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明治 150 年 関連シンポジウム 

「明治時代の金融制度が果たした役割」

江戸から明治へ、商品・証券・取引所の展開

大阪大学名誉教授

宮本又郎

Ⅰ 江戸時代

1．商品取引 

１）淀屋米市：江戸初期から大坂の諸所に米市、最大のものが淀屋米市、17 世紀中頃までに成立 

現物⇒米切手取引、17 世紀末には先物取引も。元禄 10 年（1697）堂島へ移転 

２）堂島米市場：享保 15 年（1730）幕府公認、米価引き立てのため 

・取引の仕組み

会員制（公認米仲買、当初約 1300 人、江戸末期約 1000 人） 

春・夏・冬の 3 期商い。実物（正米）と先物（帳合米）の併設 

・正米商い：米切手実物取引、取引単位 10 石、受け渡し４日以内、入替両替による証券担保金融あり 

帳合米商い：建物米の帳簿上での決済。単位 100 石、取引毎に現米、米切手、代銀の授受行わず。売 

買差金決済を原則。現物引き渡しは例外。清算機関：米方両替（遣繰両替）

帳合米商いの利用：米問屋の価格リスクヘッジ、蔵屋敷の価格リスクヘッジ、投機

・堂島米市場の性格⇒商品取引所説と証券取引所説

・堂島は基本的には商品取引所だが、短期金融市場として利用された。長期の資本市場ではない。

・天保期(1830S)以降、ヘッジ機能の低下、正米と帳合米分離、賭博取引化、受け渡し規定の不備、 

・文久 3（1863）年、石建米取引（10 石単位、限月 1 カ月） 

３）その他の商品取引

 ・繰綿延売買会所、・油相場会所

２．金融市場

１）御用金・大名貸：国債、藩債。譲渡可能な証券化されていない。流通市場なし。

２）合本事業＝合名会社的（三井大元方）、合資会社的（鴻池）、匿名組合的（近江商人）、加入貸（大

 坂の両替商）、廻船加入（北前船）など。証書はあるが、譲渡可能な証券化されていない。

３）両替商手形：親子両替間での流通あり。手形交換所なし、手形割引・裏書譲渡なし

４）金相場会所：両替商の手代が集まって、両替相場について協議。為替先物（印金）あり。

Ⅱ 明治時代

１．取引所制度の変遷
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・明治２年（1869）２月 米価高騰を理由に、先物取引（石建米・帳合米商内）禁止。 

・明治４年、堂島米会所再興：赤間ケ関での仕法を取り入れ。摂津中米を標準米とし、格付けによる 

代用米受け渡しを認める。取引単位 10 石。限月は３カ月制。官営的性格（役員は大阪府の任命、 

 納税義務）。大阪への現米入荷減少、実物取引奮わず、差金決済が主。東京、名古屋、桑名などにも

・明治７年、「株式取引条例」⇒ロンドンの取引所に範。幕末開港以降の洋銀取引、明治６年以降の

新・旧公債や秩禄公債売買の流れを受ける。公債・株式の売買円滑化を目的。大蔵省内部の意見対立 

⇒取引所有害論 VS 必要論の対立。米取引所と株式取引所の双方に適用。現実にはこの条例に基づく

取引所は未設立（空法化）。公債取引所、米会所の現実と乖離（株主＝社員＝仲買。株主・役員の身

 元金、売買手数料が高額、実物取引の重視）

・明治９年、「米商会所条例」⇒商品取引所に関する最初の成文法。株式会社組織。背景に米価低落。

仲買人（自己売買禁止）は取引所と別個のものとし、取引所が取引を管理。役員は取引に参加不可。

身元金の引き下げ。現物と定期（３カ月以内）⇒旧堂島米会所の実態を斟酌。定期取引中心となる。

明治 14 年までに１４の米商会所設立。 

・明治 11 年、「株式取引所条例」。実際に活用された証券関係条例の嚆矢。政府の意図⇒金禄公債と官 

許会社の株式の流通。米商会所条例に類似した内容。資本金は米商会所（3 万円）より大きく 20 万 

円、役員持株も大きい。仲買人の身元保証金と売買手数料を大きく引き下げ。東京と大阪に株式取引

所設立。大阪）。取引仕法⇒堂島の帳合米取引同様の長期清算取引採用。個別株株式の先物取引（売

買期間は 1、2、3 カ月の 3 種）。差金決済が約 90％。 

・明治 20 年、「取引所条例」（ブールス条例） ベルリンの取引所を範。米商会所条例・株式取引所条 

例による取引所の問題点⇒株式組織のため取引所の利益優先→投機取引助長、売買取引課税・身元保

証金→密売買、取引所価格と現物価格との離反、乱高下。商品と有価証券の双方を対象。会員組織、

現物取引に限定、２種の取引員（自己売買のみ、顧客の注文のみ）。江戸時代の米相場を受け継ぐ投

機的取引手法と株式組織の弊害を改めることが狙い。実情を無視した理想案、業界から猛反対。この

条例による取引所は不成立、政府は従来の２条例の継続を認めた。

・明治 26 年、「取引所法」。既存３条例の折衷、戦前の取引所関係法令の中核となる。 

①取引所の設立は１地区１箇所、②取引所は会員組織と株式組織の２種、③売買参加者。会員組織⇒

会員（自己売買のみ）と仲買人（自己売買と委託）、株式組織⇒仲買人のみ。④株式組織は売買手数

料を徴収可、⑤取引の種類⇒直取引（５日以内受け渡し）、延取引（150 日以内受け渡し）、定期取引 

（3 カ月以内受け渡し）の３種。この条例により多数の取引所が設立されたが、ほとんどは株式組 

織。初期の公債中心から、明治 20 年代以降、株式売買が増加するが、多くは定期取引。 

2．明治期の取引所をめぐって 

◇取引所有害論と必要論（差金決済先物取引の是非）

・伝統的仕法（米市場）維持派⇒米商人、小両替商、明治期公債売買人（今村清之助ら）

・取引所有害論⇒玉之世履ら。元老院の一部「娼妓と同じく必要悪」
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・西洋モデル⇒「株式取引条例」（Ｍ7）、「ブールス条例」（Ｍ20） 

・折衷派⇒井上馨、渋沢栄一ら。「取引所法」（Ｍ26） 

２．米価変動に応じて政策揺れ動く

高騰期⇒投機抑制、低落期＝投機容認」

Ⅲ. おわりにー戦前期日本の取引所の特質 

①現物取引と定期取引（三カ月限月制差金決済取引）

・江戸期の堂島米市場の伝統を引き継いだ側面⇒商品、株式とも。

・功：複雑な先物取引システムの早期の導入、罪：定期取引中心、市場を投機的に

・反省：戦後、現物取引中心へ

②取引所の株式会社組織化

・株式会社：売買高を重視⇒定期取引重視、売買手数料収入

・取り扱い銘柄、取引高において場外取引＞取引所取引

・場外取引⇒現物取引、流通市場、投資市場、取引所取引⇒価格形成、投機市場

③商品取引所と株式取引所

・区別曖昧

・当初は株式取引所の仕法⇒米取引所の仕法、

最終的には米取引所⇒株式取引所 

＜参考資料＞ 米切手の種類
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