性

は
低

い
。

一
九

九

一
年

に
は
、

イ

ン
サ
イ

ダ

ー
取
引

に
関
す

る
規
制

が
導

入

さ
れ

た
。
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⑥

そ

の
他

…

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

の
経

済

は
、

一
九

六

〇
年

代

の
半
ば

に
至

る
ま

で
、

鉄
鋼

業

と
農
業

に
依

存

し

て
い
た

が
・

一
九

八

七

年

に
は
、

ユ
ー

ロ
市
場

に
お

け

る
資

産

の

↓
○

パ

1
セ

ン
ト
、

債
務

の
八

パ
ー

セ

ン
ト
を
占

め

る

に
至

っ
た
。

そ

の
原

因

は
・
地

理
的

な

好

条
件

、
通

信

設
備

の
完
備

、
多

言

語

、
銀

行
機

密

、

タ

ッ
ク

ス

・
へ
ー
ブ

ン
を

理
由

と
す

る
も

の

で
あ

り
、

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

に
お

い

て
は
、

ユ
ー

ロ

.
マ
ル
ク
債

、

ユ
ー

ロ

・
フ
ラ

ン
債

の
取
引

が

盛

行

し

て
い
る
。
、

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

に
は
、
国
際

資
本

取
引

の
清
算

機

構

で
あ

る

O
Φ
α
①
一
が
設

け

ら
れ

て

い
る
。

ア

ム

テ
ル
ダ

ム

に
お

い

て
は
、
ギ

ル
ダ

ー
が
安

定

し
、

二
重
課

税

の
排

除

と
税

制
面

の
優

遇
が

行

わ
れ

る
と

と
も

に
、

英

語

が

ビ
ジ

ネ

ス
に
使

用

さ

れ

て

い
る

こ
と
な

ど

の
理
由

か
ら

、
国

際
化

が

進
展

し

て

い
た

が
・

「
九

八
六

年

に

は
外

国
証
券

会
社

の
新

規
参

入

が

み
と

め

ら

れ
た
。

一
九

八

八
年

の
五
月

に
は
、

自
由

化

が

一
段

と
促

進

さ

れ
、
新

発

債

の
引

受

条

件

が

ユ
ー

ロ
市

場

並

に
緩
和

さ

れ
た
。

一
九

七

八
年

に
創
設

さ
れ

た

↓
げ
Φ
国
母

o
b
Φ
睾

O
醤

δ
昌
ω
国
×
。
げ
砦

αq
Φ
は
、

ロ
ン
ド

ン
の

ピ
弓

閃
国

に

と

っ
て
、

最
大

の
挑

戦

者

と

な

る

に
至

っ
て

以
罷
。

為
替

管

理

の
撤

廃

と

金
融

革

新

(デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
な
ど
の
商
品
革
命
、
決
済

・
取
引
方
法
な
ど

の
プ

ロ
セ
ス

・
イ

ン
ノ
ベ

ー
シ

・
ン
、
通
信

・
情
報

(
54
)

を
は
じ
め
と
す

る
技
術
革
新
)
の
進

展

す

る

過
程

で
、

一
九

八
〇

年

代

の
証
券

市

場

は
、

一
九

八
七

年

の
ブ

ラ

ッ
ク

.
マ

ン
デ

i

(鰻
碧
犀

竃
。
ロ
に
山
《
)
に
よ

っ
て

一
頓

座

を
き

た

し

た
も

の
、
総

体

と
し

て
拡

大

の

一
〇

年

を
経

験

し

た
。

一
九

八

八
年

の

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
に
お

け

る
新

規

発

行

(
ユ
ー

・
証
券
、
国
内
債
、
他
の
加
盟
国

の
居
住
者
が
国
内
市
場

で
発
行
し
た
外
債
お
よ
び
株
式
)
は
、

二
、

四

四
〇
億

ド

ル

(う
互

・
八

一
〇
億

ド
ル
は
債
券
)
に
達

し
、

国
内

市
場

は

ユ
ー

ロ
市
場

と
外

国

債

券

・
株
式

市

場

の
合

計
額

を

五
倍

も

上

廻

っ
た
。

そ

の
背
景

と
し

て

は
、
新

し

い
投
資

需

要

や

M

&
A

な

ど

の
資

金

需

要
、
国

営
企

業

の
民
営

化

(そ
れ
に
伴
う
株
式
の
発
行

は
、

一
九
八
五
年

の
」..二
八
億

ド
ル
か

　
　
　

ら
、

一
九
八
七
年

の
八
九
八
億
ド
ル
に
増
加
し
た
)
な

と

が
あ

げ

ら
れ

る

が
、

そ

の
よ
う
な

状

況

の
中

で

こ
れ

ま

で
銀

行

借
入

に
依

存

し

て
い

た

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
企

業

も

、
証

券
市

場

に
新

た
な

資
金

調
達

の
場

を

見

出
す

こ
と

に
な

っ
た
。

証

券

の
発

行

に
よ

っ
て
、
銀
行

貸

出

に
代

替

し

よ
う

と
す

る
動

き

は
、
セ
キ

ュ
リ

タ
イ

ゼ

ー

シ

ョ
ン

(oゆ①O
蠕
「納樽一N口
一一〇
鵠
)
の
名

に

よ

っ
て
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知

ら

れ

て

い

る

が

、

一
九

八

二

年

に

は

、

ス

ペ

イ

ン

で
C

P

(O
。
ヨ
∋
霞
。
芭

評

コ
9

市

場

が

開

設

さ

れ

た

の

を

皮

切

り

と

し

て
、

そ

れ

ま

で

ア

メ

リ

カ

の
特

産

物

で
あ

っ
た

C

P

市

場

が

、

ヨ

ー

ロ

ッ
パ

に
お

い

て

も

、

次

々

に
開

設

さ

れ

た

(
一
九
八

三
年

に
ス
ウ

ェ
ー
デ

ン
、
八
五

年

に

フ
ラ

ン
ス
、

フ
ィ
ン
ラ

ン
ド
、
八
六
年

に

ス
タ
ー
リ

ン
グ

C
P
市
場

)
。

同

じ

く

ア

メ

リ

カ

に

お

℃

て
、

爆

発

的

な
発

展

を

と

げ

た

モ

ー

ゲ

ー

ジ

担

保

証

券

市

場

も

、

一
九

八

八

年

の

一
二
月

に
は

、

フ

ラ

ン

ス

に
お

い

て
、
O
o
ヨ
ヨ
o
口
Ω

巴
ヨ

国
¢
口
α

(
o
O
閃
)
が

創

設

さ

れ

た

が

、

フ

　
お
　

ラ

ン
ス
政
府

は
、

大
銀

行

が

B
I

S

の
資

本
基

準

を
達

成

す

る

た
あ

の

一
助

と

し

て
、

こ
れ
を
奨

励

し

た
。

冗

七

〇

年
代

に
・

リ

ス
ク
管

理
を

目
的

と

し

て
創
設

さ
れ

た
各

種

の
金

融
派

生

商
。
㎜

(α
Φ「一く
山
一一く
Φ
)
に

つ
い

て
も
、

死

九

〇
年

代

の
初

頭

に
は
・

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
各

国

に
お

い
て
、

フ

ユ
ー
チ

ュ
ア
ー
と

オ

プ

シ

ョ
ン
の
市

場

が
相

次

い

で
開
設

さ

れ
、

そ

れ

の
代

表
的

な

も

の

と

し

て

は

・

E

O

E

(
冒

8

§

・
誉

島

×
。
蚕

。・
Φ
)
、

ヤ

F

F

E

(い
。
§

葺

雪

き

琶

閃
冨

§

葛

二
け¢
円
ω
団
×
。
げ
固
コ
・q
Φ
ω
)
、

L

T

O

M

(
ピ
o
巳

8

↓
「
巴

①
ω
O
O
鉱
8

ω
ζ
鋤
蒔

2
)
、

M

A

T

I

F

(
ぎ

。
§

↓
塁

§

一曇

暮

霧

閃
冨

コ
。
卿Φ
『
・・
)
が

あ

げ

ら

れ

る

が

(
ス
ペ
イ

ン
と

ポ

ル
ト
ガ

ル
と

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

に
は
、

フ

7

チ

ュ
T

と
オ
プ

シ

・
ン
の
市
場

が
存
在
し
な

い
。

た
だ

し

ル
ク
セ

ン
ブ

ル
グ

の
ブ

ロ
ー

カ

ー

は
、

E

O

E

、
L

I

F

F

E

に
お

い

て
取

引

を

行

っ
て

い
る

)
、

E

O

E

は

一
九

七

八

年

に
、

ぎ

譜

旨

鋤
一
一8

巴

O
O
9

コ
ω
Ω

Φ
山
『
一鵠
ぴq
O
。
『
℃
。
,

冨

臨
o
口
を
創

設

し

た
。

そ

の
他

に
も

投
資

銀
行

は
、
機

関

投

資
家

に
対

す

る
投

資

管

理

や
企
業

の
金

融

リ

ス
ト

ラ
ク

チ

ュ
ア
リ

ン
グ

な

ど

の
分

野

に
お

い

て
、

新

天
地

を
開

拓

し

て
き

た
が
、

一
九

九

二
年
計

画

へ
の
対

応

を
迫

ら
れ

た

E

U

に
お

い

て
は
、

一
九

八
五

年

か
ら

八
九
年

に
か

け

て
、

ア

メ
リ

ヵ
以
外

の
M

&
A
取

引

が
三

、

二
九

〇
億

ド

ル
に
達

し

た
。

そ

の
う

ち

の
約

六
〇

パ

ー

セ

ン
ト
に
当

る

一
、

九
六

四
億

ド
ル
は
、
域

内
企

業

相
互

の
M

&

A

で
あ

つ(燭
・

充

五

〇
年

代

か

ら

M

&
A
が
行

わ
れ

て
き

た

イ
ギ

リ

ス
に
お

い
て
は
、
舅

.
・
<
。
・
℃
鎖
口
.
匠

よ

り
・
公
正
な

ル
ー
ル
が
設
定
さ
れ
た
が
、
大
陸
諸
国

に
お

い
て
は
、
上
場
企
業
が
少
な

い
上

に
、
国
有
化
が
進
め
ら
れ
、

ま
た
情
報

の
入

手

が
困
難
な

こ
と
な
ど

の
理
由

か
ら
、
敵
対
的
な
合
併

が
、
忌
壁

さ
れ
て
き
た
。
し
か
し
な
が
ら
M
&
A
は
、
競
争
力

の
勝

れ
た
商
品

の
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(表10)人 ロ,GDPに 対 す る 田一 ロッパ各国 の保 険料(1989年)

129

非生命保険料/人 口

(ECU)

生命保険料/人 口

ECU}

非生命保険料/GDP

(%)

生命保険料/GDP

C%)

ベ ル ギ ー 416.3 178.4 2.84 1.22

デ ン マ ー ク 515.3 330.9 2.71 1.74

ト イ ツ 649.6 396.5 3.s1 2.20

ギ リ シ ア 39.s Zs.4 0.84 0.5fi

ス ペ イ ン X96.0 87.3 2.23 2.05

フ ラ ン ス 443.0 500.2 2.79 3.20

ア イ ル ラ ン ド 347.8 583.5 3.89 6.53

イ タ リ ア 258.0 84.3 ii o.s2

ノレク セ ン ブ ル グ 522.1 212.8 2.79 1.1fi

オ ラ ン ダ 570.4 508.9 4.05 3.fi2

ポ ル ト ガ ル 93.9 24.4 2.45 0.64

イ ギ リ ス 408.8 716.5 3.41

一

5.9?

全EC 395.5 355.3 2.93 2.63

(注)ド イツは旧東 ドイツを含 まない。(注)ド イ ツ は 旧 東 ド イ ツ を 含 ま な い 。

(出 所)Dansk-Forsikringsaarborg,1991:Sigma ,1991/2.Balling,op.cit.,P・106よ り 再 録 。

ブ

ラ

ン
ド
や

製

造

設
備

、

あ

る

い
は

ノ
ゥ

・
ハ
ゥ

を

取

得

す

る

た

め

の
捷
径

と
目

さ
れ

て
お

り
、

上

述

の
よ
う

に
、
域

内
市

場

の
統

一
を
転
機

と

し

て
、

M

&

A

サ

ー

ビ

ス
は
急

速

に
そ

の
市

場
性

を
拡

大

す

る

こ
と

に
な

っ
た
。

そ

の
背

景

と

し

て
は
、

い

く

つ
か

の
要

因

が
指

摘

さ

れ

て
い

る
が
、

第

…
の

理
由

は
、

株

式

が
機

関
投

資

家

に
集

巾

す

る
と

と

も

に
、

競

争

の
激

化

に
伴

っ

て
、
投

資

マ
ネ

ー

ジ

ャ
ー
も

、

長
期

の
保
有

よ
り

は
、

短

期

の
利
益

を
重

視

せ

ざ

る

を

え

な
く

な

っ
た

た

め

で
あ

る
。

第

二

は
M

&

A

の

テ
ク

ノ

ロ
ジ

ー
が

進
化

し
た

こ

と

で
あ
り

、
第

三

は
銀

行

が

そ

の
た

め

の
融
資

に

応

じ

た

た
め

で
あ

る

(銀
行
と
し
て
は
、
手
数
料
収
入

が
稼
得

で
き
る
だ
け
で
な
く
、
B
I
S

の
資
本
基
準
と

の

関
連

に
お
い
て
も
、

一
般

の
貸
出
よ
り
は
有
利

で
あ

っ

(58
)

た
)。

の

保
険
サ
ー
ビ
ス
市
場

保

険
会

社
、

と

く

に
生

命
保

険

会
社

は
、

銀

行
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預
金

の
伸
び
悩
み
と
は
対
蹴
的

に
、
貯
蓄

の
か
な
り

の
部
分
を
吸
収
す
る
反
面
、
資
本
市
場

に
お

い
て
、
株
式

や
債
券

に
、

▼、
れ
を
投
資

し
て
き
た
・
加
盟
国

の
多
く
は
・
保
険
会
社

に
よ
る
資
産

の
運
用
方
法

に
規
制
を
設
け
て
い
る
が
、

E
u
が
域
内
市
場

の
統

一
を
護

す

る

た
め

に
は
、

こ

の
種
規

制

の

ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
が
必
要

と

さ

れ

る
。

一
方
域

内

市
場

の
統

一
に
対
処

す

る

た
め
、

リ

ス
ト

ラ
ク

チ

ュ
ア
リ

ン
グ

を
進

め

る

ヨ
占

ッ
パ
の
大

企
業

は
、

国
際

ポ

ー

フ

ォ
リ

オ

の
カ

↑

を

保
険

会

社

に
求

め

る

に
至

っ
て
お
り
、

と

り

　
の
　

わ
け
海
外

に
布
石
す
る
強
力
な
保
険
会
社

に
対
す

る
企
業
筋

の
期
待
は

一
段
と
高
ま
り

つ
つ
あ
る
。

加
盟
各
国

の
生
保
・
非
生
保

の
支
払
保
険
料

(
冗

八
九
年
)
は
、
表

m
の
如
く

で
あ
り
、
E
U
全
体

の
支
払
保
険
料

の
G
D
P
に
対
す

る
比

率

は
・
非

生

保

が

二

・
九

三

パ

↓

ン
ト
、

生

保

が

.
ー

ハ
三

パ

↓

ン
ト
と

な

っ
て

い

る
が
、

そ
れ

は

ア

メ
リ

カ

の
五

.

三

パ
ー

セ

ン
ト
・

三

.
六

五

パ

↓

ン
ト
を

か

な

り
下

廻

っ
て

い
る
。
国

別

に
み

る
と
保

険
料

の
支

払

が
多

い
の
は
、

非
生

保

が

ド
イ

ツ
、

オ

ラ

ン
ダ

・

ル

ク

セ

ン
ブ

ル
グ

・

フ

ラ

ン

ス
、

イ
ギ

リ

ス

の
順

と

な

っ
て

お

り
、

生

命

保

険

は

イ

ギ

リ

ス
、

ア
イ

ル

ラ

ン
ド

、

フ
ラ

ン

ス

の
順

で
あ

っ
た
・
ポ

ル
ト
ガ

ル
と
ギ

リ
シ
ア
は
、

い
ず

れ
も
他

の
加
盟
国

に
比

べ
て
著
し
く
低

い
の
が
特
徴

で
あ

る
。
保
険
料

は
合

の

数

と
護

、
生
活
水
準
、
年
金
商
品

に
対
す
る
霧

と
関
連
し

て
お
り
、
北

ヨ
ー

・
ッ
パ
の
国

々
に
お
け
る
非
生
保
保
粛

の
支
払

が
多

い
の
は
・

こ
れ
ら
の
国

々
に
お

い
て
、
家
屋

や
自
動
車
、
家
具

の
よ
う
な
耐
久
財

の
保
有
が
、
並
日
及
し

て
い
る
た
め

で
あ
る
。
そ
れ

に
対

し

て
生
命
保
険
料

の
支
払

は
・
社
会
保
障
制
度
と

の
関
係
が
深

い
が
、

E
u
加
盟
国

に
お

い
て
は
、
近
年
社
会
保
障
制
度

の
改
正
が
実
施

さ
れ

て
お
り
、
生
命
保
険

に
対
す
る

こ
れ
ら
諸
国

の
関
心
は
、

一
段
と
高

ま
り

つ
つ
あ
る
。

生
命
保
険
会
社
と
銀
行

は
・
競
合
す

る
面

が
少
く
な
く
、
銀
行
は
範
囲

の
利
益
を
期
待
し

て
、
保
険
糞

へ
の
参
入
を
試
み

つ
つ
あ

る
。

加
盟

国

の
中

で
は
・
イ

タ

リ

ア
、

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ
、

ス
ペ
イ

ン
、
イ
ギ

リ

ス
が
、
σ
。
§

ω
§

匹
。
①
の
動

き

に
対

し

て
、
寛
大

な
態

度

を

示

し

て

い
る

が
・

そ

の
詳
細

は

四
、

③

に
譲

る
。
保

険

サ

ー
ビ

ス
の
ク

・
ス

・
ボ

歩

あ

提
供

に
対

す

る

E
u
各

国

の
障
壁

は
、
次

第

に
緩

和

さ
れ

つ

つ
あ

る

が
・

そ

の
た
め

に
は

〒

カ

ル
な

店
舗

の
設
立

が
必
要

と

さ

れ

る
。

し
か

し
な

が
・リ
ネ

ッ
ト

ワ
ー
ク
を
完

備

す

る
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た
め

に
は
、
相

当

の
時

間

と

コ
ス
ト
が
不

可
欠

で
あ

り
、
銀

行

、
住

宅

金
融

組
合

、

チ

ェ
イ

ン

・
ス
ト

ア
ー
な
ど

と
業

務

の
提
携

を
行

う

に
し

て
も

、
既

存

の
地

場

保

険

会
社

と

の
激

烈

な
競

争

に
堪

え
抜

く

だ

け

の
成

算

が
な

け

れ

ば

な

ら

な

い
。

国

に
よ

っ
て
は
ダ

イ

レ
ク

ト

.
メ
ー

ル
を
利

用

す

る
方

法

も
考

え
ら

れ

る
が
、

そ

の
場

合

に
も

駐
在

員

を
配

置

す

る

こ
と

が
必
要

と

さ
れ

る
。

加

え

て
地

元

の
保

険

会

社

に
対

す

る
人

々

の
忠

誠

心

や
、
生

命

保
険

に
対

す

る
税
制

の
相
違

な
ど

が
障
害

と
な

っ
て
お

り
、

保
険

サ

ー
ビ

ス
市
場

の
統
合

を

達

成

す

る

こ
と

は
、

必

ず
し

も
容

易

で
は
焦

哩
。

イ

ギ

リ

ス
は
、

E

U

に
お

け

る
保

険

サ

ー
ビ

ス
市

場
全

体

の
三
〇

パ

ー

セ

ン
ト

(生
保

サ
ー
ビ
ス
市
場
の
四
六

パ
!
セ
ン
ト
)
を
占

め

る

と

と
も

に
、

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー

の
取

引

に
お

い

て
も

、
圧

倒
的

な

シ

ェ
ア
ー
を
確

保

し

て
い
る

(ク

ロ
ス

・
ボ
ー
ダ
ー
の
業
務
を
行

っ
て
い
る

保
険
会
社

の
四
四
パ
ー
セ
ン
ト
と
、
第

二
国
に
お
い
て
活
動
し
て
い
る
E
U
の
保
険
会
社
の
六
四
パ
ー
セ
ン
ト
は
、
い
ず
れ
も
イ
ギ
リ
ス
の
保
険
会
社

で
あ

る
)
。
同

じ

く

二
〇

〇

億

E

C

U
以
上

の
資

産

を
有

す

る
E
U

の
ト

ッ
プ
保

険
会

社
九

社

の
う

ち

の
五
社

は
、
イ
ギ

リ

ス
に
よ

っ
て
占

め

ら

　
　
　

れ

て

い
る
。

イ
ギ

リ

ス
の
保

険

会
社

は
、
伝

統
的

に
北
米

市

場
指

向

型

の
経

営
方

針

を

と

っ
て
き
た

が
、

ア

メ
リ
カ

の
景
気

や

ド

ル
の
動

向

に
よ

っ
て
影
響

さ
れ

る

と

こ
ろ
が
少

な
く

な

い
た
め
、

最

近

に
お

い

て
は

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
、

と

く

に
成

長

性

の
見
込

ま
れ

る

フ
ラ

ン
ス
、

イ

タ

リ

ア
、

ス
ペ
イ

ン
、

ポ

ル
ト
ガ

ル
、

ギ

リ

シ

ア
に
関

心

が
向

け

ら

れ

て
い
る
と

臥
麺
。

イ

ギ

リ

ス
の
保
険

サ
ー

ビ

ス
市

場

が
開
放

的

で
あ

る

の

に
対

し

て
、

ド
イ

ッ
の
市

場

は
保

守
的

で
あ

り
、
他

国

か

ら

の
参

入

は
困
難

と

伝

え

ら
れ

る
。

オ

ラ

ン
ダ

は
参

入
障

壁

が
少

な

く
、

独

立

し

た
仲

介

者

に
よ

る
販

売

網

が
確

立

し

て
い
る
唯

一
の
国

で
あ

る
。

フ
ラ

ン

ス

の
市

場

に
は
、

五
〇

〇
社

以
上

の
保

険
会

社

が

ひ
し
め

い

て
お

り
、
競

争

が
激

し

い
が
、

販
売

組
織

は
近
代

化

さ
れ

て
い
な

い
。

イ
タ

リ

ア
は
支

払

保
険

料

が
少

な

い
が
、

将
来

性

を
期

待

さ
れ

て
い
る
。

ス
ペ
イ

ン
に
も
、

フ
ラ

ン
ス
と
同

じ
く

五
〇

〇
社

を

こ
え
る
保
険

会

社

が

あ

り
、

ポ

ル
ト
ガ

ル
と

ギ

リ

シ

ア
に
お

い

て
は
、

将

来
個

人

や
団
体

の
年
金
制

度

が
発

達

す

る
も

の
と

み
ら

れ

て
転
罷
。

ベ

ル
ギ

ー
と

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

は
、
保

険

会

社

の
集
中

が
進

み
、

保

険
料

も

割
高

な

た

め
、
高

い
収
益

率

を
誇

っ
て

い
る
が
、

そ

の
よ
う
な

ル
ク

セ

ン
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お
　

ブ

ル
グ

の
保
険

サ

ー

ビ

ス
市

場

と
、
国

際

化

の
進

展

が
著

し

い
銀

行

サ
ー
ビ

ス
市
場

と

は
、

き

わ
め

て
対

蹟

的

で
あ

る
。

③

資
本
移
動

の
自
由
化

(ネ
ガ
デ
ィ
ブ
な
統
合
)

資
本

の
移
動

と
は
、
域
内
、
域
外

の
経
済
単
位
相
互

の
間

に
お
け
る
金
融
資
産

の
移
転
を
指
称
す
る
が
、
厳
密
な
意
味

に
お
け
る
資
本

の
移
動
と
は
、
経
常
取
引

に
伴

う
決
済

と
し

て
、
派
生
的

に
発
生
す
る
金
融
資
産

の
国
際
間

に
お
け
る
移
動
と
は
異
な
り
、
資
本

の
国
際

間

に
お
け

る
取
得
と
移
転
、
お
よ
び
利
用
を
目
的
と
す
る
自
律
的
な
取
引
を
さ
す
。
そ
れ
は
国
際
収
支
表

の
資
本
勘
定

(わ
が
国
の
場
合
に

は
、
金
融
勘
定
に
属
す
る
為
替
銀
行
の
短
期
金
融
取
引
も
含
ま
れ
る
)
に
係
る
取
引

で
あ
り
、
資
本
取
引

か
ら
派
生
す
る
利
子
、
配
当
金

の
よ
う

に
貿
易
外
取
引

に
含
ま
れ
る
資
本

の
果
実

は
、
こ
れ

に
含
ま
れ
な

い
。

ロ
ー

マ
条
約
も
自
律
的
な
資
本

(8
b
詳
巴
)
と
、
財

.
サ
ー
ビ

ス
の

移
動

に
関
連
す

る
決
済

(b
ミ

ヨ
Φ三
)
を
明
確

に
区
分
し

て
い
る

(第

一
〇
六
条

一
)。
各
国

の
管
理
規
制
も
、
経
常
取
引
を
規
制
す
る
為
替

管
理

(Φ
×
o
訂
畠
Φ
0
8
自
⊆
)
と
、
資
本
取
引
を
規
制
す

る

O
山
且
箪

O
o
コ
時
9

に
区
分

さ
れ

て
い
る

の
が
通
例

で
あ
り
、
前
者
が
金
融
操
作

に
係

る
の
に
対
し

て
、
後
者

は
ポ
ー
ト

フ
ォ
リ
オ
操
作

に
関
連
す

る
。
為
替
管
理
は
、
外
貨

の
買
入
を
規
制
し
、
あ
る
い
は
こ
れ

に
課
税

を
行

う
こ
と
に
よ

っ
て
、
外
貨

の
流
出

を
防
ぐ

こ
と
が
目
的

で
あ

り
、
輸
入
品

に
対
す

る
課
税

は
関
税
と
同
じ
よ
う
な
効
果
を
発
揮
す

る
。

そ
れ

に
対
し

て
資
本
規
制

は
、
直
接
的
な
規
制
、
な

い
し
は
差
別
的
な
課
税
を
行
う

こ
と

に
よ

っ
て
、
自
国

の
金
融
資
産
が
外
国
通
貨
建

　
　
　

の
資

産

に
代
替

さ

れ

る

の
を
防

止

す

る

こ
と

が
狙

い

で
あ

る
。

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

に
お

い

て
は
、

資

本
規

制

と

し

て
、

フ
ラ

ン
ス

の

α
Φ
<
一ω
-葺

冨

ω
団
ω
9
日

の
よ
う

な
直

接
的

規
制

の
ほ
か

に
、

預
金

準

備

率

や
二
重
相
場
制

(量

　

蚕

.q
Φ
垂

な
ど
の
間
接
的
な
規
制

が
実
施

さ
蝿

。
そ
の
よ
う
な
規
制

が
行
わ
れ
た
背
景

は
、
時
代
と
国

に
よ

っ
て
異

な

る
が

、

第

一
に

一
九

六

〇
年

代

の
末

葉

ま

で
は
、

I

M

F

の
定

め

る
調

整
可

能
釘

づ

け
相

場
制

度

(鋤
a
¢
。。
辞岱
σ
一.

o
Φ
σq

ω岩
8
∋
)
を

維
持

す

る
と

と
も

に
、
金

融

政
策

の
自
律

制

を
維

持

す

る

こ
と

が
目
的

で
あ

り
、
弱

い
通
貨

国

は
、
そ
れ

に
よ

っ
て
金

融

引
締
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政
策
を
回
避
し
な
が
ら
、
為
替
相
場

の
切
下
げ
を
阻
止
し

よ
う
と
試
み
た
。

一
方

ド
イ

ッ
な
ど

の
黒
字
国
は
、
資
本

の
流
入
を
抑
止
す
る

こ
と
に
よ

っ
て
、
国
内

の
流
動
性
が
増
大
す
る
の
を
防
ぐ
と
と
も

に
、

マ
ル
ク
の
非
居
住
者

に
よ
る
保
有
を
制
御
し
よ
う
と
し
た
。
第

二

は
国
内

の
貯
蓄
を
封
鎖
し
、
国
内

の
金
利
を
外
国

よ
り
も
低
目

に
維
持
す
る
こ
と
に
よ

っ
て
、
国
内

の
資
本
を
有
効

に
活
用
す
る
た
め

で

(
68

)

あ

っ
た
。
第

三
は
、
経
済

の
実
勢
を
反
映

し
な

い
撹
乱
的
な
資
本
取
引

の
影
響
を
遮
断
す
る

こ
と

に
よ

っ
て
、
国
内

の
投
資
家
を
保
護
し
、

脱
税

や

マ
ネ
ー

.
ラ
ウ

ン
ダ
リ

ン
グ

の
防
止
を
は
か
る
と
と
も

に
、
国
際
収
支
統
計

の
作
成
な
ど

に
必
要
な
資
料

の
徴
収
を
目
的
と
す

る

(
69

)

も

の
で
あ

っ
た
。

し
か
し
な
が
ら
そ
の
反
面

に
お

い
て
資
本
取
引

の
規
制
は
、
政
府

が
資
源
配
分

の
プ

ロ
セ
ス
に
子
渉
し
、
資
本

の
世
界

的
な
最
適
配
分
を
阻
害
す

る
こ
と

に
も
な
り
か
ね
な
い
。

そ
れ
に
加

え
て
資
本
移
動

の
規
制
政
策

は
、

一
九
六
〇
年
代

に
お
け
る

ア
メ
リ

カ
の
資
本
輸
出
規
制

が
例
証
す

る
よ
う
に
、
抜
け
穴
を
封
ず

る
た
め
に
規
制
が
規
制
を
呼
び
、
行
政
機
構
を
肥
大
さ
せ
る
反
面
、
実
効
性

を
伴

わ
な

い
場
合

が
少
な
く
な

い
。
と
り
わ
け
多
国
籍
企
業

の
活
動
が
地
球
的
な
規
模

で
展
開

さ
れ
、
金
融
革
新

の
進
展
し

つ
つ
あ
る
昨

今

の
状
況

に
お

い
て
、
資
本
取
引

の
規
制

は
、
効
果
が
少
な

い
だ
け

で
な
く
、
競
争

原
理
を
歪
め
、
資
源

の
浪
費

に

つ
な
が
る
恐
れ
が
あ

る
。
も
と
も
と
資
本
移
動

の
自
由
化

は
、
財

・
サ
ー
ビ

ス

・
人

の
自
由
移
動
と
と
も

に
、
共
同
市
場

の
形
成

に
当

っ
て
、
不
可
欠

の
前
提

条
件
と
さ
れ

て
い
た
が
、
長

い
間

の
規
制

の
影
響

で
、
E
U

の
域
内

に
お
け
る
資
本
移
動

の
規
模

は
、
財

の
移
動

の
二
〇
分

の

一
に
止

っ

て
お
り
、
域
内

に
お
け
る
債
券

の
発
行

(
二
二
億
ド
ル
)
も
、
他

の
地
域

の
実
績

(約

一
〇
〇
億
ド
ル
)
を
大
き
く
下
廻

る
に
至

っ
て
転
豹
。

こ
こ
で
簡
単

に
E
U
に
お
け
る
資
本
移
動
自
由
化

の
過
程
を

一
瞥

し

て
み
る

こ
と

に
す

る
が
、
当
初
各
国

は

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
だ
け

で
な

く
、

一
般

に
資
本

の
国
際
移
動

に
対
し

て
、

ア
ン
ビ
バ
レ
ン
ト
な
態
度
を
示
し

て
い
た
。
周
知

の
よ
う

に
ブ

レ
ト
ン

・
ウ

ッ
ズ
協
定

は
、

経
常
的
取
引

に

つ
い
て
、
為
替
管
理
の
撤
廃
を
求
め
る
反
面
、
資
本
取
引

に

つ
い
て
は
自
由
化
を
義
務
づ
け

て
い
な
か

っ
た
だ
け

で
な
く
、

資
本
取
引

に
基
因
す
る
国
際
収
支

の

一
時
的

な
不
均
衡

に
対

し

て
は
、
外
貨
資
金

の
供
与
を
許
容
し
な
か

っ
た
。
そ
れ

に
対
し

て
必
ず
し

も
、
無
条
件

で
は
な
か

っ
た
と
し

て
も
、
最
初

に
漸
進
的
な
資
本
移
動

の
自
由
化
を
、
加
盟
国

に
義
務
づ

け
る
に
至

っ
た
の
は
O
E
C
D
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(9

αq
豊

国
き

8

h。
島

8

コ
。
ヨ
凶。
o
。
8

Φ
巨

δ
・
鋤
巳

u
Φ
<
①
一8

墓

三
)

で
あ

り

、

ヨ

ー

ロ

ッ
パ

の
主

要

国

は

そ
れ

の

メ

ン

バ

ー

で

あ

っ
た

だ

け

で
な

く
、
O

E
C

D

は

そ
れ

自
体

が
も

と

も
と

は

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
機

関

で
あ

っ
た

O

E
E
C

(O
.σq
山
昌
一、餌
二
。
口
h。
憎
国
二
門。
o
Φゆ
ロ
国
8
ロ
。
豆

。

O
。
。
需
§

δ
口
)
が
、

先
進

国

の
経

済

協
議

機

関

に
止

揚

さ
れ

た
も

の
で
あ

っ
た
。
従

っ
て
O

E

E

C

に
お
け

る
資
本

自

由
化

の
動

き

が
、

E
C

に
お

け

る
資
本

移

動

の
自

由

化
指

令

に
、

大

き

な
影

響

を
与

え

る

こ
と

に
な

っ
た

の
も
、

決

し

て
偶

然

で
は
な

い

の
で
あ

る
。

O

E

E

C

は
、

一
九

五

〇
年

に
創

設

さ
れ

た
E

P

U

(曽

「8

①き

勺
塁

ヨ
Φ
三

¢
甑
。
口
)
の
政

策

部

門

を
担
当

し
た

が
、
そ

の
年

に
O

E

E

C

は
、

財

の
域

内
輸

入

に

つ
い

て
、
量
的

制

限

の
撤

廃

を
規

定

し

た
自

由

化
綱

領

(∩一〇
島
①
O
h
]「
一げ
Φ
『鋤
=
N鋤
叶一〇
コ
)
を

公
布

す

る
と
と

も

に
、

そ

の
翌
年

に
は
経
常

的

貿
易

外

取
引

に

つ
い

て
も
、

同

じ

く
自
由

化

を
実

施

し
た
。

資
本

取

引

の
自

由
化

に

つ
い

て
、

そ

の
第

一
歩

が
踏

み
出

さ
れ

た

の
は
、

一
九

五
五

年

の

こ
と

で
あ

り
、

一
九

五
七
年

に
は
資

本

自

由
化

の
措

置

を

と

る

こ
と

に

つ
い

て
、
合

意

が
成

立

し

た
。

一
九

五
九

年

に
は
資
本

移

動
自

由

化

の
特

別
綱

領

(ω
冨
。
巨

O
。
o
Φ
。
h
ピ
凶9
冨
一一N
讐
δ
コ
。
h
o
昌

一芭

ζ
。
<
Φ
ヨ
Φ
口
一.)
が
制
定

さ
れ
、

加
盟

国

は

「
相
互

の
有
効

な
経
済

協

力

に
必
要

な
限

り
、

資

本

移
動

に
関

す

る
相

互

間

の
規

制
を

漸
進

的

に
撤

廃

す

る
」

こ
と

に
な

っ
た
。

そ

こ

に
お

い
て

は
、
資

本
取

引

の
態

様

に
応

じ

て
、
自

由

化

の
義

務

に
緩
急

の
差

が
設

け

ら

れ
、
付
表

の
リ

ス
ト
e

に
掲

げ

ら

れ

た
六
項

目

(直

接
投
資
、
直
接
投
資
の
償
還
、
個
人

の
資
本
移
動
、
非
居
住
者

の
所
有
す
る
資
金

の
使
用
と
移
転
、
有
価
証
券

の
物
理
的
移
転
、
証
券
取
引
)

に

つ
い

て

は
・

許
可

を

与

え

る

こ
と
が
、

加

盟

国

の
義

務
と

さ

れ

た
。

そ

れ

に
対

し

て
、

リ

ス
ト
ω

の
そ
れ

以
外

の
資
本

取

引

に

つ
い

て
は
、

加

盟

国

の
国
際

収

支

と
外

貨
準

備

が
許

容

す

る
限

り

に
お

い

て
、

許
可

を
与

え

る

こ
と

が
勧

告

さ
れ

る

に
止

っ
た
。

そ

の

よ
う
な

O

E
E

C

に

お

け

る
資

本
取

引

の
自

由
化

措

置

は
、
「
こ
の
問
題

に
対

す

る
共

通

の
哲

学

的

ア
プ

ロ
ー
チ
か

ら
生

ま

れ
た
も

の

で
は
な

か

っ
た

(中
略
)。

　
れ
　

何

が
有

効

な

経
済

協
力

で
あ

り
、

い
か
な

る
程

度

ま

で
必

要

で
あ

る
か

に

つ
い

て
は
、
合

意

が

な

さ
れ

な
か

っ
た

」

の
が
実

情

で
あ

る
。

O
E

E

C

と
同

じ
く
、

ロ
ー

マ
条

約

に
先

駆

け

て
、

域

内

に
お
け

る
資

本

移
動

の
自

由
化

に
着

手

し
た

の
は
、

一
九

四

四
年

に
合

意

さ

れ
・

一
九

四
八
年

に
創

設

さ
れ

た

べ
ネ

ル

ッ
ク

ス
関
税

同

盟

(ゆ
①
口
Φ一仁「客
○
じ
ωけO
ヨ
ω
一q
『覧
O
口
)
で
あ

り
、

ベ
ネ

ル

ッ
ク

ス
関
税

同

盟

は
第

二
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次

大

戦
後

の

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
に
お

い

て
は
じ
め

て
、
資

本

移

動

の
自
由

化

問
題

に
と

り
組

む

こ
と

に
な

っ
た

の
で
あ

る
。

一
九

五

八
年

に
は
、

ベ
ネ

ル

ッ
ク

ス
経

済

同
盟

(MWΦ口
Φ
一口
屠
国
O
O
コ
O
臼
帥O
d
箒
陣O
づ
)
の
創
設

条
約

が

調

印

さ
れ

た

が
、
そ
れ

は

一
九

四
四
年

以
降

の
条

約

や
議
定

書

を
、

コ
ー

ド
化

し

た
も

の

で
あ

り
、

一
九

六
〇
年

に
発

効

し

た
。

そ

の
第

二
条

に
お

い

て
は
、

三
か

国

の
居
住

者

が
資

本
取

引

に

つ
い

て

平
等

の
取
扱

い
を

う
け

る

こ
と

が

明
記

さ

れ
、
第

三
条

に
お

い

て
は
三

か
国

の
間

に
お

け

る
資

本

移
動

の
自

由

化

が
規
定

さ
れ

る
と
と

も

に
、

第

八
条

に
お

い
て
、

経

済

・
金
融

政

策

の
協

調

が

謳
わ

れ

た
。

し
か

し

な
が

ら
資

本
移

動

の
自
由

化

に

つ
い

て
合

意

さ
れ

た

の
は
、

原
則

論
だ

け

で
あ

り
、

過
渡

的

協
定

(↓
『9。
鵠
ω三
8

巴

0
8

<
Φ
篤
一8

)
の
第

三
〇
条

に
よ

っ
て
、

資
本

取

引

に
対

し

て
は
、
条

約
発

効
時

の

規

制

が
適

用

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

三
国

間

の
直

接

投
資

お

よ
び

三
か
国

と

コ

ン
ゴ

の
有

価

証
券

に

つ
い
て
は
、

取

引

が
自

由
化

さ

れ

た
が
、

証

券

の
発
行

に
は
事

前

の
承

認

が
必

要

と

さ

れ
、

証
券

に
記
載

さ

れ

て

い
な

い
債

権

国
通

貨

建

の
公
債

に

つ
い

て
は
、
特

別

の
許

可

が
必
要

と

さ
れ

た
。

し

か
し

な

が
ら

条
約

の
発

効

す

る
前

に
、

三
か
国

の
居
住

者

が
保

有

し

て
い
た
有

価

証
券

の
第

三
国

に
対

す

る
輸

(
72

)

出

は
、
自
由
化
さ
れ
た
。

ロ
ー

マ
条
約

は
、
属
人
的

に
み
る
と
、
ベ
ネ

ル

ッ
ク
ス
関
税
同
盟

の
創
始
者

の

一
人

で
あ
る

ス
パ
ー
ク

(評
巳
-
エ
Φ言

。。
忘
鱒
)
を
媒
介

と
し

て
、
小
地
域
的

な
経
済
協
力

の
限
界
と
矛
盾
を
、
大
市
場
構
想

に
よ

っ
て
打
開
し
よ
う
と
試

み
た
も
の
で
あ
り
、

ロ
ー

マ
条
約

に
お

け
る
資
本
移
動

の
自
由
化

に

つ
い
て
も
、

ベ
ネ
ル

ッ
ク

ス
関
税
同
盟

の
影
響
を
無
視
す
る

こ
と
は

で
き
な

い
の
で
あ
る
。

ロ
ー

マ
条
約
は

第
二
条

に
掲
げ

る
共
同
市
場

の
形
成
と
経
済
政
策

の
漸
進
的
な
収
敏
を
達
成
す
る
た
め

に
、
第

三
条

に
お

い
て
人

・
財

・
サ
ー
ビ
ス
お
よ

び
資
本

の
移
動

に
対
す
る
障
壁

の
撤
廃

を
謳
う
と
と
も

に
、
経
済
政
策

の
調
整

と
、
国
際
収
支

の
不
均
衡
を
是
正
す

る
た
め

の
手
続
を
要

務
と
し

て
掲
げ
た
。
し
か
し
な

が
ら
資
本

の
移
動

は
、
共
同
市
場
を
形
成
す
る
た
め

の

一
構
成
要
素

で
あ
る

こ
と
は
否
定

で
き
な
い
と
し

て
も
、

そ
れ
自
体
が
目
的

で
あ

る
よ
り
は
、
人

・
財

・
サ
ー
ビ

ス
の
自
由
移
動
を
補
完
す
る
た
あ

の
手
段

に
過
ぎ
な
か

っ
た

の
で
あ
る
。

従

っ
て

ロ
ー

マ
条
約

は
、
O
E
E
C

の
資
本
自
由
化
綱
領
と
対
比

す
る
と
、

そ
の
範
囲
を
拡
大
す
る
反
面
、
他
方

で
は
よ
り
厳
し

い
制
限
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お
　

を

認

め

る
と

い
う
矛

盾

を
犯

す

こ
と

に
も
な

っ
た

の
で
あ

る
。

事
実

ロ
ー

マ
条
約

の
第

六
七

条

は
、

過
渡

期

間
中

の
居
住

者

に
対

す

る
漸

進
的

な
資

本

移
動

の
自
由

化

を
、

あ

く
ま

で
も

「
共

同
市

場

の
適

正
な

機
能

に
必
要

な

限

り
」

に
止

め

る
と
と

も

に
、
第

六

八
条

は

「
出

き

る
だ

け
」

自

由
化

す

る
と

規
定

す

る

に
止

っ
た
。

同

じ

く

第

七

一
条

は
新

た
な
規

制

の
導
入

を

回
避

す

る
よ
う
努

力

す

る
と

と
も

に
、

既

存

の
規
制

に

つ
い

て
も
、

自
由

化

を
行

う
旨

を

謳

っ
て

い

る

が
、

そ
れ

は
道

義
的

な
義

務

に
過

ぎ

な
か

っ
た
だ

け

で
な

く
、

そ
れ

に
は
経

済

と

く

に
国

際

収
支

の
許

す

限

り
と

い
う
条

件

が
付

帯

さ

れ

た
。
さ
ら

に
第
七

三
条

は
、
加
盟

国

の
「
資

本

市
場

の
機

能

が

混
乱

」
す

る
場

合

、
(そ
れ
は
加
盟
国
の
通
貨
、
為
替
相
場
政
策

の
運
営
上
、重
大
な

混
乱
を
齎
す
よ
う
な
、
為
替
市
場

に
対
す
る
激
し
い
緊
張
を
い
み
す
る
)
当

諸

国

が
防

衛
策

を

と

る

こ
と

を
E

C
委
員

会

が
許

可

(緊
急
時
に
は
許

可
を
必
要
と
し
な
い
が
、
委
員
会
は
撤
回
を
求
め
る
こ
と
が
で
き
る
)
す

る

ほ
か
、

第

一
〇

八
、

一
〇
九

条

に
よ

っ
て
、
国

際
収

支

に
影

響

を
与

え

る

よ
う
な
場

合

に
は
、

貿

易

だ
け

で
な

く
、

資

本
取

引

に

つ
い

て
も

、
規

制

を
行

う

こ
と
が
可

能

で
あ

っ
た
。
事

実

一
九

六
〇

年
代

に

加
盟

国

は
、

こ

の

エ
ス
ケ

ー
プ

・
ク

ロ
ー
ズ

を
発

動

し

て
、
資

本

の
移

動

に
対

す

る
規

制

を
、
実

施

す

る

こ
と

に
な

っ
た

の
で
あ

る
。

セ

ル
ベ
イ

ス

(u
o
慧

蝕
ρ
g

Q。
Φ
「<
巴
ω)
は
、

ロ
ー

マ
条
約

が
関
税

同

盟

と
違

っ
て
、
局

面
毎

の
具
体

的

な

日
程

を

明
示

す

る
ま

で

に
至

ら

な
か

っ
た
と

の
べ
て
い
麗

・
閣
僚
理
事
会

は
・
委
員
会

の
報
告

に
基

い
て
、
最
初

の
二

つ
の
四
年
間

に

つ
い
て
は
満
場

薮

で
、

そ
の

後

は
特
定

多
数

決

に
よ

っ
て
、
第

六
七
条

の
資
本

自

由
化

を

、
漸
進

的

に
推

進

す

る

こ
と

と

な
り
、

そ
れ

に
基

づ

い

て

一
九

六
〇

年

の
五
月

に
採

択

さ

れ
た

の
が
、
第

一
次
資

本

移
動

の
自
由

化
指

令

(閃
雷

二
】
『8
けぞ
8

h
ζ
餌
団
=
藁
㊤
8

8
同
晋
①
一ヨ
覧
。
ヨ
Φ
づ
け鋤
怠
。
ロ
。
噛
〉
同菖
。
一Φ
①
刈
。
h

夢
Φ
⇒

雷
蔓
b

葛

o
鵠
＼
8

一N
・刈
」
り
①o
)
で
あ

る
。
第

一
次
自

由
化

指

令

は
、
O

E
C

D

の
自
由

化

コ
ー

ド
と
同

じ
く

、
四

つ
の
カ

テ
ゴ

リ

ー

に
分

け

て
、

人

・
財

・
サ

ー
ビ

ス
の
自
由

移

動

に
必
要

と

さ
れ

る
資
本

の
移
動

に

つ
い

て
は
、

無
条

件

で
自

由
化

す

る

こ
と
を

義
務

づ

け

る
と

と
も

に
、

そ

の
他

市
場

の
適

正

な
…機
能

に
と

っ
て
不
可

欠

な
資

本
取

引

に

つ
い

て
は
、
条

件
付

で
こ
れ
を

み
と

め

る

こ
と
と

し

た
。

①

カ

デ
ゴ

リ

ー
A

…
直
接

投

資
、
直
接

投

資

の
償

還
、
個
人

の
資
本

移
動

、
短

・
中

期

の
商
取

引

の
信

用

に
関
連

す

る
資

本

の
移
動

、
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お

よ
び
保

険

契
約

に
係

る
振
替

は
、
無

条
件

で
自
由

化

さ
れ

る

べ
き
も

の
と
し
、

こ

の
カ

テ
ゴ

リ

ー

の
取
引

に

つ
い
て
は
、
経

常

取
引

と

同

一
、
も

し

く

は
そ

れ

に
近

い
為
替

相
場

が
適

用

さ
れ

る
。

②

カ

デ
ゴ

リ

ー
B

…
証
券

市
場

で
上

場

さ
れ

て
い
る
証
券

取

引

に

つ
い

て
は
、

包

括
許

可

が
与

え

ら

れ

る
。

こ

の
カ

テ
ゴ

リ

ー
に

つ

い

て
加

盟
国

は
、

経

常

取
引

と

異
な

る
為

替

相
場

が
適

用

さ

れ

る

の
を
回
避

す

る
よ
う

に
努

力

し
な

け

れ
ば

な

ら
な

い
。

③

カ

テ
ゴ

リ

ー
C

…
国
内

の
資
本

市

場

に
お

け

る
外
債

の
発
行

、

居
住

者

の
外

国
資

本
市

場

に
お

け

る
起

債
、

証
券

取
引

所

に
上

場

さ

れ

て
い
な

い
証
券

の
取

引
、

中

長
期

の
商

業

信

用
と
借

款

、
純

粋

の
金

融

的
な

信

用

に

つ
い

て
は
、

加
盟

国

の
経
済

政

策
目

的

を
阻

害

し

な

い
限

り
、
許

可

が
与

え
ら

れ

る
。
そ

の
場

合

E

C
委
員

会

は
、
経

済

政
策

の
協

調

に

つ
い

て
、
加
盟

国

に
勧

告

し
な

け
れ

ば
な

ら

な

い
。

④

カ

テ
ゴ

リ

ー
D

…

T
/

B
投
資

、
当
座

預

金
、
短

期

信

用
な

ど

の
短
期

資
本

取

引

お

よ
び
、

上

掲

の
も

の
以
外

の
資
本

取

引

に

つ
い

て
は
、
少

な

く

と
も
年

に

一
回
、
通

貨
委

員

会

(ζ
8

Φ
$
q

O
o
ヨ
巨

詳
Φ
Φ
)
が
、
規
制

の
撤
廃

に

つ
い

て
検

討

を
行

う
。
な
お
第

一
次

自
由

化

指

令

の
第

二
条

に
よ

り
、
資

本

の
移

動

が
加

盟
国

の
経
済

政
策

目

的

を
阻
害

す

る
場

合

に
は
、

為
替

制

限

を
維
持

し
、

あ

る

い
は
そ
れ

を

再

び
導

入

す

る

こ
と

が

で
き

る
。

一
九

六

三
年

に
は
、
第

二
次

自

由

化
指

令

(象
「Φ
9

<
Φ
8
＼
・。
く
田

O
)
が
合
意

さ
れ

、
そ

れ

に
よ

っ
て
、
出
稼

期

間
中

の
労

働
者

の
貯
蓄

な

ど

が
、

カ

テ
ゴ

リ

ー
A

に
追

加

さ

れ

る
と

と
も

に
、

カ

テ
ゴ

リ

ー
A
、

C
、

D

の
カ

テ
ゴ

リ

!
に
掲

げ

ら

れ

る
商
取

引

に
、

サ

ー
ビ

ス

の
提

供

が
加

え

ら
れ

た
。

同

じ

く

一
九

六

三
年

に
は
、

サ

ー
ビ

ス
の
対

価

の
支

払

に
対

す

る
禁
止

も

し
く

は
障

壁

の
除
去

に
関

す

る
指
令

(象
『Φ
。二
く
Φ
①
ω
＼
恕
O
＼
国
団
O
)
お

よ
び
財

.
サ

ー

ビ

ス

・
資

本

・
人

の
移
動

に
関
す

る
貿

易

外

取
引

の
振

替
自

由

化
指

令

(脅

Φ9

<
①
8
＼ミ
ミ

図
図
O
)
が
採
択

さ
れ

た
。

一
九

六

四
年

に
は
、
第

三
次

自

由
化

指

令
案

が
理
事

会

に
提

出

さ
れ

た
が
、

そ
れ

は
証
券

の
発

行

と
募

集

、

お

よ
び
上
場

、

な

ら

び

に

金

融

機
関

に
よ

る
有
価

証

券

の
取

得

に

つ
い

て
、
残

存

す

る
規
制

を
撤
廃

し

よ
う
と

す

る
も

の

で
あ

っ
た
。

理
事
会

は

こ

の
案

を
採

択

し
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な
か

っ
た
が
、

そ
の
年

の
末

に
は
、
第

一
次
、
第

二
次
自
由
化
指
令
が
実
施

さ
れ
た
後

の
問
題
点
を
検
討
す
る
た
め
、

E
C
委
員
会

の
付

託
を
う
け

て
設
立

さ
れ
た
委
員
会

(座
長
は
Ω
窪
象
。
ω
Φ
αq
「ひ
)
の
報
告
書

(
セ
グ

レ
報
告
)
が
提
出

さ
れ
た
。
そ
こ
に
お

い
て
は
、
資
本
移
動

が
経
済
成
長

の
促
進
な
ど
、
共
同
体

の
政
策

に
貢
献
し
、
経
済
通
貨
同
盟

の
創
設

に
と

っ
て
も
、
前
提
条
件
を
な
す
も

の
で
あ

る
こ
と
が

確
認
さ
れ

る
と
と
も

に
、
資
本

の
移
動
が
加
盟
国

の
法
規
や
税
制

に
よ

っ
て
阻
害
さ
れ
て
い
る
実
態

が
明
ら
か

に
さ
れ
た
。

ま
た
報
告
書

は
資
本
市
場

の
統
合
が
、
財
政

・
金
融
政
策

に
及
ぼ
す
影
響
を
検
討
し
、
資
本
移
動

に
伴

っ
て
、
固
定
相
場
制
度
下

の
金
融
政
策
が
、
内

外
と
も

に
矛
盾

に
直
面
し

て
い
る
事
実
を
指
摘
し
た
。
E
C
委
員
会

は
こ
れ
を
う
け
て
、
第
三
次
自
由
化
指
令
案
を
改
正

し
、

↓
九
六
七

年

に
新
し

い
指
令
案
を
理
事
会

に
提
出

し
た
が
、
第
三
次
自
由
化
指
令

(O
蹄
Φ
。鉱
く
①
。。①
＼
累
①
＼
国
国
O
)
が
陽

の
目
を
み
る
に
至

っ
た
の
は
、
そ

れ
か
ら
二
〇
年
後

の

一
九
八
六
年

=

月

の
こ
と
で
あ

っ
た
。

一
九
六
〇
年
代

の
末
葉

か
ら

一
九
八
〇
年
代

の
初
頭

に
至

る
ま

で
の
長

い
期
間
、
資
本
移
動
自
由
化

の
促
進
計
画
が
頓
挫
し
続
け
た
理

由
は
・
多
く

の
加
盟
国
が
ブ

レ
ト

ン

・
ウ

ッ
ズ
体
制

の
崩
壊
と
、
そ
の
後

の
変
動
相
場
制
下

に
お
け
る
国
際
通
貨
不
安

の
中

で
、
為
替
相

場

の
安
定
と
金
融
政
策

の
自
立
性
を
確
保
す
る
た
あ

に
、

セ
ー
フ

・
ガ

ー
ド
の
発
動
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
た
め
で
あ
る
。

そ

の
よ
う
な
状

況

の
巾

で
、

ド
イ

ッ
は
、
為
替
管

理
に
依
存
す
る
よ
り
も
、
為
替
相
場

の
調
整

に
よ

っ
て
、
資
本
移
動

の
自
由
化
と
金
融
政
策

の
自
律
性

を
調
和
さ
せ
よ
う
と
試
み
た
。

そ
れ

に
対

し
て

フ
ラ
ン
ス
、

イ
タ
リ

ア
、

ベ

ル
ギ
ー
、

デ

ン
マ
ー
ク
な
ど

の
弱

い
通
貨
国

は
、
為
替
管
理

　
お
　

に
よ

っ
て
資
本
移
動
を
規
制
し
、
為
替
相
場

の
安
定
と
金
融
政
策

の
隔
離
を
試
み
た
た
め
に
、
為
替
管

理
の
ア
シ
ン
メ
ト
リ
ー
が
発
生

し

た
。そ

の
よ
う
な

資
本

自
由

化

計

画

の
停

滞

を
打

開
す

る
上

で

一
つ
の
突

破

口
と

な

っ
た

の
は
、

一
九

八

三
年

に
、

委
員

会

が

理
事
会

に
提

出

し

た
金
融

統

合

の

コ
ミ

ュ
ニ
ケ

ー

シ

ョ
ン
で
あ

っ
た
。

そ

の
背

景

に
伏

在

し

て

い
た

の
は
、

第

一
が

E
C

に
お

け
る
域

内
市

場
統

一
へ

の
胎

動

で
あ

り
、

第

二

は

一
九
八

〇

年
代

初
頭

の
日
本

や
イ
ギ

リ

ス

に
お

け

る
為
替

管

理

の
撤

廃

と

、

ア
メ
リ

カ
を

震
源

地

と
す

る
金

融
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革
新

と
規
制
緩
和

の
動
き

で
あ

っ
た
。
そ

の
よ
う
な
状
況

の
巾

で
金
融
市
場
相
互

の
競
争

は
激
化
し
、
き
び
し
い
為
替
管

理
を
実
施
し

て

き
た

フ
ラ
ン
ス
さ
え
も
、

ロ
ン
ド
ン
に
対
抗
し
、

パ
リ
を
国
際
金
融
市
場

に
育
成
す

る
た
め

に
は
、

そ
れ

の
撤
廃
を
決
意

せ
ざ
る
を
え
な

か

っ
た
。
第
三
は
E
M
S

に
お
け

る
為
替
相
場

の
安
定

で
あ

っ
た
が
、
資
本
移
動

の
自
由
化

は
、
逆

に
E
M
S

の
強
化

と
金
融
節
度

の
維

持
を
霧

と
す

る
に
至

っ
た

の
で
灘

.
第

四
は
政
府

の
資
本
移
動

に
対
す
る
介
入

が
・
競
争
力

の
な

い
企
業
を
温
存
す

る
反
面
・
餐

企
業
が
最
も
有
利
な
条
件

で
資
金

を
調
達
す
る
機
会
を
制
約
し
た
だ
け
で
な
く
、
投
資
家
が
最
も
有
利

な
市
場

や
商
品
を
選
択
し
、
ポ
1

ト
フ
ォ
リ
オ
の
多
様
化

を
通
じ

て
、

リ
ス
ク
の
軽
減
を

は
か
る
便
宜
を
奪

う
な
ど
、

さ
ま
ざ
ま
な
経
済
的
な
歪

み
が
指
弾

さ
れ
る
に
至

っ

た
た
め

で
あ
る
。
第

五
は
上
述

の
よ
う
に
主
要
国
の
為
替
管
理
が
撤
廃

さ
れ
、
大
量

の
資
本
が
移
動
す

る
に
伴

っ
て
、
為
替
管
理
が
無
力

化
す
る
に
至

っ
た
た
め

で
あ

る
。

そ
れ
を
転
機
と
し

て
、

E
C
委
員
会

は
、
通
貨
委
員
会
、
中
銀
総
裁
会
議
と
も
協
議
を
重

ね
た
結
果
、

少

な
く
と
も

一
九
六
〇
年
代
初
頭

の
二

つ
の
自
由
化
指
令
を
完
全

に
実
施
す

る
だ
け

で
な
く
、
そ
の
竿
頭
を
さ
ら
に
前
進

さ
せ
よ
う
と
試

(
77

)

み

る

に
至

っ
た
。

一
九

八

五
年

六

月

の
域
内

市

場
統

一
白
書

は
、

そ
れ

の
延

長
線

に
連

る
も

の

で
あ

り
、

そ

こ
で
は
既

述

の
よ
う

に
、

技

術
的

障
壁

の

一

つ
と

し

て
資

本

移
動

規
制

の
撤
廃

が
勧

告

さ
れ

る

に
至

っ
た

の

で
あ

る
。

そ

の
理
由

は
、
今

さ
ら
縷

言

す

る
ま

で
も

な

い
が
、

第

一
に
域

内
市

場

の
統

一
に
と

っ
て
、

資
本

移

動

の
自
由

化

が

不
可

欠

と

さ
れ

た
た

め

で
あ

る
。

な

ん
と

な
れ

ば
、

物

・
サ
ー
ビ

ス

・
人

の
移

動

に

当

っ
て
は
、

同
時

に
効

率

的

な
金

融

サ

ー
ビ

ス
に
対

す

る

ア
ク

セ

ス
が

必
要

と

さ
れ

る
が
、

仮

に
金
融

サ
ー
ビ

ス
市

場

の
統

一
が
な

さ

れ

た
と

し

て
も
、

資
本

の
移
動

が
自
由

化

さ
れ
な

い
限

婬

は
、

そ

の
効

果

も
限

ら

れ

た
も

の
に
な
ら

ざ

る
を

え

な

い
た
め

で
あ

る
。

第

二

は

域
内

市

場

の
適

正

な
運

営

と
発

展

に
と

っ
て
、
金

融

の
安

定

性

と
効
率

性

が
、

不
可
欠

の
前
提
条

件

と

さ
れ

た
た
め

で
あ

り
、

そ

の
た
め

に
は
上

述

の
よ

う

に
資
本

移

動

の
自

由
化

と
並

行

し

て
、

経
済

政
策

の
節
度

と

E
M

S

の
強

化

を

は
か

る

こ
と

が
要
務

と

さ
れ
た

の

で
あ

る
。

第

三

は
金
融

市
場

の
統

一
が
資

金

の
最
適

配

分
を

促

進
す

る
と

み
ら

れ

た
た

め

で
あ

る
。

そ

の
た

め

に
は
、

セ
ー

フ

・
ガ

ー
ド
を
、
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財

・
サ

ー
ビ

ス

の
域
内

移
動

に
直
接

関

連
す

る
資
本

移

動

に
適

用
す

る

こ
と
を
禁

止
す

る
と

と
も

に
、

そ
れ

の
発

動

は
あ

く

ま

で
も
危

機

的

な
状

況
下

の

一
時
的

な

措

置

に
止

め

る

べ
き

で
あ

り
、

レ
ビ

ュ
ー
を

行

い
な

が

ら
、

漸

進
的

に
撤
廃

し

て
ゆ
く

こ
と
が
要
件

と
さ

れ

た

の

で
あ

る
。

さ
ら

に
E

C
委

員
会

は
、

共

同
体

の
規
則

に
抵

触

す

る
加

盟

国

の
外
貨

取
引

規

制

を
違
法

と
し

た

一
九

八

四
年

一
月

三

一
ロ

の

ピ
三
臨

く
ω
・
O
母

げ
o
⇒

判

決

に

つ
い
て
、

各

加

盟
国

の
注

意

を
呼

び

か

け

る
と

と
も

に
、

各

国

の
恣
意

的

な
規

制

に
対

し

て
、

警

告

を

行

っ
た
。

同
時

に
委

員

会

は
上

述

の
よ
う

に
第

一
次

、
第

二
次
自

由
化

指

令

を
、

厳
格

に
実
施

す

る
だ

け

で
な

く
、

投
資
信

託

や
住

宅

抵

当

信

用

な
ど

の
自
由

化

を

検
討

す

る
と
と

も

に
、

二
段

階

に
分

け

て
、
資

本

取
引

の
自

由

化

を
推

進

し

よ
う
と
試

み
た
。

第

一
段
階

は
、

一
九

八

六
年

の
末

に
合

意

さ
れ
、

非
上

場

株
式

、

社
債

の
発
行

、
投

資

信
託

、
長

期

の
貿

易

信

用
な

ど

に

つ
い
て
、

次

の
よ
う

な

　
連

の

自
由

化

指
令

が
採
択

さ
れ

た
。

す

な
わ

ち

一
九

八
〇

年
代

に
お
け

る
資

本

自
由

化

の
先
兵

と

な

っ
た

の
は
、

一
九

八
五

年

一
二
月

の
指

令

(α
貯
8
瓢
く
Φ
。。㎝
＼
α。。ω
＼
国
国
O
)
で
あ

り
、

そ
れ

は
、
第

一
次

自
由

化
指

令

に
よ

っ
て
、

B
、

C

の
カ

テ
ゴ

リ

ー

に
入

れ

ら
れ

て

い
た
投
資

信

託

を

カ

テ
ゴ

リ

ー
A

に
繰

り
入

れ

た
も

の
で
あ

っ
た
。
そ

れ

に
次

い

で

一
九

八
六
年

=

月

の
指

令

(9
目Φo
自
く
①
。。
㎝＼
㎝①
①
＼国
国
O
)
は
、
カ

テ
ゴ

リ

ー
C

を

B

に
、
カ

テ
ゴ

リ

ー
C

を

B

に
順

次
繰

り
上
げ

る
と
と

も

に
、
長

期
商

業
信

用

、
証
券

取
引

(上
場

.
非
上
場
を
問
わ
な
い
)
を

カ

テ
ゴ

リ

ー
A

B

に
繰

り
入

れ

た

(カ
テ
ゴ
リ
ー
A
B
は
無
条
件
自
由
化
)
。
そ
れ

ら

の
指

令

は
、

一
九

八
七

年

三
月

一
日

に
発

効

し

た
が
、
ギ

リ

シ

ア
は

一
九

八
八

年
末

ま

で
、

ス
ペ
イ

ン
と
ポ

ル

ト
ガ

ル
は

一
九

八
九

年

か

ら

一
九
九

二
年

の
間

に
、

そ
れ

ぞ

れ

こ
れ
を
実

施

す

る

こ
と

に
な

っ
た
・
ち

な

み

に
第

二
段

階

は

一
九

八
八

年

の
六
月

に
採
択

さ
れ

た
指
令

(α
冨

。口
く
Φ
。。
。。
＼。。9
＼
国
国
O
)
に
よ

っ
て
、

ス
ペ
イ

ン
、
ポ

ル

ト
ガ

ル
・

ギ

リ

シ

ア
に

つ
い

て
は

一
九

九

二
年

末

、

そ
れ

以
外

の
加

盟

国

に

つ
い

て
は
、

一
九
九

〇
年

の
七

月

ま

で
に
、

資
本

移
動

を

完

全

に
自

由

化
す

る

こ
と

に
な

っ
た
。

そ

の
よ
う

に
し

て

一
九
八

〇

年
代

の
後

半

以
降

に
お
け

る
資

本
自

由
化

の

ス
ケ
ジ

ュ
ー

ル
は
、
条

件

付

の
自

由

化
項

目

を
無

条

件

で
自
由

化

す

る

こ
と

を
も

っ
て
第

一
局
面

と
し
、

残

り

の
規

制

を
完

全

に
自

由
化

す

る

こ
と
を

第

二
局

面

の

目
標
と
す
る
こ
と
に
な

っ
た
の
で
鶉

・
第

二
局
面

に
お

い
て
は
、
金
融
市
場

に
お

い
て
通
常
取
引

さ
れ
る
証
券

の
取
引
、
預
貯
金
、
銀
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行
貸
出
な
ど
の
短
期
資
本

