
＜論 説＞

１．は じ め に

多国籍企業と多国籍銀行は，１９５０年代後半からの産業部門と金融部門の国際化において，最

も重要な影響を持っていた。銀行の海外進出は，第二次大戦後の多国籍企業の成長とともに増加

したが，１９５０年代後半からのアメリカ多国籍企業の成長が，その海外資金需要の増大からアメ

リカ多国籍銀行の海外進出を活発にした。さらに多国籍企業の国際活動に伴うクロス・ボーダー

の資金循環の高まりは，ユーロ市場の形成と拡大をもたらし国際金融・資本市場の発展を促進し

た。そして１９７０年代からの金融のグローバル化は，金融機関の国際化と銀行業務の多角化を一

層促進し，多国籍銀行の国際金融業務を拡大した。このように多国籍銀行の成長は，製造企業の

多国籍化とそれに伴う国際的な資本需要とに密接な関係を持っていた。

しかし銀行の海外進出は，すでに１９世紀にイギリスをはじめとするヨーロッパを中心に外国

貿易が盛んであった国々においてみられる。それは植民地支配と結びついていたことから，製造

企業の直接投資による海外進出よりも早くから銀行の海外進出があった。

銀行と企業の関係は，いずれの国においてもその国の経済がどのような発展過程を経たかに

よって異なった構造と特徴を形成している。直接金融が２０世紀初頭から定着していたイギリス

やアメリカと比べて，間接金融が経済構造および企業金融の基盤をなしている日本とは銀行の役

割や位置付けは異なっている。２０世紀初頭にはすでに資本市場が発展し，直接金融が広範に定
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着していたアメリカやイギリスにおいては，それだけ金融の自由化や，規制緩和，セキュリタイ

ゼーションを早く進めやすかった。それに対して日本のように長い間，固定的に間接金融が経済

構造の中に定着し，それが企業金融の特徴であった国では，金融自由化の波が遅れていただけ

に，その自由化が一層激しくあらわれ，またそれだけに金融機関相互の競争も激しくなった。と

くに企業と銀行は，先進国ではお互いに株式所有，融資系列関係の形成や役員派遣をおこなって

集団的な互恵関係をつくり，コンツェルンや企業集団等の巨大な金融・産業資本を形成してい

る。日本では，特に最近まで間接金融を基礎にして融資系列と株式相互所有が企業と銀行の関係

をより強いものにしており，そのためにそれが直接金融の発展を阻害する側面を持っていたこと

を指摘しなければならない。

銀行は，今日では手形の割引，預金・貸付，証券引き受けや為替取引といった伝統的金融業務

に加えて，企業の合併・買収に絡んだコンサルティング業務を行い，さらに１９７０年以降の金融

自由化の中でデリバティブ（derivative）といった派生的金融商品などの新しい金融商品の開発や

その他さまざまな投資金融業務を行うようになった。こうした新しい金融業務は情報通信技術の

発達によって可能となったが，特に商業銀行は，金融自由化，国際化の下で持ち株会社制度を利

用して投資銀行業務へとその金融業務を多角化している。企業に対する融資や手形割引，証券引

き受けなどを通じて銀行信用，資本信用の領域を拡大し，国際的な規模で商業・産業企業の資本

循環を促進する機能を果たすようになっている。商業銀行は，先進国では１９７０年代からの金融

の自由化，国際化のもとで，従来からの銀行業務として安全性の高い伝統的な預金貸付業務（金

融仲介業務）を主体としていたが，それに加えてノン・バンキング業務やその他の投資業務な

ど，リスクとリターンの高い金融業務へと進出した。そのことは銀行が金融市場（狭義）のみで

なく，資本市場（証券市場）へとその活動範囲を拡大したことを意味することから，それだけ金

融機関相互の競争が強くなる。銀行間の競争に加えて銀行以外の金融機関との競争にさらされる

ことになるために，銀行の金融競争戦略は，より高い市場リスクを含むから精緻なものとなる。

またそれは，銀行が銀行業務の多角化を進める中で間接金融と直接金融の統合という金融・資本

市場の一層の拡大を創出することになった。また企業においても，金融資産投資を活発に行い，

金融利得を獲得する投資行動が一般化することによって，金融経済を一層拡大させた。

本稿の課題は，１９８０年代以降の総合的金融機関に成長した多国籍銀行の発展と戦略的提携を

明らかにすることである。２．では銀行の国際化と多国籍化の歴史およびアメリカの多国籍銀行の

M&Aを検討している。３．では１９８０年代の金融の規制緩和（deregulation），自由化の下での多国

籍銀行の戦略パターンを企業財務との関係から明らかにした。また世界の多国籍銀行の自己資本

比率と収益性を国際化戦略と関連させて論じている。

２．銀行の国際化と多国籍化

（１）初期の海外進出形態
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銀行の海外進出は，１９世紀初期からヨーロッパの銀行，特にロンドンに本社を置くイギリス

の銀行においてみられた。Jeoffrey Jonesは，イギリスの銀行の海外進出は１８３０年代に盛んに

なったが，それ以前においても他国の銀行システムへのイギリスの影響は大きかったことを指摘

している１）。多くのイギリス人は，オーストラリア，カナダ，アメリカ，西インド諸島へと移民

していたが，彼らはそれらの植民地ですでに銀行を設立していた。しかしそれらは，今日いうと

ころの銀行の海外進出とは異なり，イギリス人移住者が植民地支配の下で設立したものであり，

本国からの支配という形態をとったものではなかったことから，多国籍的な海外直接投資の形態

と同じではなかった。

イギリスの銀行が本格的に海外進出を開始したのは，Jeoffrey Jonesによれば１８３０年代に入っ

てからであり，海外支店の設立をはじめてからである。当時，イギリスの植民地であったオース

トラリア，カナダ，西インド諸島では，多くのイギリス人移住者と羊毛および砂糖の価格高騰の

ブームから，それらの地域へのイギリスの銀行の進出が活発であった。たとえば，１８３６年に創

立された Colonial Bankと Bank of British North Americaは，イギリス領の西インド諸島や南米

のガイアナ，そしてカナダに進出していた２）。また１８３５年から３７年には，オーストラリアで活

動するために，ロンドンには Bank of Australasiaと Union bank of Australiaが設立され，また

オーストラリアに Bank of South Australiaが設立されていた３）。さらには１８３９年にはイギリス

保護領である地中海のイオニア諸島に Ionian Bankが設立されている４）。これらの１８３０年代に設

立されたイギリスの銀行は，主に外国貿易のための為替決済業務に従事しており，イギリスの貿

易商人と結びつきの強いものであった。

次にアメリカの銀行の海外進出についてみておこう。

アメリカの銀行が海外進出をはじめた最初は，Sarkis J. Khouryによれば，１８４０年代後半から

である。モルガン商会が，すでにその当時からロンドンと深い関わりを持っていた。また１８８７

年には，Jarvis−Conklin Trust Companyがロンドンに支店を開いていた。その後，１９１４年には，

まだアメリカの銀行の海外支店は僅かに２５店であったが，しかし世界全体ではすでに２，０００以

上の支店が開設されていた５）。

アメリカの銀行の海外進出が遅れていたのは，１９１３年の連邦準備法制定以前には，国法銀行

は海外の提携銀行（correspondent banks）を通じて海外市場へ接近できるのみで，外国支店を持つ

ことが禁止されていたことからである。その後，同法第２５条によって資産１００万ドル以上を持

つ銀行は，外国支店を持つことができるようになったが，Citibank of New Yorkはすでに１８９７

年には外国部門を設立していた。Citibankは同法認可後，１９１４年にはブエノスアイレスに支店

を開設し，１９１５年には International Banking Corporationの支配権を取得して１３カ国に２１の支

店網を確立し，１９３０年代にはさらに２３カ国に１００店の海外支店をもっていた。これは当時のア

メリカの銀行の海外支店全体の７５％以上にあたる６）。アメリカの銀行の海外支店は１９２０年には

１８１店に増加していたが，その後，急拡大した銀行業務に対する未熟さや過剰な投機的貸し付
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け，経常費の高騰，ヨーロッパ金融危機や大不況を原因として，１９４５年には７２店にまで減少し

