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銀行の株式保有制限に関する主な検討事項にかかる意見等

項目 意見・論点等 備考
１ 経緯 •  政府の緊急経済対策（平成 13年４月６日）において、銀行の株式保有の制限

について、「我が国金融システムの構造改革を推進し、その安定性への信頼を
高めていくためには、不良債権のオフバランス化促進策とあわせて、銀行の
保有する株式の価格変動リスクを銀行のリスク管理能力の範囲内に留めるこ
とにより、銀行経営の健全性が損なわれないことを担保するため」その制度
整備が必要とされた。さらに、銀行の株式保有の制限は、「株式持合いの縮小
を通じて我が国株式市場の構造改革と活性化を促すとともに、コーポレー
ト・ガバナンスの改善などをも通じ、我が国経済の再生にも寄与する」もの
とされた。

２ 銀行の財務面の健全
性の観点
（銀行のリスク管理
の観点）

•  我が国の金融機関（特に主要銀行）は相当程度株式を保有している。このため、
株価下落により銀行の自己資本が減少し、銀行の財務面の健全性が損なわれる
ことが、銀行に対する信認や金融システムの安定性に対して悪影響を与えかね
ないのではないか。

•  上記のような問題は、銀行のリスク管理に保有株式の価格変動リスクが十分に
反映されないまま株式が保有されていることが要因ではないか。従って、銀行
が保有株式の価格変動リスクを適切に評価し、それに対応した自己資本を維持
することによってリスク管理を適切に行うことが必要ではないか。その場合に
は、銀行は現状のように大量の株式を保有できないのではないか。

•  最近の銀行の株式売却傾向は今後も続くと予想される上、銀行の株式売却によ
る株価水準への影響は限定的であると考えられることから、銀行の株式保有制
限を設けることなく、各銀行の自主的な経営判断に委ねてよいのではないか。
また、銀行は種々の資産を保有しており、株式のみに着目した制限は不適当で
はないか。

・国内銀行の保有株式（簿価ベー
ス）は、９８年３月期の４６．
４兆円をピークに、直近の２０
０１年１月には、４３．４兆円
に減少している。
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項目 意見・論点等 備考

•  銀行が適切なリスク管理の観点から株式を保有しすぎているのは事実であり、
また、持合解消が今後も続く保障はないので、法律で銀行の株式保有に一定の
ルールを設けることにより、銀行が進めようとしている持合解消を後押しすべ
きではないか。

•  銀行は、個人の預金を受け入れるという公共的な機能を果たしているほか、金
融のシステミックリスクと密接な関係を持つことから、法律で健全性の維持を
要求されている。銀行の株式保有については、このような銀行の性格に鑑み、
現在のリスク管理が適切かという点について、十分に検証する必要があるので
はないか。また、自己資本の一定範囲を超える株式保有を禁止するといった一
律の規制は、過渡的な規制としてはともかく、基本的には適切でないのではな
いか。

•  銀行の株式保有については、景気が良い時に株価上昇により銀行の信用供与能
力が上がる一方で、不況時に株価下落により信用供与能力が下がるという景気
変動の幅を大きくするというプロシクリカリティの問題がある。このような性
格を有する資産は他にもあるが、銀行の保有額の大きさを考えると、株式保有
制限については、特に対応が必要ではないか。

•  銀行の保有する株式について全体として健全性に留意することに加えて、特定
の企業の株式を大量に保有することのリスクの軽減についての対応が必要では
ないか。

•  新しいＢＩＳ規制の動向にも留意しつつ、規制案を検討すべきではないか。
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項目 意見・論点等 備考
３ 金融市場への影響の

観点（企業の資金調
達、個人の資産運用の
観点）

•  我が国では、いわゆる持合いによる株式保有が行われているが、このような企
業評価に基づかない株式保有が、株価形成を歪め、株式市場の健全な発展を妨
げてきた要因の一つである。株式市場の健全な発展のために、株式持合の中で
中心的役割を果たしてきた銀行の株式保有を制限することが適当ではないか。

•  我が国の金融・資本市場の将来を考える上で、銀行の株式保有制限を、間接金
融中心から直接金融へのシフトという観点から議論することが望ましいのでは
ないか。このような観点から、直接金融を拡充するための施策を幅広く実施す
ることが必要ではないか。

