
は じ め に

1980年代から徐々に州際規制や業際規制が形骸化していく中で，それまで

国際業務に活路を求めていた大手銀行が，国内に重点をシフトするように

なった。そして，証券業務を含めて業務の多角化を図りながらも，ターゲッ

トとしてリテール市場を重視する姿勢を徐々に強めていった。1990年代にな

ると，情報処理や通信での技術革新によって，それら技術を利用した大手の

リテール展開が顕著になった。1994年にリーグル＝ニール法が成立し，全国

規模での拠点展開が可能になっていったことがその後押しとなった。

1990年代後半にはニューエコノミーに乗った株式ブームやグラム＝リー

チ＝ブライリー法の成立などによって，もっぱら投資銀行業務が脚光を浴び

ていた。それでも，けっして大手によるリテール業務への取り組みが後退し

た訳ではない。むしろ2000年代に入って ITバブル崩壊，企業会計スキャン
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ダル，SOX法成立による IPO鈍化と，投資銀行業務への逆風が吹いたこと

で，リテールの地位はもはや揺るぎないものになったといえるかもしれな

い1)。

リテール業務の魅力は収益の安定性にあると考えられている。特に大手に

とってはトレーディングなどによる収益の大きい変動を相殺する役割が期待

されているようである2)。そのリテール業務において，最大の強みと考えら

れているのが支店網である。一時は情報通信技術を利用した新たな販売チャ

ネルによって従来型の支店網は単なるコスト要因になるとの見方が広がった

こともあった。しかし，業界再編で銀行数が減少していったのに対して，店

舗数は増加し続けた。結局，規制緩和で誕生した巨大複合機関は，総じて膨

大な数の支店を展開することになった3)。

以上のように規制緩和を受けて，かつてはホールセールが中心であった大

手銀行ですら，以前とは比較にならないほどの規模の拡大を実現し，広域で

リテール業務を展開するようになった。一方，同じ期間にローンの流動化が

進展し，証券化市場が急成長するなど，資本市場の重要性はますます高まっ

てきた。これらは共に金融仲介の仕組みが変化してきたプロセスの一部であ

る。つまり，大手銀行の変容は，金融仲介の仕組みがどのように変化してき

たのかという文脈の中で理解しなければならない。

本稿では従来から大手行の一角を占め，金融危機前には全米最大の支店網

1) Clark et al.は大手のリテールに対する取り組みがホールセール業務の収益性に
よって循環的な影響を受けてきたことを指摘しつつ，規制緩和や技術革新といった
長期的な要因もあり，支店に対する投資は容易に後退しないと結論づけている。
Clark, Timothy, Astrid Dick, Beverly Hirtle, Kevin J. Stiroh, and Robard Williams, “The
Role of Retail Banking in the U.S. Banking Industry : Risk, Return, and Industry Struc-
ture”, FRB NY, Economic Policy Review , December 2007, p.53.

2) Ibid ., p.50.
3) 1994年から 2003年に，1000店以上持つ機関の支店数は 9200から 2万に増大し,
その期間中に複数州で店舗を持つ機関数は倍増した。Hirtle, Beverly and Christopher
Metli, “The Evolution of U.S. Bank Branch Networks : Growth, Consolidation, and Strat-
egy”, FRB NY, Current Issues in Economic and Finance , Vol.10, No.8, July 2004, p.2.
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を持つことになった Bank of America Corporationの例を取り上げる4)。同社