た７）。

銀行の海外進出の初期の活動は，貿易商人と結びついた為替決済業務が中心であり，商業資本

と銀行資本とが結びついた形態であって，産業企業への融資業務など長期の設備資金への融資，

貸し出し業務といった製造業と結びついたものではなかった。銀行の海外進出，その国際化の本

格的な展開は，その後の製造業の発展すなわち産業資本の拡大と関連した銀行業務が，資本主義

経済社会において重要な位置を占めるようになってからである。

とくにアメリカの銀行の海外進出が増加するのは，やはり１９５８年の EEC成立により外国為替

取引の解禁とヨーロッパの通貨の交換性回復以降からである。それは EEC域内市場へ大量に進

出したアメリカの多国籍企業の資本需要と資本管理，海外直接投資の増大と関連性の深いもので

あった。すなわち銀行の国際化は，早い時期から見られたが，多国籍銀行としての発展はまさに

１９６０年以降からであり，銀行多国籍化は，その国際業務が１９６０年以降からの多国籍企業の財務

活動と結びついて新しい内容を含むようになったことと密接な関係がある。

（２）アメリカの銀行の国際化

銀行の国際化は，海外支店と海外子銀行の増加がそのメルクマールになる。銀行の国際化は第

二次大戦後，多国籍企業の活動と結びついて多国籍銀行化の方向を展開した。多国籍銀行の定義

は，まず第一に，その海外支店（foreign branch），海外子銀行（foreign subsidiary）の設立，第二に

は，銀行の業務内容の多角化と関連付けて捉えなければならないであろう。海外支店と海外子銀

行の設立が銀行の国際業務と金融業務の多角化すなわち多国籍銀行化を促進させたからである。

ここでは戦後のアメリカの銀行の国際化，多国籍化を海外支店，海外子銀行の増加と関連させ

て明らかにしておこう。

Sarkis J. Khouryは，アメリカの銀行の海外進出状況を詳細に調査し，第二次大戦後からアメ

リカの銀行が急拡大したことを明らかにしている。アメリカの銀行の海外支店設立は，１９５０年

には９５店であったが，５７年には１１７店，６５年には１８０店に増加し，６０年代中頃から増加のテ

ンポが加速している８）。その調査によれば，６５年から７５年１月までの海外支店数では６５年の

１８０店から７５年には７３２店に増加したことが示されている。また海外支店を持つ銀行数も６５年

の１１行から７０年代に急増して７５年には１２５行に達した。第二次大戦後のアメリカの銀行の海

外進出の増加は，アメリカ多国籍企業のヨーロッパ進出に伴って，その資金需要の増加と資本管

理の必要性が関係していることはいうまでもないことである。

Sarkis J. Khouryの調査（表４．１．p.４０）から海外支店数を全体でみると，１９６５年の１８０店と比

べて僅か１０年間で４倍以上の増加を示している。地域別では，７５年ではラテン・アメリカ地域

での支店設立が，地理的に近いこともあって最も多く全体の５０％（３６３店）を占めている。国別

ではコロンビア，アルゼンチンへの進出が７０年以降多くなっている。次いでヨーロッパ地域で
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はイギリスとドイツでの設立が多い。またカリブ海地域では，バハマの８０店とケイマン諸島の

４４店が支店設立では最も多い国である。これは，この地域が課税回避国（Tax Havens）であるこ

とがその理由であると考えられる。そしてアジア地域では，日本の３１店と香港の２４店が目立っ

ている。多国籍銀行の海外支店設立は，多国籍企業の海外資金需要に対応して増加するのに加え

て，多様な金融ビジネスを目的として主要な金融センターや金融市場を持つ地域へ進出すること

が明らかである。

またアメリカの銀行の海外支店資産は，１９６８年には２２８億ドルであったが，１０年後の７８年

（６月）には約２０倍の２，７１７億ドルに達した。地域分布では，ヨーロッパにおける海外資産が約

５０％を占めている９）。１９７４年にはアメリカ多国籍銀行１２行が，アメリカの国内銀行資産の

２２．２％を所有し，またアメリカの銀行の海外支店資産全体の７４．８％を，海外支店数では７６．８％

を占めている。そのうちの上位４行（Bank of America，First National City Bank，Chase Manhattan，

Manufacturers Hanover）だけでアメリカの銀行の海外支店資産全体の５８％を所有しており，なか

でも Citicorpは世界１００カ国で活動するなど，最も活発である１０）。

多国籍企業の成長は，その海外活動において資本調達と国際的な資金管理を必要とすることか

ら，必然的に銀行の海外進出と多国籍化を促進し提携関係を継続させる。そのことは，銀行業務

の国際金融市場においての多角化と拡大を同時に促進する。そのためには，先進国において資本

が自由に移動できるように資本と金融面の自由化，それに規制緩和が実施されていなければなら

ない。１９８０年以降，それが各国において実施されたことから企業と銀行の著しい多国籍化への

方向が進んだことは事実である。したがって，銀行の多国籍化は，企業の多国籍化の進展によっ

て促進されたものと考えられる。

１９９０年代にはアメリカを中心に銀行の合併・買収が，８０年代の予測をはるかに超えて増大し

た。アメリカの多くの国内銀行は，Bank of Americaや J. P. Morgan Chaseに買収されるな

ど，９０年代においては銀行の合併・買収が，すべての金融業の合併の６０％，金額割合では７０％

を占めたといわれている１１）。

Alfred Slagerは，１９９１年の国連の研究調査（UNTNC=United Nations Center on Transnational Corpo-

ration）に基づいて，国際的に活動する銀行のタイプをリーダー（leaders），チャレンジャー

（challengers），そしてフォロワー（followers）の３つのグループに分類している。リーダーは，貸

付シンジケートを組成する支配力を持った巨大銀行５行（Citicorp, Chase Manhattan, BankAmerika

Corp, JPMorgan, Manufacturers Hanover）である。チャレンジャーは，主として非アメリカ系銀行で

あり，リーダーグループとシンジケーションにおいて競争するセカンドクラスの銀行（Lloyds,

Bank of Montreal, Bank of Tokyo, Bankers Trust, Chemical Bank, Canadian Imperial Bank of Commerce,

Tronto Dominion Bank, Commerzbank, Bank of Nova Scotia, Long Term Credit Bank of Japan）である。フォ

ロワーグループは，非アメリカ系銀行１０行でチャレンジャーグループよりも規模は小さい銀行

（National Westminster, Deutsche Bank, Royal Bank of Canada, Westdeutsche Landesbank, Dresdner Bank, Bar-
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clays Bank, Midland Bank, Crédit Lyonnais, Industrial Bank of Japan, BNP）であった１２）。世界で最も巨大