•  創業期の企業やベンチャー企業は、直接金融を活用することが難しく、企業が
成長するために、銀行の出資や融資は大きな役割を果たしているのではないか。

•  銀行の株式保有を制限するとした場合には、銀行に代わって、誰が株式を保有
することになるのか。銀行の株式保有を制限するともに、個人投資家を中心と
する一般投資家の株式市場への参入を促進する仕組みを整備することが必要で
はないか。個人投資家育成の観点からは、①株式市場の信頼回復のための環境
整備（不公正な取引の監視の強化等）、②直接金融のルートの整備（銀行による
株式関連業務の拡大等）を行うべきではないか。

•  投資信託については、金融システム改革により販売チャンネルが広がった結
果、銀行による株式投信の販売は着実に増えており、個人への株式販売の裾野
の広がりに貢献している。一般投資家の株式市場への参入の促進という観点か
ら、投資信託等を通じた直接金融へのルートを更に整備することが必要ではな
いか。また、企業年金の資産は毎年増加しており、株式市場にもかなり流入し
ている。このような機関投資家による株式投資についても、直接金融と間接金
融の関係といった観点から、その役割が期待されているのではないか。
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項目 意見・論点等 備考
•  直接金融と間接金融の関係が変化していく中で、我が国の銀行が、金融仲介機
関として財務の健全性を維持し、その機能を強化していくためには、顧客サー
ビスの拡充等を実施するとともにどのようにして収益源を確保するかというビ
ジョンが必要ではないか。

•  近年、銀行は株式売却を進めているが、売却額と株価動向との間の相関関係は
大きくないと考えられる。但し、銀行の株式保有制限の導入にあたっては、株
式市場にどういうインパクトを与えるかという点をも考慮する必要があるので
はないか。また、銀行保有株式取得機構については、株式市場へのインパクト
を考慮し、やむを得ない場合だけに留めるべきではないか。

４ 株式持合及びコーポ
レート・ガバナンスの
観点

•  株式持合は、戦後、いわゆる資本自由化の時代に企業の経営権を守るために本
格化し、その後、１９８０年代後半のバブルの時代にエクイティ・ファイナン
スによって加速された。

•  株式持合は、銀行に企業グループの維持や融資等のビジネス・チャンスを提供
する一方で、企業に安定株主の確保というメリットを提供したため、株式の保
有は議決権の行使を前提としたものではなかった。このことが、経営監視とい
う意味でのコーポレート・ガバナンスが適切に行われない要因となったのでは
ないか。また、コーポレート・ガバナンスが適切に機能しないことが、我が国
の産業の構造改革が遅れている要因の一つとなっているのではないか。

•  株式持合については、過去には、安定的取引関係の維持や資金調達効果、長期
的視点の経営といった意味合いがあったが、近年は、株式持合のメリットが薄
れ、企業は資本効率やキャッシュフローを重視した経営を求められる結果、株
式持合を認容できなくなり、持合解消が進んでいるのではないか。

・日本の投資部門別株式保有比
率では、個人１８．０％、金融
機関２９．３％（うち銀行１７．
７％）であるのに対して、米国
では、個人４３．６％、金融機
関８．１％となっている。
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項目 意見・論点等 備考
•  株式持合は解消傾向にあるが、株式持合が事業自体と結びついているために、
事業への影響を考慮して株式売却が進まない場合もあるのではないか。また、
持合が安定株主を提供する機能を現在でも一定程度果たしているため、現在の
コーポレート・ガバナンスの構造を変化させるところまでは持合解消が進まな
い可能性もあるのではないか。

•  企業の多くは、国際化の流れや外国人持合比率の上昇などを背景に、株主に対
するＩＲ（インベスター・リレーションズ）活動の強化やコーポレート・ガバ
ナンスが機能するための努力を既に行っており、今後さらに持合解消が進んだ
としても、そのこと自体に問題があるとは考えていないのではないか。
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項目 意見・論点等 備考
５ 株式保有制限の方法

（１）保有制限の方法
についての基本的
な考え方

•  銀行が保有株式の価格変動リスクを適切に評価した上で、それを反映したリス
ク管理することを求めるという観点からは、例えば、自己資本の一定範囲を超
える株式保有を禁止するといった一律の規制を設けることは、基本的には、適
切でないのではないか。むしろ、リスクに応じた自己資本を割り当てることが
できる銀行はその範囲内において株式を持てる制度とすべきではないか。