の前身の一部であり，かつ社名の由来となっている BankAmericaが，どの

ように組織と収益構造を変化させてきたのかの軌跡をたどることによって，

現在の金融システムが持つ特徴を理解するための一助としたい。

１．グループの規模拡大と中核銀行

Bank of America Corporationの名前の由来である Bank of America, NT &

SAは古くから支店展開が自由なカリフォルニア州を拠点とし，第二次大戦

後は長らくアメリカ最大の銀行であった5)。しかし，1980年代には不良債権

問題を抱え，深刻な経営不安に陥った6)。1980年代の後半からは海外の拠点

を相次ぎ閉鎖し，NYやシカゴの企業金融部門を売却していった。その結果,

1990年代にはリテールと中間市場にターゲットを絞った西海岸のスーパー

リージョナルとして復活したと評価されている7)。

図１で BankAmerica時代からの同社の資産規模推移を見ることができる｡

1980年代は資産の処分を反映して，資産規模が1985年の1185億ドルから1987

4) Citigroupおよび JPMorgan Chaseの例については，それぞれ拙稿「アメリカ大手
銀行組織の変容(1）－Citigroup, Inc.のケース－」『福岡大学商学論叢』第 61巻第 4
号，2017年 3月，｢同(2）－JPMorgan Chase & Co.のケース－」『福岡大学商学論
叢』第 62巻第 1号，2017年 6月を参照されたい。Bank of America Corporationの
前身ということでは NationsBankになるが，本稿では BankAmericaからの流れをた
どることにする。

5) Merger Bank & Finance Manualで持株会社レベルの数値を 1974年まで遡って得
ることができる。それによると BankAmericaは 1979年まで資産規模で Citicorpを
上回っていた。

6) 1904年に Bank of Italyとして創業してから，1980年代に BankAmericaが経営難
に陥るまでの歴史については，Hector, Gary, Breaking The Bank : The Decline of
BankAmerica , 1988（植山周一郎訳『巨大銀行の崩壊』共同通信社，1989年）を参
照されたい。BankAmerica Corporationは 1968年に Bank of America, NT & SAの持
株会社として設立された。

7) 安田隆二，田村達也『 米銀だけがなぜ強い』 日本経済新聞社，1998年，142～144
ページ。
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年の928億ドルまで縮小している8)。その後はターゲットの絞り込みが進行す

る一方で，資産規模が下げ止まり，1990年代には回復基調を取り戻している｡

それには近隣州における買収が影響していると考えられる。特に1992年には

同じカリフォルニア州でライバル関係にあった Security Pacific Corp.と合併

したこともあり，資産が前年から600億ドル以上跳ね上がっている9)。

1994年に BankAmerica は Continental Bank Corporation と合併し，資産が

2000億ドルを突破した。Continentalはシカゴ拠点で，ホールセール中心の銀

行として知られる。同年にはバージニア州で Chemical子会社から Bank of

8) 1987年以前で最も資産規模が大きかったのは，1982年の 1224億ドルであった。
9) Merger Bank & Finance Manualによると，BankAmericaは同年に Valley Capital
Corp.買収, RTCからの Sunbelt Federal Savings購入, H. F. Holdings, Inc.買収も行っ
ている。

図１ BankAmerica/Bank of America Corporationと中核銀行の資産規模推移

注）1987年の BoA NT&SAの数値は American Banker誌の数値を利用。それ以外はMerger

Bank & Finance Manual｡ 両方で重複して記載されていた年の数値は全て一致｡ 1998～
1999年の BoA, NAは American Banker誌の数値を利用。ただし，1998年分は1999年ラ
ンキングの前年分として記載されており，おそらく NationsBankの数値であると思わ
れる。2001年からの BoA, NAは Call Reportの数値を利用。

出所）Merger Bank & Finance Manual各号, American Banker各号, および Consolidated Re-

ports of Condition and Income for A Bank With Domestic and Foreign Offices, Bank of

America, N.A.各号より作成。
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America, FSBを通じて抵当サービシング業務を買収するなど，さらに活動地