なリーダーグループの銀行５行は，１９９１年ではすべてアメリカの多国籍銀行である。

これらの巨大銀行の業務は，貸付，預金引き受けの競争が激しい中で，１９７０年代後半からは

変動相場制の環境下において為替リスク管理をはじめとして先物，スワップおよびオプション取

引などのデリバティブ市場でのヘッジ戦略業務へと拡大していった。外国為替市場は１９９０年代

に規模，参加者共に増加し，その一日の正味取引高はデリバティブ商品を含めると９，０００億ドル

に達し，その外国為替取引の２５％がロンドン市場で行われ，ニューヨーク市場は１６％，東京市

場は１０％，残りは他の金融市場で行われていた。２０００年には三大外国為替銀行（Citigroup, Chase

Manhattan, Deutsche Bank）は，全体の利益の２８．９％を占めていた１３）。

またオフショア市場，ユーロカレンシー市場などを基盤とした国際金融・資本市場の拡大は，

多国籍企業や各国の政府にとっては最大の資金調達と運用の領域だけに，多国籍銀行の仲介機能

はその中心的役割を担うことになった。

過去２０年間において銀行の収益構造に変化が見られる。１９８０年から２０００年までの収益構造

は，表１を見ると１９９０年代では金利利益（loans income）が減少し，手数料やコミッションなど

の非金利利益が確実に増加していることが示されている１４）。

表１ 銀行の収益構造（国別）

フランス ドイツ スペイン スイス イギリス オランダ アメリカ 日本

総利益／
総資産，
（％）

１９８０－８４

１９８５－８９

１９９０－９４

１９９５－９９

２０００－０４

３．１３

３．２３

２．９６

２．６０

２．４１

２．２８

２．４７

２．４１

１．９９

２．００

na
na

４．１６

３．８５

４．０５

２．３３

２．５９

３．２１

２．８９

２．９２

４．５４

４．９５

４．６４

４．１２

３．５１

２．８５

２．８４

３．２５

３．１１

２．６９

３．４８

５．１０

５．７６

５．２１

５．１３

１．６６

１．５５

１．４６

１．８４

２．０４

純金利利
益／総資
産，（％）

１９８０－８４

１９８５－８９

１９９０－９４

１９９５－９９

２０００－０４

２．３６

２．０４

１．８２

１．３９

０．８１

１．５２

１．６０

１．４６

１．０２

０．７８

４．３９

４．１０

２．７９

２．３２

２．２５

０．８５

０．９５

１．１６

０．７５

０．７９

３．１２

３．１３

２．６１

２．２６

１．９３

２．１５

２．０４

２．１３

１．８６

１．４８

２．４７

３．００

３．０９

２．６２

１．９５

１．２６

０．９１

０．９９

１．０６

０．９７

非金利利
益／総資
産，（％）

１９８０－８４

１９８５－８９

１９９０－９４

１９９５－９９

２０００－０４

０．７６

１．１３

１．１４

１．２１

１．６０

０．７６

０．８７

０．９５

０．９７

１．２２

０．８７

１．１９

１．３８

１．５３

１．８０

１．４９

１．６５

２．０５

２．１４

２．１４

１．４２

１．８２

２．０３

１．８６

１．５８

０．６９

０．８

１．１１

１．２５

１．２１

１．０１

２．０９

２．６７

２．５９

３．１８

０．３８

０．６４

０．４７

０．７９

１．０７

非金利利
益／総収
益，（％）

１９８０－８４

１９８５－８９

１９９０－９４

１９９５－９９

２０００－０４

２４．２６

３４．８８

３９．７６

４７．７７

６７．２４

３２．６４

３３．７７

４１．１９

４７．３２

５５．８５

１６．５８

２２．３１

３２．９７

３８．７２

４４．５９

６３．７４

６３．６１

６３．２１

７３．４８

７２．３５

３１．２４

３６．６７

４３．７７

４５．２８

４５．３３

２４．７７

２８．７８

３３．２３

４０．０２

４３．６２

２９．０７

４１．１２

４６．８６

５２．０７

６１．６５

２２．７８

４１．６６

３１．５５

４０．３８

５０．２０

出所：Alfred Slager, The Internationalization of Banks ; Patterns, Strategies and Performance , Palgrave,２００６，p.７７.
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表１では先進諸国の銀行による総資産利益率と利益構成が示されている。総資産利益率（＝利

益総額／総資産）で見ると，アメリカの銀行が８５年以降から５％を越えて高い利益率を示してい

る。すべての銀行にとっては，正味の金利利益は１９８０年代初期と比較して９０年代後半から低下

を示している。このように金利以外の利益の増加は，銀行の金融業務の多角化によるものであ

り，国際金融業務を行うことによって各種の利益源泉を利用しながら，銀行の活動が，多国籍企

業の財務活動と結びついて一段と拡大し，多角化して展開しているものと理解できる。

銀行の国際化戦略は，各国の金利，金融市場をはじめ，さまざまな要因により決定されるが，

提携関係（alliance）を結ぶことも，合併・買収と同様に９０年代において多く見られるように

なった。その海外進出形態は，後に詳しく述べるが，代理店，営業所の設立から海外支店や海外

子銀行の設立などである。さらにはコンソーシアムを編成したりM&A，提携を行い，国際金融

網を築いて行われている。

（３）アメリカの銀行のM&A

アメリカの銀行の海外進出を見ると，すでに明らかにしたが，１９１３年にはわずかに６行が海外

支店を持つにすぎなかったが，１９６０年には８行が海外支店を持っていた。その半数以上は Citi-

bankの海外支店であり，１９１７年には Citibankは３４の海外支店を持ち，その海外支店だけで銀

行資産全体と利益総額の各々２０％に達していた。また１９３０年末には Citibankは，９７の海外支

店を所有し，その３分の２がラテンアメリカに設立されていた１５）。

また，JPMorgan & Co. と Guaranty Trust Companyの２つの銀行は，１９５９年に合併した後，

ロンドンとパリに多くのオフィスと関連銀行（affiliates）を設置し，ヨーロッパ全体に金融ネット

ワークを築いていた。その後，アメリカの銀行が，アメリカ多国籍企業のヨーロッパ進出に伴っ

て海外進出を遂げるのは６０年以降からであり，アメリカ多国籍銀行にとってのグローバル化の

時代の国際金融競争が本格化する。多くの海外資産と海外支店を持つアメリカの銀行数は，１９６０

年から８０年までに急増するが，１９８６年にはアメリカの銀行１５１行が，海外支店８９９支店と海外

子銀行８６０行を設立していた。それらの海外総資産合計は約４億２，０００万ドルであり，海外進出

しているアメリカの銀行の資産全体の約２５％に達する。またそれらすべてのアメリカ商業銀行

の資産総額の１４％に達するものであった１６）。また，１９８０年代では，国際的なM&Aが産業と金

融の双方において増加するが，特に金融業では，金融の自由化，規制緩和を要因として，商業銀

行が他の金融業務へ進出する目的から，広範囲にM&Aを繰り返してmegamergerへの傾向を強

めた。

アメリカにおける銀行の合併によって金融機関が，「１９９２年１２月３１日から２０００年１２月３１

日までに，１１，４６２機関から８，３１５機関へと２７．５％の減少」を示した。また同期間において，資

産規模１億ドル未満の小規模の銀行数の割合は，７２％から５８％に減少し，２００５年には４４％ま

で低下した。それとは逆に１００億ドル以上の資産規模の銀行数は，２０００年の５１行から２００５年
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には１１８行に増加し，それら巨大銀行の資産総額は，２００５年末にはアメリカの銀行すべての資

産の７４％を占めていた（９２年末ではそれは４１％であった）１７）。銀行資産規模１００億ドル以下の中小

銀行数が減少し，巨大な銀行の資産がM&Aにより巨大化し，巨大銀行への巨額な資本集中

が，１９９０年代以降の国際的なM&Aにより一層進んだことが明らかである。この間のアメリカ

の巨大銀行のM&Aは，Adian O’Connorの調査によると，BankAmerika Corporationによる Se-

curity Pacific Corporationの買収（１９９１年）と NationBank Corporationとの合併（１９９８年），さら

には J. P. Morganと Chaseの合併（２００１年），それに Citicorpと保険会社 Travelersの合併（１９９８

年），そして Bank of Amerikaによる Fleet Bostonの買収（２００３年），J. P. Morgan Chaseによる

Bank Oneの買収（２００４年）であった１８）。

その中でも Citicorpと Travelers Groupの合併は，７００億ドルの巨額な合併であり，Citigroup

を形成した世界最大の総合銀行保険会社（bancainsurance company）と呼ばれる金融機関の創出で

あった。とくに被合併の Travelers Groupは，その子会社として，生命保険業では圧倒的な市場

シェアを持つ総合金融サービス企業の Salomon Smith Barneyを所有していたことから，合併後

の Citigroupは，商業銀行業，投資銀行業，それに７００億ドル以上の資産と５００億ドルの純利益

を上げている保険業の３つの金融部門を所有する総合金融機関へ，まさに総合的金融コングロマ

リットへと拡大した。この合併により Citicorpの株価は，１５０ドルから１８７ドルへと２６％上昇

し，Travelers’のそれは７０ドルから８１ドルへと１６％も上昇を示した１９）。アメリカやイギリスの

投資論では，企業の業績評価が株価を基準に表示されている。したがって合併投資の判断基準も

株価においているから，高株価が合併を有利に進めることから，株価至上主義の下で高株価経営

と合併の連鎖が起こってくる。

３．多国籍銀行の戦略と提携

（１）銀行の海外進出形態と多国籍企業

直接投資は，将来の収益の継続的取得を目指して相手企業の経営支配（持分１０％以上）を目的

に行われる。銀行の海外進出形態は，①外国銀行と提携する（correspondent banking），②海外営

業事務所の設立（representative office），③海外代理店（foreign agencies），④海外支店の設立，そし

て⑤海外子銀行の設立の組織形態である。多国籍銀行業としての最も代表的な形態は海外支店と

海外子銀行である。①の外国銀行との提携は，海外直接投資形態によるものではないことから多

国籍化を特質づけるものではない。それは，現地銀行と互恵的なベースによる提携関係を結んだ

形態に過ぎない。また②海外営業事務所は，外国に金融活動のための事務所を設け，本店の活動

をサポート，アシストしたり，海外市場の多くの情報収集業務を行うことから多国籍組織の初期

の戦略的形態といえる。③海外代理店は，親銀行が海外の銀行間市場から資金を引き出す代理の

役割をしたり，外国との貿易取引を促進し，信用状を発送したり為替手形を引き受けたりするこ

とから多国籍組織の形態である。
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多国籍銀行の典型的な形態は，④海外支店と⑤海外子銀行の設立である。伝統的な国際銀行