の
移
動

に
対
す

る
規
制

の
撤
廃

が
、
目
標
と
さ
れ
た
。

↓
九
八
八
年

の
指
令

は
、

そ
れ
ま
で
の

一
九
六
〇
、
六

二
、

八
六
年

の
指
令

に
代
替
す
る
も

の
で
あ
り
、

{
部

の
国

に
対
し

て
は
期
限

の
猶
予
を
与

え
た
も

の
の
、
局
面
を
分

け
ず
、
瓢

αq
一Φ
巷

　
の
　

巷

胃

o
山
魯

に
よ

っ
て
自
由
化
を
達
成
し
よ
う
と
す
る
も

の
で
あ

っ
た
。
そ
れ
と
同
時

に
資
本
取
引

に
も
、
経
常
取
引
と
同

一
の
為
替
相
場

が
適

用
さ
れ
る
こ
と

に
な
り
、

ベ
ル
ギ
ー
の
二
重
相
場
制
は

一
九
九

二
年

の

一
.
一月
ま

で
に
廃
止
さ
れ
る
こ
と
に
な

つ
た
が
、

そ
の
間

に

お

い
て
も
両
者

の
為
替
相
場

は
、
持
続
的
な
乖
離
を
生
じ
な
い
よ
う
に
管
理
さ
れ
る

こ
と

に
な

つ
(姻
・
ま
た
第
三
国

に
対
し

て
も
・
域
内

に
お
け
る
と
同
じ
よ
う
に
、
資
本

の
自
由
化

に

つ
い
て
、
努
力
を
重

ね
る
こ
と

に
な

っ
た

(指
令
第
ヒ
条
)
が
、
そ
れ
は
法
的
な
拘
束
力
を

も

っ
て
い
な
い
。
第
三
国

と
の
資
本
移
動

に
よ

っ
て
、
単
数
ま
た

は
複
数

の
加
盟
国

に
お
け
る
内
外

の
金
融
財
政
政
策
が
撹
乱
さ
れ
る
場

合
、
加
盟
国

は
そ
の
よ
う
な
困
難

に
対
処
す
る
た
め

の
方
法
を
、
相
互

に
協
議

す
る
こ
と
を
義
務
づ
け
ら
れ
る
。

し
か
し
な
が
ら

一
九
八
八
年
指
令

の
実
施

に
当

っ
て
は
、
経
済

の
遅
れ
た
国

々
に
対
す

る
期
限

の
猶
予

の
ほ
か
に
も
、

い
く

つ
か

の
例

外
が
み
と
め
ら
れ

て
い
た
。

そ
の
第

一
は
E
M
U

の
過
渡
期
間
中

に
お
け
る
金
融
政
策

の
責
任
が
、
加
盟
国

の
中
央
銀
行

に
所
在
す

る
た

め
、
銀
行

の
流
動
性
を

コ
ン
ト

ロ
ー

ル
す

る
た
め

の
手
段
と
し

て
、
金
融
機
関

の
対
外
ポ
ジ

シ
ョ
ン
の
規
制
、
対
外
資
産

・
コ
ミ

ッ
ト
メ

ン
ト
に
対
す
る
特
別
準
備
率

の
設
定
、
お
よ
び
金
融
政
策

の
遂
行
上
重
要
な
資
産

の
国
内
市
場

に
お
け
る
売
買
を
、
加
盟
国

の
中
央
銀
行

が
制

限
す
る
こ
と
を
許
容
し

て
い
る
こ
と

で
あ

る
。
但
し
そ
れ
ら

の
措
置

は
、
国
内

の
通
貨
供
給
量
を

コ
ン
ト

ロ
ー
ル
す

る
上

で
必
要
な

範
囲

に
限
定

さ
れ

る
と
と
も

に
、
そ
れ

の
乱
用
を
防
ぐ
た
め

に
、
指
令

は
監
視

の
手
続
を
定

め
て
い
る
。

第

二
は
短
期
資
本

の
移
動

に
伴

っ
て
、
加
盟
国

の
金
融
、
為
替
相
場
政
策

が
、
重
大
な
変
動

に
さ
ら
さ
れ
る
の
を
防
ぐ
た
め

に
、
特
別

の
セ
ー

フ
ガ
ー
ド
が
設

け
ら
れ

て
い
る
こ
と

で
あ

る
。
但
し
そ
の
適
用

は
、

こ
れ
ま

で
に
採
択

さ
れ
た
指
令

に
よ

っ
て
自
由
化
さ
れ

て
い

な

い
短
期

の
取
引

(主
と
し
て
当
座
預
金
、
窺
期
の
信
用
)
に
限
定
さ
れ

る
と
と
も
に
、

一
時
的

(六
か
月
未
満
)
な
も
の
で
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。
ま
た
そ
れ
の
発
動

に
当

っ
て
は
、
通
貨
委
員
会
、
中
央
銀
行
総
裁
会
議

と
協
議
し
た
後
、
E
C
委
員
会

の
承
認
を
え
な
け
れ
ば
な
ら
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な

い
。

し

か
し

な

が

ら
緊
急

時

に
は
、

通
告

だ

け

で
足

り

る
が
、

E

C
委

員
会

は

こ
れ
を
持

続

す

る
か
、

無

効

あ

る

い
は
修

正

す

る
か

を

決

定

す

る
も

の
と

し
、

理
事
会

は

さ
ら

に
特

定

多
数

決

で

こ
れ
を
取

消

し
、
あ

る

い
は
修
正

す

る

こ
と

も
可
能

で
あ

る

(
▼」
の
規
定
は

一
九

で

九
二
年

の
末
ま
で
に
再
検
討
を
行
う
こ
と
に
な

っ
て
い
た
)。

最

後

に
付
言

す

べ
き

こ
と

は
、

上
述

の
指
令

が
、
資

本
移

動

に
関
す

る
各

国

の
税

制
、

統
計

、

金
融

制
度

に
関
す

る
法

律

と
規

則
、

消

費
者

を
保

護
す

る
た
め

の
規

則

に

つ
い

て
、

適
用

さ
れ
な

い

こ
と

で
あ

る
。

し

か

し
な

が

ら
統
計

目

的

の
管

理
規
制

が
、

し
ば

し
ば
資

本

　
の

　

移
動
規
制
を
温
存
さ
せ
る
原
因
と
な

っ
て
い
る
こ
と
は
、
O
E
C
D
も
み
と
め

る
と

こ
ろ
で
あ
り
、
税
制
面

に
お
け
る
貯
蓄

の
奨
励
、
国

債

に
対
す

る
投
資

の
優
遇
、
外
国

の
証
券

に
対
す

る
差
別
的
な
取
扱
な
ど
は
、
国
際
間

に
お
け
る
資
本

の
流
れ
を
歪
曲
す

る
大
き
な
障
害

と
見
ら
れ

て
い
る
。

こ
の
種

の
措
置

に

つ
い
て
は
、
加
盟
国

が
共
通

の
制
度
を
採
用
す
る

こ
と
が
望
ま
れ
る
が
、
そ
れ
を
各
国

レ
ベ
ル
の

交
渉

に
委
ね
る
場
合

に
は
、
進
展
を
期
待
す

る
こ
と
が
困
難

で
あ

る
。
E
C
委
員
会
も

一
九
七
五
年

に
は
、
加
盟
国
の
企
業
課
税

と
、
配

当
金

に
対
す
る
個
人

の
源
泉
課
税
を

ハ
ー
モ
ナ
イ
ズ
さ
せ
る
た
め
に
、
指
令
案
を
策
定
し
た
が
、

一
九
九
〇
年

の
四
月

に
は
、

こ
れ
を
撤

回
せ
ざ
る
を
え
な
か

っ
た
。
そ
れ
以
来
委
員
会

は
、
域
内
市
場

の
競
争
に
と

っ
て
、
必
要
と
考
え
ら
れ
る
も
の
に
専
念
す
る

こ
と

に
な
り
、

一
九
九
〇
年

の
七
月

に
は
、
合
併

の
税
務
上

の
取
扱

い
な
ど

に
関
す
る
二

つ
の
指
令
と
、
A
口弁
、
企
業

の
利
益

に
対
す
る
二
重
課
税
排
除

の
協
約
を
実
施
し
た
ほ
か
、
企
業
グ

ル
ー
プ
の
内
部

に
お
け
る
利
息

・
ロ
イ
ヤ
リ
テ
ィ
の
支
払

に
対
す
る
源
泉
徴
収
税

の
廃
止
な
ど
に

つ

　
　
　

い
て
も
提
案
を
行

っ
た
。

資
本
移
動

の
自
由
化

に
関
連

し
て
生
起
し
た
税
制
上

の
い
ま

一
つ
の
問
題
は
、
脱
税
と
租
税
回
避

の
増
加

で
あ
る
。

と
り
わ
け
問
題
と

な

っ
た
の
は
利
子
所
得

の
取
扱

い
で
あ
り
、
加
盟
国
が
非
居
住
者

に
対
し

て
、
源
泉
徴
収
な
ど

の
課
税
を
行
わ
な

い
場
合

に
は
、

そ
の
国

の
税
収
が
減
少
す

る
だ
け

で
な
く
、
衡
平

の
原
則
を
害
う

こ
と

に
も
な
る
。

一
九
八
七
年

の

=

月

に
E
C
委
員
会

は
、

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
財

政
地
域

(曽

「8
①
8

コ
冨
口
息
巴
≧
Φ
餌
)
を
創
設
し

て
、
脱
税
を
防
止
す
る
た
め

に
、
次

の
よ
う
な
提
案
を
行

っ
た
。
①
居
住
者

.
非
居
住
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者
を
問
わ
ず
、
少

な
く
と
も
共
同
体

の
居
住
者

に
対

し

て
は
、
共
通

の
源
泉
課
税
を
行
う
方
法
。
②
共
同
体

の
居
住
者

に
対
す

る
利
子

の

支
払

に

つ
い
て
は
、
銀
行

に
対
し

て
、
税
務
署

へ
の
報
告
義
務
を
課
す
る
方
法
。
①

は
最
も
簡
単
な
方
法

で
あ
る
が
・
源
泉
徴
収

の
税
率

が
低

い
上
、
税
収

は
所
得

の
発
生
す

る
国

に
帰
属
す

る
こ
と

に
な
る
。

そ
れ
に
対
し

て
②

に
よ
る
場
合

に
は
・
総
合
課
税

と
な
り
・
所
得

に
見
合

っ
た
税
率
が
適

用
さ
れ
る
と
と
も

に
、
税
収
も
居
住
国

に
帰
属
す
る
が
、
銀
行
秘
密
が
犯

さ
れ
る

こ
と
に
も
な
(罷
。

充

八
六
年

の
六
月

に
理
事
会

は
、
加
盟
国

の
税
制

の
咀
嗜

に
基
因
す

る
矛
膚
や
脱
税
な
ど
を
防
止
す

る
た
め
に
対
策
を
講
ず
る
こ

と

を

E

C
委

員
会

に
指

示

し
奈

、

そ
れ

に
基

づ

い

て
委

員
会

は
次

の
よ
う

な

二

つ
の
提
案

を
行

っ
た
。
①

共

同
体

の
居

住
者

に
対
す

る
社

債

.
預

金

の
利

子

に
対

し

て
は
、

五

パ

↓

ン
ト

の
源
泉

課

税
を

行

う

(但
し
、

ユ
占

株
式
・
お
よ
び
幕

層

底

所
得
者
層

の
預
貯
金

の

利
子
等

に
は
適
用
し
な

い
)
。

▼」
の
案

に
対

し

て
山、同
税

率

国

の

フ
ラ

ン

ス
と

デ

ン

了

ク
は
、

加

盟
国

の
間

に
お

け

る
税
率

の
調

整

を
主

張

し
、

イ
ギ

リ

ス
は
E

M
U
創

設

の
篁

歩

に
な

る
と

し

て
、

こ
れ

に
反
対

し
た
。

ま
た

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

と

と
も

に

マ
ン
島

と

チ

ャ

ン
ネ

ル
諸

島

を
擁

す

る

イ
ギ

リ

ス
は
、

そ
れ

に
よ

っ
て
他

の
国

々

に
資

本

が
流

出

す

る

こ
と
を
危

惧

し

た
が

・

タ

ッ
ク

ス

・
へ
ー
ブ

ン
に
反

対

す

る

フ
一フ
ン

ス
、

イ
タ

リ

ア
、

ス

ペ
イ

ン
、

ベ

ル
f

は
、

上

述

の
よ
う

に
税
率

の
調
驚

よ

っ
て
脱
税

を

防
止

す

べ
き

で
あ

る
と
主

張

し

た
。

フ
}フ
ン

ス
も

最
終

的

に

は
、

源
泉

税

の
導

入

に
反
対

す

る
ド

イ

ッ
に
同
調

し

た

た
め
、

S

E

A

が
財
政

問
題

に

つ
い
て
・

全
ム
三

致

方

式
を

採

用
す

る

▼」
と
を
決

定

し

て

い
た

こ
と
も

あ

っ
て
、

E
C
委

員
会

の
提
案

は
、

陽

の
目
を

み

る

こ
と

が

で
き
な

か

つ(能
・

E
C
委
員
会
が
提
唱
し
た
い
ま

;

の
提
案

は
、
加
盟
国

の
税
務
署

の
間

に
お
け
る
協
力

の
強
化

で
あ

り
・

一
九
八
九
年

の

三

月

に

理
事
会
は
、

ル
ク
セ

ン
ブ

ル
グ
を
除
く
加
盟
国

の
間

で
、
脱
税

を
防
止
す

る
た
め
、
相
互

に
協
力
す
る
こ
と
を
合
意
し
奈

・

こ
の
問
題

も

同

じ
-
全

A
三

致

方

式

に
阻

ま

れ

て
、

統

一
行

動
を

と

る

こ
と

が

で
き
な

か

つ(煙
。

も

と
も

と

こ
の
問
題

は
・
銀

行

秘
密

の
問
題

に
も

ふ
れ

る
た
め

、
解

決

は
至
難

で
あ

る
が
、

さ

り
と

て
域
内

に
お

け

る
所
得

税
制

の
統

一
も

、

云

う

は
易

く
行

う

に
難

い
問
題

で
あ

り
・

税

制

問
題

は
、
資

本

移
動

の
自
由

化

を
阻

害

す

る
最
後

の
砦

と

し

て
、

と

り
残

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た

の

で
あ

る
。
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ぎ

唖

ロσ
。。
鋒

αq
ω
ε

評
ρ

お

㊤
炉

署

」

①
。。
∴

①
㊤
,

(
22
)

〉
コ
仲ゴ
。
口
団

ω
鋤
ロ
ロ
鳥
Φ
『
ω
㌦
.
。
①
§

・

-d
き

屏
話

m
コ
§

・
§

尾

ξ

曽
・.
;

器

器

餌
「謹

竃

ζ
餌
竜

Φ
量

三

①
α
幹
ソ

6
§

ミ

」§

§

財

§

亀
↓
ミ

魯

壽

ω
ぎ

伽q
8
丘

8

一
も

。
.
卜。
。
竃

。
心
■

(
23
=

討
けΦ
§

ま

ロ
Φ
已

鶴
・。
一嵩
Φ
・。
・。
一口
一Φ
膏

・
8
丸
§

ミ
§

誉

・
穿

§

き

ミ

§

ミ

、書

ぎ

§

邑

§

魑
ド
。
§

基

.・
p
。
・
暴

(
24

)

ζ
。
ξ
器

長

魯

§

.、も

」

①
o

噂

(
25
)

穿

鋤
門。
署

・
。
印
『。
①
コ
Φ
噌
塁

垂

蔓

§

Φ
長

9

黛
ミ

§

壽

§

さ

§

§

切
§

葺

噌い
。
§

二

8
も

ω鈴

26
)

邑

甲
魯

ミ

も

唱
.
器

山

昏
心
孕

((解
;

。
蔓

麟
。
ロ
昏

嵩
神
遷

嵩
肉
袋
§

・ピ
。
§

基

ξ

℃
・
ヨ

卿
リ
テ
ル

・
バ
ン
キ
ン
グ
市
場
が
分
断
さ
れ
て
い
る
理
由
と
し

て
は
・
そ
の

他
に
既
述
の
よ
.つ
な
知
名
度
、
ロ
ゐ

ル
な
ノ
ゥ

.
ハ
ゥ
と
ス
キ
ル
の
必
要
性

に
加
え
て
、
行
政
上

の
形
式
義

・
言
語
と
文
化

の
相
違
・
決
済

シ
ス

テ
ム
や
法
制

へ
の
不
馴
れ
な
ど
が
あ
げ

り
れ
る

(ζ
・
§

¢。
巴
凝

憲

§

艦ミ

§

薫

§

こ
ミ

書

き

乱

§

鳴
甲
霞

。
甚

馨

昆

)・

(
28

)

§

概
も

o
』

ω
占

継
.

(
29
=

昌
-q
。
≦
鋤
穽
ΦN・
.、国
ロ
触
。
。
§

コ
§

・…鋤
=
繕

§

ー

集

の
ξ

ぎ

欝

h;

Φ
。
コ
凶盃

。・
再鋤
星

冨

§

一ξ

ミ

も

鐸

(
30

)

田

炉
魯

ミ

曙も

●
ぱ
9
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鋤

罪

罷

鐸

..径

宅
抵
当
信
用
は
・
第
二
次
銀
行
指
令
に
よ
っ
て
カ
バ
義

て
い
な
い
・
そ
の
瘍

は
場
内
市
場
蓋

さ
れ
た
後

も

、

各

国

の
規

制

が
残

存

し

、

ナ

シ

ョ
ナ

ル
な

も

の

に
止

る

公

算

が

大

き

い

(N
ミ
織
二
〇
,
。。
卜。
)
。

(縛
で課
.養
妻

叢

『暴

戸護

郵

諜

緋

鴛

、隔蕨

蝶

購

論

鑛
、と

(
43

)

N
守
賊瓢
・唖
℃
b
.
膳
◎◎
1
心
P

(
35

)

冒

「
臼

O
山
ロ
巴

ρ

O
o
§
慧

ミ

帆
器

の
、
養

鴛
ゆq
暗
砺

§

肉
貸
§

魯

隷

切
。
謡
ミ

嵩
αq
・
O

区
{
。
「
α
藁

㊤
㊤
。。
・
o
.
ω
↓
.

(
36
;

Φ
<
器

§

・
暑

P
㊤
①-
講

価
総
額
の
絶
対
値
か
ら
み
る
と
、
E
U
諸
国

の
株
式
市
場
は
、
ア
ー

カ
璽

.」分

の
二
、
呆

の
約
券

に

相
当
す

る

(
。
。
言

ω
§

。
;

Φ
国
ρ

↓
}
§

§

§

喜

§

§

§

§
ー

§

討
象

国
仁
H
。
。
§

。
。
。
¢
ヨ
Φ
コ
けp
ぎ

ロ
・
ピ
ζ
×
Φ
ヨ
げ
。
ロ
触
-q
し
㊤
.。
Φ
、

o
・
§

。

(
73

)

U
㊦
<
一切
口
Φ
ざ

Q
⇒

9

、
・鴇
戸

ゆ
9

(
38

)

切
ユ
き

ω
8

け
雫

〇

三

コ
戸

・雨

O

ω
Φ
2

H
三

㊦
ω

ζ

鋤
爵

Φ
房

幻

Φ
αq
¢
巨

δ

量

.、
ヨ

じd
①
目

ω
↓
Φ
臨

(
Φ
α
シ

ミ

鳴
§

黛
竃
。
隷
。
』

ミ

自
憶
神
鳴
馬

肉

鳴
・q
黛
N食
識
。
嵩
.

○

ゴ
一
〇
げ
Φ
の
け
Φ
び

一
㊤
㊤
ら
.
O
・
一
悼
ω
。

　
43
U

ノヘ ノへ 　 　

42414039
))))覧

罷

.・
幽
■
ω
署

;

ス
テ

ム
の
導
入

に
よ

っ
て
、

一
九

九
三
年

に
ド
イ

ッ
の
証
券
市
場

は
、
D
A

X

(
ド
イ

ッ
株

式
指
数
、
∪
Φ
蝦
一ω
。
ゴ
Φ
ぎ

Φ
コ

ぎ

×
)
構
成

銘
柄

(
三
。
種
)

の
取
引

の

三

パ
↓

ζ

を
、
ま

た
あ
る
社
債
市
場

に
お

い
て
は
、
機
関
投
資
家

取
引

の
六
〇

f

セ

ン
ト
を
、

。
ン
ド

ン
に
奪

わ
れ

た
と

い
う

§

§

三

N
①
)
.

な
お

イ
ギ

リ

ス
は
公
正
取
引
庁

の
指
摘
を

つ
け

て
、

死

七
九
年

に
、

為
替

管
理
を
撤

廃

し
た
。

(
44

)

(
甲
騨
『
O
①
コ
Φ
斜

魯

.
9

琳
」

P

一
㎝
ω
・

 縫

鍍

艶

罷

薫

需

福
認
婁

月
・
…

ク
そ

を
は
じ
め
と
す
る
一芙
株
式
取
引
所
量

市
場
の
形
成
に
向
け
て
、

(
Ψ
鋤
同
α

口

Φ
吋
曽
Q
博

.

O
癖

囑噂
も

.

一
①
○◎
.

一
じu

一
曽
Q
廿
.
6
鰍
鮮
・噌
b

願

一
α
一
.

Ω

m
円
O
Φ
5
Φ
昌

魯

骨
ら
鵠

」

O
b
・
一
膳
oQ
I
一
ら
㊤
。

Qり
O
O
一
一
ー
O

¢
一嶺
コ

、
Q
⇒
引
ら
⇒

・場
O
.
一
N
停

§

暑

P

亭

琴

。・
髪

取
引

に

つ
い
て
は
、
喜

①
ω
藁

・・
壽

戸

寒

ぎ

魯

§

ミ

。
嵩
。
、
↓
ミ

臼
織
嵩
帖
鳴
ミ
鳴
の
ミ

鳴
ら

ロ
『
薯

.
譲

.
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統
合

を
行

う
計

画
を
明

ら
か

に
し

た

(、
§
§

9
ミ

臼
§

鳴
孕

ζ
翅

刈
噂
一
㊤
霧

)
。

(
47

)

㌧
守
帆
織
ー

(
48
)

団
=
魯

即

ω
。
冨

Φ
乙
①
「
ーピ
①
暮

ρ

.、↓
冨

知
9
。
o
コ

9

0
興
ヨ

き

9

や
緯
巴

竃

山
爵

卑
ω
雪

α
9

Φ
〇
三
く
①
窃
巴

留

艮

。。
・
望

需

吋
≦
の
o
噌
唄
qd
8

a

。。
・

一三

Φ
同
δ
o
置
口
oq

O
貯
Φ
6
け。
「
の
三

冨

・..
ヨ

Z
一魯

9

窃

∪
ぎ

ω
α
巴
①

き

α

竃
輿

子

p

即

①
<
Φ
N
①
『
曙
6
愚

帖ミ
馬
さ

蕃

ミ
⑭

§

織

9

愚
o
ミ

器

O
o
器
§

葛
器
鼻

O

×
h
O
履
鼻

一
り
り
《

O
P

卜Ω
⑩
蒔
ー
トo
㊤
α

●

(
49
)

奪
ミ
`
切
,

恕

甲
卜。
"
鉾
株
式

を
発
行
す

る
場

合

に
、

配
当

金

は
借
入
金

と
違

っ
て
損
金

に
算

入
さ

れ
な

い
。

ま

た
市
税

(切
仁
ω
ヨ
Φ
ω
ω
O
昌

搾
鷺

↓
鋤
x
)
は
、
借

入
金

の
二
分

の

一
部
分

に

つ
い
て
、
資
本
金

の
全
額
を
課
税
対

象

と
し

(
一
九
九
三
年
廃

止
)
、
株

式
発
行
額

に

つ
い
て
は
、

一
パ

ー
セ

ン
ト

の

O
Φ
ω
亀

。。
。
7
鋤
h一卑
Φ
¢
Φ
『
が
課

せ
ら
れ
た

(
一
九
九

二
年
廃

止
)
。
さ

ら

に

≦
雷

一3

↓
震

は
企
業

の
資
産

と
投
資
家

の
双
方

に
、
二
重

に
賦
課

せ
ら
れ

て
い
た
が
、

こ
の
税
金

も

一
九
九

一.↓年

に
は
軽
減

さ
れ
た

食
贈
ミ
.も

・
留
①
)
。

(
50
)

O
ロ
N
α
Φ
コ
Φ
「
壇
魯

9
ひ
も

㌘

一
q
{Y
δ
ド

一
九
八

六
年

の
四
月
以
来
、

国
債

の
引
受
団

に
外
国

の
銀

行

の
参
加

が

み
と
め

ら
れ
た
。

連
邦
債

の
六
〇

パ
ー
セ

ン
ト
は
非

居
住
者

が
保
有

し

て
い
た
。
三
大
銀
行

の
シ

ェ
ア
ー
は
、
四
〇

パ
ー

セ

ン
ト
を
占

あ

て

い
た
が

(
保
険
会
社

と

の
関
係

が
深
く
、

ド

イ

ッ
に
お

い

て
証
券
取
引

を
行
う

た
め

に
は
、
銀

行

の
認
可
を
う

け
る

こ
と

が
必
要

で
あ

る
)
、
他

国
か

ら

の
競
争

に
備

え

て
、

三
大
銀

行

は
、
国
債

投
資
家

の
た
め

に
、

コ
ン
ピ

ュ
ー
タ
化

さ
れ

た
新

し

い
証
券
取
引
所

の
創
設
計

画
を
発
表

し
た

(
一
九

八
九
年

一
二
月
、

田

一〇り
、
一艮
①
7
bu
鋤
ロ
滞

甲

一
ロ
団
。
「
ヨ
山
二
。
口
ω
,ω
《
ω
↓
①
夢

O
↓
じd
O
Φ
9
ω
。
7
Φ
↓
震
日
貯
σ
α
冨
Φ

・
H
じ口
Hω
は
ブ

ル
ー
チ

ッ
プ
と
連
邦
債

を
対
象

と
し
、
イ

ン
タ

ー

バ
ン
ク
取
引

に
限
定

さ

れ

て
い
た
が
、

ゆ
く

ゆ
く

は
国

債

の
投
資

家

に
も
開
放

さ
れ

る
方

針
が
明

ら
か

に
さ
れ

て
い
る
)
。

q
ミ
織

4
や

δ
O
)
。

(
51
)

Q。
。
。
一掌
O
信
帥口
鵠
噛
8
.
6
賊貸

,

這
P

一
九
九

四
年

に
ス

ペ
イ

ン
の
大
手
銀
行

じ⇔
》
Z
国
ω
↓

が
倒
産
し

た

の
も
、

一
つ
に
は
銀
行

と
企
業

が
密
着

し
過

ぎ

て
い
る
た
め
と
み
ら

れ

て
い
る

(導
ミ
.)
。

　
55
)
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545352
)))条

A

に
よ

り
、

6
魯
.場
℃
・
一
α
O
)
。

 (
56
)

奪

ミ
=
モ
ー

ゲ

ー
ジ

証

券

に

は
①

℃
器

。・
9

δ

¢
αq
7

(O
首

艮
Φ
-竃
p・
Φ
型

、

、
伽
帆織
■・
O
算

一
ω
O

・

O
ロ
N臣
Φ
口
①
き

魯

.
9
貸

℃
b

・
一
㎝
轟
1
一
α
N

ぎ

αq
。
≦

四
ぽ

『
-
、.閣
¢
「
。
℃
①
鋤
鄭

固

惹

口
魚
巴

ぎ

審
αq
冨

繊
o
コ

餌
鵠
α

犀
。。
囲ヨ
豆

一8

菖
8

。。
h
o
「
陣
冨

¢
三

け巴

ω
鼠

叶Φ
ρ
..
三

ゆ
p
ヨ

Φ
耳

8

・
亀
勝
も

.一α
9

0
山
a

Φ
口
o
戸

8

.
ら
帖野

薯

■
ミ
。。
1
葛
㊤
.
ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の

セ

キ

ュ
リ

タ

イ

ゼ

ー

シ

ョ
ン
を

促

し

た
要

因

の

一
つ
と

し

て
は
、

S

E

C

規

則

第

一
四

四

一
九

九

〇

年

の

四
月

に
、
証

券

の

登

録

義

務

が
撤

廃

さ

れ

、
手

数

と

コ

ス

ト

が

節

減

さ

れ

た

こ
と

が

指

摘

さ
れ

て

い

る

(
≦

鋤
ぎ

5
魯

.

モ
ー
ゲ
ー
ジ

の
所
有
権

を
直
接
所
有

し
、
当
該

モ
ー
ゲ

ー
ジ

に
対
し

て
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支
払

わ
れ
る
元
利
金

を

う
け
と

る
も

の
で
、
最
も
普

通

の
形
式
)
、
M
B

B

(ヨ
o
「
茜
o
αq
甲
9

鼻

Φ
α
げ
o
巳

、
モ
ー
ゲ

ー
ジ
を
担
保

と
し

て
発
行

さ
れ

る

担
保
付
債
券
・

モ
歩

占

の
所
有
権
は
、
M
B
B
の
発
行
者
に
あ
る
)、
尋

けぎ

曇

9

巳

(前
二
者

の
特
色
を
か
ね
た
よ
.つ
な
も
の
で
あ
り
、

モ
ー
ゲ

ー
ジ
を
担

保

に
し

て
証
券

が
発
行

さ
れ

る
と
と
も

に
、

モ
ー
ゲ

ー
ジ

か
ら
生
ず

る
元
利
金

は
、

当
該
債
券

の
保

有
者

に
支
払

わ
れ

る
)

が
あ

る
。
詳
し

く

は
松
井
和

夫

『
セ
キ

ュ
リ
タ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
』
東
洋

経
済
新
報
社

、
昭
和
六

一
年

、

二
九

ペ
ー
ジ
以
下
参
照
。

(
57
)

≦
げ
=
霞
.
9
㌣

禽
執̀

℃
」

①
心
・

(
58

)

ぎ

αq
。
≦

鋤
}耳

ゆ
巳

幻
。
く
ρ

ω
巨

費

.、曽

δ

冨

睾

ぎ

く
。
の
§

8

蕊

m
コ
匠

ロ
。q
旧
ω
冒

g
霞

ρ

↓
門
"
コ
。∩
働
。
鉱
。
口
m
・
固

。
≦

凶
口
α
菊
Φ
αq
二
一四
菖
。
口
・、』
鵠

一
$

5
0
Φ
『
巨

ロ
①

(Φ
O
.)
・肉
袋
§

帖
§

切
§

神
§
αq
§

ミ
ミ

も
℃
P

O
×
ho
巳

」

㊤
8

。。
.
,

=

。。
・
ア

メ

リ

カ

で

は
株

式

を

一
〇

〇

パ

ー

セ

ン
ト
取

得

す

る

こ

と

を
好

む

が
・

ヨ
占

ッ
パ

で

は

む

し

ろ
提

携

が

好

ま

れ

る
。

な

至

九

八

三

-

八

八

年

に
お

け

る

M

&

A

の
・つ
ち

の

四

三

パ

↓

ン
ト

は
、

産

業

間

、

五

七

パ

ー

セ

ン
ト

は

同

一
の
産

業

の
内

部

で
行

わ

れ

た

q
竃
罫

⇒

N
鍵

N
題

)
。

(
59

)

一ごご
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と
は
、
居
住
者

の
所
有
す

る
外

貨
建
資
産

の

ス
ト

ッ
ク
を
凍
結

す

る
た
め
、
当
該

資
産

の
売
買

を
、
居
住
者

間

に
限
定

し

た
制
度

で
あ

り

充

七

犀

に
廃
止

さ
れ

た
。
ま

た
イ

タ
リ

ア
は

一
九
七

二
年

に
、
外

国
証
券

の
購

入

に
対

し

て
課
税

を
行

・つ
}」
と

に
よ

り
、
}」
れ
を
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事
実

上
禁
止

し
た
。
そ

の
ほ
か
居
住
者

が
海

外
投
資

を
行
う
場
合

に
は
、
そ

の
額

の
五
〇

パ
ー

セ

ン
ト
に
相
当

す

る
無
利

息
預
金

の
積
立

を
義

務

づ
け

ら
れ
た
。
こ
れ
ら

の
措

置

は

一
九

八
七
年

の
五
月

ま

で
持
続

さ
れ

た
。

一
方

ド
イ

ッ
は

一
九
六

一
年

の

マ
ル
ク
切
上

げ

に
先
立

っ
て
、
非
居
住
者

が
ド

イ

ッ
の
金
融
資
産

の
取
得

す

る
場
合

に
、
許

可
を
要
す

る
も

の
と
し

た

ほ
か
、
ド
イ

ッ
の
銀

行

に
預
金

す
る
場
合

に
は
付
利
を
禁
止

し
た
。
こ
れ
ら

の

規
制

は

一
九
六
九
年

の

一
〇
月

、

マ
ル
ク
の
切
土

げ
と
と
も

に
廃
止

さ
れ

た
が
、

一
九

七

二
年

三
月
、
外

国
か

ら

の
借

入

に
対

し

て
は

四
〇

パ

ー
セ

ン

ト
の
現
金

預
託

(じd
禦

U
8

0
)
が
導

入

さ
れ

た
。
さ
ら
に
同
年
七
月

に
は
、
非
居

住
者

に
よ
る

マ
ル

ク
債

の
取
得
を
許

可
制
と

し
、
翌
年

の
二
月

に
は
・

そ
れ
を
す

べ
て
の
対
外

借
入

に
拡
大

し

た
。
こ
れ

ら

の
措
置

は

一
九
七

四
ー
七
五
年

に
漸
次
緩
和

さ
れ
た

が
、

一
九
七

八
年

に
至

る
ま

で
銀
行

の
対
外

債
務

に
対
し

て
は
、

差
別
的

な
準
備
率

が
賦
課

さ
れ
、

そ
れ
が
全

廃

さ
れ
た

の
は

…
九

八

一
年

の
こ
と

で
あ

っ
た
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引

に

対
し
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公
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市
場
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o
婆

o
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ヨ
鋤
鱒

Φ
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相
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が
適
用

さ
れ
た
が
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そ
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以
外
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取
引

に
対

し

て
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自
ロ
ゆ
口
9
巴

ヨ
碧
冨

け
の
相
場

日
変
動

相
場
が

適
用

さ
れ
た
。
こ
の
制
度

は

一
九
九

一
.年

の
末

ま

で
に
撤
廃

す

る

こ
と
と

さ
れ
た
。
こ
の
制
度

の
目
的

は
、
国
内

財

の
市
場

を
、
金
融

市
場

の
撹
乱
的

な
影
響
か

ら
防
衛

す

る
と
と
も

に
、

経
常
取

引

に
対

し

て
は
、

管
理

さ
れ

た
安
定

的
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為
替

相
場
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利
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享
受
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る

こ
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に
あ

っ
た
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デ

ン

マ

ー

ク

は

次

の

よ

う

な

措

置

を

と

ろ

う

と

し

た

。

①

国

内

の

銀

行

と

同

じ

く

、

外
銀

に
対

し

て
も
、
デ

ン

マ
ー
ク

の
居
住
者
が
、
海
外
の
銀
行

に
預
金
を
開
設
す
る
場
合
、
そ
の
利
子
と
元
本
を
毎
年

デ
ン
マ
ー
ク
の
政
府

に
報
告
す
る
こ
と
。
②
税
務
署
が
金
融
機
関

の
勘
定
を
検
査
す
る
権
限
を
有
す
る
こ
と
を
、
国
内
法

で
規
定
す
る
権
限
を
留
保
し
た
。
ま
た
海
外

の
銀
行
に
有
価
証
券
を
寄
託
す
る
場
合

に
は
、
金

融
機
関
が
税
務
署
に
対
し
て
、
報
告
を
行
う
も
の
と
し
、
外
国

の
銀
行
が
そ
れ
に
応
じ
な
い
場
合
は
、
政
府
が
勘
定
の
閉
鎖
を
居
住
者

に
要
求
す
る
も

の
と
し
た
。
ド
イ
ツ
と

ル
ク
セ
ン
ブ
ル
ク
が
こ
れ
に
反
対
し
た
た
め
、
デ

ン
マ
ー
ク
は
、
外
銀
の
デ
ク
レ
ア
レ
ー
シ
ョ
ン
が
え
ら
れ
な
い
場
合
、
デ
ン

マ
ー
ク
の
中
銀

に
預
金
開
設

の
必
要
性
を
届
出

て
、
外
銀
が
申
し
出

に
応
じ
な
い
こ
と
を
中
銀
が
み
と
め
た
場
合
に
限
り
、
こ
れ
を
免
除
す
る
便
法
を
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し
か
し
な
が
ら
例
外
が
み
と
め
ら
れ
た
と
し
て
も
、
そ
れ
は
預
金
を
開
設
す
る
場
合
だ
け
で
あ
り
、
し
か
も
そ
の
解
釈
は
中
銀

の
裁
量
に
委

ね
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れ

て

い
た
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三

ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
金
融
統
合
の
展
開

ω

信
用
サ
ー
ビ

ス
市
場

の
統
合

既
述

の
よ
う

に
域
内
市
場

の
統

一
は
、
共
同
市
場
と

は
違

っ
て
、

ネ
ガ

テ
ィ
ブ
な
統
合
を
指
向
す

る
だ
け

で
は
な
く

て
、
同
時

に
ポ
ジ

テ
ィ
ブ
な
統
合
を
も
達
成
し
よ
う
と
す

る
も

の
で
あ

っ
た
。
な
ん
と
な
れ
ば
B

・
コ
ー

エ
ン
も
指
摘
し

て
い
る
よ
う
に
、
信
用

サ
ー
ビ

ス

の
提
供

に
対
す

る
加
盟
国

の
政
策
が
異
な
り
、
金
融
機
関

の
設
立
と
監
督

に
関
す

る
規
則
が
そ
れ
ぞ
れ
異
な
る
場
合

に
は
、

そ
れ
自
体
が

統
合

と
呼
び
う
る
よ
う
な
状
態
か
ら
は
程
遠

い
も

の
と

い
匙

・
経
済
的

に
み

て
も
・
金
融
市
場
が
・
各
国

の
規
制

に
よ

っ
て
分
断
さ
れ
・

(
2

)

非

効

率
的

な
信

用

サ
ー
ビ

ス
市
場

が

温

存

さ
れ

る
場
合

に

は
、
域

内
市

場
統

一
の
狙

い
と

す

る
規

模

の
利
益

が
、

金
融

面

か

ら
減
殺

さ
れ

る

こ
と

は
必
定

で
あ

る
。

前

稿

で
も

の

べ
た

よ
う

に
、

遅

く

と
も

今
世

紀

の
末

に

は
、

E

C

B

の
創

設

が
予

定

さ
れ

て
い

る
が
、

E

U

の

金

融

.
資
本

市

場

が
、

細

分
化

さ
れ

、
未

開
発

の
ま

ま

に
放

置

さ
れ

て
い
る
場

合
、

E
C

B

の

一
元
的

な
金
融

調
節

機

能

が
、

大
幅

に
制

約

さ
れ

る

こ
と

は
、
火

を

み

る

よ
り

明

ら
か

で
あ

る
。

た

し

か

に

ア

メ
リ
カ

の
例

を

み

て
も

、

マ
ク

フ

ァ
ー

レ
ン
法

に

よ

っ
て
、
州

を

こ

え
た
銀

行
店

舗

の
設
立

が
制

限

さ
れ

て

い
る
場
合

に
も
、

資

本

の
移

動

は
自
由

で
あ

る
。

ま
た
銀

行

の
海

外
支

店

が
開
設

さ
れ

て

い
な
く

て
も
、

輸
出

の
延
払

信

用

を
提
供

す

る

こ
と

は
可
能

で
あ

り
、
逆

に
資
本

の
移

動

が
行

わ
れ

な
く

て
も

、

ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー

ド
に
よ

っ

て
、

ク

・
ス

・
ず

ダ

あ

信
用
サ
壱

ス
を
提
供
す
る

▼」
と
も
可
能

で
襲

・
し
か
し
な
が
ら
金
融
統
合
は
・
資
本
移
動

の
畠

化
だ

け

で
は
不
十

分

で
あ
り
、

金
融

機

関

の
恒

久

的

な
店
舗

の
設

立

と
、
信

用

サ

ー
ビ

ス
の
提

供

に
対

す

る
差

別

の
撤
廃

(ネ
ガ

テ
ィ
ブ
統
合
)

に
加

え

て
、
金

融
機

関

に
対

す

る
法

制

の

ハ
ー

モ

ナ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン

(ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
統
合
)
が

必
要

と

さ

れ

る
。
「
ハ
イ

テ
ク
産

業

が
近

代
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ぞ
　

産
業

の
基

盤

を
象

徴

す

る
も

の
と

す

る
な

ら
ば
、

サ

ー

ビ

ス
の
分

野

で
同

じ
く

そ
れ

を
代

表

す

る
も

の
は
、

金

融

サ

ー
ビ

ス
」

で
あ

り
、

効
率

的

な
他

の
加
盟

国

金
融

機

関

の
店

舗

設
立
、

あ

る

い
は
金
融

サ
ー

ビ

ス
の
提

供

は
、

競
争

原
理

の
導

入
を

促

す

こ
と

に
よ

っ
て
、

域

内
市

場

の
統

一
に
、

よ

り
ダ

イ

ナ
ミ

ッ
ク
な
効

果

を
齎

す

こ
と
も
期

待

さ
れ

る

の

で
あ

る
。

信

用

サ

ー
ビ

ス
の
自

由

化

に
当

っ
て
は
、
第

一
に
信

用

サ

ー
ビ

ス
の
提

供

に
対

す

る
規

制

を

撤
廃

す

る

こ
と

が
要

務

と

さ
れ

る
が
、

同

時

に
消
費

者

の
保

護

が
必

要

と

さ

れ

る
。

第

二

は
、

十
分

な
競

争

条
件

を

維
持

す

る

こ
と

が
求

め

ら
れ

る
反
面

、

金
融

シ

ス
テ
ム

の
安
全

性
を
確
保
す
る
こ
と
が
必
要
と

さ
襲

・

こ
れ
ら

の
背
反
す

る
要
請

に
応

え
る
た
め

に
、

・
↓

条
約

は
第
五
二
条

に
お
い
て
、
設
立

の

自
由

を

規

定
し

、
第

五
九

条

に
お

い
て
サ

!
ビ

ス
提

供

の
自
由

を

掲
げ

る
反
面

、
そ
れ

ら

の
自
由

は
公
益

(ぴq
8
Φ
琶

帥口
一.
吋.
。・↓)
に
よ

っ
て

制
約

さ
れ

、
無

差

別
原

則

に
従

う

こ
と
が
条

件

と

さ

れ
た
。

そ

の
よ
う

な
制

約

の
中

で

ロ
ー

マ
条

約

は
、

資
本

移
動

の
自
由

化

と

リ

ン
ク

さ
れ

た
金

融

サ

ー
ビ

ス

に

つ
い

て
、

過
渡
期

間

の
終

了
す

る

一
九
六

九

年

の
末

ま

で
に
、

漸

進

的

に
自
由

化

を
推

進

す

る

こ
と

に
し

た

の

で
あ

り
、

そ

の
た
め

に

ロ
ー

マ
条

約

の
第

五

四
条

と
第

六

三
条

第

一
項

は
、

理
事
会

が

過
度

期

間

を
、

い
く

つ
か

の
局
面

に
分

け

て
、

一

般
計

画

を
策

定

す

る
と

と
も

に
、
各
局

面
ご

と

の
計

画

を
実

行

に
移

す

た

あ
、
指
令

を
行

う

こ
と

を
明
確

に
規

定

し

た

(
一
九
六
二
年

の

一

　
　

　

月
に
は
サ
ー
ビ
ス
の
提
供
と
、
設
立

の
自
由
化

に
関
す
る

一
般
計
画
書
が
、

そ
れ
ぞ
れ
策
定
さ
れ
た
)。

ロ
ー

マ
条
約

の
調
印

か

ら
今

日

に
至

る
ま

で
の
信

用

サ

ー
ビ

ス
市

場

の
統

合

プ

ロ
セ

ス
を
、

三
段
階

に
分

け

る
と
す

る
な

ら
ば
、

そ

の

第

一
段

階

(
一
九
五
七
ー
七
三
年
)
に
お

い
て
は
、
国
内

市
場

に
対

す

る
他

の
加

盟
国

金
融

機

関

の
参

入
障

壁
を

緩
和

す

る

こ
と

に
、
重

点

が

指

向

さ

れ

た
。
第

二
段

階

(
一
九
七
=
「

八
四
年
)
の
力
点

は
、
加

盟

国

に
お
け

る
規

制

の

ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
に
お

か
れ

た
が
、
そ

の

試

み

は
失
敗

し
、
第

三
段

階

(
一
九
八
五
-
九
二
年
)
に
お

い
て
は
、
ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
の
対

象

を
最

小
限

度

の
基

準

に
止

め

る
と

と

も

に
、
「
規

制

の
裁

定

」
に
よ

っ
て
、
漸
進

的

に
信

用

サ

ー
ビ

ス
市

場

の
統

一
を
達

成

し

よ
う

と
す

る
迂

回
作
戦

が
と

ら

れ

る

こ
と

に
な

っ

た
。
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第

一
段
階

に
お

い

て
、

信

用

サ
ー

ビ

ス
の
自

由

化

は
、

殆

ど
進

展

を
示

さ
な

か

っ
た
が
、

第

一
の
理
由

は
、

至

上
命

令

と
し

て
掲

げ

ら

れ

た
加

盟
国

の
制

度

と
規

制

の

ハ
ー

モ
ナ
イ

ゼ

ー

シ

ョ
ン
が
、

加
盟

各

国

の
間

に
お
け

る
哲

学

の
相

違

を
基
因

と

し

て
、
難

航

せ
ざ

る
を

え
な

か

っ
た
た
め

で
あ

る
。
第

二

は

ユ
ー

ロ
市
場

に
よ

っ
て
、

国
際

業

務
上

の
必

要

性
を

充

足

し

て
い
た

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
大

銀
行

が
、

店

舗

の
配

置
等

コ
ス
ト

の
増

嵩

す

る

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

部

門

へ
の
参
入

を
忌

避

し
、

金
融

サ

ー
ビ

ス
市

場

の
統

合

に
、
積

極
的

な

姿

(
7

)

勢
を

示

さ
な
か

っ
た

た
め

で
あ

る
。

第

一
段
階

に
お

け

る
動

き

の
中

で
注

目

に
値

す

る

こ
と

は
、

一
九
六

九

年

に
、

E

C
委
員

会

が
六

か

国

の
銀
行

監
督

官

に
よ

っ
て
構

成

さ
れ

る

ゆ
α
ゴ
o
o
の
作

業
部

会

を
創
設

し

た

こ
と

で
あ

る
。
本

作
業

部

会

は
、
加
盟

各

国

の
金
融

機

関

に
関

す

る
法
律

、
規
則

、
行

政

上

の

取

扱

い

の
差

違

を
除

去

す

る

と

と

も

に
、

監

督

シ

ス

テ

ム

の
統

一
を

は
か

る

た

め
、
銀

行

監

督

官

庁

の
非

公

式

な
連

絡

会

(0
8

§

骨

O
「。
も

鼠

霧

O

しd
。。艮

ω
唇

碧
く
腕ω。
q

>
無
ぎ

「三
Φω
)
を
設

立

し

た
。

こ

の
連

絡
会

は

バ
ー
ゼ

ル
委
員

会

(】W餌
ω一①
(りO
一自
日
一一一ΦΦ
)

の
濫

膓

と

な

っ
た
だ

け

で
な

く
、

一
九

七

二
年

の
六
月

に
第

一
回

目

の
会
合

を

開

き
、

E

C
委
員

会

に
お

け

る
指

令

の
作

成

や
、
加

盟

国

の
間

に

お

け

る
銀

行
法

の
調
整

な

ど

に
貢

献

し
た
。

上

述

の
臨

時
作

業

部
会

は
、

一
九

七

二
年

の
初

め

に
報

告
書

を

作
成

し

た
が
、

そ

こ
に
お

い

て
は
包
括

的

な

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
銀

行
法

の
創

設

が
計

画

さ
れ
、
支

店

の
設

立

を
自

由
化

す

る
と
と

も

に
、
金
融

機

関

の
監
督

責

任

を
、
受

入
国

(7
0
ω
一
〇
〇
ロ
ゴみ
「《
)
よ
り
、
本

国

(ぎ

ヨ
①

(
8

)

8
琶

霞
団
)
に
移
譲

す

る
構

想

が
明

ら
か

に
さ
れ

た
。
E
C
委

員

会

が
銀

行
監

督

の

ハ
ー

モ
ナ

イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
計

画

を
打

ち
出

し

た

の

は
、

一
九

七

二
年

の

こ
と

で
あ

っ
た

が
、

こ
の
計

画

は
余

り

に
も
野

心
的

で
あ

り
過

ぎ

た
た

め

に
、
加

盟
各

国

の
支

持

を

う

る

こ
と

が

で
き

な

か

っ
た
。

し

か

し

な

が

ら

そ

こ

で
提

唱

さ

れ

た
銀

行

監
督

上

の
本

国

主

義

な

ど

の
構

想

は
、

そ

の
後

{
五
年

の
長

い
歳

月

を

か

け

て
、

(
9

)

徐
々

に
具
体
化
さ
れ

て
い
く

こ
と

に
な

っ
た
の
で
あ
る
。

そ

の
よ
う
な
経
緯
を

へ
て
、

一
九
七
三
年

の
六
月

に
理
事
会

は
、
上
述

の
指
令
案

を
緩
和

し

て
、
金
融
機
関

の
設
立
と
サ
ー
ビ

ス
の
提
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供

に
関

す

る
指
令

(臼
国Φ
o
蕗
く
①
刈。。こ
。。
ω
＼国
国
O
)
を
採

択

し

た
。
本

指
令

は

ロ
ー

マ
条

約

の
定

め

る
設

立
と

サ

ー
ビ

ス
提

供

の
自
由

化

を
達

成

す

る
た
め
、

他

の
加
盟

国

の
居

住

者

に
対

す

る
差

別

の
撤
廃

を

義

務
づ

け

た
が
、

そ

こ
に
お
け

る
金
融

サ

ー

ビ

ス
は
、

一
九

六

〇
年

、
六

二
年

の
第

一
次

、

第

二
次
資

本

自
由

化
指

令

の
定

め

る
資

本

自
由

化

に
関

連

す

る

サ

ー
ビ

ス

(主
と
し
て
短
期
商
取
引

の
決
済
、
上
場
株
式
の

取
引
)

に
限
定

さ
れ

た
。

し

か
し
な

が

ら
支

店

の
設

立

に
当

っ
て
、

本
国

の
監

督
機

関

が
発
行

す

る
証

明
書

(主
と
し
て
破
産

の
事
実
が
な

　
ゆ
　

か

っ
た
こ
と
)
の
受

け
入

れ
を

義
務

づ

け

た

こ
と

は
、
監
督

規

制

の
調
和

に
至

る

た
め

の
さ

さ
や

か
な
第

一
歩

に
ほ
か
な

ら
な

か

っ
た
。
本

指

令

は
、

銀
行

だ

け

に
止

ら
ず

、
貯

蓄

、

シ

ン
ジ

ケ
ー

ト
、

ブ

ロ
ー
カ

ー

(株
式
等
)
、
仲

介

、
外

国
為

替

、
貴

金
属

、
財

務

コ
ン
サ

ル
タ

ン
ト
、
信

託
、
郵

便
振

替

等

の
業

務
を

含

む
信

用
機

関

(O
頃Φ
α
一一
一ゴ
の
一一ゴ
」鉱
O
コ
ω)
を
対

象

(投
資
銀
行
と
保
険
会
社

は
、
別
途

の
指
令
に
服
す
る
。

な
お
、
信
用
機
関
と
投
資
銀
行
、
保
険
会
社

は
、
預
金
と
貸
出
を
行
う
か
否
か
に
よ

っ
て
類
別
さ
れ
る
)
と
し

た

が
、
そ

の
よ
う
な
信

用
機

関

の
定
義

づ

け

は
、

そ

の
後

の
銀

行
指

令

に
も
継

承

さ
れ

て

い
く

こ
と

に
な

っ
た

の
で
あ

る
。

第

二
段
階

の
幕

明

け
を
告

げ

る

一
九

七

四
年

の
六

月

と
七

月

に
欧

州
司

法
裁

判
所

は
、
沁
Φ
旨

興
。。
<
鋤
コ
bd
冒
ω
σ
①
「
σq
Φ
口
判
決

に
よ

り
、

設

立

お

よ
び

サ

ー

ビ

ス

の
自
由

化

に
関

す

る

ロ
ー

マ
条

約

の
規

定

が
、

過
度

期
間

の
終

了
と

と

も

に
、

特

別

の
指
令

を
必

要

と

せ
ず
、

直

接

加

盟
国

に
適

用

さ
れ

る
旨

の
判

決

を
下

し

た
。

し

か
し

な

が
ら

指
令

は
、

条
約

の
細

目
を

補
完

す

る
だ

け

で
な

く
、

過
度
期

間

の
終

了

　
れ
　

し

た
後

も
、

信

用

サ

ー

ビ

ス
の
自

由
化

を

促

進
す

る
上

で
、
重

要

な
役

割

を
果

す

こ
と

に
な

っ
た

の
で
あ

る
。

E

C
委
員

会

は
、

信

用

サ
ー

ビ

ス
の
自

由

化

を

一
気

に
達

成

す

る

こ
と

は
不

可
能

と
判
断

し
、
本

国

主
義

の
原

則

を
堅
持

す

る
と
と

も

に
、
加

盟
国

の
銀

行

法

規

を
、
漸
進
的

に
調

和

し

よ
う

と
す

る
戦

術

を
採

用
す

る

こ
と

に
な

っ
た

(
こ
れ
は

ロ
ヨ
げ
..一一印
6
。
。
吋α
帥コ
鋤
訟
。
ロ
α
一「Φ。
,

二
く
Φ
と
呼
ば
裕
詑
)。
し
か

し
な

が

ら
加
盟

国

の
法

制

が
異

な

っ
て

い
た
だ

け

で
な

く
、
デ

ン

マ
ー
ク
な

ど

の
国

々

は
、
「
経
済

的

な
必

要

性
」

が

な

い

こ
と
を

理
由

と

し

て
、
信

用

サ
ー

ビ

ス
の
自
由

化

に
反

対

し

た
た

め
、

E

C
委

員
会

は
、

加

盟
国

に
対

し

て
基
本

的

な

認
可
要

件

の
設

定

を
求

め

る
と
と

も

に
、
上

述

の
連

絡

会

と
も
協

議

し

て
、

諮

問
委

員
会

を

設
立

し

た
。

一
九

七
七

年

の

一
二
月

に
、

理
事

会

は
第
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一
次

銀

行
指

令

(良
落

6
鉱
く
⑦
謡
鳶
。。O
萄

国
O
)
を
採
択

(
一
九
七
九
年
の

一
二
月
実
施
)
し

た
が
、
本

指
令

の
特
色

は
、
次

の
よ

う

に
要

約

す

る

こ
と
が

可
能

で
あ

る
。
①

加

盟
国

の
銀

行

法

を

ハ
ー

モ
ナ
イ

ズ
す

る
よ

り
も
、

信

用
機

関

に
対

す

る
監
督

規

制

の
調
和

に
重

点

を
移

行

し

(
13

)

た

こ
と
。
金
融

お
よ
び
経
済
面

の
監
督

は
、
中
央
銀
行
な
ど
、
他

の
機
関

に
委
ね
ら
れ
る
。
②
金
融
統
合

は
単

一
の
指
令

に
よ

っ
て
達
成

さ
れ

る
も
の
で
は
な
く
、

こ
の
指
令

は
過
渡
的
な
も

の
と
み
ら
れ

て
い
た

こ
と
。
従

っ
て
そ
の
後

の
階
梯

が
必
要
と
さ
れ
る
た
め
、
本
指

(
14
)

令

は
そ

の
準
備

の
た
め

の
、

一
般
的

な
規

定

に
止

っ
た

こ
と
。

③
本

指
令

は
、
金

融

機

関

の
他

の
加

盟
国

に
お
け

る
設

立

だ
け

を
対

象

と

し
、

サ

ー
ビ

ス

の
提
供

が
含

ま
れ

て

い
な

か

っ
た

こ
と
。

こ

の
よ
う
な

ア
プ

ロ
ー
チ

は
、

保
険

サ

ー
ビ

ス
の
分

野

に
お

い

て
も
、

踏
襲

さ

(
15

)

れ

た
。

第

一
次
銀

行

指
令

の
第

四

の
特
色

は
、
設
立

に
当

っ
て
、
受

入
国

に
お

け

る
権

限

の
あ

る
当

局

(8
ヨ
℃
9
Φ
三

器

葺
o
噌三
霧
)
の
承
認

を

必
要

と
し

て

い
る

こ
と

で
あ

り
、

こ
の
原

則

は
後

述

の
第

二
次
銀

行

指
令

に
よ

っ
て
大
幅

に
改

訂

さ

れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

し

か
し

な

が

ら
設

立

を

認
可

す

る
場

合

の
受

入
国

の
裁
量

に

は
、

次

の
よ
う

に
大

幅

の
制

限

が
加

え

ら
れ

た
。
①

承

認

の
た
め

の
要
件

は
明

記

さ
れ
、

E

C
委

員
会

と

諮
問

委

員
会

に
連

絡

し

て
お
か

な

け
れ
ば

な

ら

な

い
。

②

受

入
国

の
法
律

に
よ

っ
て
定

め
ら

れ

た

一
般

的
な

条

件

(貯
蓄

の
安
全
性
、
銀
行

シ
ス
テ
ム
の
効
率
性
、
均

一
な
競
争
の
促
進
、
銀
行

サ
ー
ビ
ス
の
増
進
)

の
ほ
か
、
信

用
機

関

が

分
離

さ

れ
た
最

低
限

の
適
正

な

資

金

(
そ
の
額
は
具
体
的

に
明
記
さ
れ
な
か

っ
た
。
ま
た
既
存

の
支
店
、
子
会
社
に
は
適
用
さ
れ
な
い
)
を
保
有

し
、
二
人

以
上

の
経

験

と
信

望

の
あ

る

ス
タ

ッ
フ
を
擁

す

る
場

合

に
は
、

設
立

が
認
可

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。
③

加
盟

国

は
、

事

前

に
公

表

さ
れ

た
基
準

に
基

づ

く
場

合

を

除

き

、
「
市

場

の
経

済
的

必

要
性

」

(Φ
O
O
口
O
鱒
一〇
コ
①①
q
の
O
h
榊ご
①
ヨ
鋤
『評
Φ
け)

の
観
点

か

ら
、

申

請

の
審

査
を

行

っ
て
は
な

ら

な

い

(但
し
後

に

加
盟
し
た
ギ
リ
シ
ア
は
、

{
九
八
九
年

の
六
月

一
五
日
ま

で
、
「
経
済
的
な
必
要
性
」
を
援
用
す
る
こ
と
を
許
容
さ
れ
た
)。
第

五

は
加

盟

国
監

督
機

関

の

協

力

を
密

に
す

る
た

め
、
銀

行

諮

問
委

員

会

が
創

設

さ
れ

た

こ
と

で
あ

る
。

本
委

員

会

は
、

指
令

の
適

用

と
新

し

い
指

令

の
策

定

に
当

っ

て
、

E

C
委
員

会

に
協

力

す

る
と

と

も

に
、
支

払

、
流

動
比

率

基
準

の
策

定

に
当

る

こ
と

に
な

っ
た
。
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第

一
次

銀

行
指

令

の
実

施

と

と
も

に
、
そ

れ
ま

で
説

得

に
よ

っ
て
運
営

を
行

っ
て
き

た

イ
ギ

リ

ス
も
、

一
九
七
九

年

に
銀

行
法

(尊d
雪

写

一口
σq
》
9

。
h
一零
㊤
)
を

制
定

し

た
。

そ

の
背

景

に
は
、

い
ま

一
つ
の
要
因

と

し

て
、

一
九
七

三
ー

七

四
年

に
発

生

し

た

セ

カ

ン
ダ

リ

ー

.
バ

ン
キ

ン
グ

の
経

営
危

機

を
あ

げ

る

こ
と

が
可
能

で
あ

る
。

セ
カ

ン
ダ

リ

i

・
バ

ン
キ

ン
グ

は

イ

ン
グ

ラ

ン
ド
銀
行

の
監

督

を

う
け

ず
、

政

府

も
適

切

な
対

策

を

講

じ

え
な

か

っ
た

た

め
、

こ

の
問
題

を
契

機

と
し

て
、

イ
ギ

ー3

ス

の
監

督

機

構

は
そ

の
不

備

を

露

呈

す

る

こ
と

に

な

っ
た
。

そ

の
結
果

一
九
七

六

年

に
は
白

書

が
提

出

さ
れ
、

一
九

七

八
年

の
七
月

に
は
、
法

案

が
発
表

さ

れ

た
。

強
制

預

金
保

険

制
度

の

(
16
)

