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１．はじめに

　2008年の金融危機を受けて、様々な規制が導

入されてきた。取引を集中的に決済するCCP（集

中清算機関）のように一定の成果を上げつつある

ものもある中、当初は予期していなかったような

影響が市場に及び始め、規制によって新たなマー

ケットが生まれている。もはや規制を正しく理解

せずに金融機関の経営を行うことは不可能であ

り、各金融機関とも、規制に対応して資本効率を

高め、業務撤退、縮小、再構築を進めている。こ

うした規制の影響はかなり前から予想されてはい

たものの、当初の想定を超えて影響が拡大したた

め、近年更なる事業再構築が加速しているように

見える。

　規制の方向性としては、銀行のレバレッジを下

げ、資本増強を促すことにより、08年のような

金融に端を発する危機を防ごうというのが大きな

流れである。バーゼルの分析（注１）では、規制

強化によって金融危機を回避できれば、GDPの

引上げ効果が＋0.16％程度である一方、規制の

コスト増によるGDP引下げ効果は0.04％程度で

あり、差引きで＋0.12％のプラス効果があると

されている。ここで注意しなければならないのは、

金融危機回避による恩恵は広く経済全体に及ぶの

に対し、規制のコスト増は金融機関またはそのユ

　金融危機後に導入された様々な規制の影響で、金融機関の安定性はかつてないほど高まり、危機に備えた資本
水準も格段に上がってきた。一方で、主に欧米マーケットを中心に、金融機関のリスク削減の影響が当初想定し
ていなかったようなところに現れ始めている。規制強化は金融機関の安定性を高めたが、流動性の低下から生じ
る市場変動によって新たな危機が発生する危険性はないのだろうか。今後の金融はどうあるべきなのだろうか。
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