サービス業務と同様に，預金引き受け，ローンの組成など，本国と海外でホールセールバンキン

グや企業向けの短期貸付，貿易ファイナンス業務を実施することが海外支店の役割である。これ

らの３つの形態（海外営業事務所，海外代理店，海外支店）は，親銀行の活動と一体であり，親銀行

組織の一部を構成した形態であることから，親銀行と同様に本国の法的規制を受けることにな

る２０）。

それに対して，海外子銀行は，親銀行とは別法人の現地法人形態として設立されることから，

本国の法的規制を免れることができるために，親銀行が本国で規制されている金融業務を，海外

子銀行を利用して海外市場で展開することが可能となる。現地銀行と同じ規制の下で現地市場で

競争することができるから，多国籍銀行としては，海外子銀行の設立により海外支店のネット

ワークを築き，また国内外で多角的な金融業務を展開することができる。１９９０年以降，世界の

銀行における変化は，国際的M&Aによる大規模化だけではなく，その金融業務の多角化が進ん

で総合的金融機関が形成されたことである。先進国における巨大銀行は，１９９０年以降から金融

持ち株会社形態をとりながら，また海外に設立した支店や子銀行を通じて，また国際的なM&A

をおこない金融業務の多角化を実施し，全ての金融サービスを提供できる，まさに総合的金融機

関として活動するようになっている。

さて銀行の海外進出と多国籍企業の海外子会社とはどのような結びつきが見られるのかを明ら

かにしておこう。

Allen N. Bergerと David C. Smithは，多国籍企業のヨーロッパにおける２，０００社以上の関連

会社（affiliates）がどのような銀行を利用しているかを調査し，多国籍銀行の海外進出形態と多国

籍企業のヨーロッパ関連会社との金融業務提携関係を明らかにした。その調査は，１９９６年度に

実施されたが，それは，多国籍企業のヨーロッパ関連会社に対する短期の金融サービスに限定し

た調査になっている。その結果，ヨーロッパ関連会社の３分の２が，彼らが活動する受入国の銀

行（host-nation bank）を利用しており，その活動範囲銀行を見ると，リージョナル銀行が多く，次

いでグローバル銀行，ローカル銀行の順であり，必ずしもグローバル銀行だけを選択しているわ

けではないことを示している２１）。

図１は，世界の多国籍企業のヨーロッパ関連会社が，どこの国の銀行を利用しているか，また

どのような活動範囲をもつ銀行を選択しているかを示したものである。この関連会社は，子会社

等を含むものであるが，ヨーロッパ関連会社は，その３分の２の１，３８７社（６５．５％）が受入国銀

行（host-nation bank）を利用し，それ以外が本国銀行（Home-nation bank）と第３国銀行（third-nation

bank）を利用している２２）。受入国銀行は，関連会社が活動している国の現地の銀行であるから，

現地での長い活動経験から現地市場の情況には，他国の銀行よりも優れた理解と情報を持ってい

る。多国籍企業の海外子会社が現地化を展開する場合には，ローカル銀行（現地銀行）との提携

は，金融サービス面だけでなく，彼らが現地の文化，経営上の慣例，法的規制，政府の政策，消
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ヨーロッパ20カ国で活動する多国籍企業の2,118関連会社 

銀行の活 
動範囲 

グローバル 
20.50％ 

285関連会社 

リージョナル 
61.10％ 

847関連会社 

リージョナル 
37.70％ 

141関連会社 

リージョナル 
36.70％ 

131関連会社 

ローカル 
18.40％ 

255関連会社 

グローバル 
62.30％ 

233関連会社 

グローバル 
63.30％ 

226関連会社 

銀行の 
国籍 

受入国銀行 
65.50％ 

1,387関連会社 

本国銀行 
17.70％ 

374関連会社 

第3国銀行 
16.80％ 

357関連会社 

費者や供給業者などに関する多くの現地情報を取得しているから，グローバル銀行との提携では

得られない経営上の資源と情報を得ることができる。

図１では，活動範囲に応じて，グローバル銀行，リージョナル銀行，ローカル銀行に分けられ

ているが，グローバル銀行とは，活動範囲が海外に拡大した形態で「関係地域であるヨーロッパ

２０カ国のうちの少なくとも９カ国で活動する関連会社に対して，そして１９９５年末までに連結資

産１，０００億ドル以上を持つ関連会社に対して，銀行サービスを提供」している銀行である。ロー

カル銀行とは，前者よりも狭い範囲で活動する形態であり「１，０００億ドル以下の連結資産を持つ

こと」により，そして彼らの本国の関連会社にサービスを提供する。したがってこの銀行形態

は，受入国銀行としてのみ活動する形態である。リージョナル銀行は，前２行の中間形態であり

「１カ国以上で活動し，資産は１，０００億ドル以上を持つ」が，グローバル銀行と比べれば，その

活動範囲の国は少ない２３）。

以上のことから，ヨーロッパ関連会社全体をみると，受入国銀行を選択する関連会社は

６５．５％と最も多く，次には本国銀行（１７．７％），第三国銀行（１６．９％）である。また図１から明ら

かなように，銀行の活動範囲を見ると，多国籍企業の関連会社は，その約３５．１％がグローバル

に活動する銀行を，その５２．８％がリージョナル銀行を，そして１２％がローカル銀行を選択して

いることが明らかである。

多国籍企業の海外戦略は海外子会社（関連会社を含む），海外金融子会社，地域本部を設立して

図１ 銀行の国籍と活動範囲

（注）：多国籍企業の海外関連会社が本国又は第３国の銀行を選択した場合には，銀行の活動範囲におけるローカルバンクは利

用されない。

出所：Allen N. Berger and David C. Smith, Global Integration in the Banking Industry, Federal Reserve Bulletin, November
２００３, p.４５７.
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現地化，地域化，グローバル化を進める。現地市場への浸透は，国際化の初期段階で重要な戦略

であるが，それに加えて各国の地域間で経済統合が進む中で EUをはじめ，リージョナリズムへ

の対応のために，地域本部や親会社主導の下で海外子会社相互のネットワーク網を構築したり，

地域統合に合わせた戦略を編成するようになる。多国籍企業は，一方では現地浸透をはかりなが

ら，他方では親会社主導の下で現地，地域を統合した統一的なグローバル戦略をより強化すると

いう方向を実施している。したがって，多国籍企業は，その海外戦略（ローカル，リージョナル，

グローバル）に対応した活動範囲を持つ銀行と提携関係を持つと考えられる。Allen N. Bergerと

David C. Smithも指摘しているが，その調査は１９９６年の分析であり，しかも分析対象は，ヨー

ロッパ系多国籍企業に限られた内容であることに限界を持っていた。アメリカ多国籍企業であれ

ば，アメリカ系銀行の金融能力・技術を考えれば本国銀行を選択したことも考えられるが，いず

れにしても多国籍企業と銀行の関係は，企業側の戦略内容と銀行の活動範囲や能力とが関連して

いることを把握しておかねばならない。

（２）多国籍銀行の金融業務の多角化

多国籍銀行は，国際金融資本市場で活発に活動するが，この市場の中核はユーロ市場である。

ユーロ市場はユーロカレンシーとユーロボンド，ユーロエクイティの市場から構成された off-

shore市場である。それに外貨預金・貸付と外債市場の onshore市場を含めたものが国際金融・

資本市場であるが，ユーロ市場が規制のない自由市場として，その中心に位置づけられる。その

ために多国籍銀行・企業は，ユーロ市場において新しい金融技術を開発し，そこで利用し成功す

ると，それを各国内市場へ普及させたことから，各国において金融の自由化，国際化が一段と進

んだものと考えられる。

ユーロ市場（Euro market）の中で最大規模はユーロカレンシー市場である。この市場では国外

に流出した通貨，主にユーロダラーが最も多い。それは銀行間の貸借市場を中核としており，銀

行の資金調達はユーロ CDや定期預金などが使われる。顧客への貸付は，シンジケート貸付や

ユーロノート（ユーロ CPなど），それに中期ノート（medium term note）が利用される。ユーロボン

ドはユーロ通貨建て債券であり，長期の資本調達方法である。ユーロ CDは，１９６６年に Citi-

bankがユーロカレンシー市場に導入し，ドル調達の目的から利用されたものである２４）。

ユーロ市場発展の契機は，ユーロダラーの場合，１９６０年代初頭にアメリカ政府がドル防衛政

策として実施したレギュレーション Q，金利平衡税，海外直接投資自主規制によるものである

が，外部要因としては，旧ソ連が外国貿易の取引決済のために保有するドル預金を，没収回避の

ためにアメリカの銀行からヨーロッパ（特にイギリス）の銀行へ移し替えたこと，またイギリスの

銀行が積極的にドル預金を受け入れたこと，そしてルーブルに通貨の交換性がなかったことな

ど，がそのはじまりであり，さらには多国籍企業による海外でのドル需要の増加がユーロダラー

市場形成の要因であった。
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１９７０年代以降からユーロ市場は拡大するが，特にそこでの革新的な財務方法は，ユーロ銀行