創

設

に
は
、

金

融
界

が

反
対

し

た

が
、

こ

の
制
度

は
、

一
九

七
九

年

の

一
〇

月

一
日

に
実
施

さ

れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

信
用

サ

ー
ビ

ス
自

由

化

の
第

三
段

階

は
、

一
九

八
〇

年
代

の
後

半

に
始

ま
る

が
、

そ

の
時
期

は
、

証
券
化

と
金
融

の
革

新
、

情

報

.
通

信

技
術

の
発
達

と
規

制

の
撤

廃

に
伴

っ
て
、

世
界

の
金

融
構

造

が
急

激

な
変

化

を
示

す

と
と

も

に
、
金

融

の
グ

ロ
ー
バ

ラ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン

が
進
展

し

た
時

代

で
も

あ

っ
た
。

国
際

競
争

の
激
化

す

る
中

で
、
市

場

が
分

断

さ

れ
た

ま
ま
、

金

融
革

新

の
波

に
乗

り

遅

れ

て

い
た
E

C

も
、
漸

く
E

M
S

の
成

功

を

バ

ッ
ク
と
し

て
、
域

内

市

場
統

一
の

　
環
と

し

て
金

融
統

合

の
形

成

に
と

り
組

む

こ
と

に
な

っ
た

の
で
あ

る
。

そ

の

一
方

に
お

い
て

は
、

B

I

S

の
資

本

規
制

に
み

ら

れ
る

よ
う

に
、
金

融

規

制

の

ハ
ー

モ
ナ
イ

ゼ

ー

シ

ョ
ン
が
、

国

際
的

な
規

模

で
進

展

し
、

E

C

の
動

き

も
、

そ
れ

と
不

即
不

離

の
関

係

を
保

ち

な
が

ら
、

展
開

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た

の

で
あ

る
。
第

三

段
階

に
お

け
る
金

融
統

合

の
展

開

に
と

っ
て
、
起

爆

剤

的

な
役

割
を

演

じ

た

の
は
、

既

に
関
説

し

た

一
九

八
五

年

の
域

内
市

場
統

一
白
書

で
あ

っ
た
。

統
合

の
活

性
化

が
促
進

さ
れ

た
要

因

と

し

て
は
、

銀
行

の
自
由

化
法

案

を
万

場

一
致

で
、

フ
ラ

ン
ス
の
国

民
議

会

を
通

過

さ

せ
、

フ
ラ

ン

ス
の

金
融

市

場

に
、

ビ

ッ
グ

・
バ

ン
を
齎

し

た

ド

ロ
ー

ル
が

、

E
C
委

員
長

に
就
任

し

、
域

内
市

場

担
当

の

コ
ミ

ッ
シ

ョ
ナ

ー
に
、

イ
ギ

リ

ス

(
17

)

の
財
界

人

コ

ッ
ク

フ
ィ
ー

ル
ド

(〉
『けげ
仁
『
貞O
O
O屏
h一①
一〇
)
が
就
任

し

た
事

実

も
無

視

す

る

こ
と
が

で
き
な

い
。

コ

ッ
ク

フ

ィ
ー

ル
ド
報

告

の

名

に
よ

っ
て
知

ら
れ

る
域
内

市

場
白

書

は
、
信

用

サ

ー
ビ

ス
の
自

由
化

が
、
金

融
統

合

へ
の
重
要

な

ス
テ

ッ
プ

で
あ

る
と

謳
う

と
と

も

に
、

そ
れ

を
達

成

す

る
た

め

に
、
①

最

低

限

の

ル
ー

ル
に
関

す

る

ハ
ー

モ
ナ
イ

ゼ

ー

シ

ョ
ン
、
②

相

互

承
認

(そ
の
た
め
に
工
業
製
品
に
関
す
る
欧
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(
18

)

州

司
法
裁
判

所

の

o
霧
の
凶ω
α
Φ
U
こ
。
口
判
決

が
、
信

用

サ
ー
ビ

ス
に
援
用

さ
れ

た
)
、

③

本

国

主

義

か

ら

な

る

三

つ
の

原

則

を

打

ち

出

し

た

。

一
九

八

六

年

の

一
二

月

に

は

、
銀

行

等

金

融

機

関

の
年

次

報

告

お

よ

び

連

結

報

告

に
関

す

る

指

令

(鼻

8
口
く
Φ
。。
0
＼
$
q
＼
国
国
O
)
が

採

択

さ

れ

た

が

、

一
九

八

六

年

に

調

印

さ

れ

た

S

E

A

の
金

融

サ

ー

ビ

ス
部

門

に
お

け

る

最

大

の
成

果

と

も

称

す

べ
き

も

の
は

、

一
九

八

九

年

の

一
二

月

に

採

択

さ

れ

た

第

二

次

銀

行

指

令

(
α
一「
Φ
O
け一く
Φ
o◎
㊤
＼
①
心
①
＼
】円
国
O
)
、

お

よ

び

そ

れ

を

補

完

す

る

一
連

の
指

令

群

(O
≦
口

司
§

α
ω
P

♀

8
0
鐵
く
Φ
o。
O
＼
⑦
ミ
＼
国
国
O

ω
o
一く
窪

2

男
鋤
二
〇
,
h

貯
Φ
o
謡
く
Φ
Q。
¢
＼
①
ミ
＼
国
ゆ噂
ρ

bd
帥
コ
騨
bd
冨
訂
9

》
0
8

ロ
三

P
ム

一「Φ
〇
二
く
Φ
◎。
Φ
＼
=
ミ
国
国
ρ

幻
Φ
o
o
ヨ
日
9

α
甲

ぎ

ロ
o
コ
冨

お

Φ
国
弓

。
ω
霞

Φ
ω
"
冨
8

ヨ
∋
』
ミ
露

商

団
O
.
源

。
o
。
・。
象

O
一器
亀

く
Φ
自

ピ
舘
印q
①
国
巷

。
。。
ロ
噌
Φ
ω
も

δ
o
。
の
巴

曽

お
。。
)

で
あ

り

、

そ

の
特

色

(
19

)

は
、
次

の
ご
と
く

で
あ
る
。
①
設
立

に
関
す

る
認
可

に

つ
い
て
、
最
低
限

の
基
準

が
設
定

さ
れ
た

こ
と
、
②
相
互
承
認
の
原
則

に
基
づ

い

て
、
単

一
銀
行

ラ
イ
セ

ン
ス
制

が
導
入
さ
れ
た

こ
と
、
③
消
費
者

の
利
益
を
保
護
す

る
た
め

に
、
限
定
的
な
措
置
が
み
と
め
ら
れ
た

こ
と
、

④
域
外

の
信
用
機
関

に
対
す
る
、
共
通
政
策
が
導
入
さ
れ
た

こ
と
、
⑤
プ

ル
ー
デ

ン
シ

ャ
ル

・
コ
ン
ト

ロ
ー
ル
の

ハ
ー
モ
ナ
イ
ゼ
ー
シ

ョ

ン
に

つ
い
て
、
規
定
が
設
け
ら
れ
た
こ
と
。
次

に
そ
の
要
旨

と
問
題
点
を
簡
単

に
説
明
す

る
こ
と
に
す
る
。

①

最
低
基
準

の
設
定
…
第

一
次
銀
行
指
令

は
、
第

二
次
銀
行
指
令

に
よ

っ
て
改
正
さ
れ
な

い
限
り
、
効
力
を
持
続
す
る
。
第

二
次
銀

行
指
令

の
対
象

は
、
第

一
次
銀
行
指
令

の
定
め
る
信
用
機
関
と
同
じ
で
あ
り
、
信
用
機
関
以
外

の
も

の
が
、
預
金

ま
た
は
返
還

の
可
能
な

資
金

を
受
け
入
れ
る

こ
と
は

で
き
な

い
。
設
立

の
認
可

は
、
各
加
盟
国

の
法
律

に
準
拠
す

る
が
、
第
二
次
銀
行
指
令

は
第

一
次
銀
行
指
令

の
要
件

の
ほ
か
に
、
次

の
二

つ
の
条
件
を
追
加
し
た
。
⑦
当
初
資
本
金

は
五
百
万
E
C
U
と
す

る

(そ
の
定
義
は
自
己
資
本
指
令
に
よ

っ
て
定

め
ら
れ
て
い
る
)
。
た
だ
し
加
盟
国
が
そ

の
理
由
を
委
員
会

に
報
告
す
る
場
合

に
は
、
こ
の
条
件

を
充
足
し
な
く
て
も

よ
い
。
②
適
格
株
主

の

氏
名
と
出
資
額

の
届
出
が
な

さ
れ
る
ま

で
は
、
免
許
を
与
え

て
は
な
ら
な

い

(適
格
性
は
、
資
本
金
と
議
決
権
の

一
〇
パ
ー
セ
ン
ト
以
上
を
保
有

す
る
か
否
か
、

信
用
機
関
の
マ
ネ
ー
ジ
メ
ン
ト
に
重
大
な
影
響
力
を
も

っ
て
い
る
か
否
か
に
よ

っ
て
判
定
さ
れ
る
)。

上
述

の
認
可
基
準
は
最
低
限

の

も

の
で
あ
り
、
国

に
よ

っ
て
そ
れ
よ
り
も
厳
し
い
基
準
を
設
定
す
る

こ
と

は
可
能

で
あ

る
。
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②

単

一
銀
行

ラ
イ

セ
ン
ス
の
導
入
…
第

一
次
銀
行
指
令

に
よ
り
、
他

の
加
盟
国

に
お

い
て
支
店
を
設
立
す
る
場
合

に
は
、
受
入
国

の

認
可
が
必
要
と
さ
れ
た
が
、
第
二
次
銀
行
指
令

に
よ
り
本
国

で
認
可
を
う
け
た
信
用
機
関

は
、
受
入
国

の
認
可
を
必
要
と
せ
ず

に
、
本
国

で
認
可
さ
れ
た
藻

(但
し
指
令
の
付
属
書
に
掲
げ
ら
れ
た
も
の
に
讐

れ
る
)
を
遂
行
す

る
こ
と
が
可
能

に
な

っ
た
。

一
例
と
し

て
本
国

に
お

い
て
付
属
書

に
掲
げ

ら
れ
た
業
務

の

一
部
を
認
め
ら
れ

て
い
て
も
、
信
用
機
関

で
な

い
も

の
は
、
第

二
次
銀
行
指
令

に
よ
り
、
受
入
国

で

当
該
業
務
を
営
む

こ
と
が

で
き
な

い
。
ま
た
本
国

で
信
用
機
関

の
認
可
を
う
け

て
い
て
も
、
付
属
書

に
掲
げ

ら
れ

て
い
な
い
業
務
を
行
う

場
合

に
は
、
受
入
国

の
承
認
が
必
要

と
さ
れ
る
。
そ
れ

に
対
し
本
国

に
お

い
て
、
信
用
機
関

の
証
券
業
務
が
認
可
さ
れ

て
い
る
場
合

に
は
、

受
入
国

で
こ
れ
が
禁
止

さ
れ

て
い

て
も
、

当
該
信
用
機
関

は
受
入
国

で
証
券
業
務
を
営

む
こ
と
が
可
能

で
あ

る

(
こ
れ
は
逆
差
別
と
い
わ
れ

る

)
。な

お
支
店

の
設
立

に
関
す

る
認
可

の
手
続

は
、
次

の
如
く

で
あ

る
。
①
他

の
加
盟
国

に
支
店
を
設
立
し
よ
う
と
す
る
信
用
機
関
は
、
自

国

の
監
督
機
関

に
、
支
店

の
開
設
国
、
業
務
計
画
、
業
務

の
種
類
、
支
店

の
構
成
と
組
織
、
支
店

の
責
任
者
名
等
を
通
告
す
る
。
②
本
国

の
監
督
機
関

は
、
当
該
信

用
機
関

の
運
営

に
問
題
が
な

い
と
認
め
た
場
合
、
三
か
月
以
内

に
受
入
国

の
監
督
機
関

に
対

し
て
、
当
該
信
用

機
関

の
自
己
資
金
、
支
払
準
備
率
、
預
金
者

に
対
す
る
保
証

シ

ス
テ
ム
等

の
情
報
を
伝
達
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。
③
支
店
が
開
業

す
る

ま
で
に
、
受
入
国

の
監
督
機
関

は
、
支
店

の
監
査
を
準
備

す
る
と
と
も

に
、
受
入
国

の
公
益
を
守

る
た
め
、

二
か
月

の
間
に
、
受
入
国

に

お
け

る
支
店

の
活
動

に
対
し

て
、
条
件
を
付

す
る
こ
と
が

で
き
る
。
④
最
初

の
支
店
が
設
立
さ
れ
た
後

は
、

二
回
目
以
降

の
設
立

に
当

っ

て
、
上
述

の
手
続
を
と
る
必
要

が
な

い
。
⑤
支
店

の
設
立

に
当

っ
て
提
出
し
た
情
報

に
変
更
を
加

え
る
場
合

に
は
、

一
か
月
以
内

に
そ
の

旨
を
、
本
国
と
受
入
国

の
監
督
機
関

に
通
告
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。
⑥
受
入
国
は
本
国

で
認
可
さ
れ
た
信
用
機
関

の
支
店

に
、
特
別

の

許

可
条
件
や
持
込
資
本
金

を
要
求

し
て
は
な
ら
な
い
。
⑦
他

の
加
盟
国

に
お

い
て
信

用
サ
ー
ビ

ス
を
提
供
し
よ
う
と
す

る
信
用
機
関

は
、

第
二
次
銀
行
指
令

の
付
属
書

に
掲
げ
ら
れ
た
業
務

の
う
ち
、
営
業
を
行

お
う
と
す

る
業
務
を
受
入
国

に
通
告
す
る
。
そ

の
許
可

は
、

↓
か
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月

以
内

に
相
手
国

に
対
し

て
通
告
さ
れ

る
こ
と
を
必
要
と
す
る
。

こ
の
単

一
ラ
イ

セ
ン
ス
制
度
は
、
子
会
社

の
場
合

に
は
適
用
さ
れ
な
い
。
な
ん
と
な
れ
ば
銀
行
制
度

の
自
由
な
国

に
お

い
て
設
立

さ
れ

た
金
融
機
関
は
、
競
争
上
有
利

に
な
る
の
で
、
認
可

の
条
件
が
ゆ
る
や
か
な
国

に
お

い
て
、
子
会
社
を
設

11
し

よ
う
と
す

る
動
き
が
加
速

化

さ
れ
る
こ
と
が
懸
念

さ
れ
る
た
め

で
あ
る

(デ
ラ
ウ
エ
ァ
i
効
果
)。
そ
こ
で
第

二
次
銀
行
指
令

は
、
前
文

に
お
い
て

「業
務
計
画
、
地
理

的
配
置
ま
た
は
実
際

に
営

ま
れ
る
業
務
等

の
諸
要
素
か
ら
判
断
し

て
、
信
用
機

関
が
、

そ

の
業
務

の
よ
り
大
き
な
部
分
を
営
む

こ
と
を
企

図
し
、
ま
た
は
営
む
他

の
加
盟
国

に
お
い
て
施
行
さ
れ

て
い
る
よ
り
も
厳
格
な
基
準
を
回
避
す
る
と

い
う
目
的

で
、
あ
る
加
盟
国

の
法
律

制
度
を
選

ん
で
い
る

こ
と
が
明
白

で
あ

る
場
合

に
は
、
」
免
許
が
与

え
ら
れ
な

い
か
、
取

り
消
さ
れ
る
旨
を
明
確

に
定
め

て
い
る
。

③

公
益

の
保
護
…
加
盟
国

の
監
督
規
制
を
完
全

に

ハ
ー
モ
ナ
イ
ズ
す
る
た
め

に
は
、
長

い
時
間
が
必
要

と
さ
れ
る
た
め
・
上
述

の
よ

う

に
第
二
次
銀
行
指
令

は
、
監
督
規
制

の
調
和
を
最
小
限
度

に
止

め
る

一
方
、
信
用
機
関

の
設
立
と
そ
の
後

の

「
財
務

の
健
全
性
、

と
く

に
そ
れ

の
支
払
能
力

に
関
す
る
責
任
」
を
、
本
国

の
監
督
機
関

に
委
ね
る

(本
国
主
義
)
と
と
も

に
、
そ
れ
を
相
互

に
承
認
し
合
う

こ
と

に

よ

っ
て
、
単

一
ラ
イ
セ

ン
ス
制
度
を
導
入
す

る
こ
と

に
な

っ
た
。
そ
れ
は
既
述

の
よ
う

に
、
支
店

の
開
設

に
当

っ
て
受
入
国

の
承
認
を
必

要
と

し
た
第

一
次
銀
行
指
令

に
対
し

て
、

一
八
〇
度

の
転
換
を
示
す
も

の
で
あ
り
、
制
度
相
互

の
競
争
と
規
制

の
裁
定

に
よ

っ
て
、
共
通

の
監
督
規
制
を
漸
進
的

に
創
出
し
よ
う
と
す

る
も

の
で
あ

っ
た
。

し
か
し
な
が
ら
第

二
次
銀
行
指
令
は
、
受
入
国

に
対

し
て
も
、
次

の
よ
う

に
い

く

つ
か

の
重
要
な
権
利
と
責
任
を
許
容
し

て
い
る
。
①

受
入
国
は
、
支
店

の
設
立
、
ま
た
は
信
用

サ
ー
ビ

ス
の
提
供

に

つ
い
て
、
本
国

の
監
督
機
関
か
ら
事
前

の
通
告
を
う
け
る
と
と
も

に
、
認

可

の
取
消

に

つ
い
て
も
、
同
じ
く
通
告
を
う
け
る
。
認
可
が
取
り
消
さ
れ
た
場
合

に
は
、
当
該
信
用
機
関
が
業
務
を
営

ま
な

い
よ
う
・
措

置
を
講
ず

る
と
と
も

に
、
預
金
者

の
利
益
を
保
護
す
る
た
あ

の
措
置
を
と
る
。
②
受
入
国

は
本
国

と
協
力
し

て
、
支
店

の
流
動
性
を
監
視

し
、
オ
ー
プ

ン

・
ポ
ジ

シ

ョ
ン
か
ら
発
生
す
る
リ

ス
ク
を
監
督
す

る
。
③
受
入
国

は
金
融
政
策

の
遂
行

に
対
し

て
・
完
全

に
責
任
を
負
う
。
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た
だ
し
そ

の
場
合

に
は
・
差
別
的
、
制
限
的
な
措
置
を
と

っ
て
は
な
ら
な

い
。
④

そ
の
た
あ

に
受
入
国

は
支
店

の
業
務

に

つ
い
て
、
定
期

的

に
報
告
を
求
あ

る
こ
と
が

で
き
る
。
⑤
受
入
国

は
本
国

の
監
督
機
関

が
、
自
国
内

の
支
店

に
立
入
り
検
査
を
す
る
こ
と
を
み
と
め
る
が
、

受
入
国

の
監
督
機
関

は
・
立
入

り
検
査
を
行
う
権
利
を
妨
げ

ら
れ
な
い
。
⑥
受
入
国

に
お
け
る
支
店

ま
た
は
信
用
サ
占

ス
の
提
供
者
が
、

受
入

国

の
法

令

に
違

反

す

る
場
A
・
に
は
、

そ
れ

の
中
止

を

要
求

す

る

こ
と

が

で
き

る
。

ま

た

そ
れ

に
従

わ
な

い
場

A
口
に
は
、

本

国

に
通

知

す

る
と

と
も

に
、

制
裁

を

加

え
た

り
、

預

金
者

と
投

資
家

を

保

護
す

る
た
め

の
措

置

を

と

る

こ
と

が

で
き

る
。

さ
ら

に
第

二
次

銀

行
指

令

の
前

文

は
、
上
述

の
里

ラ
イ

セ

ン

ス
が

蔓

入

国

に
お
け

る
公

益

(αq
魯

霞
巴
ゆq
o
o
O
)
保
護

の
た

め

の
法

規

と
背

反

し

な

い
限

り

に
お

い

て
L

保

証

さ

れ

る
も

の
で
あ

る

こ
と
を
明

記

し

て
お

り
、
受

入

国

は
公

益

を
守

る
た
め

に
、

芳

的

な
措

置

を

と

り

、

こ

れ

を

直

接

強

制

す

る

こ

と

も

可

能

で

あ

る
。

第

二
次

銀

行

指

令

は

、

公

益

の
概

念

規

定

を

行

っ
て

い

な

い

が

、

そ

れ

を

補

完

す

る

も

の

は
、

一
九

七

四
年

の

菊
①
団
コ
臼
ω
<
の
。
じd
Φ
『
σq
一き

Q。
$

け
①
と

く
き

Qσ
一霧

げ
Φ
「
σq
Φ
口
く
ω
.
bu
Φ
ω
ε

二
「
に
始

ま

る

欧

州

司

法

裁

判

所

の
判

(犯

で
あ
る
・
な
か

で
も

冗

八
九
年

の
E
c
香

貝
会
と
オ
ラ

ン
ダ

の
訴
訟

に

つ
い
て
、
欧
州
司
法
裁
判
所

は
、
公
共

の
政
策

と
安
全

.
衛

生

を

目
的

と

し

て
、
人

・
財

・
サ

1
ビ

ス
の
移

動

に
対

し

て
、
無

差

別
的

な

規
制

を
行

う

こ
と

は
、

公

益

の
観
点

か

ら
正

当

で
あ

る
と

の

判
決
を
下

捻

・
カ

ッ
ツ

(ω
ゴ
Φ
§

葛

盃

N
)
は
、
こ
の
問
題

に
関
す
至

例

の
判
例

か
,b
、
公
益

と
は
次

の
五

つ
寮

準

に
ふ
れ
な
い

範
囲

の
制
限
的
な
も

の
で
あ
る
と

の
解
釈
を
示
し
て
い
る
。
⑦
共
同
体

に
よ

.
て
、
既

に

↑

モ
ナ
イ
ズ
さ
れ
た
法

の
領
域

に
関
連
し
な

い
こ
と
・
◎
受
入
国
が
既

に
実
施
し

て
い
る
法
令

と
重
複

し
な

い
こ
と
。
◎
受
入
国

の
す

べ
て
の
個
人
と
法
人

に
対
し
て
、
無
差
別

に
適

用
さ
れ
る
こ
と
。
◎
危
険

に
さ
ら
さ
れ

て
い
る
利
益

の
擁
護

に
と

っ
て
必
要

で
あ
る

こ
と
。
㊥
当
該
利
益

の
保
護
と
権
衡
を
失

わ
な

い
な

い

▼遍

・

④

第
三
国

の
信
用
機
関

に
対
す
る
共
通
政
策
…
既
設

の
第
三
国
信
用
機
関

の
子
会
社

は
、
E
c
諸
国

の
信
用
機
関
と
同
じ
く
、
特
別

の
ラ
イ
セ

ン
ス
を
必
要
と
す

る
こ
と
な
く
、
他

の
加
盟
国

に
お
い
て
支
店
を
設
立
し
、
あ
る
い
は
信
用
サ
ー
ビ

ス
を
提
供
す

る
こ
と
が
可
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能

で
あ
る
。

そ
れ

に
対
し

て
既
存

の
第
三
国
金
融
機
関

の
支
店

は
、
現
在
行

っ
て
い
る
活
動
を
持
続
す

る
こ
と
が

で
き
る
が
、
単

一
ラ
イ

セ

ン
ス
に
基
づ

い
て
、
他

の
加
盟
国

に
お

い
て
支
店
を
設
立
し
、
信
用

サ
ー
ビ

ス
を
提
供
す
る
こ
と
は
で
き
な

い
。
第

二
次
銀
行
指
令

の

実
施
後
、
新

た

に
支
店
を
設
立
す
る
第
三
国

の
信

用
機
関

は
、
設
立
を
希
望
す

る
国

の
認
可
を
必
要
と
す
る
。
申
請
を
う
け
た
当
該
加
盟

国

の
監
督
機
関
が
認
可
を
与

え
た
場
合

に
は
、

そ
の
旨
を
E
C
委
員
会
、
銀
行
諮
問
委
員
会

に
通
告
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
そ
の
場
合

に
加
盟
国
は
、
E
C
の
信
用
機
関

に
対

す
る
よ
り
も
有
利
な
取
扱

い
を
、
当
該
第

三
国

の
信
用
機
関

に
与
え

て
は
な
ら
な
い
。
域
内
市
場

白
書

と
S
E
A
は
、
第

三
国
と

の
関
係

に

つ
い
て
、
特

に
ふ
れ

て
い
な
か

っ
た
が
、
や
が

て

一
九
九

二
年
計

画

の
対
外
的
な
イ

ン
プ
リ

ケ
!

シ

ョ
ン
が
問
題
と
な
り
、

そ
れ

の
金
融
面

に
お
け
る
表
出
は
相
互
主
義

の
問
題

に
ほ
か
な
ら
な
か

っ(煙
。

し
か
し
な
が
ら
相
互
主
義

の
概
念

は
、
き

わ
め

て
多
義
的

で
麓

・
最
も

一
般
的
な
定
義

と
し

て
は
・
⑦
冨

仲ぎ

ぎ

鋤
幕

三

が
あ

げ

ら

れ

る
。

こ

の

概

念

は
市

場

へ

の
接

近

(
設
立

の
権
利

)
を

み

と

め

る

と

と

も

に
、

非

居

住

者

に
対

し

て
、

居

住

者

と

同

一
の
待

遇

を

与

え

、

彼

我

の
区

別

を

行

わ

な

い

こ
と

を

本

義

と

す

る

。

こ

の
原

則

は

、

友

好

通

商

航

海

条

約

や

O

E

C

D

の
国

際

投

資

と

多

国

籍

企

業

に

関

す

る
宣

言

(
O
。
。
一碧
帥
ぎ

コ
。
コ
一三
巽
髭

二
。
冨

=
ロ
<
Φ
ω
ヨ
Φ
巨

9。
ロ
α
ζ
=
三
ロ
鋤
二
。
口
巴

南
鼠
Φ
遍
蔚

Φ
)

に

と

り

入

れ

ら

れ

て
お

り

、

そ

こ

で

は

コ
o

一⑦
ω
。。
富

く
o
¢
冨

σ
一
Φ
と

い

う

要

素

が

重

視

さ

れ

て

い

る

。

◎

α
Φ
甘

器

ま

た

は

α
Φ
融
9
0

の

コ
き

o
口
巴

耳
①
卑

§
Φ
三

…
形

式

的

な

平

等

は
、

事

実

上

の
差

別

に

ほ

か

な

ら

な

い

(
例

え
ば

日
本

の
よ
う

に
小

口
の
預
金

金
利
を
低

目

に
抑

え
る
規
制
を
無
差

別

に
適

用
す
る
と
、
店
舗

が
少
な

く
、

コ
ー

ル
市

場

で
金
利

の
」口同
い
資

金
を
調
達

せ
ざ

る
を

え
な

い
外
銀

に
と

っ
て
は
、
不
利
と
な

る
)
と

し

て
、

ア

メ

リ

カ

は

、
..Φ
ρ
¢
巴
淳
《
o
h
8

筥

℃
Φ
学

一謡
く
Φ
o
O
O
o
答
§

陣昌

惹

9

亀
o
ヨ
Φ
ω
鉱
o
葺

ヨ
ω
..
を

要

求

し

た

が

、
わ

が

国

も

そ

の

よ

う

な

ア

メ

リ

カ

の
批

判

を

う

け

て
、
漸

進

的

に
金

利

規

制

を

撤

廃

す

る

こ
と

に
な

っ
た

。

ガ

ッ
ト

の

ウ

ル
グ

ア

イ

・
ラ

ン

ド

も

、
O
①
言

冨

ま

た

は

α
Φ
富

。
8

の

コ
鋤
二
〇
口
巴

霞
①
卑

ヨ
Φ
艮

は

、

市

場

を

開

放

し

た

こ

と

に

な

ら

な

い
と

し

て
、

そ

れ

に

..Φ
駿
Φ
o
鉱
く
Φ

ヨ
ゆ
蒔

簿

山
0
8

ω
。・
..
を

追

加

し

た

。

し

か

し

な

が

ら

市

場

へ
の
接

近

は
、

口
鋤
識
8

m
=

村
$

酔
ヨ
Φ
三

に
含

ま

れ

て
お

り

、

何

が

Φ
h
h
①
。
鉱
く
Φ
か

の
解

釈

が

、

問

題

と

し

て
残

さ

れ

る

こ
と

に
な

っ
た

。

◎

お
o
一冨

9
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o
巴

コ
卑
δ
コ
巴

自
8

一ヨ
Φ
巨

・-
こ
れ

は
第

三
国

が
自

国

民

に
対

し

て
内

国
民

待

遇
を

与

え

る

こ
と
を
条

件

と

し

て
、

第

三
国

の
国
民

に
対

し

て
、

内
国

民

待

遇
を

許
容

し

よ
う
と

す

る
も

の

で
あ

り
、

第

二
次
銀

行

指
令

は
、

こ
の
考

え
方

を

と
り
入

れ

て

い
る
。

ア
メ
リ

カ

の

一

九
九

〇
年

閃
巴
「
目
冨

α
o
一コ
閃
言
餌
づ
9
9。
一
ω
2
≦
8

>
9

(カ
一①
『q
}Φ
1∩
甲鋤
門口
剛W一一一)
案

も

こ
の
原
則

に
立
脚

し

て

い
る
。
㊥

8

ヨ
O
鋤
『麟
げ
冨

ま

た

は

Φ
ρ
三
訂
σ
一Φ
8

鉱
o
コ
巴

#
Φ
餌
けヨ
Φ
暮

…
上

述

の
◎

は
、
両

国

の
銀

行
法

規

が
整

合

し

て
い

る
場

合

に
は
問
題

が

な

い
が
、

A
国

が

B
国

よ
り
も

規
制

が
緩

和

さ
れ

て
い

る
場
合

、

A
国

の
金
融

機

関

は
不
利

な
立
場

に
立

た

さ
れ

る
。

一
例

と

し

て
E

C

に
設

立

さ
れ

た
米

銀

の

子
会

社

は
、

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

を
営

む

こ
と
が

で
き

る
が
、

ア
メ
リ
カ

に
進
出

し

た
E
C

の
銀
行

は
、

マ
ク

フ

ァ
ー

デ

ン
法

と
グ

ラ

ス

・
ス
テ

イ
ゴ

ー

ル
法

の
制

約

を

う

け
、

州
際

業

務

と
証

券

業

務

を

営

む

こ
と

が

で
き

な

い
。

そ

こ

で

8

白
℃
鋤
冨

σ
δ

ま

た

は

o
ρ
三
冨
巨
①
ロ
四
鉱
8

巴

#
Φ
ゆ
けヨ
Φ
三

は
、
規

制

の
き

び
し

い
B
国

が
、
A
国

の
銀

行

に
対

し

て
単

な

る

コ
四
証
o
コ
巴

再
同①
餌
酔日
o
づ
け
で
な

く
、

B
国

の
銀

行

が
A
国

に
よ

っ
て
与

え

ら

れ

て
い
る
と
同

一
、

も

し

く

は
そ

れ

に
匹
敵

す

る
取

扱

い
を
、

A

国

の
銀
行

に
対

し

て
与

え
る

こ

と

を
条

件

と

し

て
、

A
国

は
B
国

の
銀

行

に
対

し

て

口
o
{δ
ゆ
巴

#
Φ
讐
ヨ
Φ
三

を

与

え

よ
う
と

す

る
も

の

で
あ

る
。

㊧
乙
Φ
三

一。
巴

ま

た
は

日
耳

o
ユ
ヨ
餌
αq
Φ
霞
Φ
讐
ヨ
Φ
口
一
…
㊥

の
考

え
方

を
押

し
進

め

る
と
、
規
制

の
き

び
し

い
B
国

が
与

え

る
待

遇

は
、
自
由

な
A
国

の
許

容

す

る

待

遇

と
同

一
に
な

る
。

そ

の
結

巣

と
し

て
B
国

は

A
国

と
同

じ
取

扱

い
を

す

る

こ
と

に
な

り
、

事
実

上
自

由

な
銀

行

法
規

が
、

他
国

に
伝

播

さ
れ

る

こ
と

に
な

る
。

し

か

し
な
が

ら

こ
の
方

式

は
実

行

す

る

こ
と

が
困
難

で
あ

り
、

ア

メ
リ
カ
も

一
九

七
八

年

の
国
際

銀

行
法

(一口
,

　
　
　

§

冨

ぎ

ロ
巴

留

莫

ヨ
αq
>
。
け)
に
お

い

て

こ
の
考

え

方

を
放
棄

し
た
。

そ

の
理
由

は
、
当
時

三
三

か
国

の
外

銀

が

ア
メ
リ

カ

に
進
出

し

て

い

た
た

め
、

こ

の
方
式

を

貫
徹

す

る
場
合

に
は
、

ア

メ
リ
カ
と

し

て
も
、

三
三

の
そ
れ

ぞ
れ
異

な

る
対

外
銀

行
政

策

を

と
ら
ざ

る
を

え
な

い

こ
と

に
な

る
た
め

で
あ

っ
た
。

当

初

E

C
は
㊥

の

o
o
日
O
o
冨
σ
一Φ
ま

た

は

Φ
ρ
三
8
ぴ
一Φ
轟

二
〇
口
巴

#
8

一ヨ
Φ
巨

を
主

張

し

た

が
、

そ

の
目

的

は
、

ア
メ
リ
カ

の
銀
行

規

制
を

撤
廃

さ
せ

る

た
め

で
あ

っ
た
と

み
ら

れ

て

い
る
。

事
実

ブ

リ
タ

ン
副
委

員
長

は
、

そ

の
目

的

の

一
つ
が
、

ア

メ
リ
カ

の
グ

ラ

ス

.
ス
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、

(
貯
)

テ

ィ
ゴ

ー

ル
法

を
撤

廃

さ

せ

る

こ
と

に
あ

る
と

の

べ
、

あ

る
論
者

も

そ
れ
を

「
ニ

ュ
ー

ヨ
ー

ク
に
上

陸

し
、

キ

ャ
ピ

ト

ル
ヒ

ル
を
爆

破

す

(
28

)

る
東

京
向

の
ミ

サ
イ

ル
」

に

た
と

え

て

い
た
。

そ
れ

に
対

し

て

ア
メ
リ

カ

の
主

な

一
八

の
銀

行

は
、

オ

ー
プ

ン

・
ア
ク

セ

ス
を
要

望

し
、

ア
メ
リ

カ

の
政
府

も

E
C
が

要
塞

と
化

し

つ

つ
あ

る

と
批
判

し

た
た
あ

、

E

C
も
競

争
担

当

コ
ミ

ッ
シ

ョ
ナ

ー

の
仲

介

に
よ

っ
て
、

そ

の
鋭

鋒

を
緩

凱

姻
。

当

初

は
、
第

三
国

の
信

用
機

関

か

ら
、
支

店

の
設

立

ま

た

は
信

用

サ

ー
ビ

ス
の
提

供

に

つ
い

て
、
申

請

を

う
け

た
加

盟
国

は
、

E

C
委

員
会

お

よ
び
他

の
加

盟

国

に
対

し

て
、

そ

の
旨

を

連

絡

し
、

E

C
委

員
会

は
加
盟

国

の
信

用
機

関

が
相

互

主
義
的

な
取
扱

い
を
受

け

て
い

る

か
否

か

を
検
討

す

る
と

と
も

に
、

そ
れ
が
保

証

さ
れ

て
い
な

い
と

認
定

し

た
場
合

は
、
申

請

を

う

け
た
加

盟
国

に
対

し

て
、

認
可

の
決

(
30

)

定

を
中

断

さ
せ

る

こ
と

に
な

っ
て
い
た
。

そ
れ

に
対

し

て
第

二
次
銀

行

指

令

は
、

そ
れ

を
大

要
次

の
よ
う

に
改
正

し

た
。
⑦

第

三
国

の
企

業

が
直

接

.
間
接

子
会

社

を
創

設

し
、

ま

た

は
E

C

の
信

用
機

関

の
株
式

を
取
得

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、

当
該

企
業

の
子
会

社

と
す

る
旨

の
申

請

を

う

け

た
場

合

は
、

そ

の
旨

を

E

C
委

員
会

に
連
絡

し

な

け
れ

ば

な
ら

な

い
。

◎

申
請

を

う

け

た
加
盟

国

は
、

当
該
第

三
国

に
お

け

る
設
立

ま

た

は
営

業

に

つ
い
て
、

経
験

し
た

困
難

を
、

E
C
委

員
会

に
通

報

し
な

け
れ

ば

な

ら
な

い
。
◎

E
C
委

員
会

は
第

三
国

に
お

い

て
、
加

盟

国

の
信

用
機

関

が

与

え
ら

れ

た
待

遇

に

つ
い

て
、

検

討

を
行

う
た
め

、
定

期
的

に
報
告

書

を
作

成

し
、

適
切

な
提

案

を
添

え

て
、

理
事

会

に
提

出

し
な

け

れ
ば

な

ら
な

い
。

㊥
当

該

第

三
国

が
、

E

C

に
よ

っ
て
与

え
ら

れ

て
い
る

よ
う
な

..①
hhΦ
9
一く
①

ヨ
9・
鱒

簿

碧

8

ωω
..
を
加
盟

国

の
信

用

機

関

に
対

し

て
許
容

し

て

い
な

い
と
、

E

C
委

員
会

が
認
定

す

る
場

合

に
、

E
C
委

員

会

は
加

盟

国

の
信

用

機

関

に

.、o
o
ヨ
9

雷

σ
一①

8

ヨ

℃
Φ
簿

ぞ
Φ
o
署

o
算
仁
三
樽δ
牲

を
与

え

る
よ

う
当
該

第

三
国

と
交

渉

す

る
権

限

を
、

理
事

会

に
求

め

る

こ
と

が

で
き

る
。

㊧

理
事

会

は
特

定

多
数

決

で
、

こ
れ
を

認

め

る
か
否

か

を
決

定

す

る
。
㊦

第

三
国

に
お

い

て
加
盟

国

の
信

用
機

関

が
、

そ

の

国

の
信

用
機

関

と
同

じ

よ

う
な

、、。
o
ヨ
℃
Φ
鉱
鉱
く
Φ
8

b
o
「ε

三
梓一Φ
。。..
を
与

え
る

よ
う

な

屋

二
〇
口
巴

#
Φ
p。
け日
Φ
三

を

み

と
め

ら
れ

ず
、
か

つ

.、Φ
駿
Φ
o
鉱
く
Φ
ヨ
山
鱒

象

鋤
。
8

ω
ω
..
が
達
成

さ
れ

て
い
な

い
と
E

C
委

員
会

が

認
定

す

る
場

合

、
E

C
委
員

会

は
、
事

態

を
改

善

す

る
た
め

に
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交

渉

を
開

始

す

る

こ
と

が

で
き

る
。
㊦

後

者

の
場

合
、

加

盟
国

は
三

か
月

を

こ
え

な

い
期

間

、
当

該

第

三
国
企

業

の
免
許

お
よ

び
出

資

の

申

請

に
関
す

る
決

定

を
制

限

し
、

留

保
す

る

こ
と
が

で
き

る
。

㊦

三

か
月

を
経

過
す

る
前

に
、

理
事

会

は
、

E
C
委
員

会

の
提
案

に
基

づ

い

て
、
特

定

多
数

決

で
、
そ

の
措

置

を
継

続

す

る
か
否

か
を
決

定

す

る

こ
と

が

で
き

る
。
①

上

述

の
◎

と
㊥

の
状

態

が
改
善

さ

れ

た
場
合

、

加

盟
国

は
、

E
C
委

員

会

の
要

求

に
応

じ

て
、
④

の
報
告

を

行

う
。

⑦
上

述

の
制

限

あ

る

い
は
留
保

は
、
第

三
国
信

用
機

関

の
E
C

に
お

け

る
支

店

に
対

し

て
適

用

さ

れ
な

い
。

ま

た
既

に
正

当

に
認
可

さ

れ

た
子
会
社

に
よ
る
子

会
社

の
設

57

、
株

式

の
取

得

に
対

し

て
も
、

そ

の
効

力

は
及

ば

な

い
。

⑤

プ

ル
ー

デ

ン

シ

ャ
ル

・
コ
ン
ト

ロ
ー

ル
の

ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
…
単

一
ラ
イ

セ

ン
ス
制

度

は
、

本
国

の
認
可

と
監
督

の
責
任

お

よ
び
権

限

を
相

互

に
承

認
し
合

う

こ
と

に
よ

っ
て
成

り
立

っ
て
い

る
が

、
相

互

の
承

認

が

え
ら

れ

る
た

め

に
は
、
設

立

の
認

可

と
、

認

可

さ

れ

た
後

の
信

用
機

関

の
監

督

に
関

す

る
最

小
限

度

の
基
本

的

な
基
準

が

、

ハ
ー

モ

ナ
イ
ズ

さ
れ

る

こ
と

が
必
要

で
あ

る
。

既
述

の
よ

う

に
第

二
次
銀

行
指

令

は
、

認
可

さ

れ

た
後

の
信

用
機

関

の
監
督

責

任

を
、

第

一
次
銀

行

指
令

の
受

入

国
主

義

か

ら
、
本

国
主

義

に
改

め

た

が
、

プ

ル
ー
デ

ン

シ

ャ
ル

・
コ
ン
ト

ロ
ー

ル

の

ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
を
達

成

す

る
た
あ

に
、
次

の
よ

う
な

一
連

の
指
令

が
合
意

さ

れ

た
。

そ

の
第

一
は

連

結

監

督

指

令

(o
。
冨

。
ま

自。
甘①
α
。。
后

Φ
三

ω
一8

g

§

砦

ρ
臼

Φ
巳

く
Φ
。。
ω
＼
ω
8
＼
鵠

o
)
で
あ

り

、

一
九

八

三

年

に
合

意

さ

れ

、

一
九
八
五
年

の
七
月

に
実
施

さ
れ
た

こ
の
第

一
次
連
結
監
督
指
令

は
、

一
九
八
三
年

に
改
訂
さ
れ
た
バ
ー
ゼ

ル
委
員
会

の
勧
告
を
と
り
入

れ
た
も

の
で
あ

っ
た
。

そ
れ
は
加
盟
各
国

の
法
制

の
咀
嗜
と
協
力

の
欠
如
を
利
用
し
て
、
信
用
機
関
が
監
督

の
目
を

の
が
れ
る
の
を
防
止

す
る
た
め
に
・
連
結

↑

ス
の
監
督
を
・
加
盟
国

に
勧
告
し
た
も

の
で
あ

つ
(罷
。

そ
れ

に
よ
る
と
監
督

は
、
親
企
業

の
本
店
が
所
在
す
る

国

の
監
督
機
関
が
行

う
が
、
指
令

の
定
め
る
よ
り
も
き
び
し

い
基
準
を
適
用
す

る
こ
と
は
差
支
え
が
な

い
。
ま
た
連
結

ベ
ー

ス
の
監
督
を

効
果
的
な
も

の
と
す
る
た
め
に
、
関
係
国

の
監
督
機
関
は
、
相
互

に
情
報

の
交
換
を
行
う

こ
と

に
な

っ
た
。
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第

二
次
連

結
監

督

指
令

は
、

一
九

九

三
年

の

一
月

に
実
施

さ

れ
、

そ
れ

に
伴

っ
て
第

一
次

連
結

監
督

指
令

は
廃
止

さ
れ

た
。

こ
の
第

二

次

指

令

は

O
「霞
α
①
訂
鉱
巴

冨
鉱
o
な

ど

の
計

算

、
支

払
能

力

、
大

ロ

エ
ク

ス
ポ

ー
ジ

ャ
ー
、

適
正
自

己
資
金

の
監
督

に
適

用

さ
れ

る
。

第

二

次

連
結

監
督

指

令

に
お

い

て
改

正

さ

れ
た
点

は
、
次

の
ご

と

く

で
あ

る
。
①

親

会
社

の
資

本
参
加

の
基
準

が
、

二
五

パ
ー

セ

ン
ト
か

ら
二

〇

パ

ー
セ

ン
ト

に
引

き

下

げ

ら
れ

た

こ
と
、

②

親
企

業

が
信

用
機

関

以

外

の
持
株

会

社

の
場
合

に
も
、

連

結

べ
ー

ス
の
監
督

を

う

け

る

こ

と

に
な

っ
た

こ
と

(そ
の
た
め
に
E
C
委
員
会

は
第

一国

と
交
渉
を
行
う
)、

③
監

督

は
財

務

に
関

す

る
情
報

の
み

に
と
ら

わ
れ

な

い

こ
と

。

監
督

の

ハ
ー

モ
ナ
イ

ゼ

ー

シ

ョ
ン
に
関

す

る
第

二

の
指

令

は
、

既

に
関

説

し

た
如

く
、

一
九

八
六

年

の

↓
二
月

に
採

択

さ
れ
た
銀

行

の

年

次

報

告

お

よ
び
、
連

結

報

告

に
関

す

る
指
令

(飢
冨

鼠

く
Φ
。。の＼
o
ω
望
田

O
)
で
あ

り
、
そ
れ

に
よ

っ
て
報

告

の
様

式

と
内

容

お

よ
び
回
数

等

に
関

す

る
最

小

限

の
基
準

が
設
定

さ
れ

た

(そ
れ

に
対
応
し

て
各
加
盟
国
は
、
国
内

の
法
規
を
改
正
し
、

一
九
九
三
年

一
月
以
降

の
会
計
年
度
か
ら
新

し

い
様
式
に
基
づ
い
て
報
告
を
行
う
ワ」
と
に
な

っ
た
)。
さ

ら

に

一
九

八
九

年

の
二
月

に
は
、
支

店

の
報
告

に
関

す

る
指
令

(α
一冨

。
叶貯
Φ
。。o
こ
ミ

爵

o
)
が
合

意

さ

れ
、
他

の
加

盟
国

に
本

店

の
所

在

す

る
信

用
機

関

の
支

店

に

つ
い

て
は
報
告

が
免

除

さ
れ

た
が

、
第

三
国

に
本
店

の
あ

る

信

用

機

関

の
支
店

に

つ
い

て
は
、
銀

行
報

告

指

令

に
準

拠

し

て
、

報

告

が
求

め

ら

れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

第

四
は
適

正
資

本

に
関

す

る
指

令

案

(O
巷

冨

玉

α
①
ρ
葛

塁

∪
冨

。帥貯
①
も
「8

。
。。巴
8
＼
§

)
で
あ

り
、
そ
れ

は

一
九
九

〇
年

の
四
月

に
提

案

さ

れ

た
。
既

に
関
説

し

た

認
可

時

の
当

初
資

本

金

を
下

廻

っ
た
場
合

に
は
、

一
定

の
期

間
内

に
改

善

す

る

か
、

業

務
を

停
止

せ

ざ

る
を

え

な

い
こ
と

に
な

る
。
第

五

は
自

己

資
金

に
関

す

る
指
令

(O
≦
づ
㌘

&

9
「8
野

ρ
α
冨

。
牙

Φ
。。㊤
＼
8
㊤
＼国
国
O
)
で
あ
り

(
一
九
八
九
年

の
四

月

に
合
意
)
、

項

目
と
金

額

に

つ
い

て
最
大

限

の
基

準

を
設

け
た

が
、

そ
れ

に
よ

る
か

否

か

は
各
国

の
採
量

に
委

ね
ら

れ
た
。

第
六

は
支
払

能

力
基

準

に
関
す

る
指

令

(ω
9
<
Φ口
2

欝

ぎ

9
『Φ
9
納く
ρ
臨
一『Φ9
ぞ
Φ
。。
㊤
お
ミ
＼
鵠

O
)
で
あ

り
、

一
九

八
九

年

の

一
二
月

に
採
択

さ
れ

る
と

と

も

に
自

己
資

金

に
関

す

る
指

令

と

と
も

に
、

一
九

九

三
年

の

一
月

、
実

施

に
移

さ
れ

た
。

こ
れ
ら

二

つ
の
指

令

は
、

バ

ー
ゼ

ル
の

コ
ー
ク

委

員

会

(O
O
O
貯
Φ
O
O
ヨ
ヨ
一一梓①Φ
)
の
勧

告

に
沿

っ
て
作

成

さ
れ

た
も

の

で
あ

る
が

、

そ
れ
を
実

施

す

る

た
め

に
は
、
指

令

と

そ
れ

に
基

づ

く
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加
盟
国

の
立
法
が
必
要

で
あ
り
・
本
指
令

は

〒

ク
責

A
云
の
牛

ル
よ
り
も
詳
細
な
も

の
に
な

っ
て
馳

.
第
七

は

兀

八
六
空

二

月

の
大

ロ

エ
ク

ス
ポ

ー
ジ

ャ
ー
の
監
視

に
関

す

る
勧

告

(触Φ
8
ヨ
田
Φ
巳

讐
δ
づ
。。ミ
欝
＼
国
国
○
)
で
あ
り

、
信

用

機
関

の
自

己
資

金

に
対

す

る

一

〇

パ

ー

セ

ン
ト
以

上

の
大

ロ

エ
ク

ス
ポ

ー
ジ

ャ
ー

に

つ
い

て
、
報

告

を
求

め

る
と

と

も

に
、
限
度

(自
己
資
金
の
二
五
パ
ー
セ
ン
ト
、
合
計
額

の
場
合
は
自
己
資
金

の
八
〇
〇
パ
ー
セ
ン
ト
)
を
設

定

し

た
。

そ

の
ほ
か
第

二
次
銀

行

指
令

は
、

信

用

機

関

が
銀
行

お

よ
び

そ
れ

の
付

随
業

務

以

外

の
業
務

を

行

っ
て
い
る
企
業

の
株

式

を
、

自

己
資

金

の

一
五

パ

ー

セ

ン
ト
以
上

保
有

(そ
の
総
額
は
自
己
資
金

の
六
〇
パ
ー
セ
ン
ト
)
す

る

こ
と

を
禁

止

(
こ
れ
は
最
低
基
準

で
あ
る
。
経
過
期
間
は

一
〇
年
)
し

た
。
ま

た
信

用
機

関

が
健

全

な

運
営

を

行

う

こ
と

を
義

務
づ

け

る
だ

け

で
な

く
、
大

口
株

主

が
影

響
力

を
行

使

し

な

い
よ

う
な

措
置

を

求
め

る

に
至

っ
た
。

大

口
株

主

の
移
動

に

つ
い

て
は

、
監
督

機

関

に
対

し

て
事

前

の
報

告

を
求

あ

る
と

と
も

に
、

適
格

性

に
問

題

が
あ

る
場
合

は
・

監
督

機

関

が
、

通
知

の
日
か

ら
最

長

三
か

月
間

、

そ

の
移
動

の
計

画

に

つ
い

て
反
対

す

る

こ
と

が

で
き

る

こ
と

に
な

っ

た
。
ま

た

B
C

C

I

(田

昆

o
h
9
①
巳
冨

巳

O
o
ヨ
ヨ
Φ
「。
巴

三
Φ
ヨ
盛

8

巴
)
の
倒

産

後
、
預
金

者

の
保

護

が
重

大

な
関

心
事

と

な

る

に
至

っ

た

が
・

ギ

リ

シ

ア
と

ポ

ル
ト
ガ

ル
に
は
預
金

保

険
制

度

が

な

く
、
加

盟

国

の
制

度

も
区

々
と

し

て

い
る

の
が
現
状

で
あ

る
。

そ

こ
で
E
C

委
員

会

は
新

た

に
指
命

を

制
定

す

る
準

備

を
急

い

で
お

り

(預
金
の
九
〇

パ
ー
セ
ン
ト
、
最
高

一
五
、
○
○
O
E
C
U
)、
そ

の
場

合

に
は
本
国

の

　
　
　

預

金
保

険

制
度

が
、

他

の
加

盟
国

に
お

け

る
支
店

に
対

し

て
も

、
適

用

さ
れ

る

こ
と

に
な

る
も

の
と

み

ら
れ

て
い
る
。

②

投
資

サ

ー
ビ

ス
市

場

の
統
合

第

二
次

銀
行

指

令

は
、

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

を

モ

デ

ル
と
す

る
た

あ
、

信

用
機

関

が
証
券

取
引

を

行

う

こ
と
も

可
能

で
あ

る

が
、
本

指

令

は
投

資

会
社

に
対

し

て
適

用

さ
れ

な

い
た
あ

、
投
資

会
社

は
単

一
ラ
イ

セ

ン

ス
制

の
恩
恵

に
浴
す

る

こ
と

が

で
き

な
か

っ
た
。

従

っ
て
投
資

会

社

に
は
、

独
自

の
投

資

サ

ー
ビ

ス
指
令

が

必
要

と
さ

れ

る

に
至

っ
た

が
、
投

資

サ

ー
ビ

ス
の
統
合

は
、

信

用

サ
ー
ビ

ス
の
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統

合

よ

り
も

大
幅

に
遅

れ

て
い
た
。

そ

の
理

由

は
、

二
、

②

で
概

観

し

た

よ
う

に
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
証
券
市

場

が
、

歴
史

や
法
制

や

慣
行

を

異

に
し
、
資

本

基
準

一
つ
を
例

に
し

て
も
、

信

用

サ
ー

ビ

ス
部

門

に
お
け

る

バ

ー
ゼ

ル
合
意

の
よ

う

に
、

国

際
的

に
み
と

め
ら

れ

た
共

通

の
華

が
存
在
し
な
か

っ
た
た
め

で
艶

。
と
く

に
事
態
を
難

な
も

の
に
し
た

の
は
・

ユ
ニ
バ
ー
サ
ル

・
バ
ン
キ

ン
グ
と
投
資
銀
行

の
資
本
基
準
を
め
ぐ
る
翌

が
、
中
央
銀
行
と
証
券
業
界

と
の
対
立

に
ま

で
発
騰
し
・
さ
ら
に
は
機
関
投
資
家
が
取
引

の
大
宗
を
占

め
る

イ
ギ

リ

ス
と
、
個

人
投

資
家

を
主

体

と

す

る

フ
ラ

ン

ス
の
利

害

と
思

惑

が
、

後
述

の
よ

う

な

い
く

つ
か

の
間
題

を

め

ぐ

っ
て
、
激

突

し

た

た
め

で
も
あ

っ
た
。

証
券

取
引

に

つ
い

て
は
、

一
九
七

九

年

三
月

の
有
価

証
券

の
上
場

基

準

の
調
和

に
関

す

る
指
令

(α
冨

。
け一く
Φ
お
＼卜。
お
＼
国
閣
O
)
を

は
じ

め
と

し

て
、
目

論

見
書

に
関

す

る
指
令

(〔μ一「Φ
O
甘一く
①
◎◎
O＼
ωり
O
＼国
国
())、
半

期

報

告

の
調

和

に
関
す

る
指

令

(α
幕

。
叶ぞ
Φ

。。
ミ
這
＼国
国
O
)
が
採

択

さ

れ

た

が
、
中

で
も

注

目

さ
れ

る

の
は
、

一
九

八

五
年

の
投

資

信
託

に
関

す

る
指
令

(α
一「Φ
O
け一く
①
ooα
＼①
一＼
]円
]円
(U)

で
あ

り
、

そ

こ

に
お

い

て
は
第

二
次
銀
行
指
令
に
先
立

っ
て
、
相
互
承
認
の
原
則
が
導
入
さ
鶏

・

一
九
八
七
年
の
株
式
上
場
目
論
暑

の
相
互
承
認
に
関
す
る
指
令

(α
一吋
Φ
O
け
一く
Φ
◎o
刈
ω
轟
α
＼
闇
U国
(
U)

は
、

一
九

八

〇

年

の
指

令

を

改

正

し

、

目

録

見

書

に
相

互

承

認

の
原

則

を

適

用

し

た

が

、

上

場

の
申

請

お

よ

び

承

認

の
手

続

に
、

こ

れ

を

適

用

す

る

ま

で

に

は

至

ら

な

か

っ
た

。

目

録

見

書

に

関

し

て

は

、

一
九

八

九

年

指

令

(
α
帥「
Φ
O
酢
帥く
①
c◎
Φ
＼
卜Q
O
◎◎
＼
MW]円
(
))

と

一
九

九

〇

年

指

令

(O
凶「
Φ
O
叶廟く
Φ
り
O
＼
卜Q
一
一
＼
】円
一田
(
))
が

合

意

さ

れ

、

一
九

八

八

年

に

は
上

場

会

社

の
大

口

株

主

の
公

開

に

関

す

る

指

令

(α
帥『
Φ
ρ

鉱
く
⑦
。。
。。
＼
の
・。
ミ
爵

O
)
、

一
九

八

九

年

に

は

イ

ン

サ

イ

ダ

ー
取

引

に
関

す

る
指

令

(
α
一円
①
〇
一一く
Φ
GQ
㊤
＼
α
O
卜⇔
＼
国
】円
〔
U)
が

採

択

さ

れ

た

。

第

二

次

銀

行

指

令

に

照

応

す

る

投

資

サ

ー

ビ

ス
指

令

(。。
同
P

ぎ

く
Φ
ω
欝

Φ
三

ω
臼
く
8
Φ
O
一「
Φ
巳

く
①
)
が

提

案

さ

れ

た

の

は

、

一
九

八

九

年

一
月

の

こ
と

で
あ

る

が

、

上

述

の

よ

う

な

理

由

か

ら

、

迂

余

曲

折

を

へ

て
、

そ

れ

が

理

事

会

で
合

意

さ

れ

た

の

は
、

一
九

九

三

年

の
五

月

の

こ

と

で
あ

っ
た

(α
貯
Φ
o
¢
<
Φ
り
ω
鳶
卜。
＼
国
国
ρ

一
九

九
六
年

の

}
月

}
日
実
施
)
。
次

に

そ

れ

の
骨

子

を

説

明

す

る

と

と

も

に
、
交

渉

の
過

程

で
論

議

を

呼

ん

だ

い

く

つ
か

の
争

点

に

つ
い

て
も

、

併

せ

て
考

察

し

て

み

る

こ

と

に

し

よ

う

。
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S

I
D

は
、
主

と
し

て
投

資

サ

ー

ビ

ス
会

社

(一コ
<
①Qo
一目P
Φゴ毒
h一『ヨ
の)
を
対
象

と
す

る
が
、

一
部

は
銀

行

な
ど

の
信

用
機

関

に
も

適
用

さ

れ

る
。
そ

の
目

的

は
支

店

の
設

立

お

よ
び
投

資

と

、
そ
れ

に
付

随
す

る

サ

ー
ビ

ス

の
提
供

を

自
由

化

し
、
加
盟

国

の
投
資

会

社

に
対

し

て
、

証

券
市

場

へ
の
相

互

参
入

を

み
と

め

る

こ
と

に
あ

る
。
投

資

サ

ー
ビ

ス

(一弓

Φ
ω
9

⑦
三

。。2
≦
8
ω)
と

は
、
投

資
家

の
た

め

に
、
S

I
D

の

付

属
書

B

に
掲
げ

ら
れ

た
金

融
商

品

(譲
渡
可
能
証
券
、
投
資
信
託

の
ユ
ニ
ッ
ト
、
金
融
先
物
契
約
と
そ
れ
に
類
す
る
商
品
、
金
利
先
渡
契
約
、
金
利

.