域を広げている｡ また1997年には Robertson, Stephens & Company Group, LLC

を買収し，投資銀行業務の強化に乗り出している。リストラで地域と業務を

絞り込んだとはいえ，州際規制と業際規制の緩和により，BankAmericaは巨

大複合機関への道を進み始めていた10)。

そして1998年に BankAmericaは，1980年代以降に合併によって急成長し

たスーパーリージョナルの代表格である NationsBank Corporationと合併し，

東海岸中部，中西部，南東部，北西部，西部と広範囲にわたって幅広いサー

ビスと商品を提供する巨大銀行組織となった11)。同年の NationsBankによる

Barnett Banks Inc.買収もあり，図１で新たに始まった Bank of America Cor-

porationの系列では，資産が6000億ドルを超えている。

新生 Bank of Americaになってからは資産の拡大が一時落ち着くが，2003

年には再び合併が活発化し始め，拡大ペースがやや上がっている。そして

2004年以降は急激に巨大化が進展した。2004年の大型案件は FleetBoston Fi-

nancial Corporationとの合併である。これにより，同社はそれまでほぼ手つ

かずであった北東部の拠点を獲得し，29州と DCで店舗を展開すると同時に,

それらの多くで預金額上位に食い込む，まさに全米規模の銀行組織となっ

た12)。

10) グラム＝リーチ＝ブライリー法の成立は 1999年であるが，1996年には FRBが
20条子会社の銀行非適格業務の収入上限を 25％に引き上げた。

11) ノースカロライナ州の NationsBank Corporationがデラウェア州の会社となり，同社
が BankAmericaと合併して社名を BankAmericaに変更した。Form 10-K, BankAmerica
Corporation, For the Fiscal Year Ended December 31, 1998, p.2. 1999年の年次報告から社
名が Bank of America Corporationに変わっている。ちなみに，NationsBankは 1997年
に Robertson StephensのライバルであるMontgomery Securitiesを買収しており,BankA-
mericaは NationsBankとの合併発表後に Robertson Stephensを投信業務だけ残して
BankBostonに売却した｡ Truell, Peter, “BankBoston Deal Seen for BankAmerica Securities
Unit”, New York Times , Late Edition (East Coast), 29 May, 1998.

12) Form 10-K, Bank of America, For 2004, pp.1-2. 預金シェアは 8州で首位，他の 8
州で 2位，4州と DCで 3位に入るということである。
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2005年にはWorks, Inc.からの法人カード技術と関連事業の獲得以外に目

立った買収は見られないが，2006年には当時全米首位のカード発行会社であ

るMBNA Corp.との合併があった。FleetBostonとの合併時点で，Bank of

Americaは営業州の数，支店数で全米首位に立ったものの，カードや住宅

ローンでは上位３位に入っていなかった。しかも，国内預金シェアはリーグ

ル＝ニール法で定められた上限の10％に迫り，さらなる規模の拡大を預金機

関の買収に求めることは困難であった13)｡ MBNAとの合併によって, Bank of

Americaはこの制限に抵触することなく，カード残高で首位に躍り出た14)。

図１には BankAmericaおよび Bank of Americaの資産に占める中核銀行の

シェアも載せている。Security Pacificと合併するまで，中核銀行はグループ

資産の90％近くを占め続けていた。Security Pacificとの合併でシェアが73％

に低下し，1994年の Continentalとの合併で68％まで落ち込む。その後しば

らく中核銀行への集約が行われていないが，1997年に再び90％を回復する。

これは中核銀行のシェア低下が，他州における銀行獲得によって生じており,

1997年のリーグル＝ニール法全面適用でそれらの多くが中核銀行に集約され

たことを示唆している。

NationsBankとの合併時は1999年に中核銀行間の統合が行われ，その年に

はやはり中核銀行が資産の90％を維持している15)。それが FleetBostonとの

合併では，翌年の2005年に中核銀行の統合を完了したものの，中核銀行の

13) 関雄太「バンク・オブ・アメリカの成長戦略」『資本市場クォータリー』2005年
夏，52ページ。

14) 両社の合併で，Bank of America，American Express，JPMorgan Chase，Citigroup,
Capital Oneの 5社が一般カード残高 7000億ドルの 3/4を占めることになった。ま
た Bank of Americaはデビットカードでも首位の発行者であった。“Bank of America,
Absorbing MBNA, Is No.1 in Credit Cards”, New York Times , Late Edition (East Coast),
2 January, 2006.

15) 1999年 7月に NationsBank, NAが Bank of America, NAに改名され，同月に Bank
of America, NT & SAが同行に統合された。Form 10-K, Bank of America, For 2000,
p.72.
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シェアが合併前から若干低下して83％になった16)。そして，MBNAとの合併