間で行われるユーロカレンシーの貸借において成立する変動金利であるロンドン銀行間貸し出し

レート（LIBOR）が考え出されたことである。ユーロカレンシー市場の変動金利（LIBORと LI-

BID）は債券市場に用いられて，変動金利債（FRN）が考え出された。この債券は「１９７０年にイ

タリアの企業（ENEL）が初めて発行した」ことから，この市場で普及することになった２５）。こ

れらのユーロ市場で開発された革新的財務方法は，financial innovationともいわれており，その

後，各国内市場の自由金利，金融の自由化をもたらす背景をなしたものと考えられる。

また多国籍銀行は，外国為替市場においてもディーラーとして指導的な役割を果たしている。

１９７３年以降の先進諸国による対ドルの変動相場制への移行後，為替リスク・ヘッジが企業の財

務政策上重視されて以来，銀行業務は一層多角化した。世界の主要な金融センター（ロンドン，

ニューヨーク，東京）において，外国為替業務を扱う指導的な銀行は，「Citigroup，Deutsche

bank，United Bank of Switzerland，J. P. Morgan Chase，HSBCおよび Goldman Sachsが３つの

センターで，Barclays Bankがロンドンと東京で，Morgan Stanleyがロンドンとニューヨーク

で」中心的な役割を果たしている２６）。とくにヨーロッパでは Deutsche Bankが，北米とラテン

アメリカでは Citigroup，アジア太平洋では HSBC，そして Standard Bankがアフリカで，それ

ぞれに最上の外国為替ビジネスを提供する銀行といわれている２７）。

また１９８０年代からの金融業務の多角化は，金融デリバティブ（金融派生商品）市場の拡大を背

景としている。金融資産の未来価値を基準にした金融取引であるそれらは，フューチャーと先物

取引，オプション取引，金利・通貨スワップなどである。金融デリバティブ取引のディーラー

は，金融機関の中でも銀行が主体的な役割を持っている。

多国籍銀行は，今日では世界のデリバティブ市場において主要なディーラーであり，またマー

ケットメーカーでもある。Aidan O’Connorによれば，デリバティブ取引の主要なディーラーと

しての最大銀行の順位は，① Citigroup，② Goldman Sachs，③ Deutsche Bank，④Morgan

Stanley，⑤ United Bank of Switzerland，⑥Merrill Lynch，⑦⑧ J. P. Morgan Chase，⑨ Crédit

Suisse，⑩ Bank of Amerikaの順である２８）。彼らは親銀行からデリバティブ・リスクを切り離す

ために信用力の高い子銀行（又は金融会社）を設立して市場シェア拡大と競争優位を確立する。

スワップ取引で債務交換に用いられる変動金利は，すでに示したユーロ市場で考案された

LIBORが使われる。企業自身でスワップの相手を見つけることは不可能であるから，銀行が相

手を見つけてスワップを仕組む。そのことによって金利の差額分を当事者間で配分するが，ス

ワップのアレンジメントを銀行が行う。そのことにより銀行は金利の配分差額を取得する。特に

金利スワップによる資本調達コストの削減は，当事者間の市場における信用力の差から生ずる。

たとえば固定金利市場における両者の金利差 X，変動金利市場における両者の金利差 Yにおい

て，Xと Yの金利差が生ずる場合に，それを当事者間で分配することにより調達資本のコストを

削減することができ，銀行は分配された金利を取得する。投資銀行だけでなく巨大商業銀行（と
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くに Deutsche Bank，Société Généraleなど）はスワップ業務に特化するようになっている。たとえ

ば通貨スワップは，イギリスの銀行が開発した手法であるが，「Solomon Brothersが，IBMと

World Bankとの通貨スワップを提供した」のがその始まりである２９）。

スワップ取引は，ほとんどが国際的な商業銀行，投資銀行が企業と結びついて行われるが，銀

行はブローカーとして当事者同士をマッチングさせるが，そのことで自らスワップ上のリスクを

負うものではない。スワップサービスから手数料，仲介料を取得する。しかし今日では，銀行は

積極的にディーラーやマーケットメーカーになり，自らスワップ当事者になってポジションを取

るようになっている。１９９０年代以降からのスワップ市場の発展は，こうした金融業務の多角化

がその理由と考えられる。スワップ市場の最大規模は，金利スワップ（interest rate swap）の市場

である。１９９５年以降，金利と通貨の両スワップ市場は共に拡大しており，想定元本でみると

「金利スワップは，１９９５年の１２兆８，１１０億ドルから２００４年中頃では１２７兆６，０００億ドルへと

９００％近くの拡大」を示した。他方，通貨スワップは「同年で１兆１，９７０億ドルから７兆ドル以

上へと４８８％の増加」であった３０）。国際金融市場におけるこのような革新的財務方法は実需取引

を伴わない通貨又は金利そのものの金融取引であるために，著しく金融市場の拡大をもたらすも

のである。

（３）A. Slagerによる銀行国際化の戦略パターン

１９９０年代から金融機関相互の統合が各国で著しく進んだが，その国際化の戦略は一律に同じ

ではなかった。自行の得意分野に特化した戦略を組んでおり，海外進出と撤退を繰り返しながら

展開されている。

Alfred Slagerは，１９８０年から２００４年までの世界の主要な銀行の国際化戦略を分析し，５つの

戦略パターンに分類し詳細な検討を行っている。① Accelerating，②Moderate，③ Retreating，

④ Established，⑤ Implodingの５種類の戦略に分類できるという３１）。以下その５つの戦略パ

ターンをみておこう。

① Accelerating戦略（Deutsche Bank，Santander）

この戦略を実施している銀行は海外進出に積極的であり，主要な金融センターに支店を設置す

る。その国際活動は海外の金融機関を合併・買収して拡大し，合併後，巨大な組織の整理統合の

リストラを行うようになるパターンである。国内顧客の海外活動に対する金融サービスの提供を

目的にした国際化を実施している。この戦略パターンには有力銀行が多いが，Alfred Slagerは，

Deutsche Bankと Santanderの戦略を取り上げている。

Deutsche Bankは，１９７０年以来，国際的な規模で海外支店ネットワークを築いており，早く

から海外資産獲得の戦略を行っていた。１９９８年には「Crédit Lyonnais Belgiumを１０億マルクで

取得」し，ヨーロッパにリテール業務の支店網を築き，また資本市場への進出では，８９年に

Morgan Grenfellを，９８年に Bankers Trustを買収するなどして，主要な金融センターに子銀行
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を設立した。とくに１９９０年代からは北米へ進出するが，それは，持株会社形態によって「ホー

ルセール銀行業務，とくに企業財務，証券とデリバティブの取引，外国為替と資産管理などの業

務へ参入」する目的であった３２）。

また Santanderは，１９８０年代後半からのスペイン国内の規制緩和やヨーロッパの単一市場形

成が国際化戦略の契機になった。８７年にはドイツの消費者向け銀行 CC-bankと Visa Card Serv-

icesを買収し，８８年には Royal Bank of Scotlandと提携および９．８８％の資本参加（９４年）を行う

など，提携関係を深め，また９８年には Banco Español de Créditoを買収し，９０年にはさらに

Portuguese Banco & Comercio e Industriaを買収して，リージョナルバンクとしての拡大を図っ

ていった３３）。また Santanderは，Banco Central Hispanoamericanoとの合併により BSCHを形成

してからアメリカへの進出が本格化した。BSCHはヨーロッパとラテンアメリカで活動するが，

ヨーロッパでは Société Généraleと提携し，２０００年には「メキシコ銀行市場の３０％を支配する

メキシコ第３位の銀行 Gruppo Financiero Serfinを買収」した。さらに２００４年には「７４１の支店

と１，８００万人の顧客を持つ UK Abbeyを１５５億ドルで買収し」，世界最大のリテールバンキン

グ・グループの一つになった３４）。

②Moderate戦略（Rabobank）

この戦略パターンは，銀行組織全体をサポートする活動として国際化を捉えている。海外の主

要な金融センターに支店ネットワークを確立し，合併を行うことは Accelerating戦略と変わりが

ないが，Accelerating戦略をとる銀行に影響され，それに対抗するために国際活動を展開するよ

うになる。この戦略をとる銀行として Rabobankが取り上げられている。Rabobankは，国内で

はリテール業務，企業財務業務，および資産管理を強化する組織を確立し，海外ではオランダの

Dutch Insurer Interpolisを買収し，銀行・保険業（bankassuance）へ参入している。国内では投資

銀行業務を縮小し，食品，医薬，農業部門の産業への銀行サービスを強化する戦略をとってい

る３５）。

③ Established戦略（Citigroup, HSBC）

この戦略パターンは，国際化の指向が最も強い銀行グループであり，Citigroupや HSBC，J.P.