通
貨

・
株
式
の
ス
ワ

ッ
プ
、
上
記
金
融
商
品

の
オ
プ

シ

ョ
ン
と
そ
れ
に
類
す
る
商
品
)
に
関

す

る
注
文

の
受

理
と
伝

達
、
自

己

勘
定

に
よ

る
売

買

、

投
資

家

の
委

任

に
基

づ

き
自

由
裁

量

で
行

わ

れ

る
顧

客

別

投
資

物
件

の
ポ

ー
ト

フ

ォ
リ
オ

.
マ
ネ

ー
ジ

メ

ン
ト
、

発
行

に
関

す

る
引
受

け

ま
た

は
販
売

を
行

う

こ
と
を
意

味

し
、

付

属
書

C

に
掲

げ

ら

れ

る
付

随

業
務

に

は
、

B

に
掲

げ

る
金

融
商

品

の
保

護
預

り
と
管

理
、

安
全

管

理

サ

ー
ビ

ス
、
信

用
供

与

・
貸

付
、
企
業

の
資
本

・
事
業

計

画

・
M

&
A

に
関

す

る
助

言

と

サ

ー
ビ

ス
、
引
受

け

に
関
す

る

サ
ー
ビ

ス
、

投

資

顧

問
、

投
資

サ
ー
ビ

ス

の
提

供

に
関
連

す

る
外

国
為

替

が
含

ま
れ

る
。

域

内

に
お

け

る
投
資

会
社

の
支

店

の
設
立

、

投
資

・
付

随

サ

ー
ビ

ス
の
提

供

に

つ
い

て
は
、

信

用
機

関

の
場

合

と
同

じ

く
、
単

一
ラ
イ

セ

ン
ス

(パ

ス
ポ
ー
ト
)
制

度

が
適

用

さ
れ
、
受

入
国

は
持

込
資

本
金

な

ど
を

認
可

の
条
件

と

し

て
は
な

ら
な

い
。

し
か

し

な

が
ら
子
会

社

を
設

立
す

る
場
合

に
は
、

受

入
国

の
認
可

を

必
要

と

し
、

第

二
次

銀
行

指
令

と
同

じ

く
、

公
益

に
よ

っ
て
制
約

を

う

け

る

こ
と
が

あ

る
。

本

国

で
ブ

ロ
ー

カ

!
、

デ

ィ
ー

ラ
ー

の
認
可

を

う

け
た
投

資

会
社

、

信

用
機

関

は
、
他

の
加

盟
国

の
証

券
取

引
所

、

組
織

さ

れ

た
証
券

市

場

お

よ
び

そ

れ

に
関
連

す

る
清
算

・
決

済

シ

ス
テ

ム
の

メ

ン
バ
ー
と
な

る

こ
と

が

で
き

る
。

た
だ

し

そ

の
場

合

に
は
、
適

正

な
資

本
要

件

を

充
足

し
、
本

国

の
監
督

下

に
あ

る

こ
と
を
条

件

と
す

る
。
こ

の
点

で
イ
ギ

リ

ス
の

翌

屋

コ
島
巴

o。
曾
≦
8

>
。
酢
は
、
他

の
加

盟
国

よ
り
も

　
　
　

条

件

が
厳

し

い

の

で
、
本

国

主
義

の
導

入

に
伴

っ
て
、

規

制

の
裁

定

が
行

わ

れ

る

こ
と
が
危

惧

さ
れ

て

い
る
。

市

場

へ
の
参

入

に
当

っ
て
問
題

と

な

っ
た

の
は
、
規

制

さ

れ
た
市

場

(『Φ
αq
三
碧
巴

日
餌
葺
9
)

へ
の

ア
ク

セ

ス
の
問
題

で
あ

る
。

ち

な

み

に
規

制

さ
れ

た
市

場
と

は
、

付

属
書

の
B

に
掲

げ

る
金
融

商

品

を
扱

う
市

場

で
あ

っ
て
、

次

の
要

件

を
充

た
し

て

い
る
も

の
を

さ
す
。

①
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加
盟

国

の
規

制

を
充

足

し
、

そ
れ

ぞ

れ

の
市

場

の
規

則

と

と
も

に
、

他

の
加

盟
国

お

よ

び
E

C
委

員
会

に
配
布

さ
れ

た

リ

ス
ト
に
掲

載

さ

れ

て
い

る

こ
と

。
②

規

則
正

し

く
機

能

し

て
い
る

こ
と
。

③
監

督

機
関

に
よ

っ
て
公
布

さ
れ
、

あ

る

い
は
承

認

さ
れ

た
規

則

に
よ
り
、
市

場

へ
の

ア
ク

セ

ス

の
条
件

、

有
価

証
券

の
上
場

基
準

が
明

記

さ
れ

て

い
る

こ
と
。
④

S
I

D

の
定

め

る
報

告

、
透

明
性

の
要

件

を

み
た

し

て
い
る

こ
と
。

規

制

さ
れ

た
市

場

へ
の
参

入

が
問
題

と

な

っ
た
背
景

は
、

ド

イ

ッ
が
証
券

市
場

に
お

け

る
銀
行

の
証
券
取

引

を
許

可

し

て

い
る

の
に
対

し

て
、

フ
ラ

ン

ス
に
お

い

て
は
、

そ
れ

が
専

門

の
証
券

会

社

(。・o
。
§

Φ
α
Φ
σ
。
葺
。・Φ
)
に
限
定

さ
れ

て
い
る
た

め

で
あ

っ
た
。

ド
イ

ッ
は
他

の
加

盟
国

の
証

券
市

場

に
対

す

る
銀

行

の
直

接

参
入

を
要

求

し

た

が
、
多

く

の
加

盟
国

は
、
銀

行

が
証
券

子

会
社

を
設

立

し

な

い
限

り
、

参
入

を

み
と
め

る

こ
と

が

で
き

な

い
と

反
論

し

た
。

結
論

と

し

て
S
I

D

は
、

ユ
ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ
方

式
を

と

る

銀

行

が
、
他

の
加

盟

国

の
規

制

さ
れ

た
市

場

に
参

入

す

る

こ
と

を

み
と
め

た

が
、
大

陸

諸
国

に
は

鳥
興
o

σq
⇔
辞δ
コ
が

み
と
め

ら

れ
た

(
フ
ラ

ン
ス
、
イ
タ
リ

ア
、
ベ
ル
ギ
ー
は
、

}
九
九
六
年
末
、
ス
ペ
イ
ン
、
ポ
ル
ト
ガ
ル
、
ギ
リ
シ
ア
は

一
九
九
九
年
末
ま
で
。
た
だ
し
理
事
会
は
、
特
定
多
数
決

で
、

こ
れ
を
延
長
す
る

こ
と
が
で
き
る
)
。

投

資

サ

ー
ビ

ス
会

社

は
、

本
国

の
監
督

下

に
お

か
れ
、

大

口
株

主

の
移

動

に

つ
い

て
、
事

前

の
報

告

を
求

め

ら

れ
る

ほ

か
、

加

盟
国

の

制

定

す

る
監

督
規

則

(胃
鼠

①
三
芭

門三
Φ
)
と
行

動

規
範

(昆

8

h
8
民

¢
9

を
遵

守

し

な
け

れ
ば

な

ら
な

い
。
前
者

は
消

費

者

を
保
護

す

る
た

め

に
、
次

の

こ
と
を
投

資

会
社

に
義

務
づ

け

て

い
る
。
①

適

正
な
会

計

と
管

理

の
手

続

、
内

部

コ
ン
ト

ロ
ー

ル
、

②
顧

客

の
資

金

の

保
護

と
分
離

、

③
顧

客

資
産

の
管

理
、

④
取

引

記
録

、

⑤
利

益

相
反

の
発

生

等

に
顧

客

の
利
益

の
侵

害

を
最

小
限

に
す

る
た
め

の
企
業

組

織

。

そ
れ

に
対

し

て
行
動

規

範

と

は
、

前
者

の
原

則
と
基

準

に
基

づ

い

て
、

投
資

サ

ー
ビ

ス
会

社

が

遵
守

す

べ
き
次

の
よ

う
な
準

則

を
示

し

た
も

の

で
あ

る
。
①

顧

客

の
最

大

の
利

益

と
市

場

の
堅

実

性

を
確
保

す

る
た
め

、
誠

実

か

つ
公
平

に
行
動

す

る

こ
と
。
②
適

切

な
技
能

、

配

慮

お

よ
び

注

意

を

も

っ
て
行

動

す

る

こ
と
。

③

適

切

な

営
業

を
行

う

た

め

に
必

要

な
人

材

の
雇

用

・
手

続

を
効

果

的

に
実
施

す

る

こ

と
。

④

顧
客

の
資

産
状

態
、

投

資
経

験

お

よ
び
求

あ

ら
れ

る

サ
ー

ビ

ス
の
目
的

に

つ
い

て
、

顧
客

か

ら
情
報

を
徴

収

す

る

こ
と
。
⑤

十

分
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な
情

報

を
顧

客

に
開

示

す

る

こ
と
。

⑥
利

益

相
反

を

さ
け

る

よ
う

に
努

力

し
、

そ

れ
が

さ

け
ら

れ
な

い
場
合

に
は
、
顧

客

を
公
平

に
取

り

扱

う

こ
と
。

⑦
営

業

活
動

の
遂

行

に
適

用

さ

れ

る
す

べ
て

の
要

件

を
遵

守

す

る

こ
と
。

ま

た
投

資

サ

ー
ビ

ス
会
社

は
、
取

引

を
行

う

前

に
、
顧

客

が
補
償

基

金

(O
o
ヨ
冨

器
盛

o
ロ
司
暮

α
)
に
よ

っ
て
保

護

さ
れ

て
い
る
か
、
否

か

に

つ
い
て
説

明

を
行

う

も

の
と
す

る
。

加
盟

国

の
中

に

は
、

そ

の
よ

う
な
制

度

が
存

在

し

な

い
国
も

あ

る

の

で
、

理
事

会

は
、
遅

く
と

も

一
九
九

三
年

の
七
月

末

ま

で

に
、
補

償

制
度

の
調

和

に
関

す

る
提
案

を
行

う
旨

の
E
C

委
員

会

の

ス

テ
ー
ト

メ

ン
ト

に
留
意

し
、

I

S

D
と

同
時

に
実

施

す

べ
く
、

可

及
的

速

や

か

に
決

議

を

行

う

こ
と

に
な

っ
た
。

I

S

D
第

一
四
条

3

は
投

資

家

が

加

盟

国

の
恒
常

的

な
居

住

者

で
あ

り
、

規

制

さ
れ

た
市

場

で
取
引

さ

れ

て

い
る
商

品

に
係

る
投

資

サ

ー
ビ

ス
会
社

の
取
引

に

つ
い

て
、
加

盟

国

は
規

制

さ
れ

た
市

場

で
取

引

を
行

う

こ
と
を
要

求

す

る

こ
と
が

で
き

る
と
規
定

し

て

い
る
。

し
か

し

こ
れ

は
強

行
法

規

で
な

く
、
場

外

取
引

も

み
と
め

ら

れ

て
い
る
。

た

だ

し
そ

の
場

合

に
は
、

投
資

家

の
保

護

と

と
も

に
、
職

業

的

投

資

家

、
機

関
投

資

家

の
能

力

を
考

慮

し
、

迅

速

な
注

文

の
処

理

を

阻

害

し

な

い
と

い
う
条

件

を

み
た

さ

な

け

れ
ば

な

ら

な

い

こ
と

に

な

っ
て
い
る
。

そ

の
よ
う

な

規
定

が
設

け
ら

れ

た
理
由

は
、
Ω

魯

ζ
Φ
α

(
フ
ラ
ン
ス
、
イ
タ
リ
ア
、

ス
ペ
イ
ン
、
ベ
ル
ギ
ー
)
と

イ
ギ

リ

ス
と

の
間

に
お

い

て
、
激

し

い
議

論

の
応

酬

が
な

さ

れ
、
妥

協

の
産

物

と
し

て
こ

の
規
定

が
成

立

し

た
た
あ

で
あ

っ
た

。
ち
な

み

に

Ω
億
げ
ζ
Φ
O

は
、

公

正

な
取

引

が
成

立

す

る

た
め

に
は
、

単

一
の
規

制

さ

れ
た
市

場

で
取

引

を
行

わ

せ

る

こ
と

が
必

要

で
あ

り

(
こ
れ
を

o
。
口
。
.箕
同帥
,

一δ
ロ
勺
}

。
納豆
①
と
い
う
)
、
場

外

取
引

は
規

制

が

及

ば
な

い
だ
け

で
な
く

、
信

用
も

劣

る
と

主

張

し
た
。

Ω
ロ
σ
ζ

o
α
に
よ

る
と
、

イ
ギ

リ

ス

の
デ

ィ
ー
ラ

ー
市

場

は
、

単

↓
の
集
中

さ
れ

た
市

場

で
は
な

く
、

S

E

A
Q

イ

ン
タ
ー

ナ

シ

ョ
ナ

ル
も
、

I
S

D

の
定

め

る
透
明

性

の

要
件

(後
述
)
を
備

え

て
い
な

い
た
め
、
規

制

さ

れ

た
市
場

に
該
当

し

な

い
こ
と

に
な

る
。
S

E
A

Q

に
お

い

て
は

二
、
②

に
お

い
て
関

説

し
た

よ

う

に
、

ス
ク
リ

ー

ン
の
上

に
建

値

が
表

示

さ
れ
、

デ

ィ
ー

ラ
ー

は
ブ

ロ
ー
カ

ー
を
経

由

し

て
電
話

で
取

引

を
行

っ
て
い
る
。
国

際

間

に
お

い

て
は

ロ
イ

タ

ー

の

ぎ
ω
鉱
コ
o
戸
ぎ

宙
;

鋤
鉱
o
口
p
一
↓
o
o
巨

9
0
σq
団
9

0
暮

の

℃
o
ω
搾

あ

る

い

は

↓
田

α
8

9
巨

が
、

デ

ィ
ー

ラ

ー
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か

ら

の
競
争

的

な
建

値

と
大

陸
筋

の
指
値

を

ス
ク
リ

ー

ン
に
提

供

し

、

そ
れ

に
よ

っ
て
継

続
的

な
注

文

駆
動

市
場

が
形
成

さ
れ

て
い
る
。

パ
リ

な
ど

の
証
券

市
場

は
、

証
券

会
社

が
顧
客

か

ら
注

文

を

う
け

る
と
、

そ
れ
を
取

り
次

い

で
、
証

券

取
引

所

で
売
買

を

マ

ッ
チ
さ
せ

る

a

⑦
『
ヨ
鋤
一。
三
コ
αq
ヨ
山
『
評
Φ
叶
と
な

っ
て
い

る
が
、

そ
れ

は
個

人

投
資

家

が
主
体

と

な

っ
て

い
る

こ
と

に
も
基

因
す

る
。

そ
れ

に
対

し

て
イ

ギ

リ

ス
の
場

合

に
は
、

証
券

取

引

の
大

宗

が
機

関
投

資
家

に

よ

っ
て
占

め

ら
れ

て
お

り
、

そ

の
注
文

を

こ
な
す

た

め

に
、

証
券

会
社

が

ポ

ジ

シ

ョ
ン
を
抱

え

る

ヨ
餌
『
貯
Φ
齢
営
p。
幕

円
制

度

が
採

用

さ
れ

て

い
る
。
Ω

環
げ
ζ
Φ
鳥
と

イ
ギ

リ

ス
の
対

立

は
、

そ

の
よ

う
な
取

引
所

の
仕
組

み
、

ひ
い
て
は
そ
の
基
底

に
あ
る
証
券
取
引

の
馨

構
成

の
相
違
を
反
映
し
た
も

の
で
あ
麺

・
-
S
D
は
上
述

の
よ
う

に
妥
協
案
と
し

て
、

専
門

的
な

機

関
投

資
家

に
対

し

て
は
、

場

外
取

引

を
選

択

す

る
余

地

を

み
と

め
る

こ
と

に
な

っ
た
。

そ

の
よ

う
な

イ

ギ

リ

ス
と

Ω

昌

竃
Φ
α
と

の
取
引

方
法

の
相

違

は
、
取

引
情

報

の
透

明
性

と
当

局

へ
の
報
告

を

め

ぐ

っ
て
も
、
激

し

い

論

争

を
生

起

さ

せ

る
起

因

と

な

っ
た

の

で
あ

る
。

I
S

D
第

=

条

は
、
投

資

家

に
対

し

て
、

事
前

に
取
引
条

件

を
検

討

す

る
機
会

を

提

供

す

る
と
と
も

に
、
事

後
的

に
取

引
条

件

を
検

証

す

る
た

め
、
取

引

の
前
後

に
相

場

な

ど

の
取
引

情
報

を

、
当

局

に
報

告
す

る
と
同
時

に
、

投

資

家

に
対

し

て
も

開

示
す

る

こ
と
を

求

め

て
い
る
。

こ

の
問
題

に

つ
い

て
、

フ
ラ

ン
ス
な

ど

の
国

々
は
、

取

引

ご
と

に
そ

の
明

細

を
監

督

機

関

に
報

告

し
、
直

ち

に
公
表

す

べ
き

で
あ

る

と
主
張

し

た

が
、

イ

ギ

リ

ス
は

こ
れ

に
反
対

し

、

と

り
わ
け

取
引

情
報

の
即
時
的

な

開

示

は
、
受

け

入

れ
難

い
と

反

論

し
た
。

フ
ラ

ン
ス
が
取

引
情

報

の
透

明

度

を
高

め

る

こ
と

に
よ

っ
て
、
投

資

サ

ー
ビ

ス
市

場

の

一
元
化

と

公

正
化

を

は
か

ろ
う
と

し

た

の
に
対

し

て
、

イ
ギ

リ

ス
は
そ
れ

に
よ

っ
て
、
市
場

の
流
動

性

が
低

下

す

る

こ
と
を

懸
念

し

た
。

そ

の
理
由

は
、

そ
れ

ま

で
デ

ィ
ー

ラ

ー
が
独
占

し

て

い
た
情

報

面

の
優

位
性

が
失

わ

れ

る
だ
け

で
な

く

、
他

の

デ

ィ
ー

ラ
ー
か

ら

の
攻

撃

に
さ
ら

さ

れ

る

こ
と

に
な

る
と
、

自

ら

抱

え

て
い
た
ポ

ジ

シ

ョ
ン
を

圧
縮

せ
ざ

る
を

え
な

い
た

め
、

流
動

性

の
低

下

を
招

く

こ
と

に
も

な

り
か

ね
な

い
た

め

で
あ

る
。

し

か
し

な

が

ら

「
デ

ィ
ー

ラ
ー
が

そ
れ

ぞ

れ

の
取

引

情
報

を

秘
匿

す

る
と
、

デ

ィ
ー

ラ
ー

は
実

際

よ

り
も
、

市
場

が
薄

商

い
と

み

て
、
売

買

の

ス
プ

レ

ッ
ド
を
拡

大

す

る

(中
略
)
の

で
、
市

場

は
ま
す

ま
す

薄
商

い

に
な

る
。
取

引

の
プ

ラ
イ

バ

シ
ー
が
・
デ

ィ
ー
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ラ
ー

に
と

っ
て
有

利

で
あ

る

こ
と

は
明

か

で
あ

る

が
、

そ

の
利

益

が
競

争

相
手

や

一
般

投

資

家

の
損
失

を
上

廻

る

こ
と

は
明

か

で
は

な

(39
)

い
」
と

の
批

判

も

な

さ
れ

て
い
る
。
こ

の
問
題

の
背

後

に
は
、

ロ
ン
ド

ン
の
デ

ィ
ー

ラ
ー

・
マ
ー
ケ

ッ
ト
と
、
パ

リ
な
ど

に
お
け

る

。
『α
Φ
H

ヨ
卑
o
ゴ
ぎ
σq
制
度

と

の
対

立

が
伏

在

し

て

い
た
だ

け

で
な
く
、

フ
ラ

ン

ス
が
証
券

取

引
所

を

、

国

や
企
業

が
資
金

を

調
達

す

る

た
あ

の
公

共

財

と
み

な
し

て
、
公

益

の
為

に
規

制

を
行

う

こ
と
を
当

然

と

み

な
し

て
い
る

の
に
対

し

て
、

イ
ギ

リ

ス
は
取
引

情

報
を

一
つ
の
財
産

権

　
れ
　

と

し
、

そ

の
処

分

を
所

有

者

の
自
由

に
委

ね
よ

う
と
す

る
な

ど
、
同

時

に
哲

学

の
相

違

が

ひ
め

ら
れ

て

い
た

の

で
あ

る
。

現

状

を

み

る
と
、

パ

リ
の
証
券

取

引
所

に
お

い
て
は
、

取
引

が
成
立

す

る

と
、

コ
ン
ピ

ュ
ー

タ

に
よ

っ
て
、
直

ち

に
情
報

が

監
督

機
関

に
も
伝
達

さ
れ

る
。

ロ
ン
ド

ン
の
S

E
A

Q

に
お

い
て
は
、
建

値

は
入
手

で
き

る
が
、

取

引

は

デ

ィ
ー

ラ

ー
と
ブ

ロ
ー
カ

ー
と

の
間

の
電

話

に
よ

っ
て
行

わ
れ
、

取
引

が
成
立

す

る
と
証

券
会

社

の
取

引

帳
簿

あ

る

い
は

テ
ー

プ

に
記
録

さ
れ

る

こ
と

に
な

る
。

ロ
ン
ド

ン
の
場

合

は
取
引
情
報
を
即
時

に
監
督
機
関

に
対

し

て
墾

・
す
る
こ
と
が
不
罷

で
麓

が
、

・
ン
ド

ン
に
お

い
て
も
注
文
駆
動

シ
ス
テ
ム
の
導
入

が

検

討

さ

れ

て

お

り

、

ロ

ン
ド

ン

に
お

い

て
も

い
ず

れ

は

、

o
a

雲

ヨ

讐

。
三

つ
αq

シ

ス

テ

ム
t

↓
田

α
Φ
℃
。
一コ
酋
1

が

開

始

さ

れ

る

も

の
と

み

(
42
)

ら
れ

て
い
る
。

上
述

の
よ
う
な
論
争

の
結
果
と
し

て
、

I
S
D
は
次

の
よ
う
な
妥
協
点
を
見
出
す

こ
と

に
な

っ
た
。
①
取
引

の
開
始
時

に
、
前

日
の
加

重
平
均
相
場
、
高
値

・
安
値
、
売
買
高

を
公
表
す

る
。
②
そ
れ

に
加
え
て
継
続
的
注
文
駆
動
市
場
、
気
配
駆
動
市
場

の
場
合

は
、
⑦
公
表

時

の
直
近
二
時
間
を
除
く
そ
れ
以
前

の
六
時
間

の
取
引

に
関
す
る
加
重
平
均
相
場
、
売
買
高
を
毎
時
間

の
取
引
終
了
時

に
公
表
す
る
。
◎

公
表
時

の
直
近

一
時
間
を
除

く
、
そ
れ
以
前

の
二
時
間

の
取
引

の
加
重
平
均
相
場
、
高
値

.
安
値
を
二
〇
分
毎

に
公
表
す
る
。

た
だ
し
、

予
想

で
き
な

い
よ
う
な
市
場

の
条
件
、
投
資
サ
ー
ビ
ス
業
者

・
投
資
家

の
氏
名

を
秘
匿
す

る
正
当
な
理
由
が
あ
る
場
合

は
、
例
外
的
取
引
、

非
流
動
的
証
券
な
ど

に

つ
い
て
公
表
を
遅
ら
せ
た
り
、

そ
れ
を
留
保
す

る
な
ど
、
柔
軟
な
対
応
が
み
と
め
ら
れ
た
が
、
E
C
委
員
会
は

一

九
九
七
年

の
末

ま
で
に
、
報
告
書
を
作
成
す
る
こ
と
に
な

っ
た
。

ま
た
投
資

サ
ー
ビ

ス
業
者
は
、
取
引

の
記
録
を
五
年
間
保
存
す
る
こ
と
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を
義

務

づ
け

ら

れ

る
と
と

も

に
、
監

督
機

関

に
対

し

て
、

一
定

の
期

限

ま

で
に
、
取

引

の
報

告

を
行

わ

な

け
れ
ば

な

ら
な

い

(そ
の
期
限

は
・

監
督
機
関
が
定
め
る
が
、
業
務
上
ま
た
は
実
務
上

の
理
由
か
ら
、
翌
営
業

日
の
終
り
ま
で
延
期
す
る

こ
と
が
で
き
る
)
。

I

S
D

を
め

ぐ

る
加

盟
国

の
交

渉

が
難

航

し

た

い
ま

一
つ
の
理
由

は
、

適
正

資
本

の
要
件

を

め

ぐ

っ
て
、

証
券

と
銀

行

の
対

立

が
表
面

化

し
た

た
め

で
あ

る
。

適

正

な
資

本

規
制

は
、

投

資
家

と

取
引

の
相

手
方

を
保

護
す

る
と

と
も

に
、

金
融

シ

ス
テ
ム
の
安
全

性

を
確

保
す

る
上

に
お

い

て
も

必
要

で
あ

り
、
信

用
機

関

に
対

し

て
は
、

既
述

の
よ
う

に
、
第

二
次
銀

行
指

令

と

そ

れ
を
補

完
す

る

一
連

の
指

令
群

が

適

用

さ
れ

て
い

る
。

I
S

D
第

一
五
条

2
は
、
規

制

さ

れ

た
市
場

に
お

け

る
会

員

資
格

の
取
得

、

ま

た

は
当

該
市

場

へ
の

ア
ク

セ

ス
の
条

件

と
し

て
、
投
資

サ
ー
ビ

ス
会
社

が
適

性

資
本

要

件

を
遵

守

し
、
本

国

が

そ
れ

を
監

督

す

る

こ
と
を

要
求

し

て

い
る
が
、
そ
れ

の
細
目

は
、

投

資

サ

ー
ビ

ス
会

社

と
信

用
機

関

の
自

己
資
本

指
令

(O
》
,

O
冨

。
二
く
Φ
8

臼
Φ
O
餌
b
一芭

》
o
B
轟

。
ざ
O
ぎ

。
鉱
く
①
㊤
。。
＼①＼
爵

O
)
に
譲

ら

れ

て

い
る
。

C

A

D

の
目

的

は
、
投

資

サ
ー

ビ

ス
会

社

の
当
初

資

本

金

に

つ
い

て
、
最

低

限

の
共

通

基
準

を

設

定

す

る

こ
と

に
よ

り
、

マ
ー
ケ

ッ

ト

.
リ

ス
ク

に
対

処

さ

せ

る
た

め

で
あ

っ
た
が
、

信

用
機

関

と
投

資

サ
ー

ビ

ス
会
社

が
、
金

融
市

場

に
お

い

て
、

競
合

し

て

い
る
状

況

に

お

い
て
は
、
一①
<
Φ
一
〇
訂
旨
コ
αq
h一Φ
嵐

を
考

慮

す

る

こ
と

が
必
要

と

さ
れ

る

に
至

っ
た

の

で
あ

る
。
事
実

一
九

九

〇
年

に
、
I

S

D

の
第

↓
次

案

が
発

表

さ
れ

る
と
、

イ
ギ

リ

ス
は
最

低
資

本
金

の
基
準

が
高

過

ぎ

る
と
批

判

し
、

ロ
ン
ド

ン
の
米
系

証

券
会

社

は
、

オ

フ

.
シ

ョ
ア
市

場

に
転
出

す

る
可
能

性

さ

え
も

示
唆

す

る

に
至

っ
た
が
、

も

と

も
と

資
本

金
基

準

の
厳
格

な

ド
イ

ッ
は
、
逆

に
基
準

の
ゆ

る
や

か
な

イ
ギ

リ

ス
の
証
券

会
社

が
な

だ
れ

込

ん

で
く

る
危
険

性

に
対

し

て
警

告

を
発

」
煙
。

し

か
し

な

が

ら
銀
行

と
証
券

会
社

は
、

も

と
も

と
同

列

に
扱

い
え

な

い
面

が
あ

り
、
①

証

券
投

資

家

は
、

自

ら

の
選

択

し

た

リ

ス
ク
を

自

ら
負

担

す

る

の
が
当

然

と
考

え

ら
れ

て

い
る
。

②

証
券

会

社

の
場

合

に
は
、

マ
ー

ケ

ッ
ト

・
リ

ス
ク
が
問
題

と

な

る
が
、

銀
行

に
と

っ

て
は

ク

レ
ジ

ッ
ト

.
リ

ス
ク

が
問
題

と

さ
れ

る
。

③

銀

行

の
資

産

が
譲

渡

の
不

可
能

な
貸

付

(た
だ
し
最
近

に
お
い
て
は
、

ロ
ー
ン
の
証
券
化
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が
行
わ
れ
て
い
る
)
で
あ

る

の

に
対

し

て
、
証
券

会

社

の
在

庫

は
、

マ
ー
ケ

ッ
タ
ブ

ル
な
金
融

商

品

で
あ

る
。
④

資
産

の
評
価

も

、
銀
行

の

場

合

に
は
、

取
得

価
格

が
適

用

さ
れ

る
の

に
対

し

て
、

証
券

会

社

の
資

産

は
時

価

に
よ

っ
て
評

価

さ
れ

る
。

⑤
資

金

の
調
達

も

、

証
券
会

社

が

ホ

ー

ル

・
セ

ー

ル

・
マ
ー

ケ

ッ
ト

に
依

存

し

て

い

る

の

に
対

し

て
、
商

業

銀

行

の
主

た

る
資

金

源

は
預

金

で
あ

る
。

⑥

銀

行

は

σQ
9
づ
αq
o
8

0
①
3

で
あ

り

、
適

正
資

本

規
制

は
、

そ
れ
を

維
持

す

る
た

め

の
も

の
で
あ

る
が
、

証
券

会

社

の
場
合

は
、
棚

卸
資

産

を
換

金

し

て
清

算

す

る

こ
と

が
容
易

で
あ

り
、

資
本

は
損
失

を

補
填

す

る
た
め

の
準

備

と

い
え

る
。
⑦

証
券

会
社

の
場

合

は
、

業
務

を
圧

縮

す

れ

　
ゆ

　

ば

よ

い

の

で
、

銀

行

の
よ
う

な
最

後

の
貸

手

を
必

要

と
し

な

い
。

従

っ
て
上

述

の
よ
う

に
性

格

を
異

に
す

る
銀
行

と

証
券

会
社

を
、
同

一
の
上

俵

に

の
せ

る

こ
と

に
は
、

も
と
も

と

問
題

が

あ

る
た
め

、

C

A

D

は
・
「制

度

よ

り
も
継

」
に
重

点

を
お

き
・

了

ケ

ッ
ト

・
リ

ス
ク

に
対

す

る
適

正
資

本

の
基

準

を
設
定

す

る

こ
と

に
な

っ
た

の

で
麓

・
そ

の
結
果

と

し

て
・

ユ

ニ
バ

↓

ル

・
バ

ン
ク

に

つ
い
て
は
、
ト

レ
L

ア
ィ

ン
グ

・
ブ

ッ
ク

(§

話

g

・
三

「売
買
を
日
的
と

し

て
保
有

さ
れ
、
主

に
市
場

リ

ス
ク
に
さ
ら
さ
れ

て
い
る
証
券

お
よ
び
他

の
金
融

商
品

の
ポ
ジ

シ

ョ
ン
、
な
ら
び

に
顧
客

に
提
供

さ
れ
る

]
部

の
信

用

サ
ー

ビ
ス
に
関
連
す
る

エ
ク
ス
ポ
ー
ジ

ャ
ふ

ら
鎗

」
)
に
対

し

て
の
み
、
証
券

会
社

と
同

じ

く
、

C
A

D

の
基
準

を
適

用

す

る

こ
と

に
な

っ
た
。

な

お

C

A

D

の
基
準

は
、

B

I
S

の
そ
れ

よ
り

も

ゆ

る
や

か

で
あ

る
が
、

そ

の
理

由

は
、

ト

レ
ー

デ

ィ

ン
グ

・
ブ

ッ
ク

に
属
す

る
棚

卸

資

　
　
　

産

が
、

市

場

に
お
け

る
換
金

性

に
す

ぐ
れ
、

ト

レ
ー
デ

ィ

ン
グ

・
ブ

ッ
ク

の
清
算

に
充

て
る

こ
と
が

可
能

な

た
め

で
あ

る
。
従

っ
て

一
部

の
証

券
会

社

は
、

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク
が
、

す

べ

て
の
証

券
取

引

を
、

ト

レ
ー
デ

ィ

ン
グ

・
ブ

ッ
ク

に
記
帳

す

る

こ
と

に
よ

り
、

よ

り
厳
格
な
第
二
次
銀
行
指
令

の
適
性
資
本
要
件
を
回
避
す

る
恐

れ
が
あ
る
と
主
張
遍

。

そ

こ
で
C
A
D
は
そ
の
よ
う
な
事
態
を
防
止
す

る
た

め

に
、
企

業

の
内

部
統

制

、

マ
ネ

ー
ジ

メ

ン
ト
、
会

計

手
続

が
、

規

則

に
適

合

す

る

こ
と
を

義
務

づ

け

る

こ
と

に
な

っ
た
。

い
ま

一
つ
の
問

題

は
、

マ
ー
ケ

ッ
ト

・
リ

ス
ク

の
測
定
方

法

で
あ

り
、

ポ
ジ

シ

ョ
ン

・
リ

ス
ク

に

つ
い

て
S
E

C

は
、

売
持

、

買
持

に

対

し

て

一
定

の
資

本

比
率

を

要
求

(売
持
、
買
持

の
相
殺
を
制
限
)
す

る

8

ヨ
寓

Φ
ゴ
①
口
。。
一く
Φ
9

霞

o
餌
。
ゴ
を
と

っ
て
い
る

が
、
E
C
委

員
会

は
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あ

る
程

度

ま

で
売
持

、

買
持

の
相
殺

を

み
と
め

、

一
部

は

ト

レ
L

ア
ィ

ン
グ

・
ブ

ッ
ク

の
ネ

ッ
ト
金
額

蔀

は
グ

。
ス
の
金
額

に

つ
い

て
、

垂

の
資
本
比
率
を
要
求
す
る

げ
¢
詰
a
一ロ

ー-
-
σ
一。
。
犀
§

§

・
7
を
採
用
し

て
い
る

(
充

八
八
笛

露

ぎ

α
も
こ
の
方
式
を

と

っ
て
い
る
)
。

C

A

D

付

屡

日
↓
は

ポ

ジ

シ

ョ

ン

・
リ

ス

ク
、

二

は

決

済

お

よ

び

カ

ウ

ン

タ

…

パ

⊥

ア
イ

・
リ

ス

ク
・

三

は
外

国

為

替

リ

ス
ク
、

四

は

そ

の
他

の
リ

ス
ク
に

つ
い

て
詳
細

な

規
定

を

設

け

て
い

る
。

さ

ら

に
付

属
書

五

は
、
自

己
資

本

の
定

義

に

つ
い

て
・

六

は

大

。

の

エ
ク

ス
ポ

↓

ヤ
ー

に

つ
い

て
規
定

し

て
い
る
が

、

-
S

D
第

七
条

は
、
連

結

↑

ス
の
監
督

に

つ
い

て
規
製

設

け

て
い
る
・

上

述

の
よ
.つ
な

-
S

D

と
C

A

D

は
、

}」
れ

ま

で
磐

統
合

の
立

ち
遅

れ

て

い
た
馨

掌

ビ

ス
の
分
野

に
お

い

て
・

は
じ

め

て
最

低

限

の
も

の
と
は

い
え
、
共
通

の
基
準

を
設
定

し
、
第
二
次
銀
行
指
令
と
同
じ
く
里

ラ
イ

セ
ン
ス
制
度

に
基

つ
い
て
・
設
立

と
投
資

サ
ー

ビ
ス
提
供

の
自
由
化
を
推
進
す

る

芳

、

ユ
ニ
づ

サ
ル

・
バ

ン
ク
と
投
資
銀
行
と

の
間

に
お
け
薯

く
Φ
喜

言

σq
甕

の
造
成

に
奏

功

し

た
。

し

か
し

な

が

.b
そ
れ

.b
の
指

令

は
、

そ
れ

自
体
、

大

陸

と

イ
ギ

リ

ス
の
長

い
歴
史

の
中

で
培

わ
れ

て
き

た
制
度

や
取

引
慣

行

の

相
剋

を

止
揚

し
え

な

い
ま

ま
、

情
報

開

示

な
ど

の
重

要

な
問

題

に

つ
い

て
、

妥
協

を

余
儀

な

く

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た
・

そ

の
よ
.つ
な

-

S
D

の
限

界

を
克

服

し
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
に
お

け

る
投

資

サ
壱

ス
市

場

の
堕

を
達

成

す

る

た
め

に
は
、

E
U

の
証

券
取

引
所

そ
れ
自

体

の
自

己

変
蒙

何

よ

り
も
必

要

と

さ
れ

る
。

そ

の
点

に
お

い

て
、

ビ

ッ
グ

・
バ

ン
以

降

の

・
ン
ド

ン
真

リ
証
券

市
場

は
・

コ
ン
ビ

言

タ
と

エ
レ
ク

ト

ロ

ニ
ク

ス
を

大

々
的

に
導

入

す

る

こ
と

に

よ

っ
て
、
次

第

に
そ

の
機

能

を

同
質

化

し

つ

つ
あ

る
か

の
如

く

に
も
観

測

さ
れ

る
ほ
か
、

一
九
八
〇
年
代

に
は
、
各
国
証
券
取
引
所

の
規
則
や
取
31
制
度
を
統

τ

、
単

一
の

ヨ
占

ッ
パ
証
券
取
引
所
を
創
設
し
よ
.つ

と
す

る
動

き
さ
え
も
見

り
れ

る
に
至

っ
た
。

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
の
統

一
建
値
制
度
を
目
的
と
す

る

℃
奮

帥
。
畠

§

§

8

は
挫
折

し
た
が
・

司
①
α
Φ
肘山
訟
。
昌
。
島

億
腎。
℃
Φ
山
昌

ω
梓。
。
臣

×
。
冨

ロ
。-
Φ
の
イ

ニ
シ

ア
テ

ィ
ブ

に
よ

る

署

量

は
、
少

な

く
と

も
六

つ
の
主

要
証
券

取

引
所

に
お

い

て
、

ヨ
占

ッ
パ

の
主

要
銘

柄

喬

時

に
上

場

し

よ
う

と
計

画

し

て
い
る
。

決
済

制
度

に
関

し

て
も
・

幾

多

の
問
題

が
山

積

し

て

い

る
が
、

加

盟
各

国

の

シ

ス

テ
ム
を

リ

ン
ク
し

よ
・つ
と
す

る
動

き

も

み

ら
れ
、

い
ず

れ

は
顧

客

の
選
択

す

る
任
意

の
市
場

に
お

い

て
・

受



商 経 論 叢 第30巻 第4号176

　
み
　

渡

し
が
行

わ
れ

る

こ
と

に
な

る

も

の
と
期

待

さ
れ

て

い
る
。

③

保
険

サ
ー
ビ

ス
市
場

の
統
合

保
険

に
は
・
生
命
保
険
と
そ
れ
以
外

の
損
害
、
火
災
、
自
動
車
、
信
用
、
保
証
、
法
廷
費
用
等

の
保
険

(以
遺

且
非
生
保
と
略
称
)
が
あ

り
・
技
術
的
な
観
点
か
ら
直
榛

険

(契
約
を
締
結
し
た
保
険
会
社
が
す
べ
て
の
呉

ク
言

担
)、
再
保
険
と
共
同
保
険

に
区
分
さ
れ

る
.
再
保

険
と
は
・
契
約
を
締
結

し
た
保
険
会
社
が
、
引
受
呉

ク
の

一
部
を
他

の
保
険
会
社

に
再
保
険
を
行

い
、
被
保
険
者

に
対
す
る
支
払

2

部
を
・
再
保
険
し

た
他

の
保
険
会
社

か
ら
の
支
払

に
よ

っ
て
震

し
よ
う
と
す

る
も
の
で
あ
る
。
共
同
保
険
と
は
、
複
数

の
保
険
会
社
が
、

同
時

に
保
険
契
約
を
籍

し
・
保
険
証
券

に
は
共
同
保
険
者
が
署
名
し
、

そ
れ
ぞ
れ

の
リ

ス
ク
の
引
受
額
を
示
さ
れ
る
}、
と

に
な

.
て
い

　
ロ
　る

ゴ

…

は
、
保
険
マ

ビ
ス
の
自
由
化
に
関
す
る
E
c
の
政
震

開
を
三

の
世
代
に
区
分
し
て
毒

そ
れ
に
よ
る
と

。
ー

マ
条
約
か
ら

一
九
七
三
年

の
篁

次
非
生
保
指
令
ま

で
の
時
期
は
、
篁

世
代

に
属
す

る
。

そ
れ

に
対
し

て
、

一
九
八
八
年

の
第
二

次
非
生
保
指
令
か
ら
二

九
九
・
年

の
第

二
次
生
保
指
A
疋

至

る
ま
で
は
第
二
世
代

に
当
り
、

死

九
二
年

に
採
択
さ
れ
た
第
三
次
生
保
、

非
生
保
指
令
以
降

は
、
第
三
世
代

に
相
当
す
る
。

篁

世
代

の
特
徴

は
・
消
薯

の
保
護

が
必
要

と
さ
れ
る
生
命
保
険
を
除

い
て
、
専
門
性

の
強

い
再
保
険
と
輩

保

の
直
榛

険

に

つ

い
て
・
設
立
お
よ
び

サ
ー
ビ

ス
提
供

の
畠

化

が
い
ち
早
く
推
進

さ
れ
た

こ
と

で
あ
り
、

そ
れ
は

充

六
〇
年
代

に
、
信
用
、
投
資

サ
ー

ビ

ス
の
分
野

に
お
け
る
畠

化
が
・
全
く
進
展
し
な
か

っ
た
こ
と
に
比

べ
る
と
、
き
わ
め

て
対
蹄
的
な
出
来
事
と
い
わ
ざ
る
を

え
な
い
。

既

に
関
説

し
た
よ
う
に

充

六

二
年

に
は
、

・
↓

条
約

の
第
五
四
条
と
第
六
三
条
篁

項

に
基
づ

い
て
、

サ
ー
ビ

ス
提
供

の
畠

化
と

設
立

の
畠

化

に
関
す
る

一
般
計
画
書
が
作
成
さ
れ
、
理
事
会

は
そ
れ
を
保
険

サ
ー
ビ

ス
の
分
野

に
お

い
て
実
施
す
る
た
め
、

一
九
六
四
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年

に
、

再

保
険

(大
部
分

の
E
C
加
盟
国
に
お
い
て
は
、

か
な
り
自
由
化
が
進
展
し
て
い
た
)

に

つ
い

て
設
立

と

サ

壱

ス
提

供

の
畠

化

指
令

(蝕
『8
鉱
く
Φ
0ミ
楠
謡
＼国
国
O
)
を
採
択

し

た
。

し
か

し

な
が

・b
直
接

保

険

に

つ
い

て
は
、

そ
れ

の
自
由

化

に
さ

ら

に
多

く

の
歳
月

と
困

難

が
必

要

と

さ
れ

た

の

で
あ

り
、
そ

の
理
由

の

;

は
、
イ

ギ

リ

ス
が
保
険

会

社

の
支
払

能

力

以
外

、
と

ー

に
規
制

を
行

わ
な

か

っ
た

(
た
だ
と

九
六
〇
年
代

に
保
険
会
社

の
倒
産
が
続
出
し
た
時

は
、
市
場

へ
の
参
入
を

コ
ン
占

ん

し
た
)

の

に
対

し

て
・

ド

イ

ツ
・

フ
ラ

ン

ス
・

イ

タ

リ

ア

は
、
消
薯

の
利
益
を
保
護
す

る
た
め
に
、
保
険
料
、
保
険
期
間
、
資
金

の
投
資
先
等

に

つ
い
て
、
当
局
が
監
督

を
行

っ
た
・
ま
た
各
国

の
保

険
法

や
税
制
上

の
取
扱

い
な
ど
、
そ
れ
ぞ
れ

の
国

の
法
制

が
異
な

.
て
い
た

こ
と
も
、
直
接
保
険
の
自
由
化
が
お

く
れ
た

菌

で
あ

つ
(旭
・

冗

七
三
年

に
は
、
篁

次
非
生
保
指
令

(。
曇

く
Φ
刈
・・
＼鑓

舅

)
が
A
・
意
さ
れ
、
業
務
の
開
始
と
遂
行

の
条
件
を
調
和

さ
せ
る

こ
と

に
よ

っ
て
、
設
立

の
自
由
化
を
推
進
し
よ
・つ
と
し
た

(な
お
掌

ビ
ス
の
提
供
は
、
本
指
令
の
対
象
外
で
あ

垂

・
保
険
会
社

が
事

業

に
着
手
す

る
た
め
に
は
認
可
が
必
要

で
あ
り
、
保
険
会
社

の
財
務
状
態

に

つ
い
て
も
監
督
が
如

凡
ら
れ

る
こ
と
に
な

っ
た
が
・
加
盟
国

の
法
制

が
異

な
る
た
め
、

ワ」
の
指
令

は
現
実

に
効
果
を
発
揮
す

る
ま

で
に
は
至
・b
な
か

っ
た
。

そ
の
後

充

七
六
年

に
は
・
各
種

の
準
備
金

と
計
算

に

E
C

U

が
導
入

さ

れ

た

ほ
か
、
一
九

八

四
年

の
改

正

に
よ
り
、
旅
行

ア

シ
ス
タ

ン
ト

に
対

し

て
も

、
本

指
令

が

適

用

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

そ
れ
に
対
し

て
生
命
保
険

サ
ー
ビ

ス
の
自
由
化

は
さ
ら

に
遅
れ
、

充

七
九
年

の
三
月

に
、

は
じ
め

て
篁

次
指
令

(舞

壽

§

。.
ミ

舅

)
が
採
択

さ

れ
た
。

▼し
の
指

令

は
、
設
立

の
条

件

を

調
和

さ
せ

る

こ
と

に
よ

っ
て
、
自

由
化

を

促
進

し

よ
う
と
す

る
も

の
で
あ

り

(非
生
保
の
場
合
と
同
じ
く
、
サ
ー
ビ

ス
提
供

の
自
由
化
は
含
ま
れ
な

い
)
、

そ
れ

の
骨
子

は
、
非

生
保

指

令

と
同

一
で
あ

っ
た
。

充

七
〇
年
代

に
自
由
化

の
進
展
を

み
せ
た
の
は
、
自
動
車
保
険

の
分
野

で
あ
り
、

充

七
二
年

の
四
月

に
は
・
自
動
車

の
使
用

に
係

る
民
事
債
務

に
つ
い
て
、
加
盟
国

に
お
け
る
法
律

の
近
接
化

に
関
す
る
篁

次
指
令

(島
『①
o
鉱
く
Φ
謡
こ
ま
＼
国
国
0
)
が
採
択

さ
れ
た
・
本
指
令

は
国
境

に
お

い
て
自
動

車
保
険
を
強
制
的

に
付
保
さ
せ
る

こ
と

に
よ

っ
て
、
自
動
車
事
故

に
よ

る
被
害
者

の
救
済

を

は
か
ろ
う

と
し

た

が
、
各
国

の
法
制

が
異
な

る
た
め

に
、

}、
の
種

の
国
境
規
制

は
、
域
内

に
お
け
る
自
動
車
と
人

の
交
流
を
阻
害
す

る
結
果
を
招
来
し
た
・
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そ
こ
三

九
七
三
年
の
三
貝

各
加
盟
国

の
保
険
局

は
協
定
を
締
結
し
、
交
通
事
故
保
襲

日
の
チ

、
ッ
ク
を
廃
止
す

る
と
と
も

に
、
荒

盟
国

の
法
律

に
従

っ
て
・
事
故

に
対
す
る
補
償
を
行

・つ
こ
と

に
な

っ
た
が
、

そ
れ

に
は
域
内
を
旅
行
す
る
E
c
加
盟
国

の
自
動
車
所
有
者

　
　
　

が
、

保
険

に
加

入

し

て

い
る

こ
と

が
前

提

と
な

っ
て
い
た
。

そ
の
後

一
九
七

四
年

の
二
月

に
は
・
自
動
車
保
険

の
期
間
等
を
統

一
す

る
た
あ

の
勲

口
が
出

さ
れ
た

の
を
は
じ
め
と
し

て
、

冗

△

年

の

再

に
は
・
保
険
金

の
支
払
を
迅
速

に
す
る
た
め

の
勧
告
が
行
わ
れ
た
。

さ
・り
に

五

八
三
年

の

三

月

に
は
、
自
動
車
保
険

の
第

二
次
指
令

(。
冨

§

.・
ミ
㎝
＼
国
畢

が
合
意
さ
れ
、
そ
れ

に
よ

っ
て
対
人
、
対
物
事
故
が
カ
↑

さ
れ
る

}」
と
が
明
確

窺

定
さ
れ
る
と
と

も

に
、
保

険

者

の
義

務

に

つ
い

て
も

、
詳

細

な
規

定

が
設

け

ら

れ
た
。

一
九

七

〇
年

代

の
終

り

に
は
・
共

同

保
険

の
分
野

に
お

い

て
も
、

協
調

が
進

め

・り
れ

る

}、
と

に
な

り
、

冗

七

八
年

の
五
月

に
採
択

さ

れ
た
指
令

(舞

霊

.・
ミ

ω
＼
国
き

は
・
最
低
限

の
調
和

を
は
か
る
こ
と

に
よ

っ
て
、
自
巾
化
を
促
進
し
よ
・つ
と
し
た
。
ま
た

兀

七
六

年

三

月

の
笙

次
保
険
仲
介
者
指
令

(費

Φ
量

ミ

㊤
・・勇

)
は
、
参
入
要
件

の
調
整
と
、
相
互
承
認
が
実
施
さ
れ
る
ま

で
の
農

的

な
措
置
と
し
て
、
保
険
代
理
店

と
ブ

・
ー

に
対
し

て
、
設
立
と
サ
ー
ビ

ス
提
供

の
泊
舳
化
を
促
進
し
よ
.つ
と
し
た
が
、
加
盟
各
国

の

参
入
要
件
が
異
な

る
た
め
、

こ
の
指
令

は
所
期

の
目
的
を
達
成
す

る
こ
と
が

で
き
な
か

っ
た
。

第

二
世
代

に
お
け
る
保
険

マ

ビ

ス
市
場

の
畠

化

に
対

し
て
、
と
り
わ
け
大
き
な
影
響
を
与

え
た

の
は
、
欧
州
司
法
裁
判
所

の
判
決

で
あ

つ(遡
・

一
九
七
九
年
二
月

の

。
量

ω
匹
Φ
∪
言

の
製

が
、
最
小
限
の

↑

モ
ナ
イ
ギ

シ

ョ
ン
と
本
国

に
よ
る
監
督
、
お
よ
び
相

互
承
認

の
原
則
を
確
立
し
・
信

用
マ

ビ

ス
の
自
由
化
政
策

に

天

転
撃

齎
す

に
至

.
た
}」
と
は
、
既

に
関
説
し
た
如
く

で
あ
る
が
、

保
険

サ
ー
ビ

ス
の
分
野

に
お

い
て
・
と
り
わ
け
大
き
な
影
響
を
与
え
た

の
は
、
上
述

の
共
同
保
険
指
A
羽
に
関
連

し
て
、

一
九

八
六
年

2

二
月

に
な

さ
れ

た
欧
州

司

法
裁

判
所

の
判
決

で
あ

っ
た
。

こ

の
裁

判

は

フ
ラ

ン

ス
、

ド
イ

ッ
、

ア
イ

を

フ
ン
ド
、

叫ア
ン

了

ク
の

四
か
国

が
・

保
険

会

社

の
所

在

す

る
本
国

の
保
険

法

を
、

受

入
国

と
同

あ

も

の
と

は

み
な
す

」
と

は

で
き
な

い
と

提
訴

し

た

ヲ、
と

に
基
因

す

る
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が
、
司
法

裁
判

所

は
、

一
般
大

衆

(ヨ
…
ω
)
の
リ

ス
ク
を
対

象

と

す

る
直

接
保

険

の
場

A
・
に
は
、
消

費

者

を
保

護
す

る
た
め

に
・
設
立

の
認

可
要
件

に
よ

っ
て
、
外
国

の
保
険
会
社
を
規
制
す
る

こ
と
も
必
要

で
あ
る
。
し
か
し
な
が
ら
大

暮

。
豊

の
工
業
と
商
業
・
あ
る
い
は
専

門
的

な
危
険
を

カ
バ
壷

る
共
同
保
険

の
場
合

に
は
、
外
国

の
保
険
会
社

が
信
頼

に
値
す

る
だ
け
の
資
格
を
具
備
し
て
い
る
か
ど

う
か
を

判
断
す
る
た
め

の
情
報

と
意
見
を
保
険
契
約
者
が
所
持
し

て
い
る

の
で
、

こ
の
限
り

で
は
な

い
と

の
判
決
を
下
す

に
至

っ
た

の
で
断
罷
。

杏

の

リ

ス
ク
と
、

大
衆

の
リ

ス
ク

に
対

応

し

て
、

本

国

と
受

入
国

の
監

篁

提

を

配
分

す

る
考

え
方

は
・

冗

八

八
年

六
月

の
第

二

次

非

生
保

指
A
脚
(a
..。
鉱
く
.
・。・。
＼ω
朝刈
＼
国
塁

に
と
り
入

れ

ら

れ
、
杏

の
商

工
業

と
専
門

的

リ

ス
ク
を

カ

バ

皆

る
非
生

保

サ

貰
ビ

ス
に

つ

い

て
は
、

設
立

お

よ

び

サ

壱

ス
の
提
供

を

、
完

全

に
自

由

化
す

る
反
面
、

マ
ス

・
リ

ス
ク
を
対

象

と

す

る
非

生

保

サ
ー

ビ

ス
に

つ
い

て

は
、

受

入
国

の
規

制

を

み
と

め

る

}」
と

に
な

っ
た

の

で
あ

る
。

人

・
か
否
か

の
区
分

は
、

貸

借
対

照
表

の
合

計

額

が
・

三

●
四
百
万

E

C

U
、
ネ

ッ
ト

の
契
約

高

が

二

四
百

万

E
C

U
、
従

業
員

が
五

〇
〇

人

を
超

え

る
か
否

か

を

も

っ
て
判

定

の
基
準

と

し

た

(な
お
こ
の
基
準

は
、

一
九
九
三
年
以
降
、
そ
れ
ぞ
れ
の
二
分
の

一
に
引
き
下
げ
ら
れ
た
)
。

第

二
次

非

生
保

指
令

に
は
、

自
動

車

の
強

制

保
険

は
含

ま

れ
ず
、

自
動

車
保

険

に

つ
い

て
は
、

一
九

九

〇
年

の
五
月

に
・

第

三
次
指

令

(巳
「①。
口
く
Φ
8
＼器
蛇
国
国
O
)

が
採

択

さ

れ
た

が
、

そ
れ

は
加

盟

国

の
間

に
お
け

る
法
制

の
調
和

を

一
段

と
促
進

す

る

こ
と
が

目
的

で
あ

っ

た
。
ま
た

雪

」
に
お

い
て
は
、
対
人

保

険

が
拡

充

さ
れ

、
ド

ラ
イ

バ

あ

ほ
か

に
、
自

動

車

の
使

用

に
伴

う
通
行

人

等

の
損
害

も

・
カ

バ

ー

さ
れ

る

}」
と

に
な

っ
た
。
さ

り
に

充

九
〇

年

の

=

月

に
は
指

令

が
改

正

さ
れ

(臼
「Φ
a

<
Φ
8
＼
9
。。
簡

国
O
)
、
自

動
車

の
使

用

に
伴

う
運

転
者

以

外

の
民
事

債

務

に
関

す

る
保
険

サ
ー

ビ

ス
の
提

供

に

つ
い

て
、

自
由

化

を
実

施

す

る
と

と
も

に
・
信

用

サ

ー
ビ

ス
・

投

資

サ
!

ビ

ス

の
場
合

と

同

じ

よ
う

に
、
第

三

国

の
保

険
機

関

に
対

し

て
も
、
内

国

民
待

遇

が
適

用

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

そ

れ

ま

で
相

対
的

に
立

ち
遅

れ

て
い
た
生

命
保

険

の
分

野

に
お

い

て
も

、

一
九

九

〇
年

の

一

…
月

に

は
、
第

二
次

生
保

指

令

(O
富

鼠

く
Φ

8
＼9
り＼
田

O
)
が
採

択

さ

れ
た

が
、
こ
の
指

令

に
お

い
て
注

目

さ

れ

る

こ
と

は
、
非

生
保

に
お

け

る

冨
「αq
Φ
と

ヨ
霧
ω
の
分
類

と

同
じ

よ

う
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に
・

。.
.
幕

ξ

鞍

<
Φ
の
区

分

が
導

入

さ

れ
た

こ
と

で
あ

る
。
前
者

は
保

険

契
約

者

の
イ

ニ
シ
ア

テ

ィ
。フ
に
基

づ

い
て
、
他

の
加
盟

国

の
保

険

会
社

と
・

保

険

マ

ビ

ス
の
提
供

に

つ
い
て
契
約

を
行

う
場
合

を

さ

し
、

ワ」
の
場

A
口
に

は
本

国
嚢

が
適

用

さ
れ

る
。

そ
れ

に
対

し
保
険

サ
璽
ビ

ス
の
提
供

に

つ
い
て
・
他

の
加
盟
国

の
保
険
A
耗

が
イ

ニ
シ
ア
テ
ィ
ブ
を
と
る
場
A
口
に
は
、
保
険
契
約
者

の
居
住
す
る
受

入
国

の
規
制
が
適
用
さ
れ
る
・

こ
の
指
令

は
当
初
団
体
保
険

に
は
適
用
さ
れ
な
か

.
た
が
、
保
険
会
社

に
団
笙

命
保
険
契
約

の
販
路
を

開
拓
す

る
機
会
を
与

え
る
た
あ
・
そ

の
適
用
が
拡
大

さ
れ
た
。

ま
た
第
三
国

の
保
険
会
社

に
対

し
て
は
、
第

二
次
銀
行
指
令
と
同
じ
く
、

内
国

民
待

遇

が
適

用

さ

れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

一
九

九

一
年

の

二

月

に
は
、

保

険

委
員

A
至

口
・。二
.。
口
。
.
。
・
ヨ
曇

.。
)
が
創

設

さ
れ

た

　
　

　

が
、
銀
行
諮
問
委
員
会
と

の
協
調
は
行
わ
れ
な

い
。

　
む
　

こ
の
指
令
は
・

一
九
九

二
年

の

三

月

に
実
施

さ
れ
た
が
、
次

の
よ
う
な
制
約
を
免
れ
る
}」
と
は
で
き
な
か

っ
た
。
Q

ブ
ロ
ー
カ

ー
に

よ
る
保
険

の
勧
誘

は
二

九
九
五
年

の
末
ま

で
延
期
さ
れ
た
。
②
公
共

の
政
策

に
反
す
る
場
A
口
、
保
険
契
約
者

は
、
他

の
加
盟
国

の
保
険

会

社

と

コ
ミ

ッ
ト

メ

ン
ト
を

行

う

こ
と

が

で
き

な

か

っ
た
。

③

契
約

法

で
は
契

約

の
行

わ

れ

た
行

為

地

の
葎

が
適

用

さ
れ

る

}」
と

に

な

っ
て
お

り
・

ま

た
受
入

国

の
税

制

が
適

用

さ

れ

た
。

④

ス
ペ
イ

ン
は

一
九
九

葦

の

三

月
末

ま

で
、

ポ

ル
ト
ガ

ル
と
ギ

リ

シ

ア
は
、

一
九

九
八

年

の
末

ま

で
、

そ

れ
ぞ

れ
適

用

を
延

期

さ
れ

た
。

そ

の

よ
う

に
し

て
第

二
世

代

に
お

い

て
は
、
共

同

保
険

は
も
と

よ

り

の

こ
と

、
非

生

保

の
場

A
口
に
は
大

・
、
生

保

に

つ
い
て
は

〉
。
二
く
.

な
保
険

マ

ビ

ス
に

つ
い
て
・
そ
れ
ぞ
れ
自
由
化

が
護

さ
れ
た
が
、
第
三
世
代

に
お
い
て
は
、
残
さ
れ
た
保
険

サ
ー
ビ
ス
に

つ
い
て
も
、

畠

化
が
推
進
さ
れ
る
こ
と

に
な

っ
た
・
す
な
わ
ち

一
九
九
〇
年

に
は
加
盟
国

の
法
制
を
調
和
す

る
藷

に
、
第

二
次
非
生
保
指
令
を
修

正
し
た
第
三
次
指
令
案

(ぎ

馨

一
(§

・ω
)
が
作
成
さ
れ
た
が
、

一
九
九
二
年

に
は
、

誉

り
に
}」
れ

に
対
し

て
再
び
修
正

(℃
.。
。
。
ω山
一

(8
)
①
.・)
が

加

え
ら

れ

た
・

第

三
次
非

生

保
指

令
案

は
、
非

生

保

の
直

接

保
険

に

つ
い

て
、

域

内
市

場

の
統

一
を

は
か

る

}、
と
を
目

的

と

し
・

そ

の
た
あ
に
E
c
加
盟
国

の
居
住
者

は
、
カ
↑

さ
れ
る
保
険

の
規
模

と
性
質

に
関
係
な
く
、
加
盟
国

に
お

い
て
設
立

さ
れ
た
保
険
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会

社

に
対

し

て
、

自
由

に
保

険

の
申

込

み
を
行

う

こ
と

が
可
能

と

さ
れ

る
。

ま

た
E
c

加
盟

国

に
お

い

て
設
立

さ
れ

た
保
険

会
社

は
・

設

立
、

サ

ー
ビ

ス
提
供

の
自
由

を

み
と
め

ら

れ

る

こ
と

に
な

り
、
そ
れ

の
前
提

と

し

て
、
信

用

サ

ー
ビ

ス
・
投

資

サ
ー

ビ

ス
指
令

と
同

じ

く
・

単

=
ブ
イ

セ

ン
ス
、
相

互

承
認

、
プ

孕

デ

ン
シ

ャ

ル

三

ン
ト

〒

ル
の
原

則

が
導

入

さ
れ

た
。
寿

ω
ω
リ

ス
ク

に
対

し

て
も
・
監

督

の

本
国
主
義
が
大
幅

に
拡
大
さ
れ
、
事
前
承
認
も
廃
止

さ
れ
た
が
、
被
保
険
者
、
保
険
契
約
者

に
対
し

て
は
、
適
切

な
保
護
措
置
が
講
ぜ
ら

れ
る
。
ま
た
保
険
会
社

の
資
産
運
用
を
、
受
入
国

に
制
限
す

る
加
盟
国

の
規
制
は
、
資
本
移
動

の
自
由
化
計
画

に
反
す

る
た
め
、
同
じ
く

そ
れ
も
排
除
さ
れ
た
。

こ
の
指
令
案

は
、

}
九
九
二
年

の
六
月

に
採
択

さ
れ
、

一
九
九

四
年

の
七
月

「
日
に
実
施
さ
れ
た
。

第

三
次
非
生
保
指
令
が
採
択

さ
れ
て
か
.b
僅
か

=

日
後

に
、
生
命
保
険

サ
ー
ビ

ス
に

つ
い
て
も
、
同
じ

く
第

三
次
生
保
指
令
が
採
択

さ
れ
た
が
、
実
施

の
日
は
明
示

さ
れ
な
か

っ
た
。
第

三
次
生
保
指
令
も
、
上
述

の
第

三
次
非
生
保
指
令

と
同
じ
く
、
単

一
ラ
イ
セ

ン
ス
、

相
互
承
認
、
本
国
主
義

に
よ
る
プ

孕

デ
ン
シ
ャ
ル

三

ン
ト

甲

ル
の
原
理
を
導
入
す
る
こ
と
に
よ
り
、
保
険
契
約

の
畠

化

と
・
設

立
、

サ
ー
ビ

ス
提
供

の
自
由
化
を
す
す
め
た
が
、
被
保
険
者
、
保
険
契
約
者

に
対
し

て
は
、
適
切
な
保
護
措
置
が
加
え
ら
れ
る
・

ま
た
非

生
保

の
場
合

と
同
じ
く
、
受
入
国

に
よ
る
事
前
承
認
と
資
産
運
用
上

の
制
限
も
排
除

さ
れ
た
。

そ
の
ほ
か

充

九

一
年
の

三

月
に
は
、
保
険
会
社
の
年
次
報
告
と
連
結
↑

ス
の
報
告
に
関
す
る
楓
鐸

島
Φ§

Φ
霧

ミ

田
。
)

が
、

理
事

会

に
お

い

て
合

意

さ

れ
、

一
九

九

五
年

↓
月

一
日
か

ら
実
施

さ
れ

る

こ
と

に
な

っ
た
。

ま

た
保

険

代

理
店

と

ブ

ロ
ー

カ

ー

の

↑

モ
ナ
イ

ゼ

ー

シ

ョ
ン
に

つ
い

て
も
、

充

九

奪

に
勧
告

(§

。
塁

。
§

けδ
コ
婁

・・
壽

。
)
が
採

択

さ
れ
、
す

べ
て

の
保
険

仲
介

者

に
適

用

さ

れ

る
基

本
的

な
基
準

を
、
加

盟

国

の
法

律

に
導

入
す

る

こ
と

に
な

っ
た
。

さ
ら

に
年
金

基

金

(含
退
職
年
金
)
に

つ
い

て
も

、
E

C
委

員

会

は
、
ヨ
ー

ロ

ッ
パ
大

陸

の
国

々

に
お

い

て
行

わ
れ

て

い
た
資

産

運

用
規
制

(
ベ
ル
ギ

ー
…
投
資
の
最
低

一
五
パ
ー
セ
ン
ト
は
ベ
ル
ギ
i

国
債
に
投
資
す
る
▼」
と
、
ド
イ

ッ
・..海
外
投
資
は
全
体

の
五
パ
↓

ン
ー
、
株
式

は
二
〇
パ
↓

ン
ト
、
不
動
産
は
五
パ
↓

ζ

に
規
制
)
を
調
和

す

る
た

め

に
、

充

九

↓
年

に
大

要

次

の
よ
・つ
な
提
案

(℃
「O
O
O
ω山
一
(㊤
一)
§

)
を
行

っ
た
。
①

資
産

は
、
債
務

の
性
質

期

間
・
基
金

の
規
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模

に
応

じ

て
・
整

に
運

用
さ

れ

る

べ
き

で
あ

り
、

ポ

ト

フ
ォ
ー
オ

の
安

全

性

と

そ

の
質

、

お

よ
び
流

動
性

と
収
益

性

に

つ
い

て
配
慮

す

る
と

と
も

に
・

リ

ス
ク
を
回

避

す

る
た

め

に
、

そ
れ

の
多

様
化

を

は
か

る

べ
き

で
あ

る
。
②

加
盟

国

は
特

定

カ

テ
。コ
リ

あ

投
資

に

つ

い

て
・

最
高

限
度

を

設
定

す

る

こ
と

が

で
き

る
が
、
最

低
限

度

を

設
定

し

て
は
な

り
な

い
。

③
通
貨

を

マ

ッ
チ

さ
せ

る
た

め

の

ル
ー

ル
を

制
定
す

る
こ
と

は
・

み
と
め
ら
れ
る
。
④
年
金
基
金
は
、

E
c
加
盟
国
に
お

い
て
設
立

さ
れ
た
投
資

マ
ネ
↓

ヤ
ー
、
資
産
管
理
人
を
、

自
由

に
選
任
す
る
こ
と
が
可
能

で
あ
り
、
加
盟
国
は

こ
れ
を
妨
げ

て
は
な
ら
な

い
。
⑤

た
だ
し
ク

ロ
ス

・
ギ

ダ
あ

年
金
基
金

へ
の
加

　
ほ
　

入

は

、

み

と

あ

ら

れ

な

い
。

(注
)
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-
)

しd
豊

鋤
自

三

b

9

Φ
戸
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霞
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℃
Φ
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コ
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睾
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Φ
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山
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z
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巴

ゆ
き

屏
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巨

Φ
搬
①
ω
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即

o
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Φ
同
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勺
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帥
コ
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Φ
e
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鳶
鳴
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ミ
畿
6
ミ

肉
O
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謡
O
§
ヒ
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肉
袋
鳶

鳴
霜
嵩
§

器
肉
、
黛
職
O
§

2
照
"
一
⑩
oQ
P

℃
・
一
蔭
8

(
2
)

金
融

サ
ー
ビ

ス
と

は
・
①
決

済

の
許
容

ま
た

は
促
進
、
②
代

理
人
と
し

て

の
マ

ビ

ス
の
促
進

(貸

借

の
場
A
口
は
、
期
限
、
金
利

、
通
貨

な
ど

の

変
換
)
・
③
第

三
者

に
代

行
す

る
金
融

資
産

の
保
有
と
管

理
を

い
み
す

る

(
U
。
喜

喜

Φ
・。
Φ
円
く
鋤
ζ

}
鳴
盟
器
・、
N恥
凄

§
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帖食
蓉
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鳴
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口
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幽
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昏
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雪
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肉
黛
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O
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も
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刈
P
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凶
ω
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・
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軌
野
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隠

・

(
4

)

即

≦

`
<
一〇
皆
2
ヨ

鋤
戸

↓
書

⑦
§
oq
智

肉
黛
、
8

魯

蕊
き

寿

鳴
卦

Z
メ

一
8

N

O
」

ω
蒔
・

(
5
)

ω
Φ
「
重

ω
、
魯

■
ミ

も

o
」
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ム

ρ

(6
)

雪

匿

》
』

Φ
旨

窺

賊嵩
§

ミ

ミ

鳴α・
ミ

帆§

き

費

§

も

。
目α
門①
。9

壽

も
b
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釦
p
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)

宣
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ξ
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①
ρ
)㌔

噛§

§

§

織
§

ミ

遷

ミ

§

駄§

ミ

蕊

ミ

§

肉
§

ミ

6
。
。
§

黛
嵩
昌

・
。
Φ
<
①
コ
けΦ
『歪

ω
.
。
.
雪
、

(
8
)

団
量

罠

量

舞

9

q§

曇

蕊

§

罠

§

§

ヒ
甲
雪

σ
昼

き

邑

鐸

p

語

臨
時
作
業
部
会

の
提
喝
し
た
本
国
義

の
原

則

は

、

ゆ
器

一Φ
O
o
コ
o
o
a

碧

に
導

入

さ

れ

た

Q
ミ
9
)
。

ω
一
億
団
O
貯

9
㍗

6
無

ご

O
'
釦
QQ
.