でシェアが81％まで低下している。カード業務の場合は，中核銀行本体で手

がけることもできるが，Citigroupや JPMorgan Chaseでも中核銀行とは別の

銀行子会社が手がけており，従来の銀行業務とはやや性格が異なっている。

以上の合併を通じて，Bank of Americaのシェアがどのように推移してき

たのかを図２によって確認しておきたい。1985～1987年にかけて，Bank of

America, NT & SAはかなりシェアを低下させている。これは他行が拡大し

たからというよりも，Bank of Americaが縮小したことによる17)。その後は

シェアが回復に向かい，Security Pacificとの合併によって1985年当時のシェ

アを上回った。ところが，この頃から上位10行の間でも集中が進むように

なったこともあり，シェアが再び低迷している。Continentalの合併も全く

シェア上昇につながっていない。

それが，NationsBankとの合併を通じて，1999年にはシェアが急上昇し，

Bank of America, NAは一気に資産規模で首位に躍り出た。しかし，それも

つかの間で，2004年までは JPMorgan Chase Bankに首位を譲り渡し，2003年

までシェアも大きく低下している。ようやく2005年に FleetBostonとの中核

銀行統合が完了することで，首位を奪還した。図には載せていないが，1990

年代の後半から上位10行のシェアがかなりの勢いで上昇している。いかに上

16) シェアへの貢献度は把握していないが，一部は FleetBostonの非銀行子会社であ
ろう。Fleetは 1997年に割引きブローカーの Quick & Reillyを買収しており，Fleet
に吸収される BankBostonは 1998年に BankAmericaから Robertson Stephensを購入
していた。Tarquinio, J. Alex, “Merger in New England : Robertson Stephens Unit CEO
Sees Major Plus to Fleet Deal : Affiliation with Quick & Reilly”, American Banker , 16
March, 1999. Bank of America自身も 2004年に電子取引サービス業者の Direct Ac-
cess Financial Corp.買収を行っている。

17) 1986から 1987年にかけて上位 10行で資産を増加させたのは，1987年 1位 Citi-
bank，2位 Chase，9位Wells Fargo，10位 First National Bank of Chicagoであるが，
いずれも増加幅は大きくない。“Top 300 U.S. Commercial Banks in Assets In Order of
Assets December 31 1987 Compared with December 31 1986”, American Banker , 22
March, 1988.
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位で集中が進み，その中で激しい規模拡大競争が展開されたかをうかがい知

ることができる。

持株会社レベルでも状況は変わらない。こちらは上位50社の範囲であるた

め，中核銀行の数値より低くなっているが，Bank of Americaの１社だけで

10～15％ものシェアを占めている。しかも変動が大きい。やはり上位で集中

が進んだことを示している。JPMorgan Chaseと BankOne，Bank of America

と FleetBostonという大手間の合併がその主因であろう18)。それでも当時は

Citigroupが両社の規模を上回っていた。これは，多角化が進んだといって

も，Bank of Americaと JPMorgan Chaseでは，中核銀行が Citigroupの場合よ

りもはるかに大きい比重を占めているということを意味する。

図２ Bank of Americaと中核銀行の資産シェア推移

注）上位10行の数値は Federal Reserve Bulletinの Profits and Balance Sheet Developments at

U.S. Commercial Banks各号のものを利用している。その数値は平均資産であり，期
末の資産よりも小さくなる。BHC上位50社の数値は Federal Reserve Bulletinの Report

on the Condition of the U.S. Banking Industry各号のものを利用している。各年の数値
はその年の上位50社分について他の年の数値を出している。2002年以降はそれぞれの
年の上位50社の数値であるが，1999～2002年の数値は2002年時点での上位50社の数値
である。また2006年は第２四半期までの数値しか入手できなかった。

出所）Merger Bank & Finance Manual各号，American Banker各号，Consolidated Reports of

Condition and Income for A Bank With Domestic and Foreign Offices, Bank of America,

N.A.各号，Federal Reserve Bulletin各号より作成。
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もちろん，Citigroupには中核銀行以外にも銀行子会社が存在する。しか