Morganがその典型例である。国際経営活動を行っている企業に対して海外で銀行サービスを提

供することを目的にしているが，海外活動と国内活動の両方を適合させ統合させながら国際化を

実施している。ここでは，Citigroupと HSBCの戦略を見ておこう。

すでに示したように Citigroupは，１９９８年に Travelersと合併したが，Travelersは，「生命保

険，ミューチュアルファンド，消費者ローン，およびクレジットカード部門」を持ち，「１９９７年

には Salomonを買収し，投資銀行 Salomon Smith Barneyを設立」した最大の金融サービス会社

である。合併後は，社名が Citigroupとなったが，リテールとホールセール業務，投資銀行業務

を行い，特にヨーロッパでのM&A市場で中心的な役割を持つようになった。Citigroupの日本

への進出は，８６年当時の第一勧業銀行（現在みずほ FGに統合）と ATMで業務提携，日興証券（現
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在の日興コーディアル・グループ）に経営参加（２１％）し，またヨーロッパではイギリスの投資会社

（Grindlay）へ資本参加して，早くからユーロカレンシー市場で活動していた３６）。

しかし２０００年以降はエンロン倒産，金融スキャンダル，ヨーロッパ債券市場の停滞によって

その戦略を転換せざるを得なくなり，Travelersの保険部門の売却や海外部門のリストラを断行

した。

他方，HSBCは，１９９３年にMidland Bankを買収した後，HSBC Holdingsに社名変更し，本部

を香港からロンドンへ移転した。１９９０年代ではカナダにおいて HongKong Bank of Canada（８１

年），Bank of British Columbia（８６年），Lloyds Bank of Canada（９０年）を次々に買収するなど世

界最大の金融サービス・グループを形成する目的を持っていた３７）。

またアジアへの進出では，マレーシアに子銀行を設立して３６支店を開設し，韓国政府系の銀

行 Seoulbankの経営権を取得（９９年）するなど積極的であり，また９０年代後半には，ブラジル

第４位の Bamerindusを買収するなど，地理的な拡大を図りリスク分散の戦略をとった。２０００年

には，１１０億ユーロで Crédit Commercial de Franceを買収し１００万人の顧客を獲得し，アメリ

カではMerril Lynchと合弁事業会社（１０億ドル）を設立してパートナーシップを形成し新規顧客

の拡大を図った３８）。

④ Retreating戦略（Bank of America, Lloyds TSB）

この戦略に属する銀行は，１９９０年代に国際化を見直し戦略転換を図ったグループであり，と

りわけ発展途上国の債務不履行などの危機から国内市場重視への転換をはかり，海外活動を縮小

して，国内でM&Aを重視するようになった銀行グループである。しかし２０００年からは再び国

際化を指向して Chase Manhattanが J. P. Morganを買収し，Bank of Americaがロンドンで投資

銀行業を展開したり，収益性増大と共に再び国際化戦略を強化しはじめた。ここでは Bank of

Americaと Lloyds TSBをとりあげる。

Bank of Americaは，１９８０年代には業績低迷から海外活動を縮小する。Bank America d’Italia

のリテール専門の支店が Deutsche Bankへ売却され，国内では消費者向け金融の FinanceAmer-

icaが Chryslerへ売却，そして投資信託業部門がWelles Fargoへ売却された３９）。また Bank of

Americaは，コスト削減と不良債権のリストラを断行しながら海外業務を縮小する。１９９６年に

は「カリフォルニアで１２０支店を閉鎖し３，７００人の人員削減」，「９９年にヨーロッパとアジアの

プライベート銀行部門を UBSへ売却，アジアの消費者向けビジネスを ABN AMROへ売却」す

ることにより，世界のグローバル銀行から，世界最大の国内銀行への転換を図った。他方，国内

最大のリテール銀行 FleetBostonを４７０億ドルで買収し，アメリカ国内の預金の１０％の市場

シェアを獲得した４０）。

また Lloyds TSBは，１９７４年に Lloyds Bank Europeと BOLSAとの合併によって Lloyds Bank

Internationalを形成したが，８０年代初期には不良な商業用不動産貸付のために，その転換を迫ら

れた。ホールセール業務からリテール業務へ転換を図るが，Lloyds Merchant Bank（８７年）を閉
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鎖し，アメリカ，ヨーロッパ，東南アジアで多くの支店を閉鎖した。そのリテール業務への転換

は国内での合併により行われた。１９９８年に Abbey Life Insuranceの買収によって保険事業

へ，９５年に Cheltenham and Gloucesterの買収により住宅抵当権ビジネスへ進出，そして９６年

に Trustee Savings Bank（TSB）の買収により貯蓄，保険事業へと業務の多角化を図った。また

９９年のイギリス第６位の保険会社 Scottish Windowsの買収は，２，５００支店を獲得して生命保険

と年金事業への進出を目的としたものであった４１）。

⑤ Imploding戦略（Crédit Lyonnais, Midland Bank）

この戦略の銀行は，Crédit LyonnaisとMidland Bankであるが，１９９０年代の経済不況，発展

途上国への貸付のデフォルトを被ったことから，それまでの国際化戦略からの撤退を余儀なくさ

れた銀行グループである。Crédit Lyonnaisは，ヨーロッパ支店ネットワークの売却を行い，国

内市場での基盤強化を目的に，リテール銀行業務，投資銀行業務とホールセール業務や資産管理

業務を国内市場で強化する戦略に転換した。またMidland Bankは，１９８０年代に国際化を積極的

に進め，８１年には「カリフォルニア最大の銀行で８００億ドルの資産を持つ Crocker National

Corporation of Californiaを買収し」，アメリカでの基盤を確立していた。しかしその後，財務体

質の悪化した CorckerをWells Fargoに売却し，８７年には HSBCの資本参加を受け入れ提携関

係を結んだ。それは HSBCのヨーロッパにおける商業銀行業務がMidland Bankへ委譲されると

同時に，Midland Bankのカナダにおける活動のすべてを HSBCへ委譲するという互恵関係の提

携であった４２）。Midland Bankはイギリスとヨーロッパ地域でリテール業務に強く，他方 HSBC

は，東南アジアと北米にホールセール銀行業務で強い基盤を持っていたが，その後，９２年に業

績が回復しないMidland Bankは，HSBCに３９億ポンドで買収された４３）。

Alfred Slagerは，以上のように世界の巨大銀行の国際化戦略を分析して，その傾向として Es-

tablishedと Retreatingの戦略をとる銀行は，アメリカ，イギリスそれに日本の銀行に多く見ら

れること，そしてModerateと Acceleratingは，ドイツ，スペイン，およびスイスの銀行に多い

ことを指摘している４４）。１９８３年の LDC危機以来，９０年以降からその国際化の戦略に転換が見ら

れる。国内市場重視への転換により，国内でのM&Aの増加，国内でのリテール業務の強化，業

務のリストラクチャリングが行われている。

（４）国際化基準としての自己資本比率および収益性

国際金融業務を行う銀行は，国際統一基準としての BIS規制に従わなければならない。BISの

関連機関であるバーゼル銀行監督委員会で決定されたバーゼル合意（Basel Capital Accord）といわ

れる銀行の自己資本比率８％以上の基準を守らなければならない。この BISの自己資本比率

８％基準は，拘束力はないにしても，各国政府が国内において BIS規制を遵守しながら銀行の

管理・監督を行うから，この基準を達成できない銀行に対しては業務改善命令が発令される。し

たがって銀行にとって，この８％基準は，国際金融業務を行う場合には厳守しなければならな
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い必須条件である。