(
9

)

(
-o
)

霊

⊆
。
Ω

費

9

『

・↓
。
≦
9
a

。。
餌
曽

吋
。
b
①
き

閃
ヨ

き

。
芭

ω
蕩

富
葺

..
ヨ

鵠
①
ロ
q

9

<
き

冨

(Φ
e

・
ミ

蕎
§

ら
篤黛
』
ミ

遷
。
e
9
職
。
醤
・
ピ
。
口
α
。
ロ
ー
お
露

.

p

奏

ω
ε
套

魯

ミ

も

■
。
的
大
銀
行
は
本
指
令

に
関
心
を
示
し
た
が
、
中
小
の
金
濃

関
は
、

警
戒
的

で
あ
り
、

ロ
ー
ビ
活

動
を
行

っ
た
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(閑
巷

弩

貯

魯

ミ

も

」

ω
幽
)
。
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161514131211
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ゆ
Φ
乱

艮

豊

ミ

・も

』

ド

図
巷

段
①
旦

8

.
禽
.、■も

」

。。
9

>
・
筈

。
昌

夢

。
暮

ω
。
戸

§

島

8
§

織
切
§

§

α・
b
軌§

、§

矯
ピ
。
民

8

塾

リ
ド
三

一
.

§

織
'』

Φ
三
昆

唱
魯

・
ミ

`
℃
』

心
甲

ω
ε

携

芦

魯

ミ

躰も

』

ρ

長
谷
川
俊
明

『
英
国
銀

行
法

の
焦

点
』
、

東
京
布
井
出

版
、
昭
和

五
五
年

、

一
⊥

ニ
ペ
ー
ジ
。

図
巷

。。
悉

戸

魯

9
.、・も

.
置
ρ

O
O
ヨ
ヨ

一。。
。自
δ
コ
O
h
葺

㊦
国
ρ

O
o
§
黛

ミ
§
晦

ミ
鳴
奪

ミ
§

ミ

§

寿

ミ
.
お
。。
μ

署

』

刈
山

。。
・
一
九

七

九

年

の

O
ロ
。。
。・
置

匹
Φ
∪
ご
8

判

決

に

よ
り

、

あ

る

国
で
合
法
的

に
生
産
さ
れ
、
自
由
に
流
通
す
る
商
品
は
、
被
仕
向
国
が
別

の
基
準
を
制
定
し
て
い
て
も
、
原
則
と
し

て
、
E
C
加
盟
国

で
販
売
す
る
こ

と
が
認
め
ら
れ
た
。
な
お
チ

ェ
ッ
チ
ー

二
報
告

は
、
最
初

の
六
年
間

の
域
内
単

一
市
場
か
ら
生
ず
る
成
長

の
三
分

の

一
は
、
直
接

・
間
接
金
融

サ
ー
ビ

ス

の
増

加

に

よ

る

も

の

と

試

算

し

て

い
た

(
国
に
≦
霞

山
や

ζ
・
O
巽

飢
①
コ
Φ
毒

コ
軌
℃
ぼ

一昼

ζ

o
ξ

ロ
窪

鉾

O
}
§

題

も。
§

き

恥
討
§

肉
黛
§

鳴
§

切
§

ミ

§
αq
'

い
。
コ
α
o
口
」
8
ρ
賢

紹
)
。
E
C
委
員
会

の
あ

る
上

級
職

員
も
、
統

一
金

融
市
場

を
形
成

し
、
ア
メ
リ
カ
や
太

平
洋

の
各
市

場

で
平
等

に
競
争

で
き

る
市

場
を
創

ろ
う
と
し

て
い
た
。
な
お
グ

ロ
ー
バ
ル
な
資
本

の
中
継
地

と
し

て
の
イ
ギ

リ

ス
の
成

功
が

、
白
書

の
生

ま
れ

る

一
つ
の
背
景

で
あ

っ
た
と

の
意

見

も

あ

る

(
qd
「
一餌
鵠

Qり
8

一
↑

〇
三

口
P

、.図
o

ω
Φ
o
嘆

憲

Φ
の

ζ

山
鱒

Φ
房

幻

Φ
oq
ロ
一
卑

δ

ご
。。
・..
凶
コ

しu
Φ
コ
ロ

ω
蚕

㎞
Φ
O
」
ミ

鴛
§

ミ

帖
§

ミ

さ

簿

ミ

沁

轟

ミ

ミ

軌
§

.

〇
三

9

Φ
。。
8
さ

お
漣

も

」

ω
ゆ
)
。

(
19

)

幻
。
ユ
昌
。
・自
σ
。
圏
訂
Φ
・
..じ。
婁

暴

..
ぎ

。
Φ
言

・・
9

暑

琶

き

隻

一。
至

蟄

。
。
長

Φ
。
ω

.)
き

§

嵩
豊

。。
§

軌§

§

§

さ

蕊

§
§

象

↓
g

O
。
日
℃
鋤
「
固
瓢
く
Φ
ピ
山
≦

く
Φ
ロ
旨
。
。
犀
。
h
ぎ

審
ヨ

無
δ
コ
巴

切
島

ヨ
o
の
μ
ω
や
Φ
。
冨
=
ω
の
¢
ρ

一㊤
㊤
卜。
Y

ピ
o
巳

o
戸

お
㊤

。。
.
P

㊤
)
■
な

お

セ
ル
ベ
イ

ス
は
第

二
次

銀

行
指
令

の
特

色
と

し

て
、
次

の
よ
う
な
五

つ
の

ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ

ー

ン

ヨ
ン
を

あ
げ

て
い
る
。
①

最
低
資
本
金

、
②
自

己
資
金
、
③
主
要

株
主

の
適

否

の
監
視
、
④

ノ

ン

・
バ

ン
ク

に
よ

る
株
式
保

有

の
制

限
、
⑥

マ
ネ

ー
ジ

メ

ン
ト
、
報
告
手
続

、
内
部

統
制

メ
カ

ニ
ズ

ム

(
U
o
三

巳
ρ
器

ω
①
「
<
巴
ρ
§

鳴

。。
軌薦

器

ミ

醤
§

魯

』
§

蕃

ミ
・
目
巽

窪

げ
。
霞

。q
'
お
Φ
ド

℃
・
9

。

(20
)

相
互
承
認

の
対
象
と
な
る
業
務
は
次
の
と
お
り
。
①
公
衆
か
ら
の
預
金
及
び
他

の
返
済
す

べ
き
資
金
の
受
入
れ
、
②
貸
出
、
③
リ

ー
ス
、
④
資
金

振
替

サ
ー
ビ

ス
、
⑤
支
払
手
段

の
発
行
お
よ
び
管
理
、
⑥
保
証
お
よ
び

コ
ミ

ッ
ト
メ
ン
ト
、
⑦
自

己
勘
定
ま
た
は
顧
客
勘
定

に
よ
る
次
の
金
融
商
品
の

取
引
⑦
短
期
金
融
市
場
商
品

(小
切
手
、
手
形
、
C
D
等
)、
◎
外
国
為
替
、
◎
金
融
先
物

・
オ
プ
シ
ョ
ン
、
㊤
為
替
相
場

・
金
利
関
連
商
品
・
㊧
譲
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渡
可
能
有
価
証
券
、
⑧
株
式
の
発
行

に
対
す
る
参
加
お
よ
び
そ
の
発
行
に
関
連
す
る
サ
ー
ビ
ス
の
提
供
、
⑨
企
業

の
資
本
構
成
、
事
業
戦
略
お
よ
び
関

連
事
項
に
関
す
る
企
業

へ
の
助
言
、

な
ら
び
に
合
併
お
よ
び
企
業

の
買
収
に
関
連
す
る
助

言
お
よ
び
サ
ー
ビ
ス
、

⑩
資
金
取
引
の
仲
介
、

⑪
ポ
ー
ト

フ
ォ
リ
オ

・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
お
よ
び

ア
ド
バ
イ
ス
、
⑫
証
券

の
保
護
預
か
り
お
よ
び
管
理
、
⑬
信
用
照
会
サ
ー
ビ
ス
、
⑭
安
全
保
管

サ
ー
ビ
ス

(日
本

証
券
経
済
研
究
所

『E
U
の
金
融

・
証
券
市
場
統
A
・
と
通
貨
統
合
』
平
成
六
年
、
六
六
⊥

ハ
七

↑

ジ
に
よ
る
)。
イ
ギ
リ
ス
が
み
と
め
る
住
宅
金
融

の
変
動

金
利

は
・

ベ
ル
ギ

ー

に
お

い

て
は
、
み
と
め

ら
れ

て
い
な

い
。
第

二
次
銀
行
指

令

は
、
そ

の
よ
う
な
金
融
技

術

の
相
違
を

一
つ
の
業
務

と

は
み

と
め

て
い
な

い
。
た
だ
し

こ
の
問
題

に

つ
い
て
は
、
別
途

の
指
令
を
検

討
中
と
も

い
わ
れ

る

(
∪
ゆ
汀

Φ
巳

o
昼

魯

ミ

.も

為
ω
)
。
本

リ

ス
ト
は

ユ
ニ
バ
ー

サ
ル

.
バ

ン
キ

ン
グ

を

モ
デ

ル
と
し

た
も

の
で
あ

り
、

ユ
ニ
バ
ー
サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

は
、

一
四

の
業
務
を
殆

ど

カ
バ
ー
し

て
い
る

(
ζ
。
H
一Φ
鵠
口d
鋤
=
,

葺

憲

§

ミ

さ

ミ
§

§
、
帆ミ

ミ

冬

ミ
寒

讐

b

登

皇

Φ¢
ω
も
…
刈
)。
な
お
}」
の
リ
ス
ト
は
最
終
的
な
も
の
で
は
な
く
、
事
態

の
進
展
に

伴

っ
て
・

ア

ッ
プ

・
ツ
ー

・
デ

イ

ト

な

も

の

に
改

め

ら

れ

る

こ
と

に

な

っ
て

い

る

(O
鋤
∋

o
げ
①
F

9

・
6
鈍

,

一ω
)
。

(
21

)

ω
ゴ
臼

ヨ

9
口

国
・
囚
碧
N
層
↓
ぎ

⑦
8

0
§
織

切
黛
隷
§

鵠
αq
b
帆越
6
職
竃

自
嵩
織

、ミ

O
§

鴨
ミ

N
O
8

織

O
ミ
黛
肋
鳴
」
箱
§

。
、
費

6
魯

融
。
蕊

鄭。

ミ
鳴
ぎ

驚
亀
。
ミ

殊。

b
さ

ミ

魯

⑦
ミ

ミ

o
災

(
O
国
℃
ω

閃
Φ
ω
①
鋤
「
O
ゴ

カ
Φ
℃
O
吋
戸

2
0
.
㊤
)

ゆ
「
ロ
ω
ω
巴

ρ

一
8

卜。
も

O
・
濾

山

O
参

照

。

(
羽

)

QQ
け
口
団
O
〆
u
魯

.
O
鴇
己

や
.
↓
刈
・

(
32

)

閑

鋤
一
N
"
Q
⇒
,
6
趨

3

0
.
伊

(
24

)

O
餌
ユ

臼

=

・
O

o
冨

ヨ

9

き

α

U
餌
く
己

Q。
.
寓

o
蕾

巳

噛
・、ゆ
き

区
ヨ

αq

o
巳

ω
Φ
2

「
三

①
q。
・-.
ヨ

O

餌
『
唄

Ω

気
α
Φ

謁

仁
3

僧
に
①
触

(
①
α
シ

肉
黛
忌

鳴

N
§

<
『
餌
oq
ゴ
一
口
oq
け
O
鵠
"
一
り
¢
ρ

℃
■
①
㊤
・

(
52

)

ω
酔
仁
蜜
O
屏
噌
Q
⇒

竃

野

U
や

㊤
O
I
㊤
◎o
嘲

(
26

)

冒

αq
o
≦

巴
冨
具

薗
霞

o
℃
9

口

閃
ヨ

き

o
巨

ぎ

8
αq
茜

甑
8

印
コ
O
器

一ヨ
9

$

二
8

ω
ho
同
89

d
コ
#
Φ
O

Q。
甘。
梓Φ
ω
㍉
.
一コ
Ω

帥
¢
α
Φ
国
・
じd
印
「
自
Φ
δ

餌
コ
O

H≦

鋤
『
犀

℃
Φ
ニ

ヨ

印
コ

(
①
α
ω
騨)
.
O
自
暦
費
ミ

さ

、
神
ミ

吻
黛
謡
織

↓
§

犠
奔

ぐ
く
ロ
oゆ
ぼ

ロ
ゆq
け
o
戸

お

ゆ
一
・
℃
・
ミ

¢
・

(
72

)

訳

9
0
ω
叶
①
一昌

噸
Q
唱
.
ら
謙

己

℃
・
一
癖
8

(
28

)

冒

αq
o

≦

巴

け
①
『

き

α

ヵ

o
望

○

ω
ヨ

一
登

..国
霞

o
℃
①
き

ぎ

く
①
段

白

Φ
三

ゆ
餌
ロ
眠

訂
αq

"
ω
ヨ

」
。
ε

村
ρ

↓
『
印
口
の
餌
。
口
。
口
。α
・
固

。
≦

偉、
コ
O

国
Φ
αq
`
一鋤
口
。
口
」

昌

冨
鋤
口

0
2
日

首
Φ

(巴

・ン

肉
ミ
§

笥
§

切
§

ミ
謎

§

ミ
ミ

逡

O
鉾

O
餌
ヨ

耳

一α
。q
Φ
ζ

霧

。。
圃
一
8

ρ

℃
」

恕

(以

下

≦

鋤
詳
o
同
餌
ロ
α

Q。
葺

9

と

略

称

)
。

(
29

)

さ

ミ

=
Z
虫

こ

8

Φ
。6
サ
.、↓

9

Qo
ぎ

αq
冨

ζ

舘

貯
簿

h
o
「
霊

口
き

o
一巴

ω
Φ
『
≦

8

ρ
..
ぢ

冨

ロ

O

竃

霧

豆

①

(
Φ
α
・ソ

bロ
自
遷
ミ

嵩
oq

N
℃
℃
N

『
。
目
α
o
ロ
・
δ

㊤
ρ

,

卜。
P

(
30

)

O
ω
σ
O
口
ρ

Q
》

O
躊
;

O
"
一
り
.

(
31
)

一
九

七

四
年

の

切
m
爵

=
Φ
屋

母
暮

倒

産

を

契

機

と

し

て
、
G

10
諸

国

の
代

表

は
、
B

I

S

の
支

援

の
下

に
、
ゆ
p
ω
一。
O
o
ヨ
ヨ
一茸
Φ
①

(O
o
ヨ
日
一#
①
Φ
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o
コ

じU
p
5
匹
ロ
αq

国
Φ
σq
巳
ゆ
江
o
ロ

凶
コ
α

ω
ロ
℃
Φ
「
≦
ω
o
蔓

勺
「
霧

自
。
の
)

を
設
け
、

一
九
七

五
年

に
報
告
書

を
提
出

し
た
。

一
九
八
〇
年
代

の
初
め

に
は
、

じロ
山
コ
8

>
∋
σ
「o
の
ぶ
ロ
o
の
不
祥
事
が
発

生

し
た
た
め
、

一
九

八
三
年

に
は
、
じσ
霧
一①
O
o
口
8

a
鎮

が
改
正

さ
れ
、
本
文

の
よ
う
な
勧
告

が
行

わ
れ

た
。

ま
た
第

一
次
連
結

監
督
指
令

に
よ

っ
て
、

二
五

パ
ー
セ

ン
ト
以
上
、

他

の
信

用
機

関
ま

た
は
金
融
機
関

(
艶
瓢
餌
口
O
一働
"
一口
⑳
戯
仲口
鉱
O
口
)

の
株
式
を
、
直

接

・
間
接
保
有

し

て
い
る
信
用
機
関

は
、
連

結

べ
ー

ス
の
監
督
を

も
う
け

る

こ
と

に
な

っ
た

(O
ゆ
ヨ
9

Φ
拝

魯
噛
禽
勝
も

』

ω
)
。

(
32
)

ロロ
Φ
三
ロ
ぢ

魯
・
9
貸

や

。。
一
・
コ
ー

ク
委
員
会

は
G

10
と

ル
ク
セ

ン
ブ

ル
グ

の
監
督

機
関

の
代
表

に
よ

っ
て
構
成

さ
れ

た

(
E
U

の
参
加
国

は
七

か

国
)
。

一
九

八
六
年

に

ア
メ
リ
カ
連
邦
準

備
制
度

理
事

会

は
、
支

払
能

力

の
監
督
基
準

を
、

リ

ス
ク
と
資
産

の
比
率

に
お
く

べ
き

で
あ

る
と
提
案

し
、

一
九

八
七
年

の

一
月

に
は
、

ア
メ
リ
カ
と

イ
ギ
リ

ス
の
間

に
お

い

て
合
意

が
成

立
し

た
。

そ
れ

に
準
拠

し

て

一
九

八
八
年

の
七
月
、

コ
ー
ク
委
員
会

は
、

..℃
吋
o
℃
o
の
臥
ω
暁o
「
同緊
①
;

践
一〇
コ
鉱

O
o
ロ
く
興
αQ
①
コ
o
①
o
h
O
磐

一叶巴

ζ
Φ
m
ω
弓
o
日
Φ
昌
一
ゆ
a

O
巷

圃轡巴

ω
冨
コ
鳥
舘
創
..
を
採
択

し
た

(、
守
ミ
・も

.
刈
Q。
)
。

(
33
)

O
鋤
ヨ
"
σ
①
一一.
魯
耀
9
.計

層
●
ω
餅

(
34
)

閑
母
2

ピ
山
鵠
口
o
P

ミ

ミ
§

ミ
帖o
嵩
ミ

§

簿

ミ

誉

鳩
凄

嵩
島
器
9
ミ

ω
ミ

q
帆$
恥

(
O
国
℃
ω
幻
①
ω
Φ
碧

o
『
菊
①
唱
o
同
戸

Z
ρ

一
〇
)
曽
じσ
毒

ωω
9
P

一
㊤
㊤
鱒
噂
,

卜σ
N

(
35
)

閑
昌

珍
鉱
戸

9

.
9
野

,

嵐
ρ

も

と

も

と

ド

イ

ッ
は
資

本

基

準

が

き

び

し

い
が

、

そ

の

理

由

は

バ

ー
ゼ

ル
合

意

の
資

本

基

準

が

、

ク

レ
ジ

ッ
ト

.

リ

ス
ク

に
限

定

さ

れ

て

い

た

の

に
対

し

て
、

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
場

合

は
、

マ
ー

ケ

ッ
ト

・
リ

ス
ク

に
も

さ

ら

さ

れ

る

た
め

で
あ

る
。
そ

れ

に

対

し

て

イ
ギ

リ

ス

で

は
、

ロ

ン
ド

ン

の
国

際

競

争

力

を

高

め

る

た

め

に
、
資

本

基

準

が

ゆ

る

や

か

で
あ

っ
た

。
そ

こ

で
、

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン

グ
方

式

を

と

る

ド

イ

ッ
は
、
投

資

銀

行

に
対

し

て
も

、
商

業

銀

行

と

同

一
の
資

本

基

準

を

適

用

す

べ
き

で
あ

る

と

主

張

し

た

の

に
対

し

て
、
基

準

の
ゆ

る

や

か

な

イ

ギ

リ

ス

の

マ
ー

チ

ャ

ン
ト

・
バ

ン

カ

ー
は

、

そ
れ

に

よ

っ
て
競

争

力

が

低

下

す

る

こ
と

を

懸

念

し

た

。

§

ミ

も

o
』

継
エ

竃

)
。

(
36
)

Q。
8

雰
-
O
巳
コ
戸

8

.
亀
野

,

一
心
鉾

こ

の
指

令

は

冒

く
①
ω
ざ

『
。。
O
<
霞
ω
①
器

ω
頸

≦

o
Φ
ω
な

ど

の
不

祥

事

が
発

生

し

た

た

め

、

ド

イ

ッ
な

ど

の
各

国

で

規

制

が

導

入

さ

れ

た

こ
と

に
対

応

し

て
作

成

さ

れ

た

も

の

で
あ

る

§

ミ
.)
。

(
37
)

≦

鋤
#
Φ
憎
O
謬
α

ω
ヨ
一酔
貫

8

暉
9
.、噌、
O
囑
一
qQ
9

(
38
)

O
ゆ
∋
b
げ
①
=
噛
魯

.
9
野

唱
や
・
幽
O
ー
朝
O
・
oo
o
9

↑
ρ
巳
コ
戸

魯

,
ら
ミ
'噂
娼
O
」

轟
㌣

謀
Qゆ
・

(
39

)

紫

・
O
碧

σ
鋤
O
P

ω
偽
ミ

識

翫
$

さ

、
譜

斜

Z

く

噛
一
㊤
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ド

bd
鼠
m
コ
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o
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一
↑

〇

三

コ
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..国
霞
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O
留
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O
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ヨ

¢
a

蔓

幻

Φ
αq
島

讐

δ

羅

o
哺
Qり
①
8

鼠

鉱
霧

竃

碧

,

冨

銃

..
大

蔵

省

財

政

金

融

研

究

所

『
フ

ィ
ナ

ン

シ

ャ

ル

・
レ

ビ

ュ
ー
』
第

三

二

号

、

一
九

九

四
年

六

月

、
九

〇

ペ

ー
ジ

(以

下

..閏
霞

o
℃
窪

口
O
o
ヨ
ヨ
午

巳
q

"
Φ
oq
巳
卑

δ
ロ
.、
と

略

称

)

よ

り
再

録

。

(
40
)

(
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)

奪

ミ
:

ω
O
O
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O
ロ
一
口
拝

魯
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亀

野

P

一
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●
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細
日

の
取
引
項

目

に

つ
い
て
は
、

(
48
)

(
49
)

 産
を

移

動

さ

せ

た

り
、
資

産

の

証

券

化

を

行

わ

せ

る

イ

ン
セ

ン

テ

ィ
ブ

を

与

え

る

と
警

告

し

て

い

る

(
}
o
葺

即

閃
ユ
Φ
已
山
口
ρ

↓
書

卜
黛
ミ

§

亀
憩
ミ

阜

ミ
越

ミ

ミ
鳴
き

討
、
謡
ミ
帖o
嵩
ミ

、
帖謡
自
醤
9
ミ

の
ヒ
恥
鷺
ミ
鴫
い
O
口
O
O
戸

一
㊤
㊤
合

O
.
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・

(
50
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Q。
8

#
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霞

8

$

コ
O
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ヨ
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隠

閃
Φ
σq
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二
〇
P
、.
や
」

念

.
そ

の
他

に

は

、
多

様

化

さ

れ

た

ポ

ー

ト

ボ

オ

リ

オ

に

つ
い

て
、
特

別

の

ア

ロ
ー

ア

ン

ス
を

み

と

め

る

℃
霞

焦
o
一δ

昌

℃
『
o
碧

げ
が

あ

る
。

イ

ギ

リ

ス
は

こ
れ

を

単

純

化

し

た
方

式

を

採

用

し

て

い

る

た
め

、

C

A

D

は

イ
ギ

リ

ス

証

券

業

者

の
競

争

力

を
低

下

さ

せ

る

と

批

判

し

た

q
守
ミ
.も

」

島

)
。
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げ
の
鼠

o
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ω

8

ぎ

8

円口
卑

δ
ロ
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一
↓
茜

α
Φ

帥口

ぎ
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ロ
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コ
8
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団
α
≦
山
『
O

勺
」
≦
・
Ω
印
『自
Φ
ロ
Φ
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(①
9
)
.
§

鳴
、
ミ
母
越

ミ

、
§
§

9
ミ

の
毬

ミ
§

§

織
留

「
ミ
融

。。
・
じU
器

一口
oq
ω
一〇
屏
ρ

お

り
ρ

o
b
』

一
↓
1
曽

。。
・
な

お

保

険

サ

ー

ビ

ス

に

つ
い

て
規

制

が

行

わ

れ

た

理

由

は
、
①

消

費

者

の

保

護

、

②

経

済

的

理

由

(無

益

な

競

争

の
回

避

、
地

場

保

険

会

社

の
育

成

、
保

険

金

の
流

出

抑

制

、

再

保

険

料

の
支

払

等

に
よ

る
国

際

収

支

の
悪

化

防

止

)
、

③

文

化

的

、

社

会

的

、

宗

教

的

、

政

治

的

、

安

全

保

障

上

の

理
由

Q
守
ミ
・も

℃
』

8

1
卜。
一
〇
)
。

(
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)

bσ
Φ
巴

昌
貫

9
貸

9
計

b
」

①
一
・

(
56

)

H
σ
ご

`
O
」

刈
ω
.

(
57

)

O
鋤
∋
b
げ
Φ
=
'
〔も
辱
9
貸

℃
■
お

・

ミ

・.
、、国
g

2
)
o
き

O
o
ヨ

ヨ
ロ
三

¢

ヵ
Φ
αq
三

〇
鉱
o
ρ
.、
O
噂
㊤
卜。
・

N
ミ
織
`
P

㊤
P

菊
一〇
ゴ
餌
同
O

U
無
ρ

ミ

器
§

ミ

ざ
§
ミ

馳
自
嵩
神
§

ゆq
b
鳴
蕊
伽
ミ
ミ

ご
嵩
、
○
メ
{O
『
件

一¢
O
N

O
O
」

①
一1
δ

N
・

ω
O
O
#
I
O
三

コ
P

魯

.
自
、̀

℃
●
置

ω
・

O
鶴
臼
も
σ
①
=
矯
8

.
9
野

P

α
P

日

本

証

券

経

済

研

究

所

『
E

U

の
金

融

・
証

券

市

場

統

合

と

通

貨

統

合

』
平

成

六
年

、

一
五

一
ペ

ー
ジ

。

ト

レ
ー

デ

ィ

ン
グ

・
ブ

ッ
ク
を

構

成

す

C

A

D
第

二
条

(定

義

)

六

(
上

掲

書

一
五

四

ー

一
五

五

ペ
ー

ジ

参

照

)
。

の
O
o
詐
l
O
三

口
P

魯

.
9
、̀

b
唱
・
区

ω
1
置

幽
.

蕊

.・

..国
霞

o
や
Φ
山
口
O
o
臼
ヨ

ロ
ロ
詳
《
カ
Φ
oq
巳

鋤
口
o
戸
..
う
℃
.
8

山

O
P

勺
「
δ
α
冨
口
O
も

C

A

D

は

、
銀

行

に

、
げ
四
コ
吋
σ
o
o
脚
か

ら

耳
巴

貯

oq
σ
o
o
屏

に
資



(
58
)

ヒ
凶
コ
ロ
o
P

魯
、
9
計

算

ω
伊

(
59
)

bd
Φ
巳
口
買

魯
』

鐘
も

」
①
ρ

(
60
)

い
き

⇔
o
P

8
乙

ド

P

①
ρ

(
61
)

導
ミ
`
℃
や

お
ム

一
.

(
62
)

保
険
会

社

の
報

告
基
準

を
統

一
す
る

こ
と

に
よ

っ
て
、
透
明
性

を
高
め
、
相

互
比
較

の
利

便

に
資

す
る

た
め
、

一
九
八
六
年

に
は
指
令
案

が
提
出

さ
れ

た
が
、
保
険
会
社

の
資
産

・
負
債

の
評
価
方
法

に

つ
い
て
は
、
イ
ギ

リ

ス
、
オ

ラ
ン
ダ
、

デ

ン

マ
ー

ク
、

ア
イ

ル
ラ

ン
ド
が
、
時
価
主
義

を
と

る

こ
と
を
主
張

し

た

の
に
対
し

て
、
含

み
資
産

を
み
と

め
よ
う

と
す
る

ド
イ

ツ
、

フ
ラ

ン

ス
、
イ

タ
リ

ア
、
ス

ペ
イ

ン
は
、
取
得
価
格

に
よ
る

べ
き

で
あ

る
と
反
論

し
た

Q
竃
鮮
も

O
・
合
よ

。。
)
。

(
63
)

N
ミ
鉢
噛
P

緊
Y
α
一
・
E
C

に
お
け

る
年
金
基
金

の
八
六

パ
ー

セ
ン
ト
は
、

イ
ギ

リ

ス
と
オ

ラ

ン
ダ
が
占

め
、
残
り

は
ド
イ

ッ
、

デ

ン

マ
ー
ク
、

ア
イ

ル
ラ

ン
ド
、

ス
ペ
イ

ン
、

ベ

ル
ギ

ー
に
よ

っ
て
構

成

さ
れ

て
い
る

(、
守
ミ

・も

・
お

)
。

四

欧
州
金
融
構
造
の
再
構
築

欧州金融統合の展開18?

ω

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

第

二
次
銀

行

指
令

の

モ
デ

ル
と

す

る
ド

イ

ッ
型

の

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

は
、
規

制

の
裁

定

を
通

じ

て
、
専

業

主
義

を

と

る
他

の
E

U
加
盟

諸

国

の
銀

行
制

度

に
劇

的

な
変

容

を

迫

り

つ

つ
あ

る
だ

け

で
な

く
、

E

U

の
提

唱

す

る
相

互
主

義

は
、
内

国

民
待

遇

の
容

認

へ
と
後

退
を

余

儀

な
く

さ
れ

た
も

の

の
、

そ
れ

の
標

的

と

す

る

ア
メ
リ

カ

に
お

い

て
は
既
述

の
よ
う

に
、

マ
ク

フ

ァ
ー
デ

ン
法

が
早

く

も

改

正

さ
れ
、

グ

ラ

ス

.
ス

テ

ィ
ゴ

ー

ル
法

も
見
直

し
を
迫

ら

れ
よ

う
と

し

て
い

る
。

そ

の
よ
う

な

い
み

で

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
に
お

け

る
金

融
統

合

の
展
開

は
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
み

な
ら

ず
、

日
本

や

ア
メ
リ

カ

に
お
け

る
銀

行

・
証

券

・
保
険

業

界

の
地

図

を
、

劇
的

に

ぬ
り
変

え

て
ゆ

く
起

爆
剤

に
も

た
と

え

る

こ
と

が
可

能

で
あ

る
が
、
次

に
近

い
将

来

に
お

け

る
金

融

機
関

の
原
型

と

も
目

さ
れ

る

ド
イ

ッ
の

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

に

つ
い

て
、

そ

の
プ

ロ
フ

ィ
!
ル
を
概

観

し

て
み
る

こ
と

に
し

よ
う
。
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① 完全 なユ ニバ ーサ ル ・バ ンク方 式

銀行業務 証券業務 保険業務 その他

② ドイ ツ型

銀行業務 ・証券業務

保険業務 抵当金融 その他

(子会社)

③ イ ギ リス型

(子会社) (子会社)一
証券業務 その他の金融業務 保険業務

(子会社)

④ ア メ リカ型

(子会社) (子会社)一
銀行業務 証券業務 保険業務

(子 会 社)(子 会 社)(子 会 社)

(出 所)AnthonySaundersandIngoWalter,Universal

BankingintheUnitedStates,NY,1994,p.$5.

(図1)ユ ニバ ーサル ・バ ンクの態様

一
般

に

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

と

は
、
伝

統

的

な
商
業

銀

行
業

務

の
ほ
か

に
、

外

国

為
替

、

デ
リ

バ

テ

ィ
ブ

を

は
じ
あ

、
債

券
、

株

式

の
発

行
引

受

け
、

投
資

管

理
な

ど

の
投
資

銀

行

業
務

や
保
険

業
務

を
、

総
合

的

に
直

接

・

間
接

行

う
金

融
機

関

を

さ
し

て
い
る
。

し

か
し

な

が

ら
現
実

に

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

と

い
わ

れ
る
も

の

の
態
様

は
、

必

ず

し
も

一
義

的

な

も

の

で
は
な

く
、

そ
れ

の
典

型

と
目

さ

れ

る

ド
イ

ツ
に
お

い

て
は
、
銀

行

の
証
券

業
務

に

つ
い

て
、

殆

ど
何

ら

の
規
制

も

加

え
ら

れ

て

い

な

い
が

、
保
険

業

務

と
抵

当
金
融

は
、

子
会
社

を

通

じ

て
行

わ

れ

て

い
る
。

そ
れ

に
対

し

て
専

業

主
義

を

と

る
イ
ギ

リ

ス
に
お

い

て
は
、
銀

行

が

直
接

証
券

業
務

や
保
険

業
務

を
営

む

こ
と

は

認

あ

ら
れ

な

い
の

で
、

そ

れ
ら

の
業
務

は
、

子

会

社

を
通

じ

て
行

わ
れ

て

い
る
が
、

ア

メ
リ
カ

の
場
合

は
持
株

会
社

方

式

を
と

り
、
傘

下

の
各
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(表11)ド イ ツの銀行種 類別 シェアー と銀行数

(1950-1988年)

1950(注) 1960 1970 197 1988

シ ェア ー Naシ ェ ア ー Naシ ェ ア ー Naシ ェ ア ー Naシ ェア ー

% % % % %

小 計 36.4 36224.4 30524.9 26324.9 312Z3.s

普 大 銀 行 19.1 6×1.3 610.2 s10.4 68.9

ユ

通
銀

地方銀行その他 12.8 10810.4 11210.7 10910.9 lfi311..4

二 行 外 銀 の 支 店 ㎜
16-一 241.5 511.9 571.8

づ 個 人 銀 行 4.5 2322.7 1632.5 97L7 $fi1.5

サ
ル
・

バ

ン

貯
蓄
銀
行

小 計

地方振替機関

貯 蓄 銀 行

1N

'r

20.0

88035.7

1313.5

86722.2

84438.5

1215.6

$3222.9

63438.5

1215.5

62222.0

X9637.3

1115.fi

58521.7

ク
鯖 小 計 12,411,642 8.67,07211.54,81714.03,36416.9

簡 地 方 機 関 3.7 192.8 133.8 114.2 64.6

馨 信用協同組合 8,711,623 5.87,059 7.?4,806 9.83,35812.3
一 一一 ㎜

抵 小 計 5.9 4217.2 4613.6 4013.0 3813.9

特
当
銀 民 営 『 265.8 29fi.fi 268.2 279.0

殊 行 公 営 一 1611.4 177.1 144.8 it4.9

銀

行 詣
小 計

賦払信用機関 =
2621.5

1810.2

1801.1

178.4

1231.1

i7s.5

一 一

166.7

1

他 郵便振替貯金局 } 152.4 151.9 152.0 151.5

合 計 85,513,221 1008,47999.95,909 1004,34199.9

(注)業 務 は 貸 借 対 照 表 の 金 額 に,再 割 引 手 形 の 保 証 債 務,満 期 前 の 取 立 手形 等 を 加 算 し た も の で

あ る。

(出 所)JeremyEdwardsandKlausFischer,Banks,FinanceandInvestmentinGermany,

Cambridge,1394,p.1QO.

子

会

社

が

そ

れ

ぞ

れ

銀

行
、

証

券

、
保

険

な

ど

の
業

務

を

行

っ
て

い
る

(図
1
)
。

し
か

し

な

が

ら

ア

メ

リ

カ

や

日
本

と

い
え

ど

も
、

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
経

験

が

皆

無

で
あ

っ
た
訳

で
は
な

く
、

ア

メ
リ

カ

で

は

一
八

一
二
年

か

ら

、
今

世

紀

の
初

め

頃

ま

で
、
商

業

銀

行

が
投

資

銀

行

業

務

を

営

ん

で

い

た

が
、

そ

の
後

も

一
九

三

三

年

に
至

る

ま

で

は
、

姉

妹

会

社

を

通

じ

て
、

そ

れ

ら

の
業

務

を

行

っ

て
い
た
。
日
本

の
場
合

も
、
第

二
次

世

界

大

戦

前

は
、

一
九

一

一
年

の
カ

ル

テ

ル
協

定

に

よ

り
、
商

業

銀

行

が

社

債

と
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国
債

の
引
受

け
を
独
占
し

て
い
た
が
、
商
業
銀
行
が
そ
れ
ら

の
業
務
を
禁
止

さ
れ
た

の
は
、

一
九

四
七
年

の
証
券
取
引
法
第
六
五
条

に
よ

(
1

)

る
も

の
で
あ

っ
た
。

ド
イ

ッ
に
お

い

て

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

が
形

成

さ

れ

た
理
由

は
、

ド

イ

ッ
の
産
業

革

命

に
必
要

と

さ

れ

る
資

本

の
蓄

積

が
乏

(
2

)

し
く
、
資
本
市
場

の
発
達
も
遅
れ

て
い
た
た
め
、
勢

い
銀
行
信
用
に
大
き
く
依
存

せ
ざ
る
を
え
な
か

っ
た
た
あ

で
あ
る
。

ド
イ

ッ
の
産
業

が
勃
興
し
た
の
は
、

一
八

四
八
年
以
降

の
こ
と

で
あ
り
、

そ
れ

に
歩
調
を
合
せ

て
株
式
銀
行
が
創
設
さ
れ
た
。
当
初

は
自
己
資
金

で
産
業

を
支
援
し

て
い
た
が
、

一
八
七
四
年

に
は
、

ド
イ

ッ
銀
行
が
創
設
さ
れ

て
、
預
金

を
吸
収
し
、
商
業
手
形

の
割
引
を
通
じ

て
低
利

の
資
金

を
供
給
為

・

こ
の
点

で
特

に
注
目

さ
れ
る

こ
と
は
、

ド
イ

ッ
銀
行
が
、
外
国
貿
易
金
融

に
参
入
す

る
こ
と
を
目
的
と
し

て
、
銀
行
と
事

(
4

)

業
会

社

に
よ

っ
て
創
設

さ
れ

た

コ
ン

ソ
シ

ア
ム
銀

行

に
ほ
か

な
ら

な

か

っ
た

こ
と

で
あ

る
。

ド
イ

ッ
の
銀

行

は
イ
ギ

リ

ス
の
預

金
銀

行

と

フ
ラ

ン
ス
の

bd
き

ρ
¢
Φ
α
、〉
諏
巴
「
Φ
ω
に
よ

る
長
期

金
融

を

一
体
化

し

、
全
国

的

な

店
舗

網

の
展

開

を
通

じ

て
、
企
業

と

密
着

し

つ
つ
発
展

し
た
。

ド

イ

ッ
の
統

一
と
と

も

に
金
融

の
中

心
地

と

な

っ
た

ベ

ル
リ

ン
に
は
、

ド

イ

ッ
銀
行

を

は
じ

め

と
す

る
四
大
銀

行

の
本
店

が
置

か

れ

る

と

と
も

に
、

証
券

業

務

の
中

心

も

フ

ラ

ン
ク

フ

ル
ト
か

ら

ベ

ル

リ

ン
に
移

動

し

た
。

一
八

九

〇

年

代

の
半

ば

以

降

は
、
石

炭

.
鉄

鋼

・
化
学

工
業

を

は
じ

め

と
す

る

工
業

化

が
進

展

し
、
銀

行

は
企

業

に
対

し

て
、

設

備
投

資

の
資

金

を
供

給
す

る

こ
と

に
な

り
、

長
期

信

(
5

)

用

の
自
然
発
生
的
な
表
現
形
態
と
し

て
株
式

・
社
債
発
行

の
引
受
け
が
行

わ
れ

る
こ
と

に
な

っ
た
。

そ
の
よ
う
な

ユ
ニ
バ
ー
サ
ル

・
バ

ン

キ

ン
グ
を
法
的

に
規
定
し
た

の
は
、

一
九
二
九
⊥
一=

年

に
は
じ
め

て
制
定
さ
れ
た
統

一
銀
行
法

で
あ
り
、
そ
れ
は
大
恐
慌

の
後
も
改
正
さ

れ
る
こ
と
が
な
か

つ
(混
。
第
二
次
大
戦
後

は
・
占
領
軍

が
・

ド
イ

ッ
の
産
業
を
弱
体
化
す
る
た
め

に
、

ユ
ニ
バ
ー
サ
ル

・
バ

ン
ク
を
解
体

し
よ
う
と
し
妃
が
、

そ
の
試
み
は
成
功
し
な
か

っ
た
。

一
九
六

一
年

の
銀
行
法

は
、
銀
行
が
従
業
員
預
金
、
住
宅
金
融
、
抵
当
金
融
、
地

方
債

の
発
行
、
投
資
信
託
と
保
険
を
除
く
、
あ
ら
ゆ
る
金
融
活
動
を
営
む
こ
と
を
許
可
し
、
保
険
業
務

や
抵
当
金
融

に

つ
い
て
も
、
既
述

の
よ
う

に
、
子
会
社
方
式

に
よ
る
参
入
を
許
容
し
た
。
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ド
イ

ッ
の

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
ク

は
、

三
大
銀

行

を
中

心

と
す

る
商

業

銀
行

と

、
貯

蓄

銀
行

お

よ

び
信

用
協
同

組

合
銀

行

に
よ

っ
て

構
成

さ
れ
、

こ
れ
ら

三
種
類

の
銀

行

は
、

一
九

八
八

年

に
お

け

る
全
銀

行
業

務

の
七
七

・
八

パ
ー

セ

ン
ト
を
占

め

て
い
た

(表
n
)
。
商
業

銀

行

の
う
ち

三
大

銀

行

は
、

}
九

八

八
年

に
お

け

る
全

銀

行
預

金

の

一
〇

パ

ー
セ

ン
ト
、
保

有
有

価

証
券

の

一
四

・
六

パ
ー

セ

ン
ト
、
資

本
金
の

奏

↓

ン
巻

占
め
て
い
旋

、
三
大
銀
行
の
集
中
度
が
イ
ず

ス
に
比
べ
る
と
相
対
的
に
低
㎎
こ
と
は
・
注
目
に
値
す
る
・

そ

の
原

因

は
貯
蓄

銀

行
、

協

同
組

合

銀
行

、

地
域

銀

行

の

ウ

エ
イ

ト
が
き

わ

め

て
高

い
た
め

で
あ

る
。

ち

な

み

に
貯
蓄

銀

行

は
底

辺
部

の

銀

行

と

一
二

の

O
一村。
NΦ
口
酔「麟
一窪

お

よ
び

∪
Φ
葺
ω
魯

Φ
O
樗
o
器
導

鑓
囲Φ
-
O
ぐD
¢
誘
o
げ
Φ
閑
o
ヨ
ヨ
§

巴
9

葬

よ

り
な

り
、

信

用
協

同

組
合

銀

行

は

く
。
涛
ω
σ
山
口
葛

鋤
ま

Φ
葺

量

言

§

ω
§

婁

-・
尋

9

N
Φ
葺

き

婁

』

・
舞

9

。
§

。・
ω霧

爵

津
ω
9

鼻

に
よ

っ
て
構

成

さ

れ

て

い
る
。

一
方

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
対
極

的

な
存

在

で
あ

る
専
業
銀

行

に

は
、

モ
ー
ゲ

ー
ジ
銀

行
、

住

宅
協
会

、

賦
払

信

用
会

社
、

長

期
輸

出

信

用
銀
行

、

郵

便
振

替
、

郵

便
貯

蓄

銀
行

な

ど

が
含

ま

れ

る
。

三
大

銀

行

を
中

心

と
す

る

ド

イ

ッ
の

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク
は
、
後
述

(②
、
㈹
参
照
)
の
よ

う

に
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

部
門

の
み

な
ら

ず
、

保
険

サ

ー
ビ

ス
の
部

門

に
も
子
会

社

を

通

じ

て
参

入

し
、

金

融

の

ス
ー

パ
i

・
マ
ー

ケ

ッ
ト
を
指
向

し

つ
つ
あ

る

が
、

サ

ウ

ン
ダ

ー
ズ

(㌧r
ω
餌
に
コ
α
①
『ω
)
と

ウ
オ

ル
タ

ー

(ぎ
αq
。
≦
鋤
一霞

)
は
、
ド

イ

ッ
型

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
特
色

と

し

て
・
①

麟
p。
ロ
。。σ
き

ズ

制

度

と
②

ノ

ン

・
バ

ン
ク

の
株

式

保
有

、

お

よ
び
③

受

託

証
券

の
代

理
撹
瓢

を
あ

げ

て
い
る
。

ハ
ウ

ス
バ

ン
ク
制
度

と

は
、

取

引
先

企
業

の
主

力

銀

行

が
、
銀

行

法

に
よ

っ
て
み
と

め

ら
れ

た
あ

ら

ゆ

る
金
融

サ
ー

ビ

ス
を
提

供

す

る

と

と
も

に
、
長
期

的

な
取

引

関
係

を

基
盤

と

し

て
、
安

定

的

な
条

件

で
貸

付

を
行

う

だ
け

で
な

く
、
企
業

の
経
営

が

悪
化

し

た
場
合

に
は
、

貸

出

を
株

式

に
切

り
替

え
、
会

社

が
再
建

さ

れ
た

段
階

で
、

こ
れ

を
他

の
投

資

家

に
譲

渡

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、

債
権

を

回
収

す

る
慣

行

を

さ

す
。

そ
れ
だ

け

で
な

く
、

ド

イ

ッ
の

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
ク

は
、
会

社

の
設

立

に
当

っ
て
、

払

込
資
本

金

の
融

資

、
株

式

の
公
募

と
社

債

の
引

受

け
、

運
転

資

金

の
貸

付

を
行

う
ほ

か
、
株

式

の
保

有

、
監

査

役
会

へ
の
出

席
、

後

述

の
代

理
投

票

を
通

じ

て
、

企
業

を

コ
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ン
ト

ロ
ー

ル
し

て
い
る

の
が
特

色

と

さ

れ

て

い
る
。

一
般

に

ド
イ

ッ
に
お

い

て
は
、

取

引
銀

行

に
対

す

る
顧

客

の
忠

誠

心

が
強

く
、

正
当

な

理
由

が
な

い
限

り
、

取
引

銀
行

を

変
更

す

る

こ

と

が

観
曜

と

い
わ

れ

る
が

・

ド
イ

ッ
の
銀
行

制

度

が
、
そ

の
よ
う
な

独
特

の
カ

ル
チ

ャ
ー
に

よ

っ
て
育

成

さ
れ

、
支

援

さ
れ

て
き

た

こ
と

は

否

定

す

る

こ
と

が

で
き
な

い
。

事

実

ド
イ

ッ
銀
行

ロ
ン
ド

ン
支

店

の
企

業

部
門

オ

フ
ィ
サ

ー
、

シ

ュ
ナ
イ
ダ

ー

.
ル
ネ

(国
・
カ
.
。。
。7
口
.
こ
.
吋

-
ピ
曾

幕

)
も
、
イ
ギ

リ

ス
や

ア

メ
リ
カ

の
銀
行

が
個

々

の
取
引

を
重

視

す

る

α
Φ
巴

げ
窃
Φ
α
σ
き

嵐
ゆ
ひq
で
あ

る

の
に
対

し

て
、
ド
イ

ッ
の
銀

行

は
顧

客

と

の
よ
り
安

定

し

た
関

係

を
重
視

し

て
い
る

こ
と
を
、

そ

の
特

色

と

し

て
あ
げ

て
い
る
。

も

と
も

と

イ
ギ

リ

ス
の
企
業

は
、
株

主

の
利
益
を
優
先
し
・
短
期

の
企
業
業
績
を
重
視
す
る

ω
套

み
。
善

ぎ

の
色
彩
が
強

い
の
に
対
し

て
、
「
所
有
権

は
霧

を
伴

つ
」
と
基

本
法
第

西

条

に
も
明
記
さ
れ

て
い
る
よ
う
に
、

ド
イ

ッ
の
企
業

に
は
、
経
営
上
株
主
だ
け

で
な
く

て
、
従
業
員
や
取
引
先
、
顧
客
、

コ

ミ

ュ
ニ
テ
ィ

の
利
益

を

も

考
慮

す

る

こ
と

が
求

め

ら

れ

て
お

り
、

イ
ギ

リ

ス
と

ド
イ

ッ
に
お
け

る
銀

行
経

営

の
形

態

が
異

な

る

の
も

、

一

つ
に
は
そ
の
よ
う
な

二

つ
の
国

の
基
本
的
な

カ
ル
チ

ャ
あ

相
違

に
基
因
為

も

の
と
考
え
る
▼」
と
が
で
き

る
.

そ

の
よ
う

な

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
特

色

は
、

企
業

に
対

す

る
貸

出

の
期

間

に
も

反
映

さ
れ

て
お

り
、

一
九

九
〇

年

に
お

け

る

ド

イ

ッ
の
銀

行

の
企
業

お

よ
び
自

営
業

に
対

す

る
貸
出

の
六

三

パ

!

セ

ン
ト
が
長

期
貸
出

で
あ

っ
た

の
に
対

し

て
、

イ
ギ

リ

ス
の
銀

行

の
場

合

は
・
逆

に
三
分

の
二

が
短
期

の
貸
出

で
あ

っ
た
。
ま

た
イ
ギ

リ

ス
が

長
期

の
貸
出

に
対

し

て
変

動
金

利

を
適

用

し

て
い
る

の

に
対

し

て
、

ド
イ

ツ
は
固

定

金
利

を
採

用
し

て

馳

・

も

っ
と

も

こ
の
点

に

つ
い

て
は
、

①

ド
イ

ッ
に
お

い

て
も
、

企
業

の
経
営

が
悪

化

す

る
場

A
口
に

は
、

い

つ
で
も
返
済

が
求

め

ら
れ

る

こ
と

、
②

ド
イ

ッ
の
統
計

が
貸

付

の
約

定

期
間

を

と

っ
て
い
る

の

に
対

し

て
、

イ
ギ

リ

ス
の
場
合

は

貸

出

の
残

存

期

間

で
あ

り
、

比
較

が
困
難

な

こ
と
を

理
由

と

し

て
、

ド
イ

ッ
の
貸
出

が
必

ず

し
も
長

期
、

安
定

的

と

は
云

え
な

い
と
主
張

す

る
説

も

あ

る
。
ま
た
銀

行

全
体

(イ
ギ
リ
ス
の
場
合

に
は
、
住
宅
金
融
組
合
が
含
ま
れ
る
)

で
み

る
と
、

ド
イ

ッ
の
貸

出
期

間

も
、
イ

ギ

リ

ス

と
大

差

が
な

い
と

す

る
説

も

あ

る
が
、

ド
イ

ツ
の

ユ
ニ
↑

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
貸
出

期

間

が
、

イ
ギ

リ

ス
の
交

換
所

加

盟
銀
行

よ

り
も
長
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(表12)ド イツ企業の株式保有内訳(除 生保)

(%)

1984 1988

個 人 .・
.. 19.7

事 業 会 社 36」 39.1

銀 行 7.s 8.1

投 資 基 金 2.7 3.5

保 険 会 社 3.1 2.7

政 府 10.2

一

7.0

外 国 人 21.4 20.0

合 計 99.9 100.1
一

(出 所)DieEntwicklungderWestpapierdepots

inJahre1988,SupplementtoStatistical

SupplementtotheMonthlyReportofthe

DeutscheBundesbank,Series1,July19$9 ,p.3,Ed
wardsandFischer ,op.C21.,p.180よ り 再 録 。

(
15
)

い

こ
と

は
、

否
定

す

る

こ
と

が

で
き
な

い
。

一
般

に

ハ
ウ

ス
バ

ン
ク
と

い
う

と
、

企

業

は
単

一
の
銀

行

を
、

取

引

銀
行

と
し

て
指
定

し

て
い
る
か

の
如

く

に
み
ら

れ
が
ち

で
あ

る
が
、

そ

れ

が
誇
張

さ
れ

た
見

方

で
あ

る

こ
と

は
、

申

す
迄

も

な

い
。

そ

の
理
由

は
、

と

り

わ
け

一
九

七

八
年

以
降

、

人
企

業

向

の
中

長

期
貸

出

に

つ
い

て
、
商

業

銀
行

と

、
地
方

銀

行
、
貯

蓄
銀

行

、
協

同
組

合
銀

行

の
競

争

が

激
化

し

た

た
め

で
あ
り

、

そ
れ

は

一
九

八

八
年
末

現
在

に
お

け

る
三
大

銀

行

の
企

業

・
自

営
業

向

貸
出

の

シ

ェ
ア
ー
が
、

一
ニ

パ
ー

セ

ン
ト
に

(
16
)

過

ぎ

な

い

こ
と
か

ら
も

、

明

ら

か

で
あ

る
。

そ

の
よ

う
な
状

況

の
中

で

は
、

中
小

企
業

に
対

し

て
も
、

単

一
の
銀

行

が
あ

ら

ゆ
る
金

融

サ
ー

ビ

ス
を

、
排
他

的

に
提

供

す

る
こ
と

は
、
困

難

で
あ

り
、
況

や
売

上

高

五
億

D

M
以
上

の
大
企
業

に

つ
い

て
み
る
と

、

そ
れ

の
三
分

の
二

以
上

は
、

一
〇
以
上

の
銀
行
と
取
引
を
行

っ
て
馳

・

い
ず
れ
に
し

て
も

ド
イ

ツ

(除
旧
東
ド
イ

ッ
)

に
は
、

三

、

二
五

〇

(う
ち

ユ
一一
バ
ー
サ
ル

・
バ

ン
ク
は

三
、
〇
八
七
)
の
金

融

機

関

が
存
在

す

る

だ

け

で
な

く
、
仮

に

二
、

二
三

九

の
信

用
協

同

組
合

銀

行

、

五
九

一
の
貯

蓄

銀
行

を
除

く

と

し

て
も
、

二
五
七

の
銀

行

が
競

争

し
合

っ
て
お

り
、

一
部

の

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク
が

、

企
業

金

融

の

サ
ー
ビ

ス
分
野

に
お

い

て
制

限
的

な
行

動

を

と



194商 経 論 叢 第30巻 第4号

　
　
　

る

こ
と

は
、

至
難

と

み
ら

れ

て

い
る
。

ド
イ

ッ
型

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
第

二

の
特

色

は
、

貸
出

だ

け

で
な

く
、

証
券
業

務

を
通

じ

て
、
銀

行

が
企

業

と
密

着

し

て
い
る

こ
と

で
あ

あ

る
。

そ

の

一
つ
の
理

由

は
、

銀
行

が

株
式

・
社

債

の
発

行

・
引

受

け
を
通

じ

て
、
企

業

が

資
金

を
調

達
す

る
場

合

に
、

重
要

な
役

割

を
演

じ

て

い
る
た
め

で
あ

る
。

ち
な

み

に
ド
イ

ッ
に
お

い
て
株

式

を
発

行

す

る
場
合

に
は
、

シ

ン
ジ

ケ

ー
ト
が
企

業

と
協
議

し

た

相
場

で
引

き
受

け

、

そ
れ

を
市

場

で
販

売
す

る
が
、

発
行

の
細

目
を

決
定

す

る
主
幹
事

に
は
、

ハ
ウ

ス
バ

ン
ク
が

選
ば

れ

る

の
が
通
例

で

あ

る
。

そ

の
場

合

に
後

述

の
投

票

代

理
権

を
数

多

く
擁

す

る
銀

行

が
、

主
幹

事

に
な
れ

ば
、

株
式

を

市
場

で
消

化

す

る

に
当

っ
て
も

、
好

都

合

な
点

が
少

な
く

な

い
。

ま

た

ハ
ウ

ス
バ

ン
ク

は
、

監

査
役

会

に
出

席

し
、

企

業

の
情

報
を

入
手

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、

有

価

証
券

の

発
行

を
希

望

す

る
企

業

を
、

予

あ

ス
ク

リ

ー

ン
に
か
け

る

こ
と

も
可
能

と

み
ら

れ

て
い
る
が
、

こ

の
点

に

つ
い

て
は
後
述

す

る

こ
と

に
す

る
。
な

お
ゲ

ス

ラ
ー
委

員

会

(O
Φωの
否

象

o
ヨ
巨

。。臨
。
戸
田

艮

㊦口
弩

鼻

ε
〒
困
o
ヨ
a

。。。・δ
コ
)

の
調
査

に
よ

る
と
、
国
債

の
引

受

シ
ン
ジ

ケ

ー

ト
を

構
成

す

る
七

六
行

が
、

一
九

六

六
-

七
五

年

に
引

き

受

け

た
新

規

発

行
株

式

は
、

五

三
七
件

で
あ

り
、

そ
の
う
ち

三
大

銀

行

が
主
幹

　
の
　

事

を

つ
と

め
た

割
合

は
、
六

〇

∴

ニ
パ

ー

セ

ン
ト
に
達

し

て
い
た
。

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク
が
証
券

業

務

を
通

じ

て
、

企
業

に
密

着

す

る

に
至

っ
た
第

二

の
理
由

は
、

既

に
関

説

し
た

よ

う

に
、

銀
行

が

経

営

の
悪

化

し

た
企
業

に
対

す

る
貸
出

を
株
式

に
転
換

し
、

企

業
業

績

の
回
復

を

ま

っ
て
、

そ
れ
を

市
場

に
放

出

す

る
か

、
長
期

投

資

の

形

で
保

有

し
続

け

る
方
法

を

と

っ
て
い
る

た
め

で
あ

る
。

一
例

と
し

て

一
九
八

〇

年
代

に
、

ド
イ

ッ
第

二

の
電
気

会
社

A

E

G
が
経

営
危

機

に
陥

っ
た
際

に
、

シ
ン
ジ

ケ

ー
ト
銀
行

団

は
、
再
建

策

の

一
環
と

し

て
、
上

述

の
よ
う
な

手
法

を

用

い
た

ほ
か
、
そ
れ

か

ら

二
年

後

に
、

大

手

商

社

閑
一α
。
雪

雪

の
倒

産

を

さ

け

る

た

め

に
単

独

で
救

済

に
当

っ
た

ド

イ

ッ
銀

行

の
と

っ
た

方

法

も
同

じ

よ
う

な
も

の

で
あ

っ
た

　
　
　

(
ド
イ

ッ
銀
行
が
保
有
し
て
い
る
ベ
ン
ツ
の
株
式
も
、
そ
の

一
部
は
、
同
じ
く
過
去

の
救
済
活
動
の
名
残
り
で
あ
る
)。

し

か

し

な

が

ら

ド

イ

ッ
の
銀

行

が

保

有

す

る

ノ

ン

・
バ

ン
ク

の
株

式

は
、

一
般

に
想

像

さ

れ

て

い
る

よ
り

も
少

な

く

、

ユ

ニ
バ

ー

サ
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ル

・
バ

ン
ク

が
株

式

の
保
有

を

通

じ

て
、
企

業

を

コ
ン
ト

ロ
ー

ル
し

て

い
る
と

み

る

こ
と

は
、

必

ず

し
も
妥

当

で
は
な

い
。

ち
な

み

に

一

九
八

八
年

に
お

け

る

ド
イ

ッ
の
発

行

済
株

式

(除
保
険
会
社
。
額
面
金
額
)
に
占

め

る
銀

行

の
保

有

す

る
株

式

の
割
合

は
、

一
般
企

業

と
個
人

に

つ
い

で
、
第

三
位

の
八

.