し，中核銀行の比重が同社よりもはるかに大きい Bank of Americaでも，集

約を進めたとはいえ，複数の銀行子会社が存続している。表１によって，そ

れらの資産規模と，グループ内再編の進行状況を見ておきたい。

リーグル＝ニール法で州外銀行の支店化が可能になるまでは，州外の銀行

が別会社として維持されている。例えば，Bank of America, USAは Security

Pacificから引き継いだものであり，1999年まで Bank of America, NA（Ari-

zona）という名称で営業していた19)。つまり本拠所在地は州外であった。

ただし，同行は1999年に Bank of America, USAとなり，カード銀行とし

て維持された。NationsBankとの合併後に資産が減少しているのは，中核銀

行への集約が進む中で，カード銀行以外の部分が移管されたことによると考

えられる。2004年だけ表に登場する Fleet Bankは，FleetBostonのカード銀行

であり, 2005年に Bank of America, USAと統合した｡ そして, 同行はMBNA

との合併で FIA Card Servicesに吸収された。当然カード銀行であり，資産

規模がそれなりに大きくても，別会社として維持されている。

その他はほとんどが中核銀行に統合されている。Bank of America Illinois

は Continental Bankであり，1997年に支店化された。Bank of America Texas

は少し遅れて1999年に支店化された。Bank of America, Phoenixは FRB非加

盟の州法銀行として設立された銀行であり，やはり1997年に支店化された。

Bank of America NW, NAは1983年に買収していた Seafirstが，BankAmerica

18) National Information Centerサイトの BHCPR Peer Reportsの資産 100億ドル超 BHC
リストから順位表をつくると，2003年末に資産 1兆ドルを超えていたのは Citigorup
だけだったが，2004年末には JPMorgan Chase，Bank of Americaも 1兆ドルを突破
した。それに続くWells FargoとWachoviaは，その時点で合計しても 1兆ドルに届
かなかった。

19) 以下，Bank of America傘下銀行の情報は National Information Centerサイトの In-
sutitution Searchで確認したものである。部分的に 10-K報告書の情報を付け加えて
いる。
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表１ BankAkmericaと Bank of Americaの傘下銀行
1986 1987 1990 1991 1992 1993 1994

Bank of America NT&SA

資産 91,499 81,314 96,281 99,643 133,449 136,692 147,670
ランク 2 3 2 2 2 2 2
支店数 918 899 1,337 1,055 1,050
(うち外国支店) 45 45

Bank of America,
NA Charlotte NC

資産
ランク
支店数
(うち外国支店)

Bank of America, NA USA
FIA Card SVC NA

資産 1,363 6,744
ランク 305 100
支店数 1 0

Bank of America Illinois
Chicago

資産 22,331 17,551
ランク 19 31
支店数 5 5

Bank of America Texas
NA Irving

資産 9,365 8,579
ランク 61 81
支店数 234 230

Bank of America, Phoenix,
Ariz.

資産 5,542 9,300 8,851 8,605
ランク 102 57 68 80
支店数 111 110 150 146

Bank of America NW, NA,
Seattle

資産
ランク
支店数

Bank of America OR NA
資産
ランク
支店数

Bank of America Georgia
NA

資産
ランク
支店数

Bank of America CA NA
資産
ランク
支店数

Fleet BK RI NA
資産
ランク
支店数

Bank of America RI NA
資産
ランク
支店数

注）ランクは資産順位。1999年までは American Banker誌のデータを利用している。2001年以降は Federal Re-
serveサイトの Large Commercial Banksのデータを利用している。全てランクが載せられている範囲だけ
のものである。1986－1987年300行，1990－1999年100行（ただし前年分として記載されていた場合は，そ
の範囲を超えている)，2001年は資産１億ドル以上の3548行，2002年同3672行，2003年は資産３億ドル以
上1367行，2004年同1453行，2005年同1563行，2006年同1653行である。

出所）American Banker各号，Large Commercial Banks（Federal Reserve Statistical Release）各号より作成。
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単位：100万ドル（資産のみ)

1995 1996 1998 1999 2001 2002 2003 2004 2005 2006

163,398 180,480
2 3

1,068 2,024
44

257,479 571,732 551,691 565,382 617,962 771,619 1,082,243 1,196,124
1 1 1 2 2 2 1 1

1,788 4,627 4,595 4,682 4,779 6,430 5,964
38 37 37 35 181 138

7,739 9,049 4,851 11,333 21,858 25,692 35,631 44,423 62,983 147,840
91 84 97 70 42 40 34 28 19 9
0 0 1 0 0 0 0 0 1

16,171 17,075
37 38
4 1

7,286
98
242

8,716 8,905
85 87
147 148

16,568
41
294

8,956 8,807 8,603 8,891 9,190 14,156
83 89 86 85 82 55
0 0 0 0 0 0

5,389 5,715 6,839 8,813 4,893 799
118 110 99 86 130 587
0 0 0 0 0 0

1,573 1,372 8,172
282 333 91
0 0 0

9,647
82
0

9,762 9,048
77 84
0 0
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と Nationsの合併決定を受けて1996年に Bank of Americaブランドを受け入