現行 BIS規制は，１９８８年に決定され，日本には９３年から導入された。その後９９年に改正さ

れ，リスク資産の評価に，信用リスクに加えて資産価格の変動を考慮すべきことから市場リスク

が追加された。そして２００４年に新規制（バーゼル�）が公表され，リスク資産の評価に新たにオ

ペレーショナル・リスクを加えた新規制が，２００７年３月から実施されることになった。この新

規制は８％基準および自己資本構成に変更はないが，リスク資産の評価に大幅な改正が行われ

た。信用リスク（貸し倒れリスク）の算定において３つの選択方法を設けたことと，新たにオペ

レーショナル・リスクをリスク・ウエイトに含めてリスク資産を算定することになった。オペ

レーショナル・リスクとは，業務上の事故やシステム障害，顧客情報の流出など銀行の信用に多

大な損失を及ぼすような業務上のリスクを意味しているが，これが注目されるようになった背景

には，「１９９５年に発覚した，英国の金融機関ベアリング社や大和銀行ニューヨーク支店の巨額損

失事件」があったことからであり，トレーダーによる不正行為，最近ではみずほ銀行のシステム

不備などがある４５）。

ただしオペレーショナル・リスクが追加されたことによって，リスク資産が増加して銀行の自

己資本比率の達成が厳しくなったわけではない。他方で，信用リスクにおいて個人向け，中小企

業向け与信額に対するリスク・ウエイトを低下させていること，また大企業への貸付においては

引当金積立額の多寡により，リスク・ウエイトを軽減させて，リスク資産の算定を行うように改

定されている。金融庁は，オペレーショナル・リスクが追加されても，全体としては自己資本比

率には変化がないものと考えている４６）。

いずれにおいても銀行が，国際活動を行う場合の国際的に均等化された基準としての自己資本

比率８％以上を達成しなければならないことには変わりがない。この新 BIS規制を満たすこと

が，多国籍銀行の国際金融市場における信用力，評価基準になることから，これが銀行の戦略目

標になる。自己資本比率は企業の経営においては資本構成の健全性，安定性を示す指標である

が，日本の銀行の場合には，間接金融が固定的に企業と銀行間で行われていたために，銀行に

とっては貸出債権の増大により，リスク資産も大きくなるために，それだけ不良債権化のリスク

も大きかった。低金利の下では，金利収益には限界があるから自己資本の増大につながりにく

かったために，BIS規制は厳しい基準であった。そのために日本の銀行の場合には，有価証券含

み益の４５％を Tier２（補完的項目）に参入することが認可されている。

表２は世界の巨大銀行の Tier１資本額の順位と収益性を示したものであるが，The Banker 誌

は世界の巨大銀行１，０００行のそれを公表しているので，それに依拠して，ここでは上位３０行を

みておこう。

表２の順位は Tier１資本（基本項目）で示されている。Tier１資本は，企業の貸借対照表上の

株主資本とほぼ同じであるが，普通株，法定準備金，留保利益などの剰余金，少数株主持分から

構成されており，いわゆる支配的な自己資本である。累積的優先株や日本の銀行の証券含み益の
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４５％は，Tier２資本に含まれている。また表２の資産額は，BIS規制の自己資本比率で用いられ

るリスク資産とは異なる。また資本利益率は，前年度と今年度の資本合計の平均額が使われてい

る。そして本稿でいう収益性とは，Tier１資本に対する税引前利益の割合であり，表２の（平

均）資本利益率とは異なる。表２の BIS資本比率は，BIS規制下の自己資本比率である。

さて２００６年度の世界の銀行 Top１０００を The Banker 誌の調査資料からみると，Tier１資本は

前年度比１８．４％増の３兆３，６５１億ドルに増加した。地域別に Tier１資本全体の割合をみると，

EUの銀行２７９行が４２％を占め，アメリカ１９％，日本１０％，その他のアジアは１４％であり，

銀行数が多いこともあるがヨーロッパの銀行の成長を見ることができる。また税引前利益では，

前年度比２２％増の７，８６３億ドルに増加した。地域別の内訳は，EU２７が４１％，アメリカ２４％，

日本７％でありアメリカの銀行が緩やかに低下し，それに代わって EUの銀行の成長が著しく

なっている。さらに資産額も同様に２００６年度には，前年比１６．３％増の７４兆２，３２２億ドルで

あった。ここでも EUが５３％，アメリカ１３％，日本１０％となり，Tier１資本，税引前利益，資

表２ 世界の巨大銀行３０行
単位：１００万ドル

順位

１

２

３

４

５

６

７

８

９

１０

１１

１２

１３

１４

１５

１６

１７

１８

１９

２０

２１

２２

２３

２４

２５

２６

２７

２８

２９

３０

銀 行 名

Bank of Amerika Corp.
Citigroup
HSBC Holding
Crédit Agricole Group
JP Morgan Chase & Co
三菱 UFJ FG
ICBC
Royal Bank of Scotland
Bank of China
Santander
BNP Paribas
Barclays Bank
HBOS
China Construction Bank
みずほ FG
Wachovia Corporation
UniCredit
Wells Fargo & Co
Rabobank Group
ING Bank
UBS
住友三井 FG
Deutsche Bank
ABN AMRO Bank
Crédit Mutuel
Société Générale
Crédit Suisse Group
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
Lloyds TSB Group
Group Caisse d’Epargne

Tier１資本
９１，０６５

９０，８９９

８７，８４２

８４，９３７

８１，０５５

６８，４６４

５９，１６６

５８，９７３

５２，５１８

４６，８０５

４５，３０５

４５，１６１

４４，０３０

４２，２８６

４１，９３４

３９，４２８

３８，７００

３６，８０８

３４，７５７

３３，９５８

３３，２１２

３３，１７７

３２，２６４

３１，２３９

２９，７９２

２９，４０５

２８，８０２

２５，７７９

２５，１８３

２４，１５９

資産額

１，４５９，７３７

１，８８２，５５６

１，８６０，７５８

１，８１８，３４１

１，３５１，５２０

１，５７９，３９０

９６１，５７６

１，７１０，７０３

６８２，２６２

１，０９８，２１３

１，８９６，９３５

１，９５９，７８６

１，１６０，２４５

６９７，７４０

１，２３５，４４３

７０７，１２１

１，０８４，２６７

４８１，９９６

７３２，７０８

１，１７８，６９７

１，９６３，８７０

８２６，５９９

１，４８３，２４８

１，２２９，９６６

６３５，６８５

１，２６０，１６２

１，０２９，２１９

５４２，４９４

６７４，５１５

７１０，８０１

資本資産率

６．２４

４．８３

４．７２

４．６７

６．００

４．３３

６．１５

３．４５

７．７０

４．２６

２．３９

２．３１

３．７９

６．０６

３．３９

５．５８

３．５７

７．６４

４．７４

２．８８

１．６９

４．０１

２．１８

２．４０

４．６９

２．３３

２．８０

４．７５

３．７３

３．４０

税引前利益

３１，９７３

２９，６３９

２２，０８６

１４，０６０

１９，８８６

１２，８２４

９，２２９

１８，０３３

８，７００

１１，５５８

１３，９２１

１４，００９

１１，２０１

８，４１６

８，２８６

１１，４７０

１０，８１３

１２，７４５

３，５７２

６，６１７

１２，０１９

６，８５８

１０，７０１

６，６８１

５，６３８

１０，６３９

１１，７１８

９，２５９

８，３３９

６，８９１

資本利益率

３８．７

３４．８

２７．２

１８．４

２５．９

１９．４

２０．１

３１．５

２０．５

２５．８

３３．４

３４．１

２６．５

２１．４

２０．５

３３．７

２８．２

３８．２

１０．６

２０．４

３６．５

１８．９

３５．０

１９．９

２０．３

３８．８

４６．５

３９．２

３５．０

２８．０

資産利益率

２．１９

１．５７

１．１９

０．７７

１．４７

０．８１

０．９６

１．０５

１．２８

１．０５

０．７３

０．７２

０．９７

１．２１

０．６７

１．６２

１．００

２．６４

０．４９

０．５６

０．６１

０．８３

０．７２

０．５１

０．８９

０．８４

１．１４

１．７１

１．２４

０．９７

BIS資本比率
１１．８８

１１．６５

１３．５４

１０．００

１２．３２

１２．５８

１４．０５

１１．７３

１３．５９

１２．４９

１０．５０

１１．７０

１２．００

１２．１１

１２．４８

１１．４０

１０．５０

１２．５０

１１．００

１１．０２

１４．７０

１１．３１

１２．８０

１１．１４

１２．００

１１．１１

１８．４０

１２．００

１０．７０

１０．４０

NPL比率
０．６９

１．２０

１．６０

２．６０

０．９９

１．４６

３．７９

１．３５

４．０４

０．７８

３．１２

１．８０

２．１８

３．２９

１．８０

０．４３

na
１．９０

na
na

０．６０

１．８２

１．１９

na
２．９０

na
１．０２

０．８３

２．１０

na

出所：The Banker２００７年６月，p.１８６から一部抜粋して作成
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産ともに割合ではアメリカに代わって EU２７が多くなり，またそれらの増加率も最も高く，