一
パ
ー

セ

ン
ト

に
過

ぎ

な

か

っ
た

(表
12
)。
投

資

基

金

は
通
常

銀
行

に

よ

っ
て
所
有

さ
れ

て
い
る

の

で
、

こ

れ

を
加

算

す

る
と

し

て
も
、

銀

行

の
保

有

す

る
株

式

の

シ

ェ
ア
ー
は
、

　
九

八

八
年

に
お

い
て

=

・
六

パ

ー
セ

ン
ト
を
占

め

る

に
過

ぎ

ず
、

そ
れ

か
ら

も

ド
イ

ッ
の
銀
行

が
、

企
業

の
株

式

を
大

量

に
保

有

し

て
い
る

と

は
、

み

る

こ
と

が

で
き

な

い
の

で
あ

る
。

そ
れ

に
対

し

て

一
九

八
八

年
末

現
在

の
イ
ギ

リ

ス
に
お

け

る
株

式
保

有

の
状

況

を

み

る
と
、

個

人

が

二
六

・
ニ

パ

ー

セ

ン
ト
、

事
業

会
社

が

一
〇

・
五

パ
ー

セ

ン
ト
、
銀

行

四

.
八

パ
ー

セ

ン
ト
で
あ

っ
た

の

に
対

し

て
、
銀
行

以
外

の
金

融
機

関

は
、
五

三

・
三

パ
ー

セ

ン
ト
を

占

め

て
い
た
。

イ
ギ

リ

ス
の
銀

行

は
、
ド
イ

ッ
の
銀

行

に
比

べ
る

と
、
株

式

保
有

の
シ

ェ
ア
ー
が
低

い
が
、
逆

に
銀

行

以

外

の
金

融
機

関

の
保

有

割
合

が
、

(
21
)

著

し
く
高

い
の
が
特

色

で
あ

る
。

ゲ

ス
ラ
i
委

員
会

に
よ

る
と
、

ド
イ

ッ
の
銀

行

は
、
醸

造
業

(
;

丁

七
%
)、
建

設
業

(
一
〇

・
○
%
)
、

皮

革

.
繊

維

(五

.
六
%
)
、
商

業

(四

.
二
%
)
な

ど

の
産
業

部

門

に
お

い

て
、
株

式

の
保

有
割

合

が
高

い
が
、
醸

造
業

と
建

設

業

は
、
資

(
22

)

本

金

が
比

較
的

小

さ

い

こ
と

を
、

割

引

し

て
考

え

る
必

要

が

あ

る
。

ま
た

シ

ュ
ナ
イ
ダ

i
ー
ル
ネ

に
よ

る
と
、

ド
イ

ッ
の

一
〇
大

銀
行

は
・

銀
行

法

第

↓
二
条

と

の
関
連

で
、
企

業

の
株

式
保

有

を
逓

減

し

つ
つ
あ

り
、

そ
れ

の
保
有

す

る
株

式
会

社

の
株

式

、
有
限

会

社

の
持
分

比

率

は
、

一
九

七
六

年

の

一

.
三

パ

ー

セ

ン
ト
か

ら
、

一
九

八

九
年

の
○

・
六

パ
ー

セ

ン
ト

に
低

下

し

た
。

そ
れ
は
主

と

し

て
こ
れ
ま

で
二

五

パ

!

セ

ン
ト
以
上

保
有

し

て

い
た
株
式

の
処
分

を
行

っ
た

た

め

で
あ

り
、

そ

の
結
果

五

〇
〇
大

企

業

の
う
ち
、

銀
行

の
資
本

参
加

が

一

〇

パ
↓

ン
ト
を

こ
え
る
の
は
、
三
〇
社
を
数
え
る
に
過
ぎ
な
か

っ
た

(五
〇
パ
ー
セ
ζ

を
こ
え
る
の
は
・

蜜

・
し
か
し
な
が
ら

茜

ド

イ

ッ
の
大
銀
行

の
産
業
企
業
支
配

の
特
徴
は
、
資
本
参
加
会
社
、
子
会
社
を
と
お
し
た
直
列
ピ

ラ
ミ

ッ
ド
型
支
配

に
艶

」

こ
と
に
注
意

す

る
必
要

が
あ

る
。

た
し

か

に

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の

ノ

ン

・
バ

ン
ク

に
対

す

る
資

本

参
加

は
、

一
般

に
想
像

さ
れ

て
い
る
よ
り

も
少

な

い
が
、

ユ

ニ
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(表13)3大 銀行,10大 銀行 の議決権 行使 (1974年)
一

株主組合で議決権を行使 した件数

3大 銀行 貯蓄銀行 信用組合 10大 銀rr3

自己
所有
株

寄託
株

計
自己
所有
株

寄託
株

計
自己所有

株

寄託
株

計
自己
所有
株

寄託
株

計

0
L2}

43{49) 2(2) 2{2) 38 2 2 45 4 4 30 2 2

5%以 下 2(0) 8(22) s(19) 15 41 40 10 51 51 11 7 5

>5-1Q% oCo) 13(12) 10(10) 0 11 10 Q 0 0 0 8 5

1Q-25°/a o(o) 18(13) 12(13) 2 2 2 0 1 0 1 18 11

一

>25-50% 7{5) 12(4) 16(9) a 0 1 0 0 0 7 12 12

>50-一 一75% 4(0) 2(0) 7(0) 1 0 1 1 0 0 s 8 15

一

>75% oCo> 1{1) 3(1) 0 0 0 0 0 1 1 1 0

計111 13(5) 54(52) 54 i8 54i 54 11 52 52 26
i

54 54

(注)1.個 々 の 銀 行 群 が 議 決 権 を も っ て い る株 式 会 社 の 数

2.括 弧 内 は ドイ ツ銀 行 の 件 数

3.10大 銀 行 と は,取 引 資 金 量 基 準 で み た ヒ位10行

(出 所)Monopolkommission,Hauptsutachten11,S.298,3DO.

日本 証 券 経 済 研 究 所 『西 ドイ ツ の 金 融 ・証 券 制 度 』 昭 和59年102ペ ー ジ よ り 再 録 。

バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
ク

の
企
業
支

配
力
を
測
定
す

る
た
め

に
は
、
表
面
的
な
株
式
保
有
比
率
だ
け

で
な
く
、
ド
イ

ツ

の
銀
行

が
行
使
す

る
代
理
投
票
権

と
監
査
役
会

へ
の
出

席

に
ふ
れ
る

こ
と

が
必

要

で
あ

る
。

ド
イ

ッ
に
お

い

て

は
、
株
券

が
無
記
名
式

と
な

っ
て

い
る

の
が
通
例

で
あ

り
、
個
人
株
主
を
巾
心
と
し
て
、
株
券
を
大
銀
行

に
預
託

す
る
場
合
が
少

な
く
な
い
。
ち
な
み
に
連
銀

の
発
表

に
よ

る
と
、

一
九
六

四
年

に
は
、
簿
価

で
み
る
と
、
株
式

の
五

　
あ

　

○

・
五

パ
ー

セ
ン
ト
が
、
銀
行

に
預
託
さ
れ

て
い
た
。

一

九
六
五
年

に
は
、
西
ド
イ

ッ
の
株
式
法
が
改
正
さ
れ
、
こ

れ
ら

の
株
券

に

つ
い
て
、
銀
行
が
裁
決
権

の
代
理
行
使
を

行
う
た
め

に
は
、
書
面

に
よ

っ
て
、
代
理
権
を
与
え
ら
れ

る
と
と
も

に
、
議
案

に

つ
い
て
明
示
的
な
指
示
が
与
え
ら

れ
た
場
合

に
限
ら
れ
る
こ
と
と
な

っ
た
が
、
そ
の
よ
う
な

条

件
が
付

帯

さ
れ
た
と

は

い
え
、
議

決
権

の
代

理
行

使

は
、
銀
行

が
企
業
を
支
配
す
る
潜
在
的
な
可
能
性
を
示
唆

す

る
も

の
と
み
ら
れ
て
い
る
。
ち
な
み
に

一
九
八
八
年

に

銀
行

に
預
託
さ
れ
た
株
式
は
、
上
述

の

一
九
六

四
年

の
実
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績

を
上

廻

っ
て
全
体

の
五

三

・
五

パ
ー

セ

ン
ト
を
占

あ

る

に
至

っ
て
お

り
、

そ
れ

に
銀

行

プ

ロ
パ

1
の
株

式

保
有

率

八

・
一
パ

ー

セ

ン
ト

を
加

え

る
と
、

銀
行

の
行

使

す

る
議

決
権

は
、

過

半
数

を

遙

か

に
上

廻

っ
て
・

六

一
・
六

パ
ー

セ

ン
ト

に
も
達

す

る

こ
と

に
蜘

罷
・

ゲ

ス

ラ
ー
委
員

会

の
調
査

に
よ

る
と
、

上
位

一
〇
〇

社

の
う
ち

、
自

社
保

有

株

と
受

託
株

式

の
議

決
権

が

五

パ

ー

セ

ン
ト
以

上

に
達

す

る
会

社

は
、

五
六
社

(残
り
四
四
社

の
内
訳
は
、
外
資
系
の
子
会
社

一
八
社
、
共
同
出
資
が

一
一
社
、
同
族
会
社
が
九
社
、
公
共
機
関
を
大
株
主
と
す
る
特
別
会

社
が
六
社
と
な

っ
て
い
る
)
で
あ

り
、
五

パ
ー

セ

ン
ト
以
上

.
一五

パ

ー

セ

ン
ト
未

満

が

一
五
社

、
二
五

パ
ー

セ

ン
ト
以
上

五
〇

パ

ー
セ

ン
ト
未

満
が

=

社
、
五
〇

パ
↓

ン
ト
以
上
が
三
〇
社
と
な

っ
て
滋

・
一二
大
銀
行
が
株
主
総
会

で
嚢

権
を
行
使
し
た
件
数
は
・
貯
蒙

行
・

信
用
組
合

と
同

一
な

い
し
は
そ
れ
と
人
差
が
な

い
が
、
後

二
者
が
代

理
行
使
し
た
議
決
権

は
、
大
部
分
が
五

パ
ー
セ

ン
ト
以
下

に
過
ぎ
な

か

っ
た

の
に
対
し

て
、
三
大
銀
行

の
場
合

は
、
五

パ
ー
セ

ン
ト
以
上

に
達
し
、
と
く
に
議
決
権

を
代
理
行
使
し
た
比
率
が
高

い
ほ
ど
、

そ

の
件
数

が
ふ
え

て
い
る

の
が
特
徴

で
あ
る

(表
13
)。
従

っ
て
、
「
産
業
企
業
、
他
銀
行

の
株
主
総
会
を
支
配
し
て
い
る
の
は
、
三
大
銀
行
な

(
28

)

い
し

一
〇
大
銀
行

で
あ
る
」

と
批
判
す

る
向
き
も
あ

る
が
、
ゲ

ス
ラ
ー
委
員
会

は
、
議
決
権

の
代
理
行
使

に
よ
る
銀
行

の
企
業
支
配

に

つ

い
て
、
次

の
よ
う
な
同
情
的

な
見
解
を

の
べ
て
い
る
。
①
銀
行

の
代
表
す

る
の
は
、
短
期

の
利
鞘
か
せ
ぎ
を
狙
う
小
株
主

で
は
な
く

て
、

長
期
的

に
株
式
を
保
有
す

る
株
主

で
あ
り
、
企
業

の
長

い
目

で
み
た
健
全
な
発
展
を
希
望
し

て
い
る
点

で
、
銀
行

は
株
主

の
多
数
を
代
表

し

て
い
る

こ
と
。
②
銀
行
が
株
主

の
利
益
を
無
視
し

て
、
銀
行
独
自

の
利
益
を
追
求
す
れ
ば
、
株
主
が
預
託
先
を
再
検
討
す
る
こ
と
に
な

り
、
銀
行
と
し

て
も
競
争
上
、
株
主

の
利
益
を
代
表

す
る
に
至

る
こ
と
。
③
株
主
総
会
を
前

に
し

て
、
企
業
側

は
代
理
投
票
権
を
有
す
る

い
く

つ
か
の
銀
行
と
話
し
合

っ
た
上
、
企
業

の
長
期
的
な
利
害
と
、
株
主
全
体

の
利
害
が

一
致
す

る
よ
う
な
解
決
案

に
達
す
る
の
が
通
例

で
あ
り
、

そ
の
よ
う
な
根
廻
し
が
行

わ
れ
た
後
は
、
銀
行
も
株
主
総
会

に
お
い
て
、
企
業

の
経
営
方
針
を
支
持
し

て
い
る

こ
と
。
④

一
七

こ
の
銀
行

に

つ
い
て
調
査
を
行

っ
た
と

こ
ろ
、
代
理
行
使
し
た
議
決
権

の
九
四
パ
ー
セ
ン
ト
は
、
議
決
権
全
体

の
五

パ
ー
セ

ン
ト
以
下

で

あ
り
、
代

理
行
使

に
自
己
所
有
株

の
代
理
権
を
加

え
て
も
、
銀
行
が
過
半
数
と
占

め
た
ケ
ー
ス
は
、
七

パ
ー
セ

ン
ト
に
過
ぎ
な
い
こ
と
。
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た

し
か

に
六

大
銀

行

(三
大
銀
行

に
バ
イ

エ
ル
ン
連
合
銀
行
、
バ
イ

エ
ル
ン
抵
当
為
替
銀
行
、
共
同
経
済
銀
行
を
加
え
る
)
に

つ
い

て
み

る
と
、
持

株

と
議

決
権

の
代

理
行

使

に
よ

っ
て
、

過
半

数

を
占

め

る
件

数

は
増

加

す

る
。

し

か
し

な

が
ら
問

題

に
よ

っ
て
は
、
複

数

の
銀
行

の
間

で
意

見

が
相

違

す

る

こ
と
を

理
由

と
し

て
、

ゲ

ス

ラ
ー
委

員
会

は
、

グ

ル
ー
プ

と
し

て
み
た
場

合

に
、

大
銀

行

が
企

業

に
及

ぼ
す

影
響

の
大

き

　
の
　

い
こ
と
を

認

め

る
反

面

、

単

一
の
銀
行

が

影
響

力

を
強

め

て

い
る
と

の
批
判

は
当

ら
な

い
と

の
見
解

を
明

ら

か

に
し

て

い
る
。

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク
が
企

業
支

配

を
強

化

す

る

に
至

っ
た

い
ま

一
つ
の
手
段

と

は
、

株

主

を
代
表

す

る
銀

行
出

身

者

の
監
査

役

会

へ
の
出
席

で
あ

る
。
ド
イ

ッ
の
株

式
会

社

と

、
従

業
員

が
五
〇

〇

人

を

こ
え

る
有

限

会
社

は
、
監
査

役
会

を

設

け
な

け
れ

ば
な

ら

な

い
が
、

監
査

役

会

は
会
社

側

と
労
働

組
合

お

よ
び
株

主

の
代

表

に
よ

っ
て
構

成

さ
れ
、

会

社
側

の
監
査

役

に
は
、
取

引

先

や
消
費

者

の
代

表

が
出

席

す

る
。
独
占

委
員

会

(ζ
8

8

0
穿
o
∋
巨

の
ω圃8

)
の
調

査

に
よ
る

と
、

一
九
七

八
年

に
銀
行

の
出

身

者

は
、
大
手

の
株
式

会
社

一
〇

〇
社

の
監
査

役

会

の
う
ち

の
六

一
社

に
、

一
四
五
人

を
送

り
込

ん

で
い
た
。

そ
れ

は
全

監

査
役

の
九

.
八

パ

ー
セ

ン
ト
、
株

主
を

代
表

す

る
監

査

役

の

一
九

・
六

パ

ー

セ

ン
ト
を

占

め

る

に
過

ぎ
な

か

っ
た
が

(う
ち
取
締
役
会

の
議
長
に
就
任
し

て
い
た
の
は
二
人
、

副
議
長

は
六
人

で
あ

っ

た
)、
三
大

銀

行

の
出

身
者

は
、

一
四
五

人

の
う
ち

の
九

四
人

を

占

め

て
い
た

(
ド
イ

ッ
銀
行
三
八
人
、
ド
レ
ス
ド
ナ
ー
銀
行

二
三
人
、

コ
メ
ル
ツ

銀
行

一
四
撫
伽
)。

一
般

に
銀

行

は
監

査
役

会

に
出

身
者

を
送

り
込

む

こ
と

に
よ

り
、
企
業

経

営

の
意

思
決

定

に
影

響
力

を
行

使

し

て
い
る
と

み
ら

れ

て
い
る

が
、

監
査

役

は
役

員

の
選

任

に
係

る
と
し

て
も

、

日
常

的

な
経

営

に
は

タ

ッ
チ
せ
ず

(株
式
会
社
の
八
六

パ
ー
セ
ン
ト
は
、
年

に
二
回
監
査
役
会
を
開
く

に
過
ぎ
な
い
)、
銀

行

の
出

身

者

が
、
監
査

役
会

の
過

半
数

を

占

め

て
い
る
訳

で
も
な

い
。
ま
た
銀

行

は
、
監

査

役
会

に
出

席

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、
企

業

に
対

す

る
融

資

を
行

い
、
あ

る

い
は
株

式

.
社

債

の
発

行

に
当

っ
て
、

引
受

主
幹

事

を
引

き
受

け

る

際

の
意

思
決

定

に
必
要

な

内
部
情

報

を
入

手

し

て

い
る
と

の
説

も

み
ら

れ

る
が
、
株

式

会
社

法

第
九

三

、

一
六

六
条

の
守
秘

義

務

を
犯

す

場

合

に
は
、
刑

事
上

の
責
任

を

問

わ
れ

る

こ
と

に
も
な

る
。
現
実

の
問
題

と

し

て
、
銀

行

が
融
資

を

決
定

す

る

に
当

っ
て
は
、
オ

ー

バ

ー

.

ド

ラ

フ
ト
勘

定

の
動

き

を

ウ

オ

ッ
チ
し

た
り
、

財
務

分

析

や
企

業
訪

問

な

ど

の
企

業

調

査

が
主
体

と
な

っ
て
お

り
、

監

査
役
会

の
情

報

が
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(
31

)

利

用

さ
れ

る

ケ

ー

ス
は
皆

無

と

み
ら

れ

て
い
る
。

し
か

も
監

査

役
会

に
出

席

す

る
銀
行

の
出
身

者

は
、

必

ず

し
も
単

一
の
銀
行

か
ら
派

遣

さ
れ

た
も

の

で
は
な

く
、

一
例

と

し

て
ベ

ン

ツ
社

の
監
査

役

会

に
は
、

ド

イ

ッ
銀
行

の
ほ
か

に
、

ド

レ

ス
ド

ナ
i
銀
行

と

コ
メ

ル

ツ
銀

行

の
出
身

者

も
、

席

を
並

べ
て
い

る
。

ま

た

一
九
七

一

八
五
年

の
実
績

を

み

て
も
、

監

査
役

会

を
有

す

る
企

業

よ

り
も
、

こ
れ
を

も

た
な

い
企
業

の
銀
行
融
資

に
対
す

る
依
存
度
が
増
大
し

て
い
る
▼遍

は
・
監
査
役
会

へ
の
出
席
が
・
銀

π
の
融
資
方
針
と
規
模
を
・
大
き
く
左

右

す

る
も

の

で
は
な

い

こ
と

を
証

左

す

る
も

の
と

い
え

よ
う
。

以
上

の

よ
う

に

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
企
業

支

配

に

つ
い

て
は
、

そ
れ
を

否

定

す

る
意

見

が
有

力

と

み
ら

れ

る
が
、

そ

の
論
拠

の

多

く

は
、

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
性
善

説

に
依

拠

す

る
と

こ
ろ
が
少

な

く
な

い
。

し
か

し
な

が

ら

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

の
企

業

支
配

を

、
未

然

に
防

止

す

る

た
め

に
は
、

矢

張

り
制

度
面

か

ら

も
、
銀

行

に
よ

る
企

業

の
株

式

保
有

を

規
制

す

る

こ
と

が
必
要

で
あ

り
、

そ

の
よ
う
な

観
点

か

ら

、
独

占
委

員
会

は

そ

の
限

度

と

し

て
、

全

株
式

残
高

の
五

パ
ー

セ

ン
ト

に
、

ゲ

ス
ラ
ー
委
員
会

も

二
五

パ

ー

セ

ン

ト
プ

ラ

ス

一
株

に
、
銀

行

の
株

式

保
有

を

制
限

す

べ
き

で
あ

る
と

勧
告

し

て
転
罷
。

そ

の
ほ
か

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
ク

に

つ
い

て
は
、

企
業

の
株
式

を
大

量

に
保

有

し

て

い
る
た
め

に
、

企

業

の
倒

産

が
連

鎖
的

に
銀
行

(
34

)

に
伝
播

す

る
危

険
性

(8

三
m
αq
δ
ロ
Φ
{hΦ
。
一)
が
指

摘

さ
れ

て
い
る

が
、
そ

の
反

面

に
お

い

て

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
ク

は
、
銀
行

業

務

の
多

様
化

を

通

じ

て
、

リ

ス
ク

の
分
散

を

は
か

る
と

と
も

に
、

範

囲

の
利
益

を
期

待

す

る

こ
と
が

可
能

で
あ

る
。

ま

た
業

務

の
多
様

化

に
伴

っ

て
、
顧

客

は

一
つ
の
店
舗

で
多

様

な
金

融

サ

ー
ビ

ス
を
享

受

す

る

こ
と

が

で
き

る

(例
え
ば
住
宅
金
融

の
借
入
れ
と
同
時

に
、
生
命
、
火
災
・
自

動
車
保
険

の
加
入
が

で
き
る
)
反
面

、
消
費
者

の
経

済
的

厚

生

を
阻

害

す

る
よ

う
な
抱

き

合

せ
販
売

の
危
険

性

も

指
摘

さ

れ

て
い
る
が
、
ド
イ

(
35

)

ツ
に
お

い
て

は
、

危
惧

さ
れ

る

よ
う

な
権
能

の
乱

用

は

み
ら

れ
な

い
と

い
う
。

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

に
対

す

る
批
判

の

↓
つ
は
、
利

益

相

反

(一三
Φ
「①
ω。・Φ
艮

。
ロ
駿
算
)
の
生
起

す

る
可

能

性

で
あ

り
、
ゲ

ス
ラ
i
委

員
会

も

、
次

の
よ
う

な

い
く

つ
か

の
問
題

点

に

つ
い

て
・

こ
の
問
題

の
検

討

を
行

つ
(煙
・

①
預

金

業
務

と

証
券

業
贅

三

ニ
バ

ー

サ
ル

・
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バ

ン
ク

の
批

判

者

は
、
銀

行

が
、

顧

客

に
対

し

て
証
券

投

資

を
勧

め

る

よ
り

も
、
預

金

の
勧

誘

を
優

先

す

る
た

め
、

こ
れ

ら

二

つ
の
業
務

を
分

離

す

べ
き

で
あ

り
、

ド
イ

ッ
の
証

券
市

場

が
停

滞

し

て
い
る

の
も
、

そ

れ

の
帰
結

に

ほ
か
な

ら

な

い
と
主
張

す

る
。

そ
れ

に
対

し

て

支
持

者

は
、

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
ク
が
広

範

な
信

用

サ

ー
ビ

ス
を

提
供

し

、
特

殊

金
融

機
関

よ
り

も
、
顧

客

の
財
産

管

理

や
費

用

の
節

減

に
貢
献

し

て

い
る
と
反

論

す

る
と

と
も

に
、
証
券

投

資

の
停
滞

も

、
戦

後

の
顧

客

の
投

資
態

度

に
よ

る
も

の

で
あ

る
と
反

論
す

る

(
ユ
ニ

バ
ー
サ
ル

・
バ
ン
ク
と
証
券
市
場

の
立
ち
遅
れ
と
の
関
連
性
に

つ
い
て
は
、
二
、
②
参
照
)
。
委
員

会

の
多
数

意

見

は
、
⑦
利

益
相

反

が
、
理
論

的

に

は
み

と
め

ら
れ

て
も
、
統

計

的

に
は
実

証

で
き

な

い
こ
と
。
◎

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク
相

互
、

預

金

と
証
券

と

の
間

に
お

い

て
も
競

争

が
行

わ
れ

て

い
る

こ
と

。
◎

G

N

P

に
対

す

る
株

式

発
行

高

の
減

少

や
、
金

融

資
産

の
形
成

に
占

め

る
株

式

の
比
重

の
低
下

は
、

ド

イ

ツ

だ

け

の
問

題

で
は
な

い

こ
と
を

理
由

と
し

て
、

ユ
ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク
を
支

持

し

た
。

し

か
し

な

が
ら
報
告

書

は
、

委

員
会

の
内

部

に

お

い
て
、

利
益

相

反

が
現

実

に
み
と

め

ら
れ

る
と

の
有

力

な
小
数

意

見

も

み
ら

れ

た

こ
と

を
明

ら
か

に
し

て
い
る
。
②

ブ

ロ
ー
カ

ー
業

務

と
貸

付
業

務

…
反

対
論

と
し

て
は
、

顧
客

に
十

分

な
情

報

が
提

供

さ
れ

ず
、

不

利

な
投

資

を
勧

誘

さ
れ

る
恐

れ
が

あ

る

こ
と
、
内

部
情

報

(一コ
ω一ユ
Φ叫-一口
hO
吋ヨ
鋤
二
〇
コ
)
が
利

用

さ

れ

る
恐

れ
が

あ

る

こ
と
を
指

摘

し

て
い
る

が
、
そ
れ
ら

の
問

題

は
、

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
ク

に
固

有

の
問
題

で
は
な

い
と

の
反
論

が

行

わ

れ
た
。

し

か

し
な

が

ら
委

員
会

は
、

内
部

情

報

に
よ

っ
て
、

顧

客

の
利
益

が

害

な
わ

れ

る

の
を

防

ぐ

た

め

に
、

規

制

の
強

化

を

は

か

る

こ
と

が

必

要

で
あ

る

と

の
点

に
お

い

て
、

意

見

の

一
致

を

み

た
。
③

証

券

の
ブ

ロ
ー

カ

ー
業

務

と

デ

ィ

ー

ラ
ー
業

務

…

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

に
お

い

て
は
、

商

法

上
例

外

的

に
み

と

め

ら
れ

て
い

る
自

己

売

買

が

通
例

と

な

っ
て
お

り
、

ユ
ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

が
企

業

の
株

式

を
保

有

す

る
場
合

に
は
、
そ

の
負

担

が
小

株
主

に
転

嫁

さ

れ

る
と

の
批

判

が

な

さ
れ

た
が
、

こ

の
問

題

は
む

し

ろ
証

券
会

社

に
妥

当

す

る
と

の
反
論

が
な

さ
れ

た
。
委

員

会

に
お

い

て
は
、
現

実

の
問

題

と
し

て
、
顧

客

に
不

利
益

が

生

じ

て
い

る
と

は
み
と

め

ら
れ

な

い
が
、
取

引

を
取
引

所

に
お

い
て
行

わ

せ

る

こ
と

に

よ

っ
て
、

こ
の
種

の
弊

害
を

防
止

す

る

こ
と

が

で

き

る
と

の
意

見

が
多

数

を
占

あ

た
。

④

貸
出

業
務

と
証
券

の
デ

ィ
ー

ラ
ー
業
務

…
融

資

先
企

業

の
情

報

を
入
手

で
き

る
銀
行

は
、

そ
れ

に
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基
づ

い
て
株
価
操
作
を
行

っ
た
り
、
証
券
担
保
貸
付
を
解
約
し
た
り
す

る
こ
と
が

で
き
る
と

の
批
判
が
な
さ
れ
た
が
、
理
論
的

に
は
そ
の

可
能
性
が
少

な
い
と
の
反
論
が
行

わ
れ
た
。
結
論
と
し

て
委
員
会
は
、
仮
に
そ

の
よ
う
な
事
態
が
生

ず
る
と
す
れ
ば
、
規
制
を
行
わ
ざ

る

を
え
な

い
と

の
見
解
を
明
ら
か

に
し
た
。
⑤
貸
付
業
務
と
証
券
発
行
引
受
業
務

…
銀
行

の
貸
付

は
、

証
券
市
場

に
お

い
て
上
場
可
能

で
あ

り
、
将
来
性

の
あ
る
企
業

に
限
定
さ
れ

る
と

の
批
判

が
な

さ
れ
た
が
、
間
接
金
融

の
比
重
が
高

い
企
業

の
負
担
す

る
危
険
性

は
、

ユ
ニ

バ
ー
サ
ル

・
バ

ン
ク
が
、

こ
れ
ら
二

つ
の
業
務
を
兼
営
す
る
こ
と
に
よ

っ
て
緩
和
さ
れ
た
と
の
反
論

が
行

わ
れ
た
。
委
員
会

の
中

に
は
、

貸
付

と
証
券
引
受
け

の
利
益
相
反

に
よ
り
、
証
券
市
場

の
停
滞
が
招
来

さ
れ
た
と

の
小
数
意
見
も

み
ら
れ
た
が
、
多
く

の
委
員
は
、
そ

の

基
因
を
株
式
会
社
数

の
減
少

に
帰
す

る
と
と
も

に
、
む
し

ろ
戦
後

の

ユ
ニ
バ
ー
サ
ル

・
バ
ン
ク
が
企
業
金
融
を
円
滑

に
供
給
し

て
き
た

こ

と
を
高
く
評
価
し
た
。
⑥
銀
行

の
企
業

へ
の
資
本
参
加

に
関
連
す
る
利
益
相
反
…
銀
行

は
収
益
性

の
高

い
証
券

の
保
有
を
高
め
、
議
決
権

を
確
保
す
る

こ
と

に
よ

っ
て
、
投
資
家

の
利
益
を
害

っ
て
い
る
と

の
批
判
が
な
さ
れ
た
が
、
銀
行
が
企
業

に
密
着
す
る

こ
と

に
よ

っ
て
、

利
害
相
反
が
生

ず
る
可
能
性
を
認
め
る
と
し

て
も
、
競
争

の
激
化

や
銀
行
監
督
局

の
規
制
な
ど
を
理
由
と
し

て
、

そ
れ
に
反
対
す
る
意
見

も

み
ら
れ
た
。
委
員
会
も
、
銀
行
と
企
業

の
結
合

に
よ

っ
て
、
投
資
家

の
利
益
が
害
わ
れ
る
可
能
性
を
否
定

こ
そ
し
な
か

っ
た
が
、
結
論

と
し

て
は
、
公
的
な
規
制

に
よ

っ
て
、

そ
の
よ
う
な
可
能
性
が
現
実

の
問
題

に
は
な

っ
て
い
な

い
と

の
見
解

に
達
し
た
。
⑦
資
本
参
加
と

議
決
権

の
行
使
、
お
よ
び
監
査
役
会

へ
の
出
席

に
伴
う
銀
行
と
投
資
家
と

の
利
益
相
反
…
委
員
会

は
そ
の
よ
う
な
利
益
相
反

の
事
実
を
、

明
確

に
把
握
す

る
こ
と
が
困
難

で
あ

る
と
し
な
が
ら
も
、
株
主

や
投
資
家
を
保

護
す
る
た
め
の
措
置
を
改
善
す
る
こ
と

に

つ
い
て
、
検
討

す

べ
き

で
あ

る
と
の
勧
告
を
行

っ
た
。

上
述

の
よ
う

に
ゲ

ス
ラ
ー
委
員
会

は
、
ユ
ニ
バ
ー
サ
ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
運
営

に

つ
い
て
、

一
部
批
判
的
な
見
解
を
明
ら
か
に
し
た
が
、

総
体
と
し

て
、

こ
の
問
題

に
関
し

て
は
、
か
な
り
好
意
的

な
見
方
が
な
さ
れ

て
い
る
。
し
か
し
な
が
ら
本
報
告

の

一
つ
の
特
徴

は

「
理
論

(
37

)

と
現
実
と

の
切
離
し
、
あ
る
い
は
建
前
と
本
音

の
区
別
」

に
あ
り
、
競
争
原
理
を
過
大

に
評
価
す
る
傾
向
も

み
ら
れ
る
が
、

こ
の
問
題

に
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対

し

て
公

正
な

評
価

を
下

す

た
め

に
は
、

徒

に
建

前

論

に
堕

す

る

こ
と

な
く
、

困
難

と

は

い
え
、
実

態

調
査

に
基

づ

い
た
客
観

的

な
分

析

が
、

何

よ

り
も

必
要

と

さ

れ

て
い
る

よ
う

に
思

わ

れ

る

の

で
あ

る
。

ま

た

ミ
ク

ロ
の
銀
行

経
営

の
立

場

か

ら
み

て
も
、

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

に
は
、

問
題

が

な

い
わ

け

で
は

な

い
。

一
例

と

し

て

商

業

銀
行

業
務

の
場
合

に
は
、
預

金

に
対

す

る
管

理
者

と

し

て
の
責

任

が
重

視

さ

れ
、
保

守

的

、
内

向
的

、
硬

直

的

な
性
向

が
強

い

の

に

対

し

て
、

投

資
銀

行

業
務

は
、
本

来

的

に
リ

ス
ク
指

向
的

で
あ

り
、

そ

の
場
合

に
は
、
俊

敏

性

や
投

機
性

が
要

求

さ
れ

る
。

そ

の
よ
う

な

カ

ル
チ

ャ
ー
の
相
達

は
、

商

業

銀
行

が

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

へ
の
途

を

歩

む
場

合

に
、
性

格

を
異

に
す

る

二

つ
の
部

門

の
給

与

　
お
　

体

系

や
協

力

関
係

に
複

雑

な
問

題

を
投

げ

か

け

、
範

囲

の
利
益

を
害

う

こ
と

に
も

な

り

か

ね
な

い

の

で
あ

る
。

事

実

一
九

八
九

年

に
、

ロロ
o
呂

二
Φ
Z
餌
鉱
8

巴

α
Φ
勺
践

一ω
噛
Q。
0
9
9
Φ
O
Φ
口
曾
巴
ρ

O
み
O
詳

ピ
団
o
目

巴
。・
は
、

ロ
ン
ド

ン
の
証
券
取

引

に
よ

っ
て
、
損

失

を
計
上

し
、

O
o
口
践

す
口
ぎ

b
Φ
ユ
巴

ゆ
p
口
屏
o
h
O
o
ヨ
日
2
8

も

、
投

資

子
会
社

、

≦

o
o
α
○
¢
コ
身

の
損
失

に
よ

っ
て
打

撃
を

う
け

た
が
、

最
も

損
害

を

う

け

た

の
は
・
商

業

銀
行

に
併
合

さ
れ

た
投

資

銀

行

や
証
券

会
社

で
あ

つ(磁
・

そ
の

よ
う

な
観
点

か

ら

み

て
も

、

ユ

ニ
↑

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

は
必

ず

し
も

万
能

で
は
な

く
、

む
し

ろ
規
模

の
利

益

を
達

成

す

る
た

め

に
は
、
専

業

銀
行

へ
の
途

を

選
択

す

る
銀

行

さ
え
も

み

ら
れ

る

の
で
あ

る
。

少

な

く

と
も

A

・
D

・
ス
ミ

ス

(〉
コ
一ゴ
O
口
《
一)
.
ω
ヨ
群
7
)
が

の

べ
て

い
る

よ
う

に
、

「
始

め
か

ら
存

在
す

る
統

一
さ

れ

た

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ
制
度

と
、
商

業

銀

行

・
投

資

銀
行

の
M
&
A

に
よ
り
、

最

近

イ
ギ

リ

ス
や

カ

ナ
ダ

で
発
展

し

て
き

た

も

　
れ
　

の
を
区

別

す

る

こ
と

に
は
、

関

心
を

そ
そ

る
も

の
が
あ

る
」
。

②

欧
州
銀
行
界
の
地
殻
変
動

第

二
次
銀
行
指
令

に
よ

っ
て
、
他

の
加
盟
国

に
お
け
る
支
店

の
設
立
と
、
信
用
サ
ー
ビ

ス
の
提
供
が
自
由
化
さ
れ
る
に
伴

っ
て
、
そ

の

前
後

か
ら

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
の
銀
行
界
は
、
積
極
的

に
規
模

の
利
益
を
求

め
、
あ
る
い
は
消
極
的

に
競
争

の
激
化
と
、

M
&
A
に
対
し
て
防
衛
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す

る

た
め

に
、
激

し

い
合
縦

連

衡

の
動

き

を

展

開

し

続

け

て
き

た
。

金
融

商

品

の
種

類

に
よ

っ
て

は
、

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー

の
取

引

に

よ

っ
て
、
他

の
加
盟

国

の
市

場

に

ア
ク

セ

ス
す

る

こ
と
も

可
能

で
あ

る
が
、

と
り

わ

け

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ
部

門

を
含

む
信

用

サ
ー

ビ

ス
業

務

の
全
方

位

的

な
展

開

を

は
か

る

た
め

に

は
、

他

の
加

盟
国

の
市

場

に
、
直
接

参

入

す

る

こ
と

が
必
要

で
あ

り
、

そ

の
た
め

の
戦

略

と
し

三

般

に
用

い
ら
れ

て
い
る
の
は
、
支
店

の
創
設
、
M
&
A
・
業
務
衡

・
お
よ
び
合
弁
銀
行

の
創
設
が
あ
げ
ら
れ
る
・

①

支

店

の
創

設

に
よ

る
新

規
参

入
方

式

(oq
「Φ
窪

ぽ

δ

昌
嘗
8
9

)
・:
リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

を
行

う

た
め

に
は
、
店

舗
網

が
必
要

と

さ

れ

る
が
、

こ
の
方
式

を

と

る

こ
と

は
、
き
わ

め

て
高

価

で
あ

り
、
そ
れ

の
整

備

に
も

相
当

の
時

間

が
必

要

と
さ

れ

る
。

と
く

に
他

の
加

盟
国

の

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

部

門

に
参

入
す

る

た

め

に
は
、

そ

の
地

域

に
特

有

の
情

報

を
備

え
た

ス
タ

ッ
フ
と

ノ
ウ

・
ハ
ウ
の
蓄

積

が
必

要

と

さ
れ

る

ほ
か
、
地

場

の
有

力

銀
行

と
対

抗

す

る

た
め

の
知
名

度

と

信
認

が
要

件

と

さ
れ

る
。
加

え

て

ヨ
・ー

ロ

ッ
パ

の
場
合

に
は
、

言

語

や
宗

教
、

民
族

な

ど

の
広

い
意

味

に
お

け
る

カ

ル
チ

ャ
ー
が
異

な

る

の

で
、
本

国

と
文

化
的

に
異
質

の
市
場

に
参

入

を
試

み
る
場
合

に
は
、

そ

の
困
難

さ

が

一
段

と

増
幅

さ
れ

る
。
ま

た

一
般

に

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
銀
行

サ

ー
ビ

ス
市

場

は
・
か
な

り
稠

密

で
臥

㎎

(
ス
ペ
イ
ン
は
・

一
、
二
五
〇
人
あ
た
り

一
店
舗
。
ド
イ

ッ
も
そ
れ
に
近
く
、
フ
ラ
ン
ス
と
イ
ギ
リ
ス
は
、
四
、
五
〇
〇
人
あ
た
り

一
店
舗
と
な

っ
て
い
る
)
、
外

国

銀
行

の

新

規

参
入

は
、

こ
の
点

か
ら

み

て
も
、

か

な

り
制
約

さ
れ

た
も

の
に
な

る

こ
と

が
予
想

さ
れ

る
。

一
九

八

六
ー

九

二
年

に
、

E

C

の
六

〇
大

銀
行

は
、
他

の
加
盟

国

に
お

い

て
、

五
九

の
支
店

を
新

設

し
、

九
支

店

を
子

会
社

に
昇
格

し

た

が
、

そ
れ

が
行

わ
れ

た

の

は
リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分

野

で
は
な

く

て
、

企
業

金
融

と
投

資

銀
行

の
分
野

で
あ

っ
た
。

こ

の
事
実

は
、

店
舗

網

の
必

要

と

さ
れ

る

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分

野

に
お

い

て
、

新

た
な
支

店

の
開

設

が

一
般
的

な
方

式

で
は
な

い

こ
と

を

物

語

る
も

の

で
あ

り
、
国
際

化

が

最
も

必
要

と
さ

れ

る

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
部

門

で
は
、
却

っ
て
国

際
化

が

困
難

で
あ

る

こ
と
を
・

逆

説
的

に
示
す

結

果
と

な

っ
て
い
る
。
事

実

バ

ー
ク

レ
イ
ズ

銀
行

の
海

外

事
業

部

担
当

役

員

が
語

っ
た
と

も

い
わ

れ

る
よ
う

に
、

同
行

が

イ
ギ

リ

ス
の
国

内
店

舗

(約
三
、
○
O
O
店
)
な

み

に
、

E

U

に
お
け

る
店
舗

(現
在
は
約

δ

O
)
を
拡

充
す

る
と
な

る
と
、

↓
二
、

○

○
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○
店
・

三

百
万
ポ

ン
ド
の
投
資

が
必
要
と

み
ら
れ

て
碗

・

そ
れ
か
ら
み

て
も
新
店
舗

の
創
設

に
よ
る
新
規
参
入
方
式
が
、

い
か

に
困

難

で
あ

る
か
が

判
然

と

す

る
。

②

M
&

A
方
式

…
支
店

の
創

設

に
よ

る
新

規
参

入
方

式

に
代

る
第

二

の
方

式

は
、

M
&

A

で
あ

り
、

こ
の
方

式

に
よ

る
場

合

に
は
、

被

合

併

・
買
収

銀
行

の
店

舗
網

、

顧
客

、

ス
タ

ッ
フ
、

ノ

ゥ

・
ハ
ウ
、
知

名

度

な
ど

を
、

一
挙

に
利

用
す

る

こ
と

が
可
能

に
な

る
。

一
般

に

こ

の
方

式

は
、

店
舗

網

を
新

設

す

る
場

合

よ

り
も
、

コ

ス
ト
が
少

な

い
と

み
ら

れ

て

い
る
が
、

買
収

価
格

に
は
、

相

当

の
プ

レ
ミ

ア

ム

が

加
算

さ
れ

る
だ

け

で
な

く
、
銀

行

の
カ

ル
チ

ャ
ー
や

シ

ス
テ
ム
が
異

な

る

た
め
、

合

併

の
成

果

が
顕
現

す

る
ま

で

に
は
、

矢
張

り
相
当

の
時

間
と

コ
ス
ト
が
必

要

と

さ
れ

る
。

加

え

て
銀
行

は
、

各
国

の
経
済

・
金
融

政

策
上

、

き

わ
め

て
セ

ン
シ
テ

ィ
ブ

な
領

域

で
あ

る
だ

け

に
、

外
国

の
銀

行

に
よ

る
M

&
A

に
対

し

て
は
、
各

加

盟
国

が
、

公

式
、

非
公

式

の
規

制

を
設

け

て

い
る

の
が
実

情

で
あ

る
。

イ
ギ

リ

ス

の
場

合

に
は
、
両
当

事
者

が
合
意

し

た
と
し

て
も
、
イ

ン
グ

ラ

ン
ド
銀

行

の
許

可

が
必
要

で
あ

り
、
国
。
口
oq
評
o
づ
σq
ゆ
口
α
Q。
冨

ロ
αq
び
鋤
一
ゆ
帥
ロ
評
,

一コ
αq
O
o
弓

o
茜
鉱
o
コ

が

菊
o
望
巴

bU
釦
爵

o
h
ω
8

叶冨
コ
α

を

買
収

し

よ

う
と

し

た
時
も

、

イ

ン
グ

ラ

ン
ド
銀

行

は
、

こ
れ
を

歓
迎

し

な
か

っ

(罷
。

イ

ン
グ

ラ

ン
ド
銀

行

は
・
外

銀

に
よ

る
交

換
所

加
盟

銀
行

の
株
式

取

得

に
対

し

て
、

一
五

パ
ー

セ

ン
ト

の
限

度
を

設
定

し
、

ス

ペ
イ

ン
と

イ
タ

リ

ア
も
・

同

じ

よ
う
な
基

準

を
設

け

て
味
葡
・

ス
ペ
イ

ン
は
・

外
銀

が
国
内

銀

行

の
株
式

を
、

五

〇

パ
↓

ン
ト
以
上

保

有

し

よ

う

と
す

る
場
合

、
当

該

銀
行

が
経
営

危
機

に
陥

っ
た
時

以
外

に
は
、
許

可

を
与

え

な

い
。

合
併

や
買
収

に

つ
い

て
は
、

加
盟

国

だ

け

で

な

く
、

E
C
も

規
制

を

設

け

て
お

り
、

ロ
ー

マ
条

約

の
第

八
五
、

八
六

条

は
、
制

限

的
慣

行

の
排

除

に

つ
い

て
、
規

定

を
設

け

て

い
る
。

E
C
委

員

会

も
新

た

に
合

併
規

制

(E
C
四
〇
六
四
/
八
九
)
を
設

け

て
、

一
定

の
基

準

(国
際
市
場
の
場
合
は
売
上
高
が
五
〇
億
E
C
U
、
E
C

の
場
合
は
二

・
五
億
E
C
U
。
但
し
金
融
機
関
の
場
合
は
、
国
際
、
E
U
市
場

に
お
け
る
金
融
機
関
総
資
産
の

一
〇
分

の

一
、
た
だ
し
国
内
市
場
の
三
分

の

二
を

こ
え
る
合
併
は
み
と
め
ら
れ
な
い
)
を

導
入

し
、
そ

の
基

準

を

こ
え

る
恐

れ

の
あ

る
場

合

は
、
E

C
委
員

会

が
直
接

審

査
を

行

う

こ
と

に

な

つ
た
。

し

か
し

な
が

ら
上

述

の
基

準
を

下

廻

る
場
合

に

は
、

加
盟

国

が
決

定

を
行

う

た
め
、

加

盟
国

の
合

併

に
対

す

る
抑

止

的

な
態

度
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を

改
善

す

る

こ
と

が
困
難

と

み
ら

れ

る
だ

け

で
な

く
、
イ
ギ

リ

ス
と

ド
イ

ッ
以
外

の
加

盟

国

は
、
独

占

禁
止

法
を

制
定

し

て

い
な

い

の
で
、

そ

の
よ
う

な
加
盟

国

の
内

部

に
お

い
て
は
、

寡

占
化

が
逆

に
進

行

す

る

こ
と

も
懸

念

さ
な

罷
。

E

U

に
お
け

る
銀

行

の
M
&

A

は
、
実

体
的

に
み

て
も
困
難

と

み
ら
れ

て

い
る
が
、

そ

の
理
由

は
第

一
に
、
最

近

に
お

け

る
民
営

化

の

動

き

に
も
か

か

わ
ら

ず
、
ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
大
銀

行

に
は
、
国
有

化

さ

れ

て
い
る
も

の
が
少

な

く
な

い
た
め

で
あ

る

(
一
九
八
八
年

に
お
け
る
上

位

一
六
二
行

の
う
ち
、
民
営

の
も
の
は
半
数
以
ド

の
六
九
行

に
過
ぎ
な
か

っ
た
)。

第

二

の
理
由

は
、

そ
れ

ら

の
多

く

が
大

銀
行

と

し

て
、

そ
れ

ぞ

れ

の
国

の
経

済

の
中

で
重

要
な

役
割

を

果

し

て
い
る
か
、
他

の
銀

行

の
子
会
社

と
な

っ
て

い
る
た

め
、
M

&
A

に
適

さ
な

い
た
め

で
戯

麗
。

ち

な

み

に
ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー

の
M
&

A

は
、

一
九
八

〇

年
代

に
激
増

し
、

S

E
A

の
調
印

さ
れ

た

一
九

八

六
年

か

ら

一
九

八

九
年

に

か

け

て
実

施

さ
れ

た
M

&

A

の
筆

頭

は
銀

行

で
あ

っ
た
。

そ

の
金
額

は

一
〇
〇

億

ド

ル
に

の
ぼ

っ
た
が

、

一
九
九

〇
1

九

一
年

に

は
、

一

服

状

態

を
呈

す

る

に
至

っ
た
。

一
九

八

七
年

以

前

は
、
域
外

と

の
M

&
A

が
、
域
内

の
そ
れ

を
上
廻

っ
て

い
た
が
、

一
九
八

七
年

以
降

は
、

(
48

)

両
者

が
伯
仲

す

る
ま

で
に
至

っ
た
。

し

か
し

な

が
ら
銀

行

の
M

&
A

は
、

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー
の
も

の
よ
り
も

、
加

盟

国
内

で
行

わ
れ

た
も

の
が
多

か

っ
た
。

域
内

に
お

け

る
M
&
A
も
、

一
般
的

に
は
、

リ
テ
ん

部
門

よ
り
も
、

ホ
ル

セ
ル

部
門

に
お

い
て
・
活
発

に
行
わ
鶏

が
・
次

の
よ
う
に
M
&
A

を
通

じ

て
、

他

の
域

内
加

盟

国

の
市

場

に
積

極
的

に
参
入

す

る
ケ

ー

ス
も

み
ら

れ
た
。

中

で
も
最

も
積
極

的

で
あ

っ
た

の
は
、

ド
イ

ッ
銀

行

で
あ

り
、

一
九

八
六

年

に
は
、
六
億

ド

ル
を
投

下

し

て
、
Od
岱
爵

o
h
>
ヨ
巴

8

の
子
会

社

で
あ

る

b口
。。
コ
o
o
良
.〉
§
Φ
「
凶8

Φ
島
.一巨

冨

を

買
収
す
る
こ
と
に
よ

っ
て
、

奉

に

δ

○
店
舗
、
三

億

ド
ル
の
預
金
を
獲
得
愚

・

†

ル
セ
ー
ル
部
門

に
お

い
て
は
・

冗

八
九

年

に

マ

ン
チ

ェ
ス
タ

ー

に
支

店

を

開

設

し

た

ほ

か

、

ζ

霞

ゆQ
き

O
お

三

Φ
=

を

買

収

し

て
、

モ

ル
ガ

ン

の

フ

ァ

ン

ド

.
マ
ネ

ー

ジ

メ

ン
ト

と

企

業

金

融

の

エ
キ

ス

パ

ー

ト
を

掌

中

に

収

め

た

。

そ

の

ほ

か

一
九

八

七

年

の

一
二
月

に

は
、

ド

イ

ッ
第

五

位

の

しσ
塁

Φ
「
δ
魯

Φ

<
興

Φ
一亭

げ
山
コ
屏
が

、

霊

『
象

Z
舞

δ
ロ
巴

bd
帥
鼻

o
h
O
ゴ
一〇
山
αQ
o

の

ミ

ラ

ノ
と

ロ
ー

マ
支

店

を

買

収

し

、

b口
鋤
畜

「
一ω
o
ゴ
Φ
-鵠
巻

o
夢

Φ
滞

ロ

俸

≦

⑦
。
房

色
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じロ
釦
口
犀
が

、

フ

ァ

ン
ド

・
マ
ネ

ー

ジ

ャ

ー

の

閃
o
冨

一αq
コ
卿

O
o
一〇
巳

巴

を

取

得

し

た

が

、
O
「
①
ω
◎
器

H
しσ
山
爵

に

よ

る

く
o
蒔

ω
三
器

しd
き

閃

の

買

収

計

画

は

失

敗

し

た

。
ド

イ

ッ
以

外

の
銀

行

で

は
、
O
『
Φ
巳

叶

じ
団
o
馨

巴
ω
が

一
九

八

七

年

の
末

に
、

チ

ェ
ー

ス
銀

行

の
子

会

社

で
あ

る

Z
Φ
α
①
ユ
㊤
巳

の
Φ
9

Φ
巳
↓
bu
き

國
を

買

収

し

た

の
を

は

じ

め

と

し

て
、
次

の

よ

う

な

M

&

A

が

実

施

さ

れ

た

。
し口
餌
コ
o
o
しu
一一σ
卸
o
≦

N
8

冒

～

¢d
鋤
口
ρ
ロ
Φ
O
「
ひ
伽
雰

O
O
ヨ

ヨ
①
容

冨
一層
O
O
ヨ
b
O
σq
巳
Φ
ゆ
餌
コ
8

貯
Φ
i

=
ロ
ヨ

σ
Φ
容

一団
α
Φ
＼
ぎ

<
Φ
象
ヨ

①
募

(
リ

ー

ス
会
社
)
、

ω
O
。。
一Φ
幕

O
Φ
口
Φ
『
山
一ー

↓
o
口
o
げ
Φ
国
Φ
ヨ

冨

馨

。

保

険

会

社

で

は

、
〉
一一冨
コ
N
l

O
o
「
謬
巨

一
ぎ

。。
=
『
o
ロ
8

。

こ

れ

ま

で

ク

ロ

ス

・
ボ

ー
ダ

ー

の

M

&

A

を

最

も

、
活

発

に
行

っ
て
き

た

の

は
、

上

述

の

よ

う

に

ド

イ

ッ
銀

行

で
あ

り

、

O
み

α
諄

r
団
o
コ
鋤
寅

しロ
母

。
冨
団
ω
口σ
き

閃
噛
≦
-①
斡
自

ロ
簿
臼

じσ
山
コ
昇
が

こ
れ

に

(
51
)

つ
い
で

い
る
。

第

二
次

銀

行

指

令

を

転

機

と

す

る

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー

の
M

&

A
が
、

規

模

の
利

益

を

目
的

と
す

る
積

極
的

な

銀
行

戦

略

の
展

開

で

あ

っ
た
と

す

る
な

ら
ば

、

加
盟

国

内

に
お
け

る
銀
行

の
合

併

は
、
他

の
加
盟

国

か

ら

の
競
争

や

テ
ー

ク

.
オ

ー
バ

ー

に
対
処

す

る
た
あ

の

防

衛
的

な
動
機

に
基

因
す

る

の

で
あ

っ
た
。

そ

の
よ
う
な
国

内

銀

行

の
合
併

に
、
と

り
わ

け
熱

心

で
あ

っ
た

の
は
、
ス
ペ
イ

ン
と

オ

ラ

ン
ダ

と

ド

イ

ッ
で
あ

り
、
ス

ペ
イ

ン
に
お

い

て
は
、
三
位

の

じd
帥
コ
o
o
Q
Φ
ロロ
一一σ
鋤
o
と
六

位

の

Ud
帥
ロ
o
o
α
Φ
≦

N
8

巻

が
合
併

し

て
、

ト

ッ
プ

.
バ

ン
ク

が
形
成

さ
れ

た
。

オ

ラ

ン
ダ

に
お

い

て
は

N

M
B

が
民
営

化

さ
れ

た

℃
o
珍
9

口
吋
と

合
併

し

、

オ

ラ

ン
ダ
最

大

の
貯

蓄
銀

行

で
あ
る

く
o
お
巳
σq
α
Φ
ω
窓

9・
「
σ
四
筈

は
、
最

大

の
保

険
会

社

A

M
E

V

と

の
合

併
計

画

を

発
表

し

た
。
ま

た

ド

イ

ッ
に
お

い

て
も
、

い
く

つ
か

の
地

方

銀
行

が
合
併

(例

ピ
餌
巳

Φω
σ
9
コ
評
ω
ε
簿
αq
餌
ユ

と

Od
鋤
望
Φ
同δ
9
①
国
o
∋
ヨ
ニ
コ
巴
Φ
ピ
餌
コ
山
①の)
し

た

ほ
か
、
≦

Φ
。・
a
Φ
三
。。
魯

Φ
ピ
o
口
α
①
ω
σ
Q
爵

と

　
ロ
　

=
Φ
ω
ω
一9

①
ピ
山
己

Φ
ω
げ
き

屏
が
合

併

し

て
、

ド

レ

ス
ド

ナ

ー
銀

行

を
上

廻

る
大

銀
行

を
創

設

し

よ
う

と

し

た
が
、

こ
の
計

画

は
挫

折

し

た
。

③

合

弁

方
式

…
M

&

A

に
比

べ
る
と
、

合
弁

方

式

の
重
要

性

は
少

な

い
が
、

R
&

D

の
分

野

に
限

ら

れ

て

い
る
他

の
産

業

部
門

に
比

べ
る

と
、
銀

行

界

に
お

け

る

こ
の
方

式

の
利

用
度

は
、

そ

れ
程
低

い
わ

け

で
も

な

い
。

一
九

八
六
年

か

ら

一
九

九

二
年

の
間

に
、

六
〇

の

大

手

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
銀
行

は
、

三

四

の
合

弁
事

業

を
行

っ
た

が
、

最
も

合
弁

方

式

が

用

い
ら

れ
た

の
は
、

M
&

A
や

バ
イ

.
ア
ウ
ト

の
よ

う
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な
企

業
金

融

の
分

野

で
あ

っ
た
。

そ

の
他

盛

行

し

た

の
は
、

ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー
ド
や
、

A
T
M
、

ユ
ー

ロ

・
チ

ェ
ッ
ク
の
よ

う
な
決

済

手

段

の
分

野

に
お
け

る
合

弁
事

業

で
あ

り
、

合
弁

事
業

の
四

一
パ
ー

セ

ン
ト

に
は
、

三

つ
以
上

の
複

数

の
銀

行

が
参
加

し
た
。

上

述

の
期

間

内

に
、
東

欧

諸
国

を

は
じ

め
と

す

る
域

外

に
お

い

て
は
、

六

つ
の
合

弁

が
行

わ

れ

た

が
、

初

め

て
参
入

す

る
市

場

に
お

い

て
は
、

リ

ス

ク

の
分

数

と
専

門
知

識

の
共

同
利

用
を

は
か

る
た

め

に
、

合

弁
方

式

が

選
好

さ
な
姻

。

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
銀

行

が
、

合
弁

に
よ

っ
て

コ
ン
ソ

シ
ア
ム
銀

行

を

は
じ
め

て
創

設

し

た

の
は
、

一
九

六

八
年

の
E
B

I
C

で
あ

っ
た
。

E

B
I

C

の

メ

ン
バ

ー
は
、
相

互

の
国

内

市

場

に
お

い

て
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

・
サ
ー

ビ

ス
を
競

合

さ
せ
な

い

こ
と

を
申

し
合

せ

る
と

と
も

に
、

一
九

七

〇
年

代

か

ら

一
九

八

二
年

に
か

け

て
、

ロ
ン
ド

ン
と

ニ

ュ
ー

ヨ
ー
ク
を

は
じ

め
、

太

平
洋

沿
岸

の
諸

国

に
、
共

同

の
支

店

を
開

設

し

た

が
、

一
九

八

三
年

以
降

は
脱
退

す

る
銀

行

が
相

次

い
だ
。

一
九

七

四
年

に
設

立

さ
れ

た
A

B
E

C
O

R

は
、

共

通

の

関
心

事

に

つ
い

て
、

研
究

を
行

う

こ
と

を
目

的

と
し

、
貿

易
金

融

や

コ

ン
ピ

ュ
ー

タ

・
シ

ス
テ
ム
な

ど

の
作
業
部

会

を
設

け

た

ほ
か
、

そ

れ
を

基
盤

に
し

て
、

¢づ
山
ロ
ρ
二
Φ
Z
訟Ω
鉱
o
口
巴

α
Φ
℃
麟
ユ
ω

(以
下
B
N
P
と
略
称
)
と

ド

レ

ス
ド

ナ

ー
銀
行

と

の
間

に
お

い

て
は
、

ト

ッ
プ

.
マ

ネ

ー
ジ

メ

ン
ト
相
互

の
親
睦

に
ま

で
発

展

し

た

(上
述

の
よ
う

に
成
功

こ
そ
し
な
か

っ
た
が
、
ヨ
ー
ク
シ
ャ
ー
銀
行

の
買
収
計
画
も
、
そ
の
よ
う
な
協

力
関
係
か
ら
産
み
出
さ
れ
た
)。

一
九

七

一
年

に
設
立

さ
れ

た

図
霞

8

錯

貯
Φ
「
グ

ル
ー
プ

は
、

二

つ
の
国
営

銀

行

と

二

つ
の
民
間

銀

行

で
形

成

さ
れ

た

た
め
、

株

式

の
持

合

い
が
困
難

で
あ

っ
た
。

し

か
し

な

が
ら

そ
れ

は
、

ド

レ
ス
ド
ナ

ー
銀

行

と

B
N

P
、

コ
メ

ル

ツ
銀

行

と

顛

ω
O
鋤
ぎ

〉
ヨ
Φ
憎
一8

口
o
と

の
提

携

を

は
じ

め

と
し

て
、

双
務

的

な
提

携

が
行

わ

れ

る
た
め

の
基
盤

を
提

供

し

畑
。

④

業
務

提

携

…

一
九

八
六

-

九

二
年

に
、

六

〇

の

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
大
銀

行

の
間

で
、

三
四

の
協

力

協
定

が
締

結

さ
れ

た

が
、

そ

の
う
ち

の
三

五

パ

ー

セ

ン
ト

は
、

↓
般
的

な
銀

行

業

務

の
提

携

で
あ

り
、

し

ば

し
ば

株

式

の

ス

ワ

ッ
プ

や
相

互

の
持

合

い
が
行

わ

れ

た
。

四

一

パ

ー

セ

ン
ト

は
、

抵

当
金

融

や

M

&
A

の
よ
う

な
特

殊

な
信

用

サ

ー
ビ

ス
部

門

に
お

け

る
協

力

で
あ

り
、

二

四
パ

ー

セ

ン
ト
は
、
相

互

の

店

舗

を
双

務
的

に
開
放

し
、
相

手

銀
行

の
顧

客

に
、
自

行

の
信

用

サ

ー
ビ

ス
と
情

報

を
提

供
す

る

こ
と
を

目
的

と
す

る
も

の
で
あ

っ(煙
。
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そ

の
よ
う
な
業
務

提
携

は
、
同
規

模

の
加
盟

国
銀
行
間

で
実
施

さ
れ
た
が
、

そ
れ

は
相
互

の
資
源

を
プ

ー
ル
し
合

う

こ
と

に
よ

っ
て
、

　
　
　