れ，1997年には支店化された。

以上は BankAmerica時代のものであるが，Nationsとの合併後に設立され

た銀行も最終的には中核銀行に統合されている20)｡ 表の中での例外は Bank of

America California, NAで，これはもともと Community Development Bankと

して設立された銀行が名称を変更したものである。恐らく現在でも中核銀行

とは異なる役割を担っているのであろう。

こうして見ると，BankAmerica傘下の多様な銀行は，合併によって増加し,

条件が整うとともに中核銀行に集約されていったことが分かる。Nationsで

はそれと同じようなことがさらに大規模に行われていたと考えられる。そし

て Bank of America Corporationになってからは，新たに州外銀行が設立され

ることはあっても，結局は中核銀行に統合されている。こうして中核銀行は,

支店数が Bank Oneと合併した JPMorgan Chase Bankの倍にもなる店舗網を

持った全米規模の銀行となった。

中核銀行に含まれないものにカード銀行があり，2006年には資産規模で９

位と，それ自体が大手銀行になっている。業務内容は中核銀行とは異なる特

殊なものとなっている。しかし，中核銀行と無関係という訳ではなく，むし

ろ資産規模の大きさは Bank of Americaが銀行サービスの中でカード事業に

それだけ注力していることの証である。つまり，この部分も銀行サービスで

あって，中核銀行もあわせると，グループ資産のほとんどを銀行子会社が占

めているということである21)。

20) Bank of America, Oregon, NAは 2000年に設立され, 2013年に支店化された｡Bank
of America Georgia, NAは 2001年に設立され，2008年に支店化された。Bank of
America Rhode Island, NAは 2005年に設立され，2013年に支店化された。

21) ちなみに，Merrill Lynchの買収が反映されている 2012年時点の場合，グループ
の銀行数は 5，グループ資産に占める銀行子会社のシェアは 77.9％と，JPMorgan
Chaseの 86.1％よりかなり低くなっている。Avraham, Dafna, Patricia Selvaggi, and
James Vickery, “A Structural View of U.S. Bank Holding Companies”, FRB NY, Eco-
nomic Policy Review , July 2012, p.71.
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米銀の国際業務が華々しかった1970年代から BankAmericaは，マネーセ

ンターバンクの中では大きい店舗網を抱え，リテール銀行の印象が強かった｡

それが1980年代のリストラを経て，国内リテールに回帰し，Nationsとの合

併によって全米規模で店舗を展開する巨大リテール銀行になった。この

BankAmericaから Bank of Americaへの流れは，他の旧マネーセンターバン

クよりも純粋な形で，大手銀行における銀行業の変質を体現している可能性

がある。

２．収益構成の推移

BankAmericaは1970年代に最大手の銀行持株会社として，ニューヨークの

マネーセンターに対抗すべく大々的に国際展開を行っていた。それが大きな

要因となって，多額の不良債権を抱えることになった22)。進捗度はともかく,

すでに1980年代の初頭から，同社は否応なくリストラを迫られていたと考え

られる。そこから Bank of Americaとなり，2000年代半ばには他の大手を圧

倒する支店網を持ち，全米規模でリテール業務を展開する巨大複合機関と

なっていた。

図３はその過程における収益の推移である。1985年から３年連続赤字を計

上し，しかも額が年々大きくなっている。1988年に黒字を達成してからしば

らく横ばいが続き，1992年からようやく緩やな増収基調に乗った。Nations

との合併後は収益のボリュームも膨らむが，2000年から落ち込みを見せ，

2001年にはグループの純利益が中核銀行のそれを下回った。しかし，その後

は勢いよく収益が増加していった。特に2006年は中核銀行の純利益が横ばい

22) 例えばメキシコ向けでは，1981年末に米銀全体の貸出が 104億ドルである中で,
Citicorpと BankAmericaがそれぞれ 28億ドル，25億ドルと突出した金額になって
いた。Bennett, Robert A., “Loans in Latin America May Hurt U.S. Banks”, New York
Times , Late Edition (East Coast), 2 December, 1982.
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BankAmerica Corp.
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となる中で，グループではかなり高い伸びになっている。