ヨーロッパ経済の成長が反映していることが分かる４７）。

特にヨーロッパの銀行の成長は，EU形成によりリージョナリズムが一層強まったことと関係

が深い。それについて Aidan O’Connorは，次のように指摘している。

１９８７年に単一欧州議定書が批准され，９３年に単一ヨーロッパ市場が形成される中で，「EU内

での EU銀行による銀行業務や金融サービスにおいて２７４件のクロスボーダーの提携があっ

た」。この提携の基本形態は，「国内市場で支配的地位にある大銀行が小規模銀行の株式取得を行

うことである。完全な買収が４６％，少数所有３２％，株式交換１４％，そして合弁事業が８％で

あった。イギリスとドイツの銀行は完全所有か過半数所有を好む。それはイギリスの銀行の提携

の５３％に達し，ドイツの銀行の提携では６０％に達する。フランスとイタリアの銀行は，少数所

有が多く，フランスの銀行の提携の３９％，イタリアの銀行の提携の４４％に達している。スペイ

ンの銀行は，株式交換が多く，提携の５５％に達していた」４８）。EU内部の銀行の国際化戦略

は，EU内でのリージョナル化を遂行しており，提携関係を強めながら市場拡大を遂げているこ

とは，M&Aによる統合が活発なアメリカの国内市場での戦略とは幾らか異なっている。

しかしながら，利益率では，アメリカの銀行１８５行はヨーロッパの銀行よりも高い。２００６年

度のアメリカの銀行の資本利益率は，平均して２８．９％と高く，世界の銀行 Top１０００の平均

２３．４％を遥かに上回った利益率である。表２の銀行は，順位６位までは２００５年度と変わりはな

いが，第２５位までの銀行が，Top１０００の Tier１資本の４０．９％，資産額の４２．８％，そして税引

前利益の４０．８％を占めており，上位の巨大銀行２５行への資本集中が国際的な規模で進んでいる

ことが明らかである４９）。

Tier１資本の順位では，２００６年度は Citigroupに代わって Bank of Americaが第一位であっ

た。しかし株価時価総額では，２００７年６月１２日付では Bank of America（２，２０４億ドル）よりも

Citigroup（２，６１３億ドル）の方が高かった５０）。また自己資本を急増させたのは，中国の２つの銀行

（第６位の ICBCと第９位の Bank of China）である。中国の銀行は，大量に IPOsを実施し新規株式公

開により自己資本を増強したからであるが，しかし資本利益率と税引前利益ともに低いこと，ま

た NPL比率（NPL／貸付総額）が最も高いことから，資本の効率的利用により収益性を増大させ

ることが課題である。

日本の銀行は，２０００年以降では NPLの処理が進み，Tier１資本，資産ともに改善の方向にあ

るが，資産と資本に対する利益が共に低いことが課題になっている。表２における日本の銀行３

行は，Tier１資本が多くても資本利益率が低水準である。表２の巨大銀行３０行の資産利益率の

平均は１．０８％であるが，第６位の三菱 UFJ FGは０．８１％，第１５位のみずほ FGは０．６７％，第

２２位の住友三井 FGは０．８３％とそれぞれ平均以下の低い水準である。国際金融競争で受け入れ

られる資産利益率は，１．５％から２．５％であるといわれており，第１位の Bank of Americaのそ

れは，２．１９％と高く，また資本利益率では３８．７％と最上位の利益率である。
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また資本利益率では，上位３０行の平均は２８．２５％であるが，三菱 UFJ FGが１９．４％，みずほ

FGが２０．５％，住友三井 FGが１８．９％と，日本の三大銀行はいずれも平均以下の低い利益率で

ある。２００６年度の Tier１資本の第１位は，Bank of Americaである。その戦略は，海外では大き

なM&Aを行うことなく，国内市場中心の方向へ転換した戦略で好業績をあげたことが注目され

ている。Bank of Americaは，「２００６年度初期にアメリカ最大のクレジット・カード会社MBNA

Corporationを買収，またコンソーシアムを形成し，アメリカ最大の個人向け融資会社 Sallie

Maeに２４．９％の資本参加」をするなど５１），国内で安定した収益基盤を形成している。アメリカ

の銀行は，世界の銀行 Top１０００の総資産の１３％（９兆８，２６４億ドル）を所有しているが，EU銀行

のそれ（５３％）よりも低い。しかしながら，資本利益率では EUの０．８％に比べて，１．８９％と高

い利益率を達成している５２）。

世界の巨大銀行で最も国際化戦略を積極的に進めているのは，Citigroupである。Citigroup

は，世界１００カ国で① Global consumer，②Markets & Banking，③ Global Wealth Manage-

mentの３つのビジネスを柱に活動している。Citigroupの２００７年度第�四半期の純利益は，表３

に示されているように，前年度比１８％増の６２億２，６００万ドルであり，そのうち海外からの純利

益は，３０億４，３００万ドルを占め，じつに純利益の４９％が海外からの利益であった。

表３は Citigroupの業務別の純利益の国内と海外の内訳を示している。

表３から明らかなように，海外純利益の高い割合が示されているが，業務別をみると①

Global consumerと②Markets & Bankingのビジネスが高い利益を生み出している。とくに

Market & Bankingのビジネスからの利益は国内よりも海外から多く獲得されており，Citigroup

の主要な利益の源泉であることが明らかである。①は，消費者向けの銀行業務サービス，クレ

ジットカード，貸付と保険などの金融サービス部門における業務である。また②は多くの投資

家，消費者に対して，資本市場，銀行取引サービスに関する金融商品を提供する。M&A，事業

分割，金融リストラクチャリング，外国為替，ローン，資金管理などについての戦略的財務アド

表３ Citigroupの純利益内訳（２００７年度第�四半期）
単位：１００万ドル

業務項目 国内利益 海外利益 合 計

Grobal consumer １７７１ １０１６ ２６９１（１）

Market & Banking ９８４ １８４８ ２８３２

Grobal Welth Management ３３５ １７９ ５１４

Alternative/Investment ４５６ na ４５６

Corporate/Other －２７２ na －２７２

合 計 ３２７４ ３０４３ ６２２６

注：（１）は，「その他」の項目で Higher credit costが９，１００万ドルのマイナ
スになっている。

出所：http : //www.citigroup.comの資料から作成。
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ラテンアメリカ， 
323，11％ メキシコ，470， 

15％ 

EMEA（1）， 
997，33％ 

アジア（日本 
以外），1067， 

35％ 

日本，186，6％ 

海外純利益合計30億4,300万ドル 

バイスをはじめ，証券やデリバティブ業務などをグローバルに行っている金融業務である５３）。

また図２は，Citigroupの海外純利益を地域別で示したものである。

地域別で見ると，日本以外のアジア地域からの利益は最も多く，海外純利益の３５％に達す

る。次は EMEA地域（ヨーロッパ，中東とアフリカ）からの純利益が高い比率であり，海外純利益

の３３％に達している。Citigroupの国際化戦略は，先に見た業務項目を，各地域の特性に合わせ

て展開しているが，国際市場を地域ごとに分けて戦略を組んで国際地域化戦略（Regional Interna-

tional strategy）を実施している。地域とは Citigroupの場合は，図２の海外地域とアメリカ本国を

含めた６地域である。

４．結 び

本稿では，多国籍銀行の発展と国際化戦略を明らかにした。銀行の海外進出は植民地支配と結

びついて１９世紀の早い時期から見られたが，多国籍銀行形態は，第二次世界大戦後から顕著に

なった。国際銀行と区別した多国籍銀行の定義は，ここでは多国籍企業のそれと同じ理解をす

る。つまり，６カ国以上の国または地域に，海外支店または海外子銀行を設立して国際金融業務

を行う銀行のことである。６カ国又は６地域である理由は，北米，南米，アジア，中東，アフリ

カ，ヨーロッパの６つの主要地域からである。

多国籍銀行の活動上の特徴として，とくに１９６０年以降からヨーロッパに進出したアメリカ多

国籍企業に対する資金供給と財務サービスを提供する目的があった。さらにはユーロ市場で

LIBORといわれる変動金利を多国籍銀行間で利用し，それをユーロ CPと CD，NIF，FRNさら

にスワップ取引などの金融商品に応用するなど，新しい革新的財務方法を考え出した。それを多

国籍銀行・企業は共に世界各国へ普及させたこと，これが各国で金利や金融の自由化，国際化，

規制緩和をもたらしたことを強調した。

さらには１９７０年代から金融デリバティブが多国籍銀行において広範囲に活用されて，規制緩

図２ Citigroupの海外純利益（地域別） 単位１００万ドル

出所：表３と同じ資料から作成。
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和に伴い持株会社の普及により，M&Aがクロス・ボーダーで行われるなど，そのことが金融業

務の多角化を一層促進した。そのことは金融機関相互の競争を国際的規模で拡大することになっ

た。最後に，銀行の国際化戦略と収益性を論じたが，１９９０年代からの国際化戦略は，グローバ

ル化の中での地域主義化の方向が強くなっていることが新しい傾向であることを指摘した。銀行

は，それぞれの地域の特性に合わせて金融業務サービスを提供するが，業務を専門特化し，コ

ア・コンピタンスさせながら，銀行業務の特性を相互に提携して活用することが，単なる現地化

と異なる地域主義化の戦略である。

銀行が海外に進出する動機は，多国籍企業と同様に現地市場に如何に収益性の潜在性（高い投

資利益率，金利・手数料収入，また低い資本コスト，競争状態）があるかにより決まってくる。またグ

ローバル化における地域化のための戦略として，競争相手との提携関係を結ぶことは業務の専門

特化の戦略として有効な方法と考えられる。本稿では，その提携関係を十分には論じられなかっ

たが，これについては次の機会に触れることにしたい。
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