テ
ー

ク

・
オ

ー

バ
ー
と
競

争

の
激

化

に
対

処

し

よ

う
と
す

る
も

の
で
も
あ

り
、

そ

の
例

と

し

て
は
、

次

の
よ

う
な
も

の
が
あ

げ

ら
れ

る
。

ベ

ル
ギ

ー
最
大

の

O
①
コ
9
巴

bご
帥
口
困
と

オ

ラ

ン
ダ

三
位

の

〉
日
ω
一臼
α
偉。
ヨ
允

o
諄
Φ
『O
⑳
ヨ

しu
山
醤

は
、

一
九

八

八
年

の
二
月
、

そ
れ

ぞ
れ

株
式

の
二
五

パ

ー

セ

ン
ト
を
持

ち
合

い
、

三
か

年

以
内

に
合

併

す

る
計
画

を
発

表

し

た
が
、

こ

の
計

画

は
実
現

し
な
か

っ
た
。

い
ず

れ
も

独

仏
第

三

位

の

コ
メ

ル

ツ
銀
行

と

O
幕
臼
け
r
《
o
口
口
巴
ω
は
、

一
〇

パ

ー

セ

ン
ト

の
株

式

を

ス

ワ

ッ
プ

す

る
と

と
も

に
、
相

互

の
金

融
商

ロ
聞

を
交

換

し
合

う

こ
と

に
よ

っ
て
、

対

顧
客

サ

ー
ビ

ス
の
改

善

を

は
か

ろ
う

と

し

た
。
同

じ
く

ド

レ
ス

ド
ナ

ー
銀
行

と
B

N

P
は
、
上

述

の

よ

う

に
、
役
員

の
交
流

を

は
じ

め
と

す

る
多

角

的

な
協

力

関
係

を
確

立

し

、
B

N

P
と

ス
ペ
イ

ン
最

大

の

しd
鋤
ロ
8

しσ
一ぎ
山
。
≦

ω
N帥
《
鋤
も

、

株
式

の
八

五

パ
ー

セ

ン
ト
を

ス

ワ

ッ
プ
す

る

こ
と

を
決
定

し

た
。

そ

の
他

ス

ペ
イ

ン
の
地

方
銀

行

は
、

ド
イ

ッ
信

用
協

同

組
合
銀

行

の
上

部

機
関

と

提
携

す

る
と
と

も

に
、

ス
ペ
イ

ン
の
地
方

銀

行

が
、

マ
ジ

ョ
リ

テ

ィ
を
握

る
合

弁
銀

行

(口d
き

8

0
0
-8

①
茜
鉱
く
o
国
ωO
餌
口
9
)
を
設

立

し

た
。

そ

の
よ

う

に
し

て

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
銀

行

は
、
域

内

市

場

の
統

一
計

画

と
、

と

り

わ
け

そ
れ

の

一
環

と
し

て

の
第

二
次

銀

行

指
令

の
実

施

を
転

機

と

し

て
、

ト

ラ

ン

ス
ナ

シ

ョ
ナ
ラ
イ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
の
動

き
を

加
速

化

し

つ
つ
あ

る

が
、

そ

の
過
程

に
お

い

て
、

ヨ
ー

ロ
ッ
パ

の
銀

行

は
そ
れ

ぞ

れ

の
体
力

に
応

じ

て
、

い
く

つ
か

の
グ

ル
ー
プ

に
、
分

化

し
始

め

て
い
る
。

そ

の
第

一
は

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
的

な
規

模

に
お
け

る

金

融

の

ス
ー

パ

ー

・
マ
ー
ケ

ッ
ト
を

指
向

す

る

一
握

り

の
中
核

的

な
銀

行

で
あ

り
、

そ

の
グ

ル
ー
プ

に
は

ド

イ

ッ
銀
行

、

バ

ー
ク

レ
イ
ズ

銀
行

・

ソ
シ

エ
テ

.
ジ

ェ
ネ

ラ

ル
な

ど
が
含

ま

輪

・

そ

の
よ
う
な
戦

略

は
、

す

べ
て

の
銀
行

に
適
合

す

る
も

の

で
は

な
く

、

そ
れ
以

外

の
銀

行

は
そ

れ

ぞ
れ

が
比
較

優

位

を

も

つ
地

域

と
商

品

に
、
特
化

し

て
ゆ
く

こ
と

に
な

る
も

の
と

み

ら
れ

て
い

る
。
第

二

の
グ

ル
ー
プ

は
、

ユ
ー

ロ

●
リ

ー
ジ

ョ
ナ

ル
、

ま

た

は

ス
ー

パ

ー

・
リ

ー
ジ

ョ
ナ

ル
銀

行

を
指

向

す

る
グ

ル

ー
プ

で
あ

り
、

ド

レ
ス
ド
ナ

ー
銀

行

や

コ
メ

ル

ツ
銀

行

な
ど

が
含

ま
れ

る
も

の
と

み
ら

れ

て
鶴
罷
・
第

三

は

パ
リ

バ
や

イ

ン
ド

・
ス

エ
ズ

な
ど

の
中

型
銀

行

が
選

択

し

よ
う

と
し

て
い
る



欧州金融統合の展開209

路
線

で
あ
り
、

そ
れ
ら

の
銀
行

は
規
模

こ
そ
小

さ
い
が
、
そ
れ
ぞ
れ
の
専
門
的
な
領
域

に
お

い
て
、
効
率
的
な
運
営
を

は
か

ろ
う
と
す

る

(
59
)

適
材

適

所

(巳
9
。
且
錯

①
「)
主
義

を

と

る
も

の
と

み
ら

れ

て
い
る
。

そ

の
よ
う

に
路

線

こ
そ
異

な

る
も

の

の
、
規

制

の
撤

廃

に
伴

っ
て
・

銀

行

間

に
お
け

る
競
争

の
激

化

が
予
想

さ
れ

る
状

況

の
中

で
、

大
銀

行

は

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー
の
支

店
創

設

と
中

小
金

融

機
関

を
対
象

と

す

る
合

併

を
行

い
、
中

位
銀

行

は
国
内

に
お

け

る
合

併

や
、
ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

:

の
提
携

に
よ

っ
て
、
防
衛

力

を
高

め

よ

う
と

し

て

い
る
。

そ
れ

に
対

し

て
下
位

銀

行

は
、

グ

ル

ー
プ
化

を

は

か

り

つ
つ
あ

る

が
、
銀

行

の
集

中

が
進

む

に

つ
れ

て
、

中
小

の

ロ
ー
カ

ル
銀

行

は
、

次

第

に
独

立
性

を
喪

失

し

て
い
く

も

の
と

み

ら
れ

て
転
肥
。

そ

の
よ

う
な
状

況

の
中

で
ド
イ

ッ
銀

行

は
、

ア
メ

リ
カ

の

シ

テ

ィ
銀

行

や
日
本

の

一
部

巨

大
銀

行

に
伍

し

て
、

世
界

に
お

け

る
少

数

の

言
葉

の
真

正

な

い
み

に
お

け

る
グ

7

バ

ル

・
バ

ン
ク

に
な

る

こ
と
を

公
然

と
寡

一目
匙

・

そ

の
た
め

に
ド
イ

ッ
銀

行

は
・

ス
ペ
イ

ン
・

イ
タ

リ

ア
、

ス
イ

ス
、

イ
ギ

リ

ス
、

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

の
ほ
か
、

ア

ル
ゼ

ン
チ

ン
、

シ

ン
ガ

ポ

ー

ル
、

イ

ン
ド
ネ

シ

ア
な
ど

に
お

い

て
・

支

店

を
開

設

し

た

り
、

M

&
A

を
行

う

な
ど

、
野

心

的

な
戦
略

を

展

開
し

続

け

て
い
る
。

ド
イ

ッ
銀
行

は

一
九

八

六
年

に
、
①

株
式

取

引

の
強

化

、
②

古
典

的

商

業
銀

行
業

務

の
持

続

的
発

展
、

③

リ

テ
ー

ル

.
バ

ン
キ

ン
グ

の

強
化

(新
し
い
業
務
分
野

へ
の
参
入
と
、
新
し
い
販
売
チ

ャ
ネ
ル
の
活
用
)
、
④

エ
レ
ク

ト

ロ

ニ
ッ
ク

・
デ

ー

タ

・
プ

ロ
セ

ッ
シ

ン
グ

の
全

業
務

分

野

へ
の
適

用
を

、
経

営
方

針

と

し

て
掲

げ

る
と

と

も

に
、
内
部

組

織
、

国
際

的

プ

レ
ゼ

ン

ス
、
生

産

面

(多
国
籍
企
業

に
対
す
る
サ
!
ビ

ス
の

改
善
、
M
&
A
取
引
の
強
化
、
消
費
者
向
金
融
商
品
の
開
発
、
国
際
企
業

へ
の
資
本
参
加
)
に
お

け

る
対

応

な

ど

の
戦
術

を
打

ち
出

」
耀
。

そ

の
う

ち

の
国
際

的

プ

レ
ゼ

ン
ス
の
強

化

に

つ
い

て
み

る
と
、

ド

イ

ッ
銀
行

は
東
南

ア
ジ

ア
に
お

け

る
支
店

の
創

設

、

オ

ー

ス
ト

ラ
リ

ア
と

ア
メ

リ
カ

(主
と
し
て
投
資
銀
行
)
お

よ
び
南

米

に
お
け

る
活

動

の
強

化
を

は
か

る
と

と
も

に
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

に
お

い

て
も
、
次

々

に
積
極

的

な
対

応
を

試

み

て
き

た
。

周

知

の
よ
う

に
ド

イ

ッ
銀

行

は
、

ド
イ

ッ
で
は
首

位

で
あ

る
が
、
世

界

の
銀

行

ラ

ン
キ

ン
グ

で
は

一

一
位

と

な

っ
て
い
る
。

ド
イ

ッ
に
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お

い
て
は
・
貯

蓄

銀

行

と
信

用
協

同
組

合

銀

行

が
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分

野

で
き

わ
め

て
強

大

で
あ
り
、

そ

の
分
野

に
お

け

る

ド
イ

ッ
銀
行

の
シ

ェ
T

は
、
僅

か

の
五

パ
↓

ン
ト
を
占

め

る

に
過

ぎ
な

い
。

し

か

し

な
が

・b
ド
イ

ッ
銀
行

は
決

済

と
貿
易

金

融

の
二

〇

パ

ー
セ

ン
ト
を
占

有

し

、

ド

イ

ッ
に
お

け

る
国
際

貿

易

の
四
分

の

一
は
、

ド
イ

ッ
銀
行

が

そ

の
決

済

を
行

っ
て
い
る
。
海

外
店

は
六

〇

か
国

、
三

〇

〇
店

に
達

し
、
海

外

業
務

は
、

資
産

の
四
〇

パ

ー

セ

ン
ト
、

収
益

の
三
三

パ

ー

セ

ン
ト
を
占

め

る

に
至

っ
て
い
る
。

ド
イ

ツ

銀

行

の

ヨ

占

ッ
パ

戦

略

は

、

こ

こ
数

年

間

劇

的

な

展

開

を

示

し

て
き

た

が

、

コ

ッ
パ

ー

(
=
一一『口
餌
門
剛く
O
唱
℃
Φ
円
)
頭

取

は

、

そ

の

目

的

を

次

の
よ

う

に

の

べ
て

い
る
。
一長

期

的

に
国

内
市

場

に
お

け

る
地

位

を
維

持

し

よ
う

と
す

る
も

の
は
、
ヨ
ー

ロ

ッ
パ
の
域

内
市

場

に
拡

大

し

な

け
れ

ば
な

ら

縫

L
・

そ

の
た
あ

に

ド
イ

ッ
銀

行

は
、

リ

テ
ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

、

イ

ン
ベ

ス
ト

メ

ン
ト

.
バ

ン
キ

ン
グ

、

ホ

ル

マ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
あ

ら

ゆ

る
分

野

に
渉

っ
て
、

全
方

位

的

な
銀

行
戦

略

の
展
開

を

は

か

る
と
と

も

に
、

と

り
わ

け
参

入

の
困

難

と

み
ら

れ

る

リ

テ

!

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分

野

に
お

い
て
も
、
将

来

性

の
見

込

ま

れ
る

ス

ペ
イ

ン
、

イ

タ

リ

ア
、

フ
ラ

ン

ス
を
中

心

と

し

て
、

積

極

的

な
進

出
を

試

み
る

に
至

っ
て
い
る
。

ド

イ

ッ
銀
行

の
戦

略

を
特

徴
づ

け

る
も

の

は
、
業
務

提

携

を
好

ま

ず
、
終
始
合

併

政

策

を
優

先

し

て
き
た

こ
と

で
あ

る
。
そ

の
理
由

は
、

国
§

§

〒

〉
∋
Φ
§

島

き

吋
罠

ぎ

ω
葛

ρ

お
よ
び

曽

茗

8
コ
〉
器

じ。
罠

の
苦

い
経
験

に
基
づ
く
も

の
と
も
い
わ
れ
る
が
、

　
　
　

提

携
方

式

の
場
合

に
は
、
収

益

性

が
低

く
、

提

携
先

と

の
協

力

が
、

と
か

く
円
滑

に

い
か

な

い

こ
と

も

一
因

と

み
ら

れ

て
い

る
。

ド

イ

ツ

　
お
　

銀
行

は
・
「
ヨ
占

ッ
パ

・
ブ

ラ

ン
ド
に
よ
る
選
ば
れ
た
顧
客
と
商
品
グ

牛

プ
の

そ

↑

ナ

シ
ョ
ナ
ル
な
展
開
」
を

ス
ロ
方

ン
に
掲

げ

て
・
単

一
市
場

形

成

後

の
広
域

市

場

を
展

望

し

な
が

ら
、

E
D

P

シ

ス

テ
ム
と
蓄
積

さ
れ

た

ノ
ウ

.
ハ
ウ
を

武
器

と
す

る
低

コ
ス
ト
、

低

価
格

の
金

融

商
品

を

、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
的

な
規

模

で
販
売

す

る

マ
ー
ケ

ッ
テ

ィ

ン
グ

を

展
開

し

た
。

イ

タ

リ

ア

の

リ

テ

ー

ル

●
バ

ン
キ

ン
グ

部

門

へ
の
進

出

に

つ
い

て
は
、

既

に
言

及

し

た

が
、

ド

イ

ッ
銀

行

が

そ

の
支

配

下

に
あ

る

切
ロ
⇒
。
o
O
o
ヨ
ヨ
霞

9
巴

↓
冨

口
ω
鋤
二
〇
葺

ざ
o
を
創

設

し

た

の
は
、
第

二
次

世

界
大

戦

前

の

こ
と

で
あ

っ
た
。

こ
の
銀

行

は
第

二
次

世
界

大
戦
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後

、

フ
ラ

ン

コ
政
権

に
よ

っ
て
接

収

さ
れ

た
が
、
ド
イ

ッ
銀
行

は

そ

の
後
も

、
こ

の
銀
行

の

マ
ジ

ョ
リ

テ

ィ
を
確
保

し
よ

う
と

画
策

し

た
。

し
か

し

な
が

ら

ス

ペ
イ

ン
中
央

銀

行

と

ス

ペ
イ

ン
経

済

省

が
、

外
銀

に
よ

る
国

内
銀

行

の
買

収

を
嫌

っ
た

た
め
、

ド
イ

ッ
銀

行

が

そ

の
目

的

を
達

成

し

え

た

の
は
、

↓
九

八
九

年

の
三
月

の

こ
と

で
あ

っ
た
。

一
九

九

〇
年

に

ド
イ

ッ
銀

行

は
、
持

株
比

率

を

そ
れ

ま

で

の
六
七

.

ニ

パ

ー
セ

ン
ト
か

ら
九

六

.
九

パ

ー

セ

ン
ト

に
引
き

上

げ

る
と

と
も

に
、

こ
れ

を

ド
イ

ッ
式

の

ユ

ニ
バ
ー

サ

ル

・
バ

ン
ク

に
改

組

し

た
。

そ

の
他

に
も

ド

イ

ッ
銀

行

は
、

ス

ペ
イ

ン
に
お

い

て
保

険

と
投

資

顧
問

を
業

と

す

る
子

会
社

を
創

設

し
た

が
、

そ

の
よ
う

に
し

て
ド

イ

ツ

銀

行

グ

ル
ー
プ

は
、

ス

ペ
イ

ン
に
お

い

て
、
国

際

業
務

を

強
化

す

る
と

と
も

に
、
伝

統

的

な
銀
行

業

務

か

ら
、
不

動
産

、

リ

ー

ス
、

企
業

金
融

、

保
険

業

務

を
兼

営

す

る

に
至

っ
て
い
(罷
。

ド

イ

ッ
銀

行

と
並

ん

で
、

金

融

コ
ン
グ

・

了

ツ
(拶

指

向

し

て
・

グ

。
ー

バ

ル
な

戦

略

を

展

開

し

つ
つ
あ

る

の
は
・

イ
ギ

リ

ス

の

ト

ッ
プ

.
バ

ン
ク

で
あ

り
、
世

界

第

八
位

の

バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

で
あ

る
。

バ

ー

ク

レ
イ
ズ
銀

行

は
、

国
際

業
務

や
企

業

金
融

だ

け

で
は

な

く

て
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分

野

に
お

い

て
も

、
長

い
間

の
経

験

と

ノ
ウ

・
ハ
ウ
を
蓄

積

し

て
き

た
。

バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

は
、

一
九

八
八

年

の
半

ば
、

行
内

に
戦

略

チ

ー

ム
を

編
成

し

、

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
大
陸

市
場

の
潜

在
的

な
成
長

性

の
評

価

と
、

一
九

九

二
年

計

画

に
対

す

る
対

応

の
検
討

を
開
始

し
た
。

そ

の
結

果
戦

略

チ

ー

ム
は
、

成

長
性

の
見

込
ま

れ

る
中

・
上
流

階

層

の

個

人

を
対

象

と

す

る
、

ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー

ド
、

A
T

M
、

ホ
ー

ム

・
バ

ン
キ

ン
グ

な
ど

の
無

店
舗

方

式

が
有
効

で
あ

る
と

の
結
論

に
到

達

し

た
。

地
域

的

に
は

ス

ペ
イ

ン
、

フ
ラ

ン
ス
、

イ
タ

リ

ア
、

ド
イ

ッ
が
重

視

さ

れ
、

次

の
よ
う

な
活

動

が
展
開

さ
な
耀
。

①

ス
ペ
イ

ン
・.・
一
九
七

八

年

に
、

外
銀

の
参
入

に
対

す

る
規
制

が
緩

和

さ
れ

た

の
を
契

機

と
し

て
、

バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

は
、

ス
ペ

イ

ン

の
国
内

銀
行

釦σ
山
コ
。
。
α
Φ
<
巴
訂
α
o
一置

を
買
収

し
、

一
九

八
八

年

に
八

八
店

舗

、

一
九
九

〇

年

代

の
初

め

に
は
、

二

二
五

の
支

店

網

を
確

保

し

た
。

バ
ー

ク

レ
イ
ズ
銀

行

の
特

徴

は
、

低

コ
ス
ト

の
小

型
店

舗

を
導

入

し

た

こ
と

で
あ

り
、

そ
れ

に
よ

っ
て
急

速

に
店

舗
網

を

整
備

す

る
と

と
も

に
、

大

学
卒

の

ス
タ

ッ
フ
を
採

用

し
、

六

か
月

の
研

修
期

間

後
、

そ
れ

ら

の
小
型

店

舗

に
配
属

す

る
な

ど
、

人
事

面

に
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お

い

て
も
改
革

を

試

み

た
。

②

フ
ラ

ン

ス
…

バ

ー
ク

レ
イ

ズ
銀

行

は
、
一
九

一
七

年

に
支
店

を

創

設

し

た
が
、
一
九

六

八
年

に

こ
れ
を
子
会

社

(切
ロ
.。
一ロ
《
bロ
四
コ
尻

。。
.

鋭
)

に
昇
格

さ
せ
・

企
業

金

融

だ

け

で
な

く
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

・
サ

ー
ビ

ス
を

提

供

し

た
。

一
九

八
〇

年
代

に
お

け

る
店

舗

数

は
・

三

四

に
達

し
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分
野

に
お

い

て
は
、

外

銀
中

最
大

の
個
人

客

(高
額
所
得
層
に
狙

い
を
定
め
、
三
万
人
の
顧

客
を
獲
得
し
た
)

を
擁

す

る

に
至

っ
た
。

フ
ラ

ン

ス
の
信

用

サ

ー
ビ

ス
市

場

に
対

す

る

バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

の
戦
術

は
、

一
九

六

六
年

の

じσ
霞

o
冨
団
O
母

α
の
導

入

(イ
ギ
リ
ス
市
場
の
四
〇

パ
ー
セ
ン
ト
を
占
あ
、
カ
ー
ド
の
保
有
者
は
、
八
百
万
人
に
達
し
て
い
る
)
以
来

蓄
積

し

て
き

た

ク

レ
ジ

ッ
ト

.
カ

ー

ド
の
売

り
込

み

と
、

カ

ー
ド

の
保

有
者

に
対
す

る
保
険

や

ロ
ー

ン
な

ど

の
サ

ー
ビ

ス
の
提

供

に
あ

っ
た
。

ま

た

バ

ー

ク

レ
イ

ズ
銀
行

は
、

一
年

間

に
ダ

イ

レ
ク

ト

・
メ

ー

ル
を
、

一
万

以
上

の
世

帯

に
送

付

し

た
。

一
九
九

〇
年

の

一

一
月

に
は
、

O
『①
α
罫

。
§

ヨ
§

芭

α
畠

§

8

よ

り
、
9

据

ゆ
σq
三
Φ
臣

§

冨

器

α
Φ
しu
選

器

の
営
業

譲

渡

を
う

け
、

。。
。
己

ゆ
葛

ゆ
口
吋

。。
・〉
・
と
統

合

し

た
。

O
o
ヨ
冨

αq
三
〇

ピ
.国
ロ
δ
葱

Φ
コ
Φ

α
Φ

しU
p
召

器

は
、

保
険

や

投
資

基
金

な
ど

の
代

理
店

と

し

て
、

フ
ラ

ン
ス
第

二
位

の

ピ
ゆ
h葺

Φ

ぎ

く
Φ
ω
二
ωω
Φ
ヨ
Φ
三

を
傘

下

に
収

め

て

い
た

の

で
、

バ
ー

ク

レ
イ

ズ
銀

行

は
、

同
社

の
経
営

を

も
同

時

に
支

配
す

る

こ
と

に
な

っ
た
。

③

イ

タ

リ

ア
…

バ

ー
ク

レ
イ
ズ

銀

行

は
、
一
九
九

〇

年

に
、
消

費

者

信

用

の
拠

点

で
あ

っ
た

bd
>
固

U
O

を
、

フ
ラ

ン
ス

の

ω
。
『§

ひ

○
Φ
づ
財
巴
①
に
売

却

し

た
が
、

そ
れ

は
企

業

金
融

部

門

の
損
失

を
補

墳

す

る
た
め

で
あ

っ
た
。

バ
ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

は
、
依

然

と

し

て
イ

タ

リ

ア

に
お
け

る
消
費

者

信

用

の
拡
充

を

、
今

後

の
五

か
年

間

に
お

け

る
最
重

点

戦
略

の

一
つ
と

し

て
位

置

づ

け

て

い
る
と

い
う
。

④

ド
イ

ッ
…

バ

ー
ク

レ
イ
ズ

銀
行

は
、

ド
イ

ッ
の
市

場

を
最

も
重

視

し
、

一
九

九

〇
年

に
は
、

裕
福

な
個

人

客
を

対
象

と

す

る

ベ

ル

リ

ン
の
個
人

銀

行
、

O
Φ
「ヨ
o
ロ

ζ
興
o
困

固

ロ
o
評

ゆ
鋤
口
評
を

買
収

し

た
。

さ
ら

に

一
九

八
八

年

に
は
、

ud
o
「
一ヨ
Φ
『
bU
餌
コ
屏

か

ら

ク

レ
ジ

ッ

ト

・
カ

ー

ド

の
加

工
会

社

で
あ

る

O
閃
ω
岡
ヨ
p
嵩

。。
団
馨
o
日
o
を
買

収

し

た
。

同
社

は
商
店

の
支
払

カ

ー
ド

一
四
万
枚

を
発

行

し
、

の
ち

に

バ

ー

ク

レ
イ
ズ
銀

行

が
、
ド
イ

ッ
の
ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー
ド
市
場

に
参

入
す

る
た

め

の
拠

点

と

な

っ
た
。
さ
ら

に

バ
ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

は
、
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百
貨

店

の

=
Φ
『鉱
Φ
と

と
も

に
、
合
併

会

社

を
作

り
、
同
社

の
顧
客

(四
五
万
人
)
に
対

し

て
、

ロ
ー

ン
付

の
ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー
ド
を

発

行

し

た

ほ
か
、
バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

が

四
九

パ

ー
セ

ン
ト
を
所

有

す

る

O
讐
葺

億
。。
じσ
山
鳥

よ
り

、
国
碧
け一Φ
の
顧
客

に
対

し

て
、
保
険

●
信

用

サ

ー

ビ

ス
を
提

供

し

た
。

上
述

の
と

こ
ろ
か

ら
も

明

ら
か

な

よ
う

に
、

バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

が

ド

イ

ッ
市
場

に
参

入
す

る

に
当

っ
て
、

先

兵

と

し

て
の
役

割
を

果

し

た

の
は
、
ク

レ
ジ

ッ
ト

・
カ

ー
ド

で
あ

り
、

一
九
九

一
年

に
バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

は
、
国
環

o
。
碧

ρ

≦

慈

O
碧

鳥

の
提

供

も
開

始

し

た
。

ド

イ

ッ
銀
行

や

バ

ー
ク

レ
イ
ズ

銀
行

が
、

σq
器
Φ
コ
暁諺

鳥
昌

鷺

8

9

を
推

進

し

つ

つ
あ

る

の
に
対

し

て
、
合
弁

や
提
携

を

も
辞

さ

ず
、

柔
軟

な
戦

略
を

展
開

し

つ

つ
あ

る

の
は
、

イ

ギ

リ

ス
第

二
位

の
ナ

シ

ョ
ナ

ル

・
ウ

エ
ス
ト

ミ

ン

ス
タ

ー
銀

行

(以
下
N
A
T

.
W
E
S
T
と

略
称
)
で
あ

る
。
N
A

T

.
W

E
S

T
も

、
単

一
市
場

の
形
成

に
伴

っ
て
、
個

人

、
中

小
企

業

取

引

の
市

場

性

が
高

ま

る
も

の
と

み

て
お

り
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
的

な

規
模

で
、

ホ

ー

ル
セ

ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ
業

務

か

ら

リ

テ

ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ
業

務

に
至

る
多

様

な
信

用

サ

ー
ビ

ス
を

提

供

し

よ
う

と
し

て
い

る
点

に
お

い

て
は
、

ド

イ

ッ
銀

行

や

バ

ー
ク

レ
イ

ズ
銀

行

と
同

一
で
あ

る
。
次

に
N

A
T

・
W
E

S
T

の
E
U
市

場

に
お
け

る
事
業

展
開

を

一
瞥

し

て
み

る

こ
と

に
し

む
弛
。

①

ス
ペ
イ

ン
…
N

A

T

.
W

E
S

T
が

最
も

重
視

し

て
い
る
市
場

は
、

ス
ペ
イ

ン
で
あ

り
、

同
行

は

一
九

一
七

年

に
、
支

店

を
開

設

し

た

が
、

一
旦
閉
鎖

し

た
後

も
、

一
九

六

四
年

に
は
、

駐
在

員

事
務

所

を
開

設

し
、

一
九
七

九

年

に

は
、

そ
れ
を

支
店

に
昇
格

し

た
。

一

九

八

五
年

に
は
、
ζ
ロ
「畠

ご6
9。
葵

の
株
式

四
九

パ

ー
セ

ン
ト
を
取

得

し
、

一
九

八
九

年

に
出

資
比

率

を
八

四

パ
ー

セ

ン
ト

に
引

き
上

げ

た

後

、

一
九
九

〇
年

に
は
、
こ
れ
を
九

九

パ

ー
セ

ン
ト
ま

で
引

き
上

げ

た

。
株

式

の
取

得

と
同

時

に
、
行

名

を

Z
>
↓

≦

団
ω
↓

ζ
母
o
げ
と
改

め
、

そ

の
後

2
>
↓

≦

国
ω
↓

国
ω
冨

コ
自。
と
改
称

し

た
。

さ
ら

に

一
九

八

七
年

に

は
、

主

と

し

て
個

人
客

を

対
象

と

す

る
地

方
銀

行

の

しd
帥
コ
8

α
Φ
〉
ω
巳

「
冨
ω
を
買

収

し
、

一
九
九

〇
年

に
は

そ
れ
を

Ou
き

o
o
Z
>
↓

≦

国
ω
↓

グ

ル
ー
プ

に
統

合

し

た
。

,
②

オ

ラ

ン
ダ

…

一
九

八
六

年

に
N

A

T

.
W

E

S
T

は
、

<
o
コ

『
き

ωo
算

bd
き

匠
Φ
『の
の
株

式

四
〇

パ

ー
セ

ン
ト
を
取

得

し
、

一
九
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八

〇
年

に

は
そ
れ

を

八
〇

パ

ー

セ

ン
ト

ま

で
増

加

し

た
。

こ

の
銀
行

は
.
二

の
店
舗

を

保
有

し
、

中
小

企

業

と
高
所

得

者
層

を

顧

客

に
し

て
い
た

が
・
買

収

さ
れ

た
後

も
、

従
来

の
行

名

と
独
立

性

を
保

持

し
、

一
九

九

〇
年

に
は
N

A
T

.
W
E

S

T

の
在
欧

子

会
社

中

、

最
高

の
利

益

を
計

上

し

た
。

ま

た
同
行

の

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ
子

会
社

は
、

N

A

T

・
W

E
S

T
グ

ル
ー
プ

の

ル
ク

セ

ン
ブ

ル
グ

に
お

け

る
拠
点

と
し

て
機
能

し

て

い
る
。

③

フ

ラ

ン
ス
ー
二

九

八

八
年

に

bσ
p
B

=
Φ
α
。
ピ
、
¢
巳
8

団
霞

o
冨

窪

Φ
の
五
店

舗

を
譲

り

う
け

、

こ
れ

を

N
A

T

.
W

E
S

T

の
支

店
網

に
編

入

し

た
。

当

初

N
A

T

・
W

E

S

T
は

フ
ラ

ン

ス
に
お

い

て
、

多

国
籍

企

業
、

英
系

の
企
業

、

プ

ロ
ジ

ェ
ク

ト

.
フ

ァ
イ

ナ

ン

ス
、

公
共

部

門
、

中

流

の
個

人

客

を

工
作

の
対
象

に
し

て

い
た

が
、

そ

の
計

画

が
成

功

し
な

か

っ
た
た

め
、

N
A

T

.
W

E
S

T

は
多

く

の
顧

客
を

か

か

え

る
ブ

ロ
ー
カ

ー
会
社

、
ω
Φ
一一一會

を
買

収

し

た
。
同
時

に
N

A
T

.
W
E

S

T
は
、
富
裕

な
個
人

客

の
吸
収

に
乗

り
出

す

と

と
も

に
、
店

舗

網

の
拡

大

を
計

画

し

て

い
る
。

④

ド
イ

ッ
…

当
初

は
現

地

法
人

を

設
立

し
た

が
、

ド
イ

ツ
は
資

本
金

、
支

払

準

備
率

、

流
動

性
比

率

に
関

す

る
規
制

が
き

び

し

い
た

め
・

そ

の
後

こ
れ

を
支

店

に
転

換

し

た
。

N
A

T

・
W
E

S

T

は
、

ド
イ

ッ
の
リ

テ

ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

市

場
を

、

か
な

り
重

視

し

て

い

る
が
・
ド
イ

ッ
の
銀

行

界

は
効

率
的

な
反

面
、
、
カ

ル
テ

ル
的

な
要

素

が
強

い
た

あ
、
N
A

T

・
W

E
S

T

の
活

動

も
、
参

入
障

壁

に
阻

ま

れ

て

い
る
。

⑤

イ

タ
リ

ア
ー
∴

九

七

二
年

に
N

A

T

・
W

E

S
T

は
、
O
『Φ
9
8

H芭

冨
8

と

の
合

弁

で
、
しd
鋤
コ
。
山
O
『
①
α
騨

≦

国
Q。
↓

を
創

設
し
、

株
式

の
三
〇

パ

!

セ

ン
ト
を

保
有

し

た
。

し
か

し
な

が

ら
後

に

O
『Φ
α
一8

<
Φ
ω
<
冨
8

が

参
加

し

た
た

め
、

N
A

T

.
W
E

S

T

の
出

資

比

率

は

一
九

パ

ー

セ

ン
ト

に
低

下

し

た
。
bd
窪

8

0
『
o
α
淳
o
芝

Φ
卑

は
、

ロ
ン
バ

ル
ジ

ア
地
方

に

一
八

の
支

店

を
有

し
、
個

人
客

と
中
小

企

業

を

主

た

る
取

引

先

と

し

て

い
る



欧州金融統合の展開215

③

バ

ン
カ
シ

ュ
ア
ラ

ン

ス

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
に
お

い

て
は
、

主

と

し

て
銀
行

が
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

・
サ

ー
ビ

ス
と

と
も

に
、

直

接
、

間
接

、
保

険

、

と
り

わ

け
生
命

保
険

サ
ー

ビ

ス
を

、

一
体

と

し

て
提

供
す

る
よ

う

に
な

り

つ
つ
あ

り
、

そ

の
よ

う
な

現
象

は

げ
き

o
舘
の
ロ
鑓

口
8

ま

た

は

≧

一守

コ
雪

N
と

呼
ば

れ

て
い

る
。

し
か

し
な

が

ら

≧

一識
コ
鋤
コ
N
(綜
合
金
融
)
と

は
、
従

来

の

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

に
、
保

険

業
務

を

加

え
た
も

の
だ
け

で
な
く
、
抵
当
銀
行
業
務

や
不
動
産

の
ブ

〒

力
桑

務
を
兼
ね
た
も

の
を

趨

・
≧

葛

一§

N
の
内
包
は
・

し・
山
§

撃

信
鍵
口
8

よ
り
も
、

よ
り
広
義

の
も

の
と
理
解
す
る
こ
と
が
可
能

で
あ
る
。

銀
行
と
保
険

の
相
互
乗
り
入
れ

に
関
す

る
規
制

は
、
商
品

の
生
産
、
販
売
、
お
よ
び
新
規

の
参
入
、

ま
た
は
株
式

の
保
有

に
関
す

る
制

限
か
ら
な
り
、
前
二
者

に
係

る
O
E
C
D
加
盟
諸
国

の
規
制
状
況
は
、
表

14
の
ご

と
く

で
あ
る
。
銀
行

に
よ
る
保
険
商
品
の
生
産

に

つ
い

て
は
、

一
部

の
国

で
例
外
的

に
み
と
め
ら
れ

て
い
る
ほ
か
は
、

一
般

に
禁
止
さ
れ
て
い
る
が
、

そ
の
理
由

は
、
保
険
商
品

の
特
殊
性
と
抱

き
合

せ
販
売

の
弊
害
な
ど

に
よ
る
も

の
薮

魏
・

そ
れ
に
対

し

て
・
保
険
会
社

に
よ

る
銀
行
商
。
朋
の
生
産

は
・
す

べ
て
の
。
E
C
D
加
盟

国

が
例
外

的

に
み
と

あ

て
お

り
、

一
例

と
し

て
保

険
会

社

は
、

保
険

契

約

に
関

連

し

て
、
貸

付

を
行

う

と

と
も

に
、
投

資

を
目

的

と
す

る

ロ
ー

ン
の
提
供

を
行

っ
て
い
る

の
が
通

例

で
あ

る
。

↓
方

保
険

会

社

が
銀

行

の
商

品

を
販

売

す

る

こ
と

に

つ
い

て

は
、

第

一
次

非
生

保

指

令
、
生

保

指
令

に

よ

っ
て
、
禁

止

さ
れ

た
も

の
と

解
釈

さ
れ

て
い
た

が
、
イ
ギ

リ

ス
が

一
九

八
六
年

の

笠
口
磐

o
巨

ω
2
≦
8

>
。
一
に
よ

っ
て
、
規
制

を
緩

和

し
、
デ

ン

マ
ー
ク
と

フ
ラ

ン
ス

(
72
)

も
、

一
九

八

九
年

そ
れ

に
な

ら

っ
た
。

そ

の
理
由

は
、

こ
れ

を
禁

止

す

る
だ

け

の
積

極

的

な
理

由

に
乏

し

い
だ
け

で
な

く
、
銀

行

と
保

険

会

社

と

の
公

正
な

競
争

条

件

(}Φ
<
①
一
"
一ゆ
《
肺爵
ゆq
鵠
①
剛α
)
を
維
持

す

る

こ
と
が

必
要

と

さ

れ
た

た
め

で
あ

る
。

そ
れ

に
対

し

て
保

険

会
社

が
、

銀

行

サ
ー

ビ

ス
を
提

供

す

る

こ
と

に

つ
い

て
は
、

デ

ン

マ
ー
ク
以
外

の
E

U
加
盟

国

も
、

こ
れ

を

み
と

あ

て
い
な

い
。

ま
た
銀

行

が
保
険

サ

ー
ビ

ス
を
行

う

た
め

の
子
会

社

を
設

血

す

る

こ
と

に

つ
い

て

は
、

多

く

の
E

U
加

盟
国

の
み

と
め

る
と

こ

ろ

で
あ

る
が
、

例
外

と
し

て
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フ
ラ

ン
ス
が

、
若

千

の
制

限

を
設

け

て

い
る
ほ

か
、

イ
ギ

リ

ス
も
住

宅

金
融

協

会

の
子
会

社

を
、

生

命
保

険

サ
ー

ビ

ス

の
提

供

の
み

に
限

定

し

て

い
る
。
逆

に
生
命

保
険

会

社

が
、
銀
行

子

会
社

を

設
立

す

る

こ
と

に

つ
い

て
は
、
フ
ラ

ン
ス
と

オ

ラ

ン
ダ

が
規

制

を
設

け

て
い
る
。

さ
ら

に
生
命

保

険
会

社

が
、

銀

行

に
資

本
参

加

す

る

こ
と

に

つ
い
て
は
、

ベ

ル
ギ

ー
を

は
じ

め
と

し

て
、
半

数
位

の
O

E
C

D
加

盟

が
制

限
を
実
施
し

て
馳

・
以
上

の
よ
う
に
銀
行

と
保
険
会
社

の
相
互
乗
り
入

れ
は
、
銀
行

に
有
利
な
形

で
、

ア
シ
ン
メ
ト
リ
カ

ル
に
展
開

さ

れ

て

い
る

の
が
現

状

で
あ

り
、

σ
き

。
器
ω
ロ
鑓

ロ
o
Φ
と

い
う
言

葉

は

こ
れ

を
象

徴

す

る
も

の
と

い
え

る
。

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

に
お
け

る

バ

ン
カ

ア

シ

ュ
ア
ラ

ン
ス
の
嗜

矢

を
な

し

た

の

は
、

一
九

六
〇

年
代

に
お

け

る

↓
毎

ω
8
Φ
ω
山
く
ぢ
αq
しロ
o
ロ
屏

(以

下
T
S
B
と
略
称
。
イ
ギ
リ
ス
の
貯
蓄
銀
行
が
合
併
し
て
創
設
し
た
イ
ギ
リ
ス
第
五
位

の
銀
行
)

と

ロ
イ
ズ
銀

行

お

よ
び

バ
ー

ク

レ
イ
ズ
銀
行

の
保

険

サ

ー
ビ

ス
部

門

へ
の
参

入

で
あ

り
、
そ

の
後

一
九

八

〇
年

代

に
は
、
多

く

の
銀

行

が
保
険

サ

ー
ビ

ス
の
分

野

に
お

い

て
成
功

を
収

め

た
。

一
九
九

三
年

ま

で

に
、

ヨ
ー

ロ

ッ
パ

の
大

銀
行

は
、

銀

行

サ
ー

ビ

ス
の

一
環

と
し

て
、

保
険
商

品

の
提
供

を
…織

り
込
む

に
至

り
、

と
り
わ

け

フ
ラ

ン
ス

に
お

い
て

は
、
生

命

保

険

の
売
上

に
占

あ

る
銀
行

の

シ

ェ
ア
ー
が
、

一
九

八

四
年

に
二

ニ

パ
ー

セ

ン
ト
、

一
九
九

二
年

に
は

四
〇

パ

ー

セ

ン
ト

に
も

達

し

た
。
そ
の
よ

う

に
し

て
生

命

保
険

と
銀
行

の
間

の
垣

根
撤

廃

の
動

き

は
、
銀

行

優
位

の
形

で
展
開

さ

れ
、
「銀

行

と
保

険

は
、
共

存

か

つ
競

争

の
時

代

に
入

っ
た
。
リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

と
保
険

は
、
別

々

の
部

門

で
は

な
く
、
リ

テ
ー

ル
金

融

サ

ー

ビ

ス
産

業

」

と
呼

ば

れ

る
も

の

に
・
変

化

捻

・
事

実

ヨ
占

ッ
パ

の
六

〇

大

銀
行

の
う
ち

、

三
五
行

は

バ

ン
カ

シ

ュ
ア
ラ

ン
ス
に
関
係

し

、
そ

の
う

ち

の
九

五

パ

ー

セ

ン
ト

(残

り

の
五

パ

ー
セ

ン
ト
は
損
保
)
が

生

命

保

険

サ

ー

ビ

ス
を

提

供

す

る

に
至

っ
て

い

る

(
但
し

そ
の
う
ち

の

一
五

パ
ー

セ
ン
ト
は
、
生
保

と
損
保

を
兼
業
し

て
い
る
)
。

　
お
　

銀
行

の
生
保

サ

ー
ビ

ス
市
場

へ
の
参

入

が
、

急

を
告

げ

る

に
至

っ
た
背

景

と

し

て
は
、
次

の
よ
う

な
事
由

が

あ
げ

ら

れ

る
。

第

一
は
人

口

の
変

化

で
あ

り

一
九

五
〇
年

代

以
降

、
鈍

化

の
傾

向

に
あ

っ
た
人

口

の
増

加

率

は
、

一
九

五
〇

年
代

の
八

.
五

パ

ー

セ

ン
ト
か
ら
、

一

九
八

〇
年

代

に

二

・
六

パ
!

セ

ン
ト

へ
と
低
下

し
た
。

そ
れ

は
出
生

率

の
低
下

に
よ

る
も

の
で
あ

り
、

二
〇

二
〇
年

に

は
E

U
諸

国

璽

口同
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(表14)OECD加 盟諸国 における銀行 ・保険の相互乗 り入れの規制状況

販 売

銀行 による

保険商品

保険会社による

銀行商品

銀行 による

保険商品

保険会社による

銀行商品

オ ー ス ト ラ リ ア x X 0 ※

オ ー ス ト リ ア x ..

U ※
ベ ル ギ ー x X 0 ※
カ ナ ダ X .. △ ※

デ ン マ ー ク X X 0 ⑥
フ ィ ン ラ ン ド X ※ n ※
フ ラ ン ス X .. ◎ △
ド イ ツ X .. 0 ※

ギ リ シ ア 0 X △ ※
ア イ ス ラ ン ド X ※ ◎ rw

ア イ ル ラ ン ド O ※ ◎
f・

,・

イ タ リ ア X ※ ◎ ※

日 本 X ※ X △
ル ク セ ン ブ ル グ x ※ n ※

オ ラ ン ダ X X 0 X
ニ ュ ー ・ジ ー ラ ン ド } 一 一 一

ノ ル ウ エ イ X r・
s a ※

ポ ル ト ガ ル X X △ ※
ス ペ イ ン x ※ △ X

ス ウ ェ ー デ ン X ※ CQ n

ス イ ス X ※ U 0
ト ル コ ○ X 0 X

イ ギ リ ス X x 0 n
ア メ リ カ Q ※ n ※

(注)1.◎ … 許 可 ○ … 例 外 的 〉く… 禁 止 △ … 制 限 ※ … 保 険 に 関 連 す る も の 以 外 原 則 禁 止 。

2.イ タ リ ア はBantaNazionaledelleCommunicazioniを 除 く
。

ま た 保 険 会 社 に よ る 銀 行 商 品 に 対 す る販 売 の 制 限 は,仲 介 者 に 適 用 さ れ な い。

3ポ ル トガ ル の 規 制 は,保 険 仲 介 者 と保 険 会 社 を 区 別 し て い る
。

(出 所)OECD,InsuranceandotherFinancialServices,Paris,1992,P.24 .



218商 経 論 叢 第30巻 第4号

齢

化

が

一
段

と
進

行

し

て
、
六

〇
歳

以
上

の
高

齢

者
層

の
割

合

は
、

一
九
六

〇
年

の

一
五

パ

ー

セ

ン
ト
か
ら

二
七

パ
ー

セ

ン
ト

に
上

昇

す

る
も

の
と

み
ら

れ

て
い
る
。

そ

の
よ
う

な
高
齢

化

社
会

の
到
来

は
、

必

然
的

に
公
的

年
金

制

度

の
運

営

を
圧

迫
す

る
と
と

も

に
、

そ
れ

を

補

完

す

る
も

の
と

し

て
の
生

命

保
険

に
対

す

る

一
般

の
認
識

と
関

心

を
高

め

る

に
至

っ
た

の

で
あ

る
。

第

二

は

一
九

八
〇

年
代

以
降

経

済

成
長

率

の
停
滞

に
伴

っ
て
、

イ

ン

フ
レ
が
鈍

化

す

る

に
至

っ
た

こ
と

で
あ

る
。
第

三
は
銀

行
預

金

の
伸

び
悩

み
と

は
対
蹟

的

に
、

生
命

保

険

の
新
規

契
約

が
急
増

し
続

け

た

こ
と

で
あ

る
。

一
例

と
し

て
ド
イ

ッ
に
お

い
て
は
、

一
九

六

〇
年

に
家

計

に
お

け

る
貯
蓄

の
六

五

パ

ー

セ

ン
ト
を
占

め

て

い
た
預

金

が
、

一
九
九

〇

年

に
四
〇

パ

ー

セ

ン
ト
を
下

廻

っ
た

の

に
対

し

て
、
生

命
保

険

は
そ

の
間

に
四
〇

パ

ー
セ

ン

ト
も
増

加

し
、

一
九
九

〇

年

に
は
家

計

部
門

の
貯
蓄

に
占

あ

る
割

合

が
、

二
〇

パ
ー

セ

ン
ト
を
超

え

る

に
至

っ
た
。

同

じ
く

フ
ラ

ン
ス
に

お

い
て
も
、

貯
蓄

に
占

め

る
生
命

保
険

の
シ

ェ
ア
ー
は
、

一
九

八
〇

年

の

一
〇

パ
ー

セ

ン
ト
弱

か
ら
、

一
九
九

〇

年

に

四
五

パ

ー
セ

ン
ト

を

こ
え
、
生

命

保
険

は
家

計

部
門

に
お

け

る
貯

蓄

の
中

で
、
最

大

の

シ

ェ
ア

ー
を
占

め

る

に
至

っ
た
。
第

四
は
生

命
保

険

に
対

す

る
税
制

上

の
優

遇

で
あ

る
。

イ
ギ

リ

ス
と

オ

ラ

ン
ダ

は
、
規

制

の
緩

和

に
伴

っ
て
、

こ
れ
を
撤

廃

し

た
が
、

多

く

の
加

盟
国

に
お

い

て
は
、

公

的

年

金

制
度

の
負
担

を
緩

和

す

る
観

点

か

ら
、

税

制

上

の
優

遇
措

置
を

温

存

し

て

い
る
。
第

五

は
保

険
会

社

の
経

営
努

力

に
よ
る
も

の

で
あ

り
・

保

険
会

社

は
新
商

品

の
繋

や
複
合

曹

m
の
提

供
を

は
じ
あ
、

ポ

ー

ト

フ

ォ
リ
オ

・
マ
ネ

↓

メ

ン
ト

.
サ

壱

ス
の
提
供

な

ど

を

行

っ
て
き
た
。
と
り
わ
け
保
険
部
門

へ
の
参
入

は
、
銀
行
と
し

て
も
、
B
I
S

の
資
本
規
制

に
ふ
れ
る
こ
と
な
く
、
手
数
料

や
、
保
険
料

の
運
用
益
を
稼
得
す
る

こ
と
が

で
き
る
ほ
か
、
保
険
会
社

の
資
金
拠
出
を
期
待
す
る
こ
と
が
可
能

で
あ
る
。
も
と
も
と
生
命
保
険

の
商
品

は
、
銀
行

の
商
品

と
類
似

し
て
い
る
点
も
少
な
く
な

い
の
で
、
銀
行

と
し

て
は
、
そ
れ
ら

の
商
品
を
相
互
補
完
的

に
、

一
括
し

て
売
り
込

　
り
　

む

こ
と
も

可
能

で
あ

る
。

銀
行

の
保
険

マ

ビ

ス
市
場

へ
の
参
入
が
、
損
保

よ
り
も
、
生
保
部
門
を
主
体
と
し

て
い
る
理
由
は
、
生
保
契
約

の
伸
び
が
藤

を
上

廻

っ
て
い
る
だ

け

で
な

く
、

次

の
よ
う

な
理
巾

か
ら
、

生

保

の
方

が
、

よ
り

シ
ナ
ジ

ー
効

果

が
高

い
と

み
ら

れ

て

い
る
た
め

で
あ

る
。

①
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生

命

保
険

の
販
売

コ
ス

ト
は
、

そ

の
他

の
保

険

よ
り

も
、

五
分

の

一
程
度

少

な

い

こ
と
、

②
生

命
保

険

の
管

理
し

て
い
る
資
産

は
、

損

保

を

上

廻

っ
て
い
る

こ
と
、

③
損

保

の
場

合

に
は
、

ク

レ
ー

ム
の
処

理

に
当

っ
て
、
銀

行

と
顧
客

の
信

頼

関
係

を

害

う
よ

う
な
事

態

が
発

生

す

る

こ
と

も
、

危
惧

さ
れ

る

こ
と
、

④
損

害

保
険

の
リ

ス
ク
は
、

生
保

の
場

合

よ
り
も

変

則
的

で
あ

り
、

そ
れ

の
予
測

が
よ

り
困
難

で
あ

る

こ
と

、
⑤

銀
行

は
損

害
保

険

の
リ

ス
ク
評
価

に
不

馴
れ

で
あ

る
だ

け

で
な
く

、
銀

行
業

務

と

の
関

連
性

も
稀

薄

な

た
め
、

損
保

業

務

を

こ
な

す

に
は
、
特

殊

な

ノ
ゥ

.
ハ
ウ
と

ス
キ

ル
が

必
要

と

さ

れ
る

こ
と

。

そ
れ

に
対

し

て
生

保

の
場
合

に

は
、

マ
ー
ケ

ッ
テ

ィ
ン
グ

や
資

産

管

理
な

ど

の
点

で
、

通
常

の
銀
行

業

務

と
共

通

す

る
面

が
少

な
く

な

い
。

し

か
し

な

が
ら
異

種

の
金

融

サ

ー
ビ

ス
市

場

に
参

入
す

る
場

合

に
は
、

専
門

化

に
よ

る
効
率

性

が
減
殺

さ
れ

る

ほ
か
、
次

の
よ
う
な

コ

ス

ト

の
発

生

を

考

慮

す

る

こ
と

が
必

要

で
あ

る
。
①

銀

行

の
店

舗

網

を
銀

行

サ

ー

ビ

ス
と
保

険

サ

ー

ビ

ス
の
た

め

に
共

用
す

る
場

合

に

は
、

共
通

の
目
的

、
販

売

目

標
、

販
売

方
法

等

の
確

立

に

つ
い
て
、

二

つ
の
サ

ー
ビ

ス
部

門

の
間

に
お

け

る
協

調

が
必
要

と

さ
れ

る

こ
と

(6
0
ω
け
O
h
O
O
O
憎O
一口
鋤
榊一〇
コ
)
。
②
銀

行

ス
タ

ッ
フ
の
時
間

と
能

力

が
、
新

た

に
投

入

さ
れ

る
保

険

サ
ー

ビ

ス
の
販

売

に
割

愛

さ
れ

る

ほ
か
、

コ

ン
ピ

ュ
ー
タ

の

ソ

フ
ト
も
変

更

を
迫

ら

れ

る

こ
と

(8
ω
ε

h
8
ヨ
寓
o
慧

ωΦ)
。
③
競

争

相
手

に
対

す

る
対

応

力

が
低

下
す

る

こ
と

(8
ωε

h

一昌
諏
.
図
薫

簿
嘱
)。
④

仮

に
保

険

サ
ー
ビ

ス
部
門

か
ら

の
撤

退

を
余

儀

な
く

さ
れ

る
よ
う

な
場

合

に
は
、
他

の
部

門

の
志
気

な
ど

に
、

マ
イ

ナ

ス
の
影
響

を

及

ぼ
す

こ
と
。

そ

の
よ
う
な

コ
ス
ト
を

最
小
限

に
止

め

て
、

シ
ナ
ジ

ー
効

果
を

発
揮

す

る
た
め

に
は
、

プ

ロ
ダ

ク

ト

.
ラ
イ

ン
を
重

視

す

る

よ
り
も

、

顧
客

の

二
ー
ズ

に
対

応

す

る
顧

客

指
向

型

の
内
部

組
織

が
必
要

と

さ

な
紹
。

銀

行

が
生

保

サ

ー
ビ

ス
市

場

に
参

入

す

る
方
式

に
は
、

新

規
参

入

、
業

務
提

携
、

合

弁

、

M

&
A

に
分

け

る

こ
と
が

可
能

で
あ

る
が
、

最

近

に
お

け

る
銀

行

の
参
入

形
態

は
、
合

弁

が

一
四
、

子

会
社

の
新
設

が

一
二
、

M

&

A
が

一
〇
、

業

務
提

携

が

四
行

と
な

っ
て

味
肥
。

銀

行

が
保

険

の
子
会
社

を
設
立

し
、
新

規

に
参

入

す

る
場
合

に
は
、

銀

行

の
店
舗

網

と

ス
タ

ッ
フ
を

、
保

険

商

品

の
販

売

に
動

員
す

る

こ

と

が

で
き

る
反

面
、

ス
タ

ッ
フ
の
養

成

と

フ
ラ

ン
チ

ャ
イ
ズ

の
確

立

に
、

相

当

の
年
月

が
必

要

と

さ
れ

る
。
新

規

参
入

の
例

と

し

て
は
・
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T
S
B
・
9

Φ
舞

σq
琶

Φ
・
ド
イ

ッ
銀
行
・
↑

ク

レ
イ
ズ
銀
行
が
あ
げ
ら
幾

。
T
S
B
竺

九
六
七
年

に
子
会
社

の

[
電

・
・
ω喜

を
創

設

(
一
九
八
七
年

に

鵠
亀

=
8

ω①
国
印
ヨ
ヨ
。
言

角

碧
σq
Φ
=
h①
の
株
式
を
取
得
し
た
が
、
成
功
し
な
か

っ
た
)
し
、
当
初

は
銀

行

の
従

業

員

が
、

自

動

車
、

住
宅

、

火

災

な
ど

の
標

準
化

さ
れ

た
保

険
商

品

の
販

売

に
従

事

し
た
。

し
か

し
な

が

ら
生
命

保

険

に
は
、

ス
タ

ッ
フ
の
訓
練

が

不

可
欠

で
あ

り
、

年

金

に
は

カ

ウ

ン
セ
リ

ン
グ

が
必
要

と
さ

れ

る

の

で
、

デ
ー

タ

ベ

ー

ス
に
基

づ

い
て
、

保
険

に
関
心

の
あ

る
顧
客

が
発

掘

さ

れ

る
と
、

そ

の
後

の

ア

テ

ン
ド

は
、

一
⊥

二
か

店

を
担

当
す

る
保

険

の
専

門

家

に
、
引

き

継

が
れ

る
方

法
を

採

用
し

た
。

そ

の
成

果

は
著

し
く

、
保

険

部

門

の
利

益

は
、

一
九

八
九

九

二
年

に
、
年

率

二
七

パ

ー

セ

ン
ト
も

増
加

し

て
、

リ

テ
ー

ル
金
融

部

門

に
お
け

る
収

益

の
三
〇

パ

ー

セ

ン
ト
前

後

を
占

あ

る

に
至

っ
た
。
ク

レ
デ

ィ

・
ア
グ

リ

コ
ー

ル
は
、
傘

下

三
〇

〇
行

、
八

四

二

一
の
支

店

(
一
九
九

一
年
)

に
お

い

て
、

比
較

的

単
純

な

保
険

商

品

を
、

低
価
格

で
提
供

す

る
と
と

も

に
、

損
害

保
険

の
分
野

に
も
進

出

し

た
。

ク

レ
デ

ィ

・
ア
グ

リ

コ
ー

ル
の
生

保

サ

ー
ビ

ス
市

場

へ
の
参

入

は
、
最

も
成

功

し

た
例

と

い
わ

れ

る
。

ド
イ

ッ
銀

行

は
、

全
面

的

な
参

入

に
先

立

っ
て
、

保
険

付

の
預

金

を
販

売

し

た

が
、

一
九

八

九
年

に
子
会

社

の

ピ
Φ
<
。
口
ω
<
9
ω
ざ
げ
①
≡

口
σq
α
會

U
Φ
ロ
けω
。
ゴ
Φ
C口
p
鼻

を

設
立

し

た
。

そ

れ
を
機

に
、

ド
イ

ツ
最

大

の
保

険
会

社

〉
旨
餌
嵩

は
、

ド

イ

ッ
銀

行

と

の
提

携

を
打

ち
切

り

、

ド

レ

ス
ド
ナ

ー
銀

行

に
乗

り
か

え
た

(そ
れ
と
同
時
に
ド

イ

ッ
銀
行

は
、

一
九
九
二
年

に
生
保
と
損
保

の
子
会
社
を
も

つ
O
Φ
9
ω9

2

=
臼
o
己

鵠
o
一臼
コ
oq
の
株
式
の
六
五
パ
ー
セ
ン
ト
を
取
得
し
た
)
。
ド
イ

ツ
銀

行

は
、

特
別

の

ノ
ウ

・
ハ
ウ
を
必

要

と

し

な

い
単

純

な
保

険
商

品

を
、

自
行

の
支
店

網

を
通

じ

て
販
売

す

る
と
と

も

に
、

商

品

の
差

別
化

を

は
か

る
た

め

に
、
い
く

つ
か

の
革

新
的

な
商

品
開

発

を
行

っ
た
。
∪
Φ
三

ω魯

零

=
巽
o
匡

の
株

式
を

取

得

し
た
後

は
、
支
店

に
保
険

の
専

門

家

を
駐

在

さ

せ
、

T
S

B

と
同

じ
方

式

を
導

入

し

た
。

子

会
社

の
発
足

後
、

六

か

月
間

で
生

命
保

険

の
契

約

は
、
月

平
均

一
万
件

に
達

し
、

一
九
九

三
年

に
は
、

一
五
大

生
命

保

険
会

社

の

一
角

を
占

め

る
ま

で
に
発

展

し

た
。

バ

ー
ク

レ
イ
ズ
銀

行

は

一
九

六

九
年

に

マ
!
チ

ン
銀

行

を
買

収

し

た

が
、

同
行

は

一
九

六

三
年

に

d
巳
o
o
簑

ω
①
0
5

一蔓

お
よ

び
子

会
社

の

O
暮

暁言

〉
ω。。
信
『餌
冒
。
Φ
を
買

収

し

て
い
た

の

で
、

バ
ー

ク

レ
イ
ズ
銀

行

は
、

同
社

を

通

じ

て
、

エ
キ

ス
パ

ー
ト

の
育

成

に

つ
と

め

る
と

と
も

に
、
顧

客

に
対

す

る

ア
ド
バ

イ

ス
を
行

う
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た
め

に
、
ブ

ロ
ー

カ

i
会
社

じU
鋤
門o
冨
団
ω
ぎ

ω
霞

鋤
コ
8

ω
Φ
「<
一8

0
ρ

の
買
収

を
行

っ
た
。

バ
ー

ク

レ
イ
ズ
銀

行

は

そ

の
よ
う

に
し

て
基
盤

を
着

々
と
作

り
上

げ

た
上

で
、

一
九
九

三
年

に
、
切
p。
「。
冨
網
ω
[
一hΦ
〉
ω
ω
§

盃
⇔
。
Φ
を
設

立

し

た
が
、

そ

の
業

務

の
八

〇

パ

ー

セ

ン
ト
は
・

バ
ー

ク

レ
イ
ズ
銀

行

の
営
業

店

か

ら

の
斡
施

に
よ

る
も

の

で
あ

っ
た
。

銀

行

の
支

店

は
、

顧
客

の
年

齢

、
家

族
構

成
、

所
得

等

の

デ
…

タ

を

整
備

し

て
、

顧

客

の
開
拓

を
行

う

}
方
、

保
険

の
販
売

員

は
、

一
ー

二
か
店

を
担

当

し

、
営
業

店

の

ス
タ

ッ
フ
に
協
力

す

る
体

制

を
整

え
た
。
保

険
部

門

か

ら

の
利
益

は
、
全

グ

ル
ー
プ

の
利
益

の
中

で
最

も
増

加

し
、
一
九

九

一
年

に
は
四
〇

パ

ー

セ

ン
ト
を
占

め

る

に
至

っ
た
。

そ
れ

に
対

し

て
銀

行

と
保
険

会
社

が
業

務
提

携

を
行

い
、
相

互

に
相
手
方

の
金

融

サ
ー

ビ

ス
を
、
自

己

の
店
舗

と

ス
タ

ッ
フ
を
通

じ

て
、

顧

客

に
提

供

し
合

っ
て

い
る
例

と

し

て
は
、

B

N

P
と
U

A

P

(
フ
ラ
ン
ス
最
大

の
国
営
保
険
会
社
)
、

ド

レ

ス
ド

ナ
ー
銀

行

と

ア
リ

ア

ン

ツ

(
ド
ィ
ッ
最
大
手
の
保
険
会
社
)
、
お
よ

び

しd
働
コ
評
o
h
ω
o
o
二
Ω・
鵠
α
と

Gり
冨
コ
α
ロ
a

ピ
咤
Φ
(イ
ギ
リ
ス
第
二
の
生
命
保
険
会
社
)
と

の
提

携

が
あ
げ

ら

(
82

)

れ

る
。

ま

ず
B

N

P
と

U

A
P

の
提
携

に

つ
い

て
概
観

す

る

と
、

両
者

は

一
九

八
九

年

に
、
相

互

に

一
〇

パ

ー
セ

ン
ト
株

式

を

ス

ワ

ッ
プ

し
、

一
九

九

一
年

に

は
、

そ
れ
を

二
〇

パ
!

セ

ン
ト
に
引

き
上

げ

た
。

B

N
P

は

U
A

P

の
損

害
保

険

サ

ー
ビ

ス
を
提

供

し
、

U
A

P

は

B

N
P

の
金

融

商

品

を
販
売

し
た

(そ
の
ほ
か
B
N
P
は

一
九
八
五
年

に
、
独
自
の
生
命
保
険
の
子
会
社

z
。
けδ

≦
。
を
創
設
し
た
)
。

こ
の
提

携

の

成
果

は
余

り
芳

し

く

な
く
、

一
九

九

〇

年

の

テ

ス
ト
期

間

中

、

五

つ
の

テ

ス
ト
地
域

で
、
僅

か

に

一
二
人

の
銀
行

ス
タ

ッ
フ
が
、

一
、

五

〇
〇

件

の
保

険
契

約

を

ま

と
め
上

げ

た

に
過

ぎ
な

か

っ
た
。

一
九

九
〇
年

に
は
B

N

P

の
保

険
代

理
店

が
、

他

の
保

険
会

社

の
代

理
店

と

な

る

こ
と
を

要
求

す

る
な
ど

の
問
題

が
発
生

し
た
。

一
九
九

一
年

に
は
U

A
P

が
、

B
N

P

の
営
業

店

に
保
険

の
カ

ウ

ン
タ

ー
を
設

置

し

た
が
、

一
九

九

三
年

に
両

者

は
、
損

害
保

険

の
合

弁

会
社

Z
鋤
二
〇
〉
ω
ω
霞

き

8

を
創

設

し

た
。

ド

レ

ス
ド

ナ
!
銀

行

と

ア
リ

ア

ン

ツ

(
ド

イ
ッ
生
保
業
界

の
二
五
パ
ー
セ
ン
ト
、
損
害
保
険

の

一
七
パ
ー
セ
ン
ト
を
占
有
。
そ
れ
以
上

の
拡
大
は
、
独
禁
法
上
不
可
能

で
あ

っ
た
)
は
、

一
九

八
九

年

に
提
携

を
開
始

し
、

ア
リ

ア

ン
ツ
が

ド

レ

ス
ド

ナ

ー
銀
行

の
五

パ

ー
セ

ン
ト
、

一
九

九

二
年

に
は

二
五

パ

ー

セ

ン
ト

の
株

式

を
取

得

し

た
。

し

か

し

な

が

ら

ア
リ

ア

ン

ツ
が
、

ド

レ

ス
ド

ナ

ー
銀

行

の
株

式

の
過

半
数

を
握

る
と

の

ル
ー

マ
ー

が
流

れ

た

た
め

、

そ

れ

は

二
三
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パ

ー

セ

ン
ト

に
引

き
下

げ

ら
れ

た

が
、

ド

レ
ス
ド
ナ

ー
銀

行

は
、

ア
リ

ア

ン

ツ
の
株

式

の

一
〇

パ

ー

セ

ン
ト
を
取

得

す

る

に
止

っ
た
。

ド

レ

ス
ド
ナ

i
銀

行

は
・

一
、

二
〇

〇

の
営
業

店

を
有

し
、

ア
リ

ア

ン

ツ
は
五

千
人

以

上

の

セ
ー

ル

ス
専

門

の

ス
タ

ツ
フ
と

二
万
人

の

パ
ー

ト
タ

イ

マ
ー
を
動

員

し

て
、
相

互

に
サ

ー
ビ

ス

の
提
供

を

行

っ
た
。

ド

レ

ス
ド
ナ

!
銀
行

は
、

低
所

得
層

に
対

し

て
は
、
単

純

な
保
険

商

品

を
、

高

所
得

層

に
は

ユ

ニ
ー

ク
な
商
品

を

提
供

す

る

こ
と

に
し
た

が
、

一
九

九

二
年

ま

で

の
成
績

は
、
予
想

を
、

か

な
り
下

廻

る
結

果

と
な

っ
た
。

最

後

に

bd
窪

評
o
隔
ω
o
o
二
き

O

の
提

携

に
目

を
転

ん
ず

る
と
、

B
O

S
は

一
九
七

〇

年
代

か

ら
生
保

と
損
保

の
領

域

に
進

出

し

て
い
た

が
・

一
九
八

九
年

に
は

ω
冨
巳

鍵
α
ピ
一ho
と

の
提

携
を

開
始

し

た
。

B

O
S

は
収

益

源

の
多
角

化

を
狙

い
、

ス
タ

ン
ダ

ー

ド

.