下図でこうした収益の伸びを規模拡大と対比して見る。1987年までは資産

圧縮を進めているにも関わらず，それ以上の勢いで赤字が増加していた。

1988－1989年は規模縮小後の黒字回復であったため，比率が上昇している。

図１で規模拡大が明瞭になるのは1992年以降であるが，そこからは収益の伸

びがそれを上回っているのが分かる。1990年代は順調な景気の伸びと業界の

淘汰による競争の緩和で，一般的に収益環境は良好であったが，それにして

図３ BankAmerica/Bank of Americaと中核銀行の純損益とその対総資産比

注）上図1997年の Bank of America Corp.の数値は，Nations，BankAmerica，Barnettの合計
であると考えられる。Bank of America, NAは Call Reportのデータを利用している。

出所）Merger Bank & Finance Manual各号および Consolidated Reports of Condition and In-

come for A Bank With Domestic and Foreign Offices, Bank of America, N.A.各号より
作成。
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も安定した収益性の向上である。

Nationsとの合併後は，やや動きが不安定になっている。また，グループ

の収益性がほとんどの年で中核銀行のそれを下回っている。それでも基調と

しては上昇しており，他社のものは載せていないが，Citigroupや JPMorgan

Chaseと比較すると，変動もさほど大きいものではない。そして，2006年に

はグループの収益性が中核銀行のそれを上回った。この年の水準でいうと，

Bank of Americaの数値が大手３社の中で最も高くなっている23)。

図４は課税前損益の簡単な内訳である24)。1987年までの赤字は，他の大手

と同様，引当金が基本的な要因となっているが，BankAmericaの場合はネッ

23) 同年の数値は，Citigroupで 0.011，JPMorgan Chaseで 0.010になっている。
24) BankAmericaと Bank of America Corporationでは課税前損益と純損益の間に納税
の項目しかない。Bank of America, NAでは特別損益とその他調整の項目があるが,
期間中はいずれの年も数値が 0になっている。

図４ BankAmerica/Bank of Americaと中核銀行の税引き前損益およびその内訳

注）BoA Corp.の税引き前損益の計算には合併関連コストも含まれている。BoA Corp.と
BoA, NAの非金利収入に負債証券の売買損益も含めている。

出所）図３に同じ。
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ト金利収入の減少もかなり効いているように見える。黒字への転換が引当金

の減少であるとしても，その後の利益増加基調はネット金利収入が牽引して

いる。非金利収入は1988年に一時落ち込み，しばらく横ばいを続けてから，

1990年代に入って伸びているが，ネット金利収入とは差が開いている。1990

年代後半に入って少し差が縮小している。

Nationsとの合併後も同様の構図が続き，ネット金利収入が非金利収入を

かなり上回っている。異なるのは引当金繰入額が傾向的に増加していること

である25)｡ こうして見ると, 2002年頃まで BankAmericaおよび Bank of Amer-

icaの収益構造は，ネット金利収入を主な収入源とする，いわゆる「伝統的

銀行業」のイメージに当てはまっていた。

ところが2003年からは状況が変化し，非金利収入の伸びがペースを上げて

いる。資産規模の拡大によりネット金利収入も大きく増加しているが，2006

年にはついに非金利収入がそれを抜き去った。中核銀行はというと，相変わ

らずネット金利収入が非金利収入を上回り，その差があまり変化していない｡

しかも，2001年時点ではネット金利収入，非金利収入ともに持株会社と大差

なかったが，その差が2006年にかけて広がっており，非金利収入で差がより

大きくなっている。

恐らくは FleetBoston，そしてMBNAとの合併が収益構造，そしてその中

での中核銀行の位置づけの変化にかなり影響していることは間違いない。そ

れでも，それまでネット金利収入と非金利収入の推移だけでは読み取れない

ところで生じていた何らかの変化が，合併の影響もあって表面化したという

可能性もある。金融仲介の仕組みがどのように変質してきたのかを把握する

上では，その可能性を探る方が合併だけに注目するよりも有用であろう。

25) 1998年と 2001年の課税前利益落ち込みには，引当金繰入額の増加だけでなく，
1998年は合併関連費用 17.9億ドル，2001年は事業退出コスト 13億ドルも影響し
ている。
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そこで収益動向の推移にもう少し踏み込むため，図４とは異なる分類に

よって収益源の変遷を把握しておくことにする。ネット金利収入といっても,

その中にはトレーディング勘定や投資有価証券などの金利収入も含む。また,

非金利収入には手数料だけでなく，トレーディングなどの市場における取引

の損益を含む。また事業や資産の処分から生じる収入も非金利収入というこ

とになる。収益構造の把握にはこれらを分けて考えるべきであろう。

図５によって，貸出関連，金利収入を含むトレーディングや投資などの市

場関連，手数料等の収入がそれぞれどの程度の比重を占めてきたのか，その

推移を確認する。

図５ BankAmerica/Bank of Americaの収入源内訳

注）各年で全ての系列を合計すると１になる。貸出関係と市場関係の収入派関連する資産
の金利稼得資産に占める比率に応じて，金利費用を控除している。引当金繰入額は計
算に含めていない。貸出関係では金利費用控除の比率を計算する際，引当金ネット前
の貸出総額の数値を利用。BankAmericaの「その他」には「その他収入」の他に「子
会社・事業売却損益｣，｢子会社株売却益｣，｢資産売却損益」を含む。｢市場関係」に
は「トレーディング収入｣，｢証券投資損益」の他に「ベンチャーキャピタル活動」を
含む。Bank of Americaの「その他」は「その他収入」だけの数値である。子会社・
事業・資産の処分に関する項目がなく，｢その他収入」に含まれていると考えられる｡
Bank of Americaの場合，合併関連費用や事業退出コストが費用項目に含まれている｡

出所）Merger Bank & Finance Manual各号より作成。
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この図を見ると，BankAmericaから Bank of Americaへの流れは，かなり

連続的になっている。その中でまず貸出関連に注目すると，図３での印象と

は異なり，収入に占める比重が1990年代から傾向的に低下しており，2006年

には約30％にまで下がっている。非金利収入の内訳が利用できるようになっ

た1987年時点では，手数料等が貸出に続く比率を占めているが，BankAmerica

時代にこれも僅かながら低下している。

赤字を計上していた1987年には，その他が10％程度を占めている。収益の

落ち込みを資産の処分などによって穴埋めしているのではないかと推察され

る。しかし，その後は市場関連がその他と入れ替わった。そしてもっぱらこ

の市場関連収入が貸出関連のシェアを浸食しているのが分かる。もちろんま

だ比率に開きが大きく，貸出関連の収入が過半を占めている。それでも，

1990年代に入ってからの BankAmericaの収益改善を牽引したのは，トレー

ディングや投資活動から生じるネット金利収入および非金利収入であったと

いえる。

Bank of Americaになってからはというと，市場関連収入シェアの上昇傾

向は続いているように見える。しかし，それ以上に手数料等の収入が比率を

高めている。そして，2006年にはついに貸出を上回り，最大の収入項目と

なった。図４からは非金利収入の増加が2003年以降に突然生じたように見え

たが，手数料等の伸びは明らかにその前から生じている。むしろ2003年と

2004年にかけてまず大きく増加したのは市場関連であった。そして，2006年

のさらなる大きな伸びをもたらしたのは，主に手数料等であった。このいず

れも，収益に占める比率の上昇は突然生じた訳ではなかった。
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３．市場関連業務の比重と内訳

BankAmericaは不良債権問題に直面し，西海岸におけるリテール業務を核

とする銀行として再生していったということであるが，その中で市場関連業

務からの収入が比率を高めるのは意外に感じる。そして，Bank of America

になって全国規模の支店を展開するようになっても，その比率上昇傾向は続

いていた。そこで，もう少しこの市場関連業務の内実に迫ってみたい。

図６は各金利収入と市場関連の非金利収入の推移を表している。図５との

関連を理解しやすいように，総金利費用も載せておいた。BankAmericaと

Bank of Americaで，縦軸のスケールが全く違うことに注意されたい。

まず BankAmericaに注目すると，図５での印象とは異なり，金額では貸

出からの収入が1988年以降に大きく増加し，個別の市場関連収入との差を広

げている。市場関連収入も1997年には合計すれば50億ドルを超えており，比

率としては上昇しているのであろうが，ここから貸出の比重低下を実感する

のは困難である。トレーディング・投資勘定からの金利収入が増加したから

といって，総金利費用の水準がサイクルを大幅に超