•  銀行によるベンチャー企業育成の役割に鑑みると、株式保有を総量規制のよう
な形で一律に制限することは、銀行による新たな株式投資が困難とし、問題で
はないか。

•  近年の銀行規制の国際的な潮流は、銀行の自己管理を重視すべきというもので
あり、株式保有のリスクに応じて銀行自身が適切なリスク管理を行っていくこ
とが重要ではないか。

・米国では、ｸﾞﾗｽ･ｽﾃｨｰｶﾞﾙ法によ
って、銀行は、原則として自己
勘定で事業法人の株式を保有
できない。但し、ｸﾞﾗﾑ･ﾘｰﾁ･ﾌﾞ
ﾗｲﾘｰ法によって、銀行の持株会
社及び証券子会社等は、事業会
社の株式を保有できる。

・ｸﾞﾗﾑ･ﾘｰﾁ･ﾌﾞﾗｲﾘｰ法施行のため
の規則案では、株式保有リスク
に対応するため、株式への投資
額の８％～２５％を銀行の持
株会社の自己資本（Tier１）か
ら控除するとされている。

・ドイツでは、①銀行は、議決権
の１０％以上を有する事業会
社の株式を、１社で銀行の自己
資本の１５％を超えて保有し
てはならない、かつ、②銀行は、
議決権の１０％以上を有する
事業会社の株式を、総額で銀行
の自己資本の６０％を超えて
保有してはならないとされて
いる。但し、①又は②の超過額
を銀行の自己資本から控除す
る場合には、①又は②の制限を
超えることができる。
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項目 意見・論点等 備考
（２）株式保有制限の
具体的な方法

•  現行の銀行の健全性規制（自己資本比率規制）では、株式保有リスクについて、
基本的には信用リスクとしてのリスク評価（リスクウエイト１００％でリスク
アセットに算入）だけが行われており、株式の価格変動リスクに対応した健全
性規制とはなっていない。

•  株式の価格変動リスクを銀行の自己資本比率規制に適切に反映させる方向で
見直すべきではないか。この場合、株式の価格変動リスクについては、市場リ
スク計測のための一般的手法であるバリュー・アット・リスク（ＶａＲ）手法
を考慮することが適切ではないか。

•  実際の株式の価格変動リスクをバリュー・アット・リスク（ＶａＲ）手法に基
づき考えると、現在の自己資本比率規制における株式のリスクウェイト（１０
０％）は過小ではないか。

•  ＶａＲ手法に基づく株式の価格変動リスクは、各銀行のポートフォリオに応じ
て異なるので、標準的なリスクウエイトを設定するとともに、一定の手法に基
づく自己モデルによる算定方法を認めることも考えられるか。

•  株式売却のインセンティブを高める観点から、株式保有額の増加に応じて株式
のリスクウエイトを高くする方法も考えられるか。

•  銀行の保有株式を段階的に減少させていくという観点から、当面は、例えば、
株式保有総額を自己資本額の一定範囲内に制限するといった方法を採ることも
考えられるか。

・新ＢＩＳ規制案では、重大でな
い少数持分投資の株式につい
て、標準的手法（現在の株式リ
スクウエイトの１００％を維
持）と、内部格付手法が提案さ
れている。内部格付け手法によ
るリスク評価としては、信用リ
スクを中心に把握すべきとの
議論と信用リスクだけでなく
株式の価格変動リスクをも考
慮すべきではないかとの議論
が行われている。

（３）一の会社の株式
の保有制限・大口融
資規制

•  銀行法では、銀行経営の健全性確保の観点から、銀行に他業禁止が課されてい
る趣旨の徹底を図るとともに、銀行の子会社の範囲制限が逸脱されることを回
避するため、事業会社の発行済株式の５％以上の株式取得を原則禁止している。

・独禁法では、金融機関による事
業支配力の過度の集中を未然
に防止し、公正かつ自由な競争
を促進する観点から、事業会社
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項目 意見・論点等 備考
•  株式はリスクを伴う金融商品だという側面のほかに、支配証券で企業経営に関
わるという側面があるが、産業支配の問題は基本的には独禁法で対応する問題
であることから、銀行の株式保有規制を見直すにあたっては、銀行法の５％ル
ールも見直すことが妥当ではないか。なお、そもそも、銀行の産業支配という
問題意識自体が時代に合っていないのではないか。

•  銀行の健全性維持の観点から、銀行の保有する株式の価格変動リスクを全体と
して健全性規制に反映させたとしても、特定の会社の株式を大量に保有してい
る場合には、特定企業への集中リスクが存在するのではないか。

•  銀行法には、特定企業への集中リスクを排除するための規制として、現在、大
口信用供与等規制があり、銀行の同一企業に対する信用供与等（融資及び株式
保有）の額は、当該銀行の自己資本の額に一定比率を乗じた額（企業単体で２
５％、企業グループで４０％）を超えてはならないとされている。また、銀行
法の５％ルールが、結果的に、銀行の株式保有が特定の企業の株式に集中する
ことをある程度排除する機能を果たしている。銀行の株式保有規制の見直しに
あたっては、株式保有の集中リスクの排除という観点から、これらの規制につ
いて、十分に機能するものであるか、見直しが必要ではないか。

•  このような観点から、特定の株式の価格変動リスクが過大となる可能性がある
ことに鑑み、新ＢＩＳの議論等を参考として、大口信用供与等規制などで何ら
かの対応をすることが必要ではないか。

の発行済株式の５％以上の株
式取得を原則禁止している。

・独禁法の５％ルールについて
は、「規制改革推進３か年計
画」において、「事業支配力の
過度集中の弊害を除去するた
めの実効的な規制を導入する
必要性の可否を検討し、平成１
３年度中に結論を得て、平成１
４年度中に所要の措置を講ず
る」とされており、公正取引委
員会において既に検討を開始
している。

・新ＢＩＳ規制案では、重大な少
数持分投資については、個社宛
で銀行の自己資本（Tier１＋
Tier２―控除項目）の１５％以
上又は投資合計で銀行の自己
資本の６０％以上を保有する
場合には、当該超過額を銀行の
自己資本から控除することと
している。
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項目 意見・論点等 備考
規制対象
（１）規制対象の範囲 •  株式保有規制の対象となる金融機関の範囲について、どのように考えるか。預

金等取扱金融機関については、原則として対象とすべきではないか。銀行単体
だけでなく、銀行･銀行持株会社グループをも規制の対象とすべきではないか。

•  信用金庫以下の協同組織業態への適用について、どのように考えるか。

•  信託勘定は銀行の健全性維持と直接の関係がないため、信託勘定を株式保有規
制の対象外とすることが適当ではないか。

６

（２）株式の範囲 •  株式保有規制の対象となる株式の範囲は、基本的には、広く考えることが適当
ではないか。

•  株式の価格変動リスクに対応するために銀行の株式保有規制を導入するとい
う観点からは、対象を価格変動リスクのある上場・店頭登録株式に限定するこ
とが適当ではないか。ベンチャーや地場産業の株式等の非上場・未登録株式に
ついては、基本的には信用リスクで対応すべきではないか。この場合でも、現
行のリスクウエイト（１００％）は高くする方向で見直すべきではないか。

•  デット・エクィティ・スワップによって取得した株式等については、政策目的
をも考慮した上で、その取り扱いを決めることが必要ではないか。

・時価法の下においても、非上
場・未登録株式の評価について
は、基本的に市場がないため、
簿価に基づく評価が中心とな
るものと考えられる。

・緊急経済対策（平成 13 年４月
６日）において、「デット・エ
クイティ・スワップによって取
得した株式について、銀行法上
の５％ルールの運用の明確化
を図るとともに、流動化促進等
を検討する。」とされている。
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項目 意見・論点等 備考
７ 移行期間 •  保有株式の売却は市場インパクトを考慮し慎重に行うと同時に、事業会社の理

解を求める必要もあるので、規制の施行までに、ある程度の経過期間が必要で
はないか。その一方で、構造改革的な視点を考えると、経過期間をあまり長く
設けることは適切でないのではないか。

•  新 BIS規制は 2004年から適用されるため、新規制の導入タイミングと合わせ
て、新しい株式保有ルールを適用することが適当ではないか。

・ＥＵにおいては、株式保有制限
のＥＵ規則導入にあたっての、
猶予期間は 10年とされた。