ラ
イ

フ
は
販
売

チ

ャ
ネ

ル

の
拡

大

を
目
的

と
し

た

(
ス
タ

ン
ダ
ー
ド

・
ラ
イ

フ
は
同
時

に
イ
ギ
リ
ス
最
大
の
住
宅
金
融
協
会
、
=
餌
厳
鋤
×
と
も
提
携

し
た
が
、

一
九
九
四
年

に
、
こ
の
提
携
は
解
消
さ
れ
た
)
。

B
O

S

は
住
宅

、
自

動

車
保

険

の
ほ
か
、

貸
出

に
関
連

す

る
信

用
保

険

を
と

り
扱

っ

た
。

損
害

保

険

の
契
約

は
、
伸

び

悩

ん
だ

が
、

生

命
保

険

の
実
績

は
過
去

二
年
間

で
倍

増

し

た
。

第
三

に
合
弁
方
式

に
よ
る
も

の
と
し

て
は
・
次

の
よ
う
な
例
が
あ
げ
ら
幾

。
幻
・
毬

鋤
…

ω
・
§

巳

は
、
損
保

の
分
野

で
、

一

九

八

五
年

に
子

会
社

の

∪
冒
Φ
9

ピ
ぎ
Φ
を
創

設

し

て

い
た

が
、

一
九
九

〇
年

に

ス

コ

ッ
ト

ラ

ン
ド
最

大

の
保
険

会
社

、
Q。
。
。
仲自
ω
げ
国
ρ
ロ
詳
餌
,

σ
一Φ
と

の
合

弁

で
、
生
命

保
険

を
対

象

と
す

る

閑
o
団
巴

ω
8

ε

鴇

〉
。。。。
ロ
鑓

¢
。
Φ
を
創

設

し
た
。
R

B
S

は

そ
れ

に
よ

っ
て
、
生
命

保
険

業

務

の

ノ
ウ

・
ハ
ウ
を
取
得

す

る
と

と
も

に
、

保
険

収

益

の
稼
得

を

狙

う
反
面

、

S

E

は
銀
行

の
店

舗

網
を

活

用
す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、

販

売

ル

ー
ト

の
多

様

化
を

は
か

ろ
う

と

し
た
。

合
弁

会

社

の
持
株

比

率

は
、

R
B

S
が
五

一
パ

ー
セ

ン
ト
を
占

め
た

が
、

そ
れ
を

八
〇

パ

ー

セ

ン
ト
ま

で
増
加

す

る
選
択

権

を

与

え
ら

れ

た
。
次

に

コ
メ

ル

ツ
銀

行

は
、

公
務

員

を
対
象

と

し

て
、

生
保

、
損

保
事

業

を
行

っ
て

い
た

∪
窪

虜
。
げ
Φ
口d
窪

ヨ
言
切
く
①
『
。。
一。
ゴ
①
歪

口
αq
が
、
そ
れ

ま

で
の
公

営

か

ら
持
株

会

社

に
組
織

を
変

更

し
、
株

式
を

公
開

し

た
際

に
、
二
五

.

一

パ

ー

セ

ン
ト

(そ
の
ほ
か
公
的
機
関
が
二
五
パ
ー
セ
ン
ト
、

一
般
株
主
が
四
九

・
九

パ
ー
セ
ン
ト
を
保
有
)

の
株
式

を
取

得

し

た

が
、

一
九
九

二
年

に
は
・

そ

れ
を

四
八

.
ニ

パ

ー

セ

ン
ト
ま

で
引

き
上

げ

た
。

一
九

九

〇
年

の
五
月

に
、

コ
メ

ル

ツ
と

D
B

V

は
、

そ
れ

ぞ
れ
相

手
側

の
金
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融
商
口
㎜
を
、

そ
れ
ぞ
れ

の
販
売

孕

ト
を
通
じ

て
提
供
し
合
う

こ
と
と
し
た
。
生
命
保
険
商
品
は
、

コ
メ
ル
ツ
の
従
業
員
が
販
売
し
・
損

害
保
険

に

つ
い
て
は
、
特
定

の
支
店

に
配
属

さ
れ

て
い
る
D
B
V
の
代
理
人

に
取
り
次
ぐ

こ
と
と
し
た
・
撰

の
結
果
を
み
る

と
・
D
B

v

が
銀
行

の
商

口
㎜
を
売

る

よ
り

は
、

コ
メ

ル

ツ
が
保

険

商
品

を
売

る

ほ
う
が

成
功

し

た

と
も
伝

え

ら
れ

る
・

ミ

ッ
ド

ラ

ン
ド
銀
行

も

・

イ

ギ
リ
ス
の
大
手
保
険
会
社
の
。
。
量

豊

き

蚤

と
の
合
弁
で
、

冗

八
七
年
に
歪

竃

箒

を
創
設

し
・
翌
年
の
四
月
に
開
業

し

た
。

、、、
ッ
ど

フ
ン
ド
銀

行

は
同

社

の
株

式

の
六

〇

パ
↓

ン
ト
を

取
得

し

、
銀

行

の

ス
タ

ッ
フ
が
生

命
保

険
を

販
売

し

た
・

し

か
し

な

が

、わ
カ

ル
チ

ャ
あ

相

違

や
、

イ

ン
セ

ン
テ

ィ
.フ
の
不
足

な

ど

か
ら
、

成
績

が
上

が
ら

な

か

っ
た

た
め
・

同
社

は
T

S
B

と
同

♀

専
門

の

ス
タ

ッ
フ
を
活

用
す

る

▼」
と

に
な

っ
た
。
、、、
ッ
ド

ラ

ン
ド
銀
行

の
生
保

関
連

収

益

は
、

冗

九

二
年

に
三
〇

↑

セ

ン
ト
増

加
し

た

が
・

ζ

一亀
9。
鵠
伽
い
一hΦ
の
銀

行

の
顧
客

に
対

す

る
滲
透

度

は
、

僅

か
三

パ

ー
セ

ン
ト

の
低
率

に
過

ぎ
な

か

っ
た
。

最
後

に
銀
行

と
保

険

会
社

の
M

&

A

に

つ
い

て
概
観

す

る

こ
と

に
し
麓

・

篁

の
例

は
オ

ラ

ン
ダ

の

Z
畜

℃
§

塁

(オ
ラ
ン
ダ

第
三
位

の
窯
。
α
Φ触冨
ロ
鳥
ω
9
Φ
屡

Φ
口
のけ鋤
口
。
σ
き

評
と
国
有
の

℃
・
島

婁

が
合
併
し

て
裂

し
た
銀
押付
)
と

、

オ

ラ

ン
ダ
最
大

の
保
険

会
社

Z
甲

賦
。
瓢
山
毫

Φ
鳥
Φ
叫
一印
α
Φ
口

の
合
併

で
あ

り
、

冗

九

一
年

の
三
月

に
、
冥

§

§

邑

Z
Φ
α
§

・
§

。
「。
ξ

(-
N
G
)
が
創

設

さ

れ
た
・

そ

の
目
的

は

テ
ー

ク

.
オ

ー

バ

ー
を
防

止

し
、

規
模

と

範

囲

の
利
益

を

あ
げ

る
と
と

も

に
、
業

務

の
多

様
化

を

は
か

る

こ
と

に
お

か

れ

て

い
た

。

-
N

G

は

す

フ
ン
ダ
最

大

の
金

融
機

関

と
な

り
、

保

険
業

務

の
面

に
お

い

て
も

、
銀

行

の
店

舗
を

利

用

し

て
・

安

い

コ
ス
ト

で
・

保
険

サ
ー
ビ

ス
を
提
供
す
る
▼」
と
が
可
能

に
な

っ
た
。

そ

こ
で
旧

童

。
量

琶

Φ
匿

コ
§

の
ブ

〒

カ
ふ

・
-
N
G
の
商
品
を
ボ

イ

コ
ッ
ト
す

る
動
き
が
出
始
め
た
た
め
、
I
N
G
は
銀
行

の
店
舗
を
通
ず

る
保
険

サ
ー
ビ

ス
を
、
単
純
な
商
品
だ
け

に
限
定
せ
ざ
る
を
え

な
か

.
た
。
加

え
て
保
険
部
門
と
銀
行
部
門

の
融
A
団
を
は
か
ろ
う
と
す

る
試

み
は
、
難
航
を
続
け
、
期
待

さ
れ
た
シ
ナ
ジ

ー
効
果

が
顕
現

す

る
ま

で

に
は
至

っ
て

い
な

い
と

い
・つ
。

第

二

の
例

は

・
イ
ズ
銀

行

に
よ
る

〉
σ
冨

ぴ
箒

の
買

収

で
あ

る
が
・

そ

の
プ

。
セ

ス
は
複

雑

で
あ
る
。

。
イ
ズ
量

ロ
。
さ

。
・ω
Φ
霊
§

琶

ω
婁

8
ω
(し・
=
諺

な
ど
、
保
険
関
係

の
子
会
社

を
五
社
所
有
し

て
い
奈

・

充

八
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八
年

に
・

〉
量

箒

は
こ
れ
を
吸
収
す
る
と
と
も
に
、

ξ

α
ω
〉
量

ピ
蒙

創
設
し
た
.

・
イ
ズ
銀
行

は
同
社

の
株
式

の
五
八

パ

↓

ン
ト
を

取
得

し
・
保

険

の

ノ
?

ハ
ウ
を
手

に
入

れ

る
と
と

も

に
、
業
務

の
多
様

化

を

は
か

り
、
顧

客

に

・
コ
。
,
.
叶。
唱
9

。
℃
。
一コ
ーq

の
便
宜
を
提
供

し
よ
う
と
試
み
た
・

芳

の

〉
σ
σ
Φ
…

Φ
も
、
保
険

の
販
売

ル
ー

を
拡
大
し
、
馨

の
覆

と
、
経
営
黎

の
向
上
を

は
か
る
こ
と
を
目
的
と
し
た
・

一
九
九
二
年

に

=
・
蒼

〉
σ
冨

の
利
益
は
、

・
イ
ズ
銀
行
全
体

の
利
益

の
三
七

パ
↓

ン
ト
を
占
め
る

に
至

っ
た
が
蛙

鵠

が
急
成
長
を
と
げ
た

の
に
対
し
て
、
〉
量

審

は
停
滞

し
た
。
そ
の
原
因
は
買
収
後
も
組
織

の
改
革

が
進
展
し

な

か

っ
た
だ

け

で
な
く
・

〉
げ
琶

箒

が

。・
国
岡
ω
と
違

っ
て
、

銀

行

の
ネ

ッ
ト

.
ワ
多

を

利
用

せ
ず

、
伝

統

的

な
個

別
訪

問

に
よ

る

販

売

方
式

を
踏

襲

す

る
な

ど
・

企
業

カ

ル
チ

言

の
相
違

に
帰
因

す

る
も

の
と

み
・り
れ

て
い
る
。
第

三

の
例

は
す

フ
ン
ダ

の
協

同
組

A
口
銀

行

で
あ

島

き

婁

と
同

じ
島

同
組
A
・
懇

の

巨

・
量

ω
の
午

ス
で
あ
る
が
、
両
者

は
多
年

に
渉

っ
て
業
務
提
携
を
行

い
、
一フ

ボ
バ

ン
ク
は
・

イ

ン
タ
ー
ポ
リ

ス
の
四
分

の
三
を
販
売
す
る
最
大

の
代
理
店
と
な

.
て
い
た
。

一
九
九
〇
年

に
異
業
種
間

の
垣
根
が
緩
和

さ
れ
た
の
を
契
機

と
し

て
・

ラ
ボ
バ

ン
ク
は
出
琵

率
を
、
そ
れ
ま

で
の

五

パ
↓

ン
ト
か
・り
九
五
パ
↓

ン
ト
、
誉

り
に
は

一
〇
〇

パ
↓

ン
ト
に
引
き
上
げ
た
・
両
者

は
と
も

に
協
同
組
合
懇

で
あ
り
、
農
業
部
門
を
主
た
る
対
象
と
す
る
な
ど
、
カ

ル
チ
ャ
ー
が
類

似

し

て
い
た
だ
け
で
な
く
・
長

い
間
業
務
撰

を
行

っ
て
き
た
歴
史
も
あ
る
が
、
合
併

の
成
果

は
芳
し

い
も

の
で
は
な
か

.
た
。
墾

目保
険

サ
ー
ビ
ス
の
部
門
は
・
比
較
的
順
調

で
あ

っ
た
が
、
生
命
保
険

の
契
約
は
グ

・
ス
で
、
ニ
パ
↓

ン
ト
の
伸
び
を
示
す

に
過
ぎ
な
か

っ
た
。

以
上
概
観
し
た
よ
う

に
・
独
自

の
子
会
社
を
設
立
し
、
銀
行

の
既
存

の
店
舗
を
通
じ

て
、
保
険

マ

ビ
ス
を
提
供
す
る
方
式

は
、
妥
協

の

コ

ス
ト
も
・

協

調

の

コ
ス
ト
も
支

払

う
必

要

が

な
く
、

も

っ
と

も
成

功

し

て

い
る

▼し
と

が
明

・り
か

で
あ

る
。

し
か
し

な

が
.り
そ

の
た

め

に
は
・
保
険
業
務

に
関
す

る

ノ
ウ

・
ハ
ウ
の
落

と
、

エ
キ

ス
f

あ

育
成
あ
る
い
腎

ク
牛

ト
が
必
要
と
さ
れ
る
だ
け
で
な
く
、

営
業
店

を
通
ず
る
保
険
商
品

の
販
売

は
、
単
純
な
商
品

に
限
定

さ
れ
る

こ
と

に
な

る
の
で
、
差
別
化
さ
れ
た
難

な
商
.
叩
を
販
売
す
る
た

め

に
は
、

T

S
B

の
よ

う

に
、
専

門

家

チ

ー

ム
と

の
連

携

が
必
要

と

さ
れ

る

こ
と

に
な

る
。
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第

二
の
業
務
提
携
は
、
銀
行
に
と

っ
て
ノ
ウ

・
ハ
ウ
の
取
得
が
目
的

で
あ
り
、
保
険
会
社

に
と

っ
て
は
、
銀
行

の
店
舗
網
を
利
用
す
る

販
売
網

の
拡
大

が
ね
ら

い
で
あ
る
が
、
経
験
的

に
み
る
と
、
銀
行

に
よ
る
保
険
商
品

の
販
売
が
、
比
較
的
容
易

で
あ

る
の
に
対
し

て
、
保

険
会
社

に
よ
る
銀
行
商
品

の
販
売

は
成
功

し

て
い
な

い
例
が
少
な
く
な
い
。
ま
た
こ
の
方
式

は
長
期
、
安
定
的
な
関
係
を
持
続
す
る

こ
と

が
困
難

で
あ
り
、

そ
の
理
由

は
、
銀
行
が

い
ず
れ
は
提
携
を
打
ち
切

る
か
、
合
併

に
ふ
み
切

る
か
の
選
択
を
行
う

こ
と
が
予
想

さ
れ

る
か

ら
で
難

.
合
併
の
場
合
は
、
業
務
提
携
よ
り
も
成
功
率
が
高
嶺

子
会
勢

式
の
場
合
と
同
じ
よ
う
な
問
題
毒

え
て
い
る
・
最
後

の
M

&
A

の
場
合

は
、

子
会

社

を
新

設
す

る
場

合

よ
り
も

リ

ス
ク
が
少

な

い
反
面
、

一
般

に
買
収

時

の
取

得

価
格

が
割

高

で
あ

る
。

ま
た

二

つ
の
業

種

の
カ

ル
チ

ャ
ー
が
異

な

る

た
あ
、

協

調

コ
ス
ト

の
大

き

い
の
が
難
点

で
あ

り
、

短
期

間

に

シ
ナ
ジ

ー
効

果

を
発
揮

す

る

こ
と

も

困

難

で
あ

る
。

と

り
わ

け

俸
給

面

に
お

い

て
、
銀

行

部

門

は

サ

ラ
リ

ー

・
ベ

ー

ス
で
あ

る

の
に
対

し

て
、

保
険

部

門

は

コ
ミ

ッ
シ

ョ

ン

.
ベ
ー

ス
が
主

体

と

な

っ
て
い
る
た

め
、

そ
れ

ぞ
れ

の
部
門

の

ス
タ

ッ
フ
に
イ

ン
セ

ン
テ

ィ
ブ

を
与

え

な

が
ら
、

シ
ナ
ジ

ー
効

果

を

あ

げ

る

た
め

に

は
、

経
営

の
管

理
面

に
お

い

て
、

か
な

り
困
難

な

調
整

と
工
夫

が
必
要

と

さ

れ

て
い
る
。

(注
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コ
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口
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イ
ギ
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ス
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場
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、
産
業
革
命
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長

い
時
間
を
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、
漸
進
的
に
推
進
さ
れ
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長
期
投
資

に
必
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れ
る
資
金
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易
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農
業
、
工
業
部
門
そ
れ
自
体
の
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て
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れ
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ッ
の
場
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業
革
命

に
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期
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葉
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魯
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ミ
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一
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1
悼
O
.
ド

イ

ッ
銀

行
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初

期

に
は

、

預

金

銀

行

と

事

業

銀

行

に
分

割

し

よ

う

と

し

た

が
、

こ
れ

は

実

現

し

な

か

っ
た
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勺
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畏
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ド
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行
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業
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目
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ワ」
と

は
、

O
舘

∋
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ゆ
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五
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後
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建
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九
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八
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ド
イ
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互

行
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貸
借
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三
大
銀
行
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五
大

銀

行

の

シ

ェ
ア
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そ

れ

ぞ

れ
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〇
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四

パ
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セ

ン
ト
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四

四

・
六

パ
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セ

ン

ト

で
あ

っ
た

が
、

イ

ギ

リ

ス

の
場
合

は

、
五

〇

.
七

パ

ー

セ

ン
ト

と

七

三

・
七

パ

ー

セ

ン
ト

で
あ

っ
た

。
一
臼
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略

称

)
。

同

じ

く

ω
。
碁

Φ
乙
Φ
『
-い
Φ
ロ
コ
Φ
に
よ

る

と

、

や

や

数

字

が

異

な

る

が

(
調

査

時

点

、

出

所

不

明

)
、

全

銀

行

の
貸

借

対

照

表

に
占

め

る

三

大

銀

行

の

シ

ェ
ア
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、
ド

イ

ッ
が
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四

パ
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セ
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っ
た
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し
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ギ

ー2

ス
は

一
八
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っ
た
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ギ
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銀

行

の
国

際

業

務
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く
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の

シ

ェ
ア
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二

三

パ
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ン
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を

占
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謙

餌
αq
Φ
コ

価
鶴

閑

「
①
山
は
≦

解

房

o
げ
帥
陣

.、)

の

報

告

書

は

、

残

念

な

が

ら

未

見

で

あ

る

。

(
20

)

oo
o
7
ロ
Φ
一α
Φ
?

ピ
Φ
コ
コ
少

魯

,
貸

野

,

N
◎。
的

(
21

)

国
O
≦

鋤
a

o自
噛
切
黛
爲
勘
。。

噛
℃
℃
」

◎◎
○
∴

Q。
P

(
22

)

日

証

研

上

掲

書

、

八

七

ペ

ー

ジ

。

(
23
)

・。
。
げ
口
①
ご
①
呂

Φ
口
障
§

6
言

・

翠

・.
・.
ρ

ド
イ

ッ
の
銀

行
法
第

一
二
条

に
よ
り
、
土
地

・
建
物

、
他

の
金
融
機

関

妻

会
社

へ
の
資

本
参

加

(
δ

%
以
上
)
は
、
資
本
金
を

、
え
て
は
な

り
な
い
こ
と
に
な

・
て
い
る
。
ま
た
第
二
次
銀
行
指
令
に
よ

り
・
事
業
会
社

に
対
す
る
出
資

竺

五

 %
、
銀
行

の
全
出
資

は
資
本
金

の
六
〇
%
以
下

に
制
限
さ
れ

て
い
る

Q
黛
9
)。

、
守
賊織

・.
O
甲
憎
ω
P

国
(一
薯

獅
N
自
P

切
鶏
隷
冷
⑭

℃
切
」

Qゆ
トQ
⊥

ω
㎝

幽

、
O
ミ

層噌
や

一
〇
9

♂

眺救
」
や

一
心
O
・

o
¢
。
同
αq
Φ
}
』

㊦
鵠
の
一。
コ

・§

帖
の
魯

自
ミ

§

ミ

9

§
§

§

ミ

§

織
奪

§

§

§

蕊

§

ミ

轟

田

。・
貯

。q
ω
8

評
ρ

一
8

0
も

b。
o
一
・

§

罫

p

ξ

£

δ

ゲ

ス
一フ
萎

員
会
、
正
式

に
は
、

「金
融
経
済

の
基
本
問
題

に
関
す
る
調
査
委
員
会
」

(∪
蕊

藝

婁

§

霧

ω瞬。
訂
.

(
24
)

日
証

研

、

上

掲

書

、

八

七

ペ

ー
ジ

。

(
25
)

国
α
毛
山
a

ω
旧
切
黛
醤
冷
鈎

P

一
旨

.

(
26

)

N
ミ
タ

,

一
一
ド

一
九

六

五

年

の
株

式

法

に

つ

い

て

は
、

日
証

研

、

上

掲

書

、

=

○

ー

一

一
五

ペ

ー
ジ

。

(
27
)

日
証

研

、
L
⊥
掲

書

、

一
〇

〇

ペ

ー
ジ

。

(
28
)

同

右

、

一
〇

一
-

一
〇

ニ

ペ

ー
ジ

。

(
29

)

同

右

、

一
〇

五

、

=

○

ペ

ー

ジ

。

(
30
)

国
飢
ミ
碧

α
の
噌
笥
黛
嶺
書

周
O
.
一
り
9

(
31
)

、
ミ
黛
:

(
32

)

ω
o
ぎ

①
己

Φ
〒

ピ
①
冒

少

魯

學
ら
鐘

り
P

・。
Φ
ρ

臣

≦

聖

ω
㌦
.○

<
①
署

一
Φ
牽

、.
℃
』

①
N

(
33
)

じd
Φ
口
ω
一。
口
魯

。
ξ

ま

ユ
ニ
バ
↓

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

に
批

判
的
な
学
説

に
は
、
二

つ
の
潮
流

が
あ

る
・

;

繕

§

曇

hΦ
曇

αq
で

あ

り

、

充

δ

年

の
b
自
・
§

§

§

這

に
お
い
て
、
ユ
ニ
バ
↓

ル

・
バ
ン
ク
の
企
業
支
配
と
カ

を

ア
ル
化
を
防
ぐ
た
め
に
は
・
銀
行

の
国
有

{
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化

が
必
要

で
あ

る
と
主
張
し

た
・

い
ま

;

の
学
説

は
、

ユ
ニ
バ
↓

ル

・
バ

ン
ク
が
、
畠

企
業

と
自
由
競
争

を
阻
室
閑す

る
と

の
べ
、

た
め

に
は
・
専
業

銀
行
主
義

を
と

る

べ
き

で
あ

る
と
主
張

し
た

(誤

区
h
。
き

・
8

・
ミ

も

。
自

〒
・。
9

。

n

38
U

　 　 　 　
37363534
))))

そ
れ
を
防
ぐ

mW融
Φ
一】μ
げ
Φ
『
5

8

.
O
軌魅
.
O
。
一
〇
・

ゆ
o
ロ
の
δ
戸

魯

ミ

.も

』

O
伊

日
証

研

、

上

掲

書

、

六

六

-

七

六

ペ
ー

ジ

。

同

右

、

六

九

-

七

〇

ペ

ー
ジ

。

》
三
§

弓

。・
曇

;

§

ミ
執§
ミ

ぎ

§

き

§

登

§

§

さ

慧

§
ミ

窪

ミ
ぎ

§
嚢

・リ
ミ
e黛
h恥
・
。
餌
暮

同葺

Φ'
壽

.
。
℃
.

一
〇
QO
I
一
〇
Φ
・

(
93

)

N
守
帖
織
召

℃

.
一
一
一
・

(
4・
)

§

も

』

卜・
・
イ

宕

ア
で
は

ユ
ニ
バ
↓

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

か
ら
、

専
業
銀

行

に
回
帰

す
る
動
き
も

み
・り
れ

る

§

・
。
.
=
ω
)
。

(
14
)

デ

ィ
ク

ソ
ン
は
・

支

店

の
開

設

に
よ
る

ア
ブ

〒

チ
ξ

§

甕

ま

た

は

・
『
・・
餌
巳
邑

・
葦

げ

鋤
b
。
『。
ロ
。
げ

と
名

づ

け

て
い
る

(幻
。
σ

∪
ぎ

戸

切
§

ミ

σq
§

寒

§

.
ピ
。
§

基

ξ

引
.・
心
)
。

そ
れ

に
対

し

て
ギ

ド

才

は
、
次

の
よ
・つ
な

五

つ
の
銀
行
戦
略

を
列

誉

て
い
る
。
①

善

。
8

(略
奪

を
意
図

し
な

い
小
数

株
式

の
取

得
)
、
②
戦

略
的

な
小

数
株
式

の
取
得
、
③

ク

ロ
ス

・
ギ

ダ

あ

買
収
、
④
国
内

の
M
&
A
、
⑤

ク

ロ

ス
ボ

ー
ダ

ー

の
M

&

A
・

こ

の

う

ち

で
最

も

一
般

的

な

戦

略

は
、
①

と

④

で

あ

る

と

の

べ

て

い

る

(
国
・
即

ζ

・
O
山
「
O
①
コ
Φ
「
・
..しロ
餌
口
竃

口
αq
ω
一
噌鋤
けΦ
αq
一①
ω

鋤
…

8

楠
㌔ゴ

〉
§

葦

一づ
婁

(Φ
α
、)
噂
寒

喜

鳴
§

切
§

§

働・
b

誉

轟

毯

悼
も

」

・。
ω
)
。

(以

下

bd
四
昌
巴

口
・-

望

『
帥
一①
・q
一Φ
ω
と

略

称

)
。

(
42
)

窒

6

旨

Φ
巳

旦

壽

§

肉
建
鳶

鳴
～瑠
ピ
。
巳

。
三

⑩
。。
㊤
も

』
α
・

(
43

)

U
粛

。
戸

魯

.
ミ

も

P

。。
午

。。
刈
・

(
44
)

ω
Φ
韓

b。
量

σq
Φ
同
㌔

↓
塞

奮

三

・
轟

琶

国
g

・
§

§

・
語

貿

①
∋

」
。
り
・。
餌
…

Φ
畷
。
口
α
・..
一臣

一山
口

。
…
①
・。
℃
一①

(①
。
し
、

笥
§

§

侮

N
§

』

。
§

。
』

㊤
ζ

.
虐

.
オ

ラ

ン
ダ

の
場

合
も
、

中

央
銀
行

が

オ

ラ
ン
ダ

の
銀
行

の
買

収
を

み
と
め

な

い
も

の
妄

り
れ

て
い
る

(§

織
.も

・
念

)
。

(
菊
;

三

§

善

巷

婁

・・。
①
§

罠

婁

冒
α・
罠

ぎ

Φ
什
餌
ミ

量

・.、
陣コ
Ω
¢
§

国
・
-U
餌
『自
①
誓

…

働
『
貯
勺
Φ
『一§

(Φ
。
・自
.)
.
。
§

貸
』

L§

蕃

駐

§

乱

臼
§
魯

噂
≦

霧

三

コ
αq
ε

員

毯

N
も

督
曽

p

(㎡
霧

暴

薫

縫

脚
馨

耀

濃

、随.鶯

藻

撫

.つ譲

難

霧

.的.罷

.時
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B
C

の
件

に

つ
い

て
は
、
イ
ギ

リ

ス
の
公

取
が
管
轄

し
た

§

§

、
,

8
)
。
銀
行

に
関
す

る
基

準

に
は
、
グ

ロ
ー
バ

ル
な
貸
出

と

E
C
内

の
貸
出

の
比

率
な

ど
複
雑

を
き
わ
め

た
が
、

そ

の
狙

い
は
グ

ロ
ー
バ

ル
な
活
動
を

展
開
す

る
反

面
、

E
C

に
お
け

る
拠

点
が
少
な

い
二

つ
の
米
銀

の
合
併
案
件

に
・

加
盟
国

も
E

c
も
関

与
し

た
く
な

か

っ
た
た
め

で
あ

っ
た

(℃
Φ
醇

》
.
〈
営

鼻

.、↓
冨

穿

8

§

句
爵

コ
琶

〉
吋
Φ
。
葺

琶

§

ω
矯ゴ

写

一言

ρ

o
§

需

F

穿

§

亀

§

職

§

ミ

ぎ

§

3

>
㎞α
Φ
露

。
こ

り
り

。。
も

三

。。
。。
ホ

㊤
)
。

(
47
)

き
ミ

・
一
例
と

し

て
オ

一フ
ン
ダ

の
場
合

、
A
B
N
、
》
ヨ
。。
仲
費
9

ヨ
ー
即
9
8
a

山
ヨ

じd
餌
畠

は
国
際
的

な

ユ

ニ
バ

ー
サ

ル

.
バ

ン
ク
で
あ

り
・
N
M

B
は
中
小
企
業

を
対
象

と
し
、

政
府
が

一
部

資
本
参
加

を
行

っ
て
い
る
。

知
o
σ
o

ゆ
鋤
鋳

は
農
協

の
所

有
す

る
農
業
金

融
主
体

の
銀

行

で
あ

り
、

O
円
①
α
搾
ピ
網
o
コ
コ
山
一。巾
窯
Φ
α
①
「
剛四
類
"
¢d
山
口
卿
は
ク

レ
デ

ィ

・
リ

ヨ
ネ

の
子
銀
行

で
あ

る

(
Ω
厳
Φ
ω
嘗
ρ
§

ミ

・も

.
自
)
。

ド
イ

ッ
の
場
合

も
・
三
大
銀
行

は
問
題
外

で
あ

り
、

ド
イ

ッ
の
上

位

一
六

二
行
中
九

三
行

は
、
公
有

、
協
同
組
合

、
相
互
組
織

で
あ

り
、
対
象
と

し

て
考

え
う

る
も

の
は
四
二
ー

四
四

の
中
小

銀
行

で
あ

る
が
、
そ

の
う
ち

の
二
五
行

は
既

に
外
銀

の
支
配
下

に
お
か
れ

て
い
る

(
南
α
芝
鋤
a

国

ζ
,
O
璃
α
Φ
諾

冨

口
α
写

旨
や
ζ
2
旨

Φ
受

曽

o
ぎ

悉

的
§

き

§

§

審

§

鳴
§

ヒ。
§

神
譜

噂
ピ
。
琶

。
三

§

も

b
・
ら。
窄
ω
⑪
)
。

(
84
)

↓
。
三
ロ
ω
ρ

寓
。
・噂
。
ぎ

為

§

乱

。
§

島

§

§

肉
§
§

§

沁
§

襲

§

誉

δ

§

嫡§

b

聾

ゆq
。・
莫

£

8
ω
も

三

。・
ヱ

。・
刈
,M
&
A
・

合

弁

件

数

の
推

移

に

つ
い

て
は

、

O
¢
艮

興

O
呉

Φ
ざ

..じご
山
昌

貯
oQ

貯

匪

Φ

国
O

既
酔
嘆

一
㊤
㊤
N
..
ヨ

≦

賄霞
冨
∋

富

ヨ

①
の

>
9

ヨ
ω

(Φ
e

'
盟
謎

黛
ミ
、

肉
窟
§

恥
・
〇
三
。
ロ
αq
ρ

一
8
N
も

」

O
。。

噌
↓
鋤
σ
一①
蒔
参
照

(
以
下

O
き
鴇
蜘

。
ミ
ミ

肉
ミ
遷

と
略
称

)
。

(
49
)

幻
・
≦

≦

。
否

冒

戸

§

島

軌這

鳴
建

§

§

L§

§

藁

メ

毯

卜・
も

,
一
こ・
s

(
50
)

=
。
ω
。
葬

山
.
O
き
恥
㌣
切
o
註
ミ

肉
ミ
§

b
」
。。
ρ
ち
な

み

に

じコ
ロ
蓉

p
α
、》
田
Φ
ユ
8

Φ
α
.潔
鋤
一置

は
、
B

O
A

に
よ

っ
て

一
九

一
八
年

に
設
立

さ
れ

た
。

▼」
の
銀
行

は

ア
メ
リ
カ

に
お
け
る
出
稼

ぎ
イ

タ
リ

ァ
人
を
顧

客
と
す

る
も

の
で
あ

り
、
店
舗

配
置
も
偏

っ
て
い
た
が
、

一
九

八
七
年

の
店
舗
規

制

の
撤

廃
と
と
も

に
、
ド
イ

ッ
銀
行

は
、
店
舗

の
拡
大
を
行

っ
た
。

ド
イ

ッ
銀
行

は
、
個
人

、
中
小
企
業

取
引

の
将

来
性

に
着

目
す

る
と

と
も

に
、
ド
イ

ッ
と

の
貿
易

、
貿

易
外
取
引

な
ど

の
国

際
業
務

や
、
投
資
銀

行
業
務

に
も
力
を

入
れ

た
。

ア
メ
リ
カ
銀
行
が
第

三
世
界
と

の
取
引

に
よ

っ
て
焦
付
を
生

じ
た

の
に
対

し

て
、
ド
イ

ッ
銀

行

は

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
中
心
主
義

を
と

り
、
個

人
と
中
小

企
業

を
重
視

し

て
い
る
点

が
、
B
O

A
の
経

営
と
異

な
る
所
以

で
あ

る

(
一
九
九
〇
年

に
、
イ
タ

リ

ア
子
銀
行

の
七

七

パ
ー

セ
ン
ト
は
個
人

部
門

で
あ
り
、
預

金

の
八
六

パ
ー
セ

ン
ト
は
個
人

預
金

で
あ

っ
た
)
。
そ

の
他
消
費

者

金
融

の
分
野

で
は
、
イ
タ

リ

ア
に
お

け
る

マ
ー
ケ

ッ
ト

・
メ
ー
カ

ー
で
あ

り
、
じご
印
口
8

ヨ
角
竿
o
碧
α
を
導

入
し

て
、
イ
タ
リ

ア
に
お
け
る

ク
レ
ジ

ッ

ト

.
カ

ー

ド
の
普
及

に
先
鞭
を

つ
け
た

(寓
o
ω
o
算

P

O
巷
偽
㌣
切
o
ミ
ミ

肉
ミ
遷
'
O
写

8
下
鱒
O
◎。
)
。

(
15

)

、
守
帆
織
こ

唱
.
一
c◎
9

(
52

)

∪
一図
。
コ
》
魯

.
6
鰍野
も

.
。。
ρ

イ

タ

リ

ア
と

ス

ペ

イ

ン

に
お

い

て
、
合

併

が
盛

行

し

て

い
る

の

は
、

そ

の
市

場

性

が

高

く

評

価

さ

れ

て

い

る

だ

け

で
な
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く

、

各

種

の

規

制

に

よ

り

、

寡

占

的

な

支

配

的

銀

行

が

形

成

さ

れ

な

か

っ
た

た

め

で
あ

る

(
O
ゴ
鷲

一。
ω

O
o
o
O
ゴ
ゆ
『戸

..切
帥
昌
匹

昌
。q

帥口

9

Φ

d
口
諄
Φ
位

霞

口
αq
α
o
ヨ

き

α
0
8

二
口
Φ
コ
$
一
国
霞

8

ρ
.、
ヨ

写

き

脚
ぎ

幻
団

O
芝
山
巳

ω
餌
部
O
頃
¢
ひq
ゴ

↓
治

讐
ユ
葺

巴

ω
・㌔

轟

§
N臼
畿
詰
σq
§

馬鳴
§

自
嵩
。
隷
食
N
国

嵩
9
嵩
。
賊黛
』

さ

ミ

恥
器

曽
】W
O
白o
け
O
づ
'
一
㊤
⑩
N

も
.
刈
O
)
o

　
57
)

ノへ 　 　 　
5fi555453
))))の

候

補

に
あ

げ

て

い

る

O
h
閃
一ロ
固
口
O
ρ
..
一口
O
Φ
噌
口
《
曽魯

巳
6
⇒
こ
P

N
O
N
)
Q

を

売

却

す

る

方

針

を

明

ら

か

に
し

た

。

(
85
)

ω
9・
琶

舞

魯

ミ

も

・
N
蜀

ぎ

。
巳

は

こ

の
グ

†

プ
を

Ω
自
・・
霞

しご
罠

と
名
づ

け

て
い
る

(
≦

℃
。
コ
α
・
8

・
ら
賊ζ

・
・.
§

。

(
59
)

母

。
Φ
聾

切
翼

話

ω
一
『餌
悪

Φ
ω
も

.
舜

Ω
量

Φ
国
ゆ
婁

の
戦
略

が
、
再
認
識

さ
れ

る

}」
と

に
な

っ
た

の
は
、

・
ン
ド

ン
の
株

式
危
機
を

契

機

と
し

て
・
短
期
間

に
カ

ル
チ
ャ
あ

異

な

る
金
融

部
門
を
傘
下

に
収
め

て
、
シ
ナ
ギ

効
果

を
狙

っ
た

コ
ン
グ

ロ

マ
リ

.
ト
方
式

が
反
省

さ
れ

る

に

至

っ
た
た
め

で
あ

る

(窪

.)
・
専
門
化

の
利
点

を
生
か
す

た
め

に
、

ユ
ニ
バ
み

ル

・
バ

ン
ク
を

竃

§

已

p
口
屏
ω
扇

Φ
山
Φ
・
。
け
Φ
色

鋤
口
胃
・,
に
再
構

築

し
よ
う
と
す

る
動
き
も

・
Ω
幕

最

略

と
同
じ

で
あ
る
。
Ω
露

最

略

と

は
、
銀
行
を
色

々
な

サ

壱

ス
、
地
域

、
馨

に
応
じ

て
専
門

化
し
、

そ

の
能
力
を
発

揮
さ

せ
よ
う
と

す
る
も

の
で
あ
る

(国
α
最

島

罫

。
き

Φ
蚕

..しd
罠

ζ
罠

巴

口
顧
b

『
・・
鋤
コ
一N
騨
二
。
口
ゆ
口
亀

Φ
『
h
。
弓

。
昂
。
Φ
・..
一コ

富

o
評

閃
Φ
<
o
=

Φ
ρ

↓
ミ

O
魯
黛
嵩
肉
§

伽

壽

亀

P
「
肉
黛
忌

§

嵩

切
自
嵩
討

黛
蕊
織

ω
鴨
襲

識

帖賊
禽

§

、
神
鳴
琳
肋
・
ゆ
ロ
ω
一口
oq
。。
一
。
犀
Φ
・
一
8

倉

P

①
避

(
60
)

田

三

ζ

o
ξ
器

ロ
×
㌔
〉
コ

〉
嵜

一携

冨

o
コ

冨

Q。
#
g

ε

『
Φ
雪

ロ

℃
Φ
『
ho
同
∋
き

。
ρ

O
冨

鎚

9
Φ
『
翼

帥。
ω
。
{
↓
。
o

国
O

ゆ
。
口
貯
麟
コ
α

9

Φ
ω
一
『
ロ
けΦ
αq
一。

 一ヨ
O
=
O
鋤
口
O
コ
ω

{
O
「

一
㊤
㊤
N
..
一
ロ

O

固=
①
ω
℃
δ

哺
9
㍗

6
⇒
・り
P

刈
刈
・

　
64
)

ノへ 　 　

636261
)))

団

O
の
O
げ
吋
斜

O

博6
砺
恥
-
切

O
ミ

鳴
「

肉

旨
牌遷

矯

や
や
・
一
◎◎
⑪
1
一
QO
oo
・

N
守
賊
叙
己

O
O
.
一
QQ
QQ
I
一
㊤
P

、
守
帆
織
」

悔
.
一
㊤
O
・

門
嵩
客
O
口
噂
魯

・
6
讐
曹噸
℃
'
o◎
P

Uづ
Φ
圃一伽
コ
oq
Φ
戸
o
⇒

亀
勝
も

.
お

.
<
号
o
コ
α
も

同

旨

の
意

見

を

の

べ

て

い
る

が

、
本

文

記

載

の
銀

行

の

ほ

か

に
、

ク

レ
デ

ィ

・
リ

ヨ
ネ

と

パ

リ

バ
を

そ

(℃
Φ
8
「
}

≦

も
o
"
P

.、↓
『
Φ
国
霞

o
唱
$

コ
閃
5

餌
ロ
o
一巴

》
円
Φ
p
ヨ

9

Φ
一㊤
8

p
"
国
5

0
冨

山
コ
α
葺

Φ
↓
「
麿自
口
ω
口
⇔
二
〇
コ
ロ
=
N
餌
江
o
ロ

な

お

ク

レ
デ

ィ

.
リ

ョ
ネ

は

、
不

動

産

取

引

に
失

敗

し

、

一
九

九

三

年

の

四

月

、

オ

ラ

ン
ダ

の
子

会

社

ω
O
ロ
コ
O
①
「
ρ

Q
b
"
6
91馬
ご

O
・
N
O
QQ
.

}
o
H
島

0
9
口
巴

ρ

O
o
§

博
ミ

執
翫
竃

の
、§

ミ
αq
書

切

§

肉
黛
§

鳴
自
謡

笥
自
鵠
神
§

αq
・
O

ほ

o
『
α
レ

㊤
Φ
ρ

O
O
・
り
刈
1
㊤
◎o
・

国

O
ω
0
げ
胃
斜

G

↓6
Qり
もっ
-切

O
ミ

鳴
、
肉

越
縣
遷

・
O
O
.
卜⊃
O
博
-
鱒
O
ω
・

㌧
守
噛
織
己

0
8
卜o
O
ω
・
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(
65

)

§

織
・も

■
卜。
O
心
.

(
66

)

§

織
も

』

O
α
・

(
76
)

ギ

ド
す

は
金
融

コ
ン
グ

ロ
マ
リ

ッ
ト
、
ま
た
は

9

コ
窪

§

量

§

。・
一§

①
「弩

を
、
≧

〒
冒

霧

9

§

量

α。
§

窓

喜

。
9

ヨ
ロ
一謡
O
口
『
℃
。
ω
Φ
σ
麟
コ
屏
と
定

義
し

て
い
る
。
そ
れ

は
広
汎
な
金
融

サ
ー

ビ

ス
を
提
供

し
、
組
織
的

に
も
、
そ
れ
ぞ
れ

の
金
融

サ
ー
ビ

ス
単
位

を
、
共
通

の
所

有

の
下

に
集

合
し

た
も

の
で
あ

り
、

一
九
八

〇
年

代

に

ロ
ン
ド

ン
で
急

速

に
発
達

し
た
。

そ
れ
は
伝
統
的

な
銀

行

サ
ー
ビ

ス
と
と
も

に
投

資
銀

行
、
マ
ー
チ

ャ
ン
ト

.
バ

ン
ク
の
活
動

を
提

供
す

る
も

の

で
、
大
陸

の

ユ

ニ
バ
ー
サ

ル

・
バ
ン
ク
と
相
似

し

て
い
る
と

の

べ
て
い
る

(
国
O
≦
碧
O
即

竃
.

。
鋤
『
α
Φ
コ
①
吋
・
.、国

§

。
一鋤
ε

。
鵠

α・
瞬§

①
「
き

『

>

2
霧

o
琶

一Φ
昌
α・
①
h。
『
bσ
婁

ヨ
αq
～
.
巨

α
甲
Φ
F

ぎ

奪

§

ミ

憲

§

ミ

ω
蓄

§

§

叙

恥
ミ

§

舞

しd
麟
ω
ヨ

αq
。。
ε

評
ρ

謹

O
も

.
謡

。。
)
。

(
68

)

鵠
。
。,
。
げ
犀
o
・魯

・
9
栖
も

o
』

お
1
卜。
ミ

・
バ

ー

ク

レ
イ

ズ

銀

行

は

、

一
九

八

八

年

に
資

本

金

の
増

額

、

エ

レ
ク

ト

ロ

ニ

ッ
ク

・
バ

ン
キ

ン
グ

。
シ

ス
テ

ム

の
確

立

と

と

も

に
、

一
九

九

二

年

計

画

へ
の

対

応

を

、
新

し

い
戦

略

と

し

て
掲

げ

た

。

そ

れ

と

と

も

に
電

話

一
本

で
、
世

界

的

規

模

の
T

/

B

取

引

を

可

能

と

す

る

二

四
時

間

体

制

を

確

立

し

た

(O
凶
コ
巴

。。
、
魯

・
ミ

.も

や

δ
N
山

①
。。
)
。

(
69
)

団
8

9

訂

矯
魯

ミ

も

唱
・
卜。
蕊
-
認

o
・

(
70

)

・。
『
一鋤
鵠

ω
6
。
雫

9

耳

..国
。

ω
Φ
。
量

帥Φ
ω

ζ

異

Φ
房

刀
Φ

σq
岳

§

㌦
.
ヨ

。u
睾

ω
芭

(Φ
e

.

書

§

§

ミ

き

§

g
ミ

さ

嚢

肉
§

ミ
融
§

、
O
竃
9

Φ
ω
一①
『
」

⑩
り
轟
も

」

卜。
。。

曹
乏
.
≦

巴
8
「
と

即

く
o
口

幻
o
ω
①
ロ

も
、

ア

ル

フ

ィ
ナ

ン

ツ
は
、

狭

義

の
銀

行

サ

ー

ビ

ス

の

ほ
か

、

個

人

に

対

す

る

不
動

産

取

引

の
仲

介

や
、
企

業

に
対

す

る
各

種

の

コ
ン

サ

ル
タ

ン
ト

・
サ

ー
ビ

ス

の
提

供

な

ど

を
含

む

も

の
と
し

て

い
る

(
2
自
σ
Φ
詳

壽

毒

昌

劣

婁

。q
霞

く
。
島

。
。・
Φ
尾

α
ω
`
忠

§

§

憲

§

§

馬
§

§

冴
噸
9

喜

&

。q
ρ

一
〇
の
α
も

.
魯

。

(
71
)

O
国
Ω
)
鴇§
恥
黛
§
鵠
6
軸
籍
隷
織
o
ミ
零

、
§
§

6
貯
、
の
ミ
ミ
6
鴨
勲
℃
繕
す

一
8
N
署

■
一㌣

楠
O
・
な

お

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
の

一
部

の
国

が
、
例

外
的

に
銀
行

に
よ
る

保
険
商

品

の
生
産

を

み
と
め

て
い
る

の
は
、
次

の
よ
う
な
理
由

に
よ
る
。
①

イ

タ
リ

ア
…
切
p
口
8

2
窩
一〇
鵠
巴
①
血
亀

Φ
O
o
ヨ
に
三
6

窩
δ
巳

は
、
保

険
業

務
を
分
離

し

て
、
管
理

運
営

し

て
い
る
。
②

ト

ル

コ
・.・輸
出

入
銀
行

は
信
用
保
険

を
提
供

し

て
い
る
。
③

ア
イ

ル
ラ

ン
ド

…
銀
行

、
住
宅
信

用
協
会

は
、

ボ

ン
ド
保
険

、
海
上
保
険

、
保

証
業
務

を
行

っ
て
い
る
。
④
ギ

リ

シ

ア
…
人

口

一
万
人
以
下

の
都
市

に
限

っ
て
、
銀
行

に
よ
る
保
険
商

品

の
生
産

を

み

と
め

て
い
る

Q
伽
ミ
暉も

」

り
)
。

(
72
)

、
守
ミ
■も

o
』

守
撃

(
73
)

等
ミ
`
署

』

刈
1
ω
O
.

(
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)

鵠
o
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。
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ロ
噌しu
§

6
自
鋤
偽
黛
§
謡
6
恥
§

肉
黛
鳶

♪

口d
器
ヨ
oq
。・
δ
屏
ρ
一
8
企

や

一
(以
下

切
§

6
蕊
養

§
嵩
亀

と
略

称
)
。
次

の
よ
う

に

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
の
保
険

… 甲甲り 湘卜hh閏{耐
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会
社
相

互

の
連

携
も
強
化

さ
れ

つ
つ
あ

る
。
イ
ギ

リ

ス
最
大

の

ぎ

α
。
三
巨

と

イ

タ
リ

ア
の

切
Φ
曇

。
口
・
ぎ

・
Φ
鵠
。
帥
巽

・、
、

Z

フ
ン
ス
の
A
X
A

と

。
。
§

αq
三
Φ

含

葦

は
協

定
と
締
結

し
、

後
者

は

ア
メ
リ
カ
と
イ
ギ

リ

ス
の
会
社

と
連
携

し

て
、

イ
ギ

リ

ス
第
六
位

の
生

命
保
険
会
社

図
曾

言

§

睾

を

コ
ン
ト

〒

ル
し
た
。

フ
ラ

ン
ス
最
大

の
U
A
P

は

ア
メ
易

と

の
提

携
を
打

ち
切

り
、
幻
。
団
印
三

①
切
Φ
豊

ロ
①
の
三
〇
%
、

ギ

リ

シ

ア

の

ぎ

冨
莚

ヨ
Φ
ユ
$

ロ

ぎ

ω
ロ
冨

口
o
Φ
の

四

〇

%

、

Z
Φ
≦

マ
Φ
冨
コ
α

の
三

三

%

、

イ

ギ

リ

ス

の

Q。
§

ピ
咤
Φ
の

一
八

%
、

イ

タ

リ

ア

の

↓
。
円
。

〉
騨一ω
①
0
5

Φ
ω
の

コ

ン
ト

ロ
ー

ル
を

獲

得

し

た
。

A

G

F

は

ベ

ル
ギ

ー

の

》
。。
。。
=
σ
♀

イ

ギ

リ

ス
の

Q。
①
三

員

≦

①

Φ
8

0
。
∋
ヨ

ロ
αq
①
。。
・
ギ

リ

シ

ア
の

O
o
ω
ヨ
o
。。
唖
ス

ペ

イ

ン

の

O
ヨ
ロ
冨

の
買

収

を

行

っ
た

(
智
ロ
〒

ピ
〇
三
。。
カ
o
ざ

N
℃
穐

毒

O
ミ

魯

8

ミ
鳴
肉
§
§

▽鳴
自
旨
肉
6
。
嵩
。
ミ

6
0
。
§
§
§

§

6
壽
自
、
燃馬
「
、

Z

尾

.
一
㊤
◎Q
QQ
'
℃
.
心
『
)
。

(
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)

出
。
ω
。
匿

・§

暑

や

ト・
刈歯

生
命
保

険

は
損

害
保
険

の
伸
び
を
上
廻

っ
た
。
と
く

に
著

し

い
の
は
、
そ
れ
ま

で
立
ち

遅
れ

て
い
た

ス
ペ
イ

ン
、

ポ

ル
ト
ガ

ル
・

フ
ラ

ン
ス
・
イ

タ
リ

ア
、
ギ

リ
シ

ア
に
お
け

る
生

命
保
険

の
伸

び

で
あ

っ
た

(蓼
ミ
・も
P

ω
†
ω
α
)
。

一
九
九
〇
年
代

に
は
、
E

U
平
均

が
五
-
九
パ
↓

ン
ト
の
伸
び
と
み
ら
れ
て
い
る
の
に
対
し

て
、

ポ
ル
ト
ガ

ル
と
ス
ペ
イ
ン
の
伸
び
率
は
、

五

パ
↓

ン
ト
と
見
込
ま
れ
て
い
る

§

叙
も

ω
刈)
・
生
命
保
険

の
急
速
な
伸
び
と
は
対
照
的
に
、
銀
行
預
金

の
伸
び
率
が
低
F
し
た
理
由
は
、
銀
行
預
金
金
利

の
低
下
の
ほ
か
に
、
銀
行

が
飽
和
状

態

に
あ
り
、
銀
行

間

の
競
争

と
預
金
獲

得

の

コ
ス
ト
が
増
大

し
た

こ
と

が
あ
げ

ら
れ
る

(O
国
O
P

§

。
鈍

O
.
課
)
。

(
67
)

生

命

保

険

の
新

商

品

と

し

て
、

O

E

C

D

は
、

次

の

よ

う

な

も

の
を

あ

げ

て

い
る

。

⇔
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ω
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濠
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ク

レ
デ

ィ

・
ア
グ

リ

〒

ル

や

B

N

P

は

、

↑

ク

レ
イ

ズ

銀

行

や

ド

イ

ツ
銀

行

の
よ

・つ
に
、

国

際

的

な
拡

大

を
意
図
し

て
い
る
わ
け

で
は
な

く
、
証
券
、
保
険
等

の
活
動

を
通
じ

て
、
収
益
性

を
高

め
る
と
と
も

に
、
国
内

に
お
け

る
営
業
基

盤

の
強
化

を
は
か

る

こ
と
を
目

的
と

し

て
い
る
と

い
わ
れ

る

(0
8

巴
ρ
魯

ミ

・も

」
自

)
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N
A
T

・
W
E
S
T
も
、

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
規
模

の
ユ

ニ
バ
ー
サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

を
指
向

す

る
よ
り
も
・
特
定

の
商

品
と
地
域

に
特
化

し
よ

う
と
し

て
い
る
と

い
・つ

(ヵ
。
;
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・
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一
九

八

〇

年
代

後

半

以
降

の
E

U

に
お

け

る
金

融
統

合

の
動

き

は
、

ま

さ
し

く

σ
一噸
σ
餌
¢

σq
の
E

U
版

と
も
称

す

る

こ
と

が
可

能

で
あ

り
、

そ
れ

は

ヨ
ー

ロ
ッ
パ

の
金
融

界

に
、
劇

的

な
変
革

を
齎

し

つ
つ
あ

る
だ
け

で
な

く
、
銀

行

と
証

券

の
分

離
を

定
め

た

ア

メ
リ
カ

の
グ

ラ

ス

.
ス
テ

ィ
ゴ

ー

ル
法

の
存

在

意
義

を
も
、

脅

か

す

に
至

っ
て
い
る
。

そ
れ

の
起

爆

剤

と
も

な

っ
た

の
は
、

}
九
八

五
年

の
域

内
市

場

白

書

で
あ

り
、

そ

れ

は

ロ
ー

マ
条
約

以
来

の
懸

案
事

項

で
あ

る
E

U

の
域

内

に
お

け

る
資

本
移

動

の
自

由

化

と
金
融

サ

ー
ビ

ス
の
自
由

化

を
促

し

た
だ

け

で
な

く
、

E

M
U
を

触

発

し
、
政

治

、
社

会

統
合

を

も
誘

発

す

る

一
大
転
機

と
な

っ
た

の
で
あ

る
。

そ

れ
ら

の
統
合

分

野

の
そ

の
後

の
歩

み

は
、

必
ず

し
も

斉

一
な
も

の

で
は
な

く
、

E

M
U

に
政

治
、
社

会

統

合

は
立

ち
遅

れ

、
金

融
統

合
も

、

い
ま
だ
星

雲
状

態

を

離
脱

す

る

ま

で
に
は
至

っ
て
い
な

い
。

し
か

し

な
が

ら

そ
れ

ら

の
統

合

の
分

野

は
、

相

互
規

定

的

で
あ

り
、

一
例

と

し

て
金

融

統
合

を

欠

い
た
E

M

U

は
、

神
経

麻

痺

に
陥

る

こ
と

も
危

惧

さ

れ

る
。

も

と
も

と
金

融
統

合

の
形

成

は
、

云

う

に
易

く
、
行

う

に
難

い
難

事

で
あ

り
、

一
九

七

〇
年

代

の
初

頭

に
お
け

る
統

一
銀
行

法

制
定

の

試

み
が
、

挫
折

せ
ざ

る
を

え
な

か

っ
た

こ
と

は
、

そ
れ
を

端

的

に
物
語

っ
て

い
る
。

そ
れ

に
代

っ
て
登

場

し

た
第

二
次

銀
行

指

令

と
、

そ

れ
を

モ

デ

ル
と
す

る
投

資

サ

ー
ビ

ス
、

保

険

サ
ー

ビ

ス
の
分

野

に
お

け
る

一
連

の
指

令

群

は
、
単

一
ラ
イ

セ

ン
ス
方
式

を
採

用

す

る
と

と

も

に
、
「
規
制

の
裁
定

」
に
伴

う
競
争

原

理
を
導

入

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
、
自
然

発
生

的

に
、
域

内

に
お

け

る
規

制

の
撤
廃

と

較
差

の
是
正

を
達

成

し

よ
う

と

し

て
い
る
。
昨

今

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
を
舞

台

と

し

て
展

開

さ
れ

つ

つ
あ

る
金

融

リ

ス
ト

ラ
ク

チ

ュ
ア
リ

ン
グ

の
動
き

は
・

そ
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れ

の
所

産

で
あ

り
・

一
部

の
中

核

的

な
大
銀

行

は
、

リ

テ
ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

か

ら

ホ

ー

ル

・
セ

ー

ル
バ

ン
キ

ン
グ

に
至

る
す

べ

て
の
金

融

商

品

を
提

供
す

る
た

め

に
、

ク

ロ
ス

・
ボ

ー
ダ

ー
の
経

営
戦

略

を
果

敢

に
展
開

し

つ

つ
あ

る
。

そ
れ
ら

の
活
動

は
、
伝

統
的

な
商

業
銀

行

の
範
域

を

こ
え
、

直
接

間

接

、
投

資

銀
行

業
務

や
保
険

業

務

ま

で
も
包

摂

す

る

ユ

ニ
バ

ー

サ

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

を

モ

デ

ル
と
す

る
も

の

で
あ

り
・

ド
イ

ッ
以
外

の
専

業

型
商

業

銀

行
も

、
金

融

コ

ン
グ

ロ

マ
リ

ッ
ト
を
指

向

し

て
、
劇

的

な

メ
タ

モ

ル

フ

ォ
ー
ゼ

の
過
程

を
辿

り

つ

つ
あ

る
。
そ

の
よ
う
な
中

核

的

な
銀

行

の
動

き

に
対

し

て
、
巾
小

の
銀

行

は
、
競

争

と

テ
ー

ク

.
オ

ー
バ
ー

の
外

圧

に
対

抗

す

る
た
め
、

合
併

や
グ

ル
ー
プ
化

を
試

み

つ

つ
あ

る
が
、

一
部

に

は
範

囲

の
利

益

よ

り
も
、

規
模

の
利
益

を

重
視

し

て
、

専
業

銀
行

に
特

化

し

て
い
く

動

き
も

散

見

さ
れ

る
。

そ

の
よ

う

に
し

て
E
U

の
金

融

統
合

は
、
万

華

鏡

の
よ
う

に
多
彩

な

展
開

を

示

し

つ
つ
あ

る
が
、

一
部

に
は
早

く
も

ユ
ー

ロ
市

場

の
消

滅

を

予
言

す

る
大

胆

な
意

見

さ
え
も
散

見

さ
れ

る
。

し

か
し

な
が

ら

そ
れ

に
は
相
当

の
時
間

が

必
要

と

さ
れ

る
だ

け

で
な

く
、
仮

に
将

来

E

U

の
共

通
規
制

が
確
立

さ

れ
た
暁

に
お

い
て
も
、

そ
れ
が

ユ
ー

ロ
市

場

に
匹

敵

す

る

ほ
ど
、

規
制

か
ら
解

放

さ
れ

た
も

の

に
な

り
う

る

か
否

か

は
、
臆

断

す

る

こ
と

が
困
難

で
あ

る
。

い
ず

れ

に
し

て
も
期

待

さ

れ

る

よ
う
な

E

U

の
統

一
金
融

・
資
本

市

場

の
形

成

は
、

テ
ク

ノ
ク

ラ
ー
ト

の
上

か

ら

の
指

令

に
ま

つ
よ

り

も
、

金
融

界

自
身

の
自
律

的

な

運
動

法
則

に
よ

っ
て
規
定

さ
れ

る

こ
と

に
な

る
も

の
と
思

わ

れ

る
。

こ
の
点

で

一
つ
の

ア
イ

ロ
ニ
ー

は
、

競
争

の
最

も
必

要

と

さ
れ

る

リ

テ

ー

ル

・
バ

ン
キ

ン
グ

の
分

野

に
お

い

て
、

一
部

の
限

ら
れ

た
中

核
的

な
大

銀
行

を

除

く
な

ら
ば
、

コ
ス

ト
や
文

化

の
相
違

な

ど
か

ら
、

市

場

へ
の
参
入

が

依
然

と

し

て
困
難

と

み

ら
れ

る

こ
と

で
あ

る
。

そ

の
よ
う
な
観

点

か

ら

み
る

と
、

こ
れ

か

ら

形

成

さ

れ

る

E

U

の
金

融

地

域

は
、

勢

い
多

次

元

的

な

も

の
と

な

り
、

「
単

一
市

場

の
形

成

に
も

か

わ

ら
ず

、
非

整

合

的

な
構

造

(

(1

量

Φ
<
①
口
8

器

q
蓉

鉱
8

)
)
」

と

な

る

こ
と

も

、

予

想

さ

れ

る

の

で
あ

る

。

イ

ギ

リ

ス

に

は

「
す

べ

て

の

ビ

ジ

ネ

ス
は

、

〒

カ

ル
な

も

の

で
み
罷
」
と

の
箴
言

が
存
在
す

る
と

の
こ
と

で
あ
る
が
、
加
盟
国

の
間

に
残
存
す
る
規
制

の
較
差
と
、

そ
れ
に
伴

う
非
効
率
性
を
、
裁
定



と
競

争

の
原

理
を

通

じ

て
、

今
後

ど

こ
ま

で
是
正

す

る

こ
と

が

で
き

る
か
ー

金

融
統

合

の
成

否

の
鍵

は
、

そ

こ
に
潜

ん

で
い
る
よ

う

に
思

わ

れ

る

の

で
あ

る

(筆
者

は

こ
れ
ま

で
、

ミ
ク

ロ
の
個

別
金

融
機

関

の
動

向

に

は
、

余

り
関

心

を
も

た
な

か

っ
た
上

、

証
券

や
保

険

に

つ

い

て
は
、

全

く

の
門
外

漢

で
あ

る
。
誤

り

や
理
解

の
行

き
届

か

な

い
点

に

つ
い

て
は
、

他

日

の
補

正
を
期

す

る

こ
と

に

い
た

し
た

い
)
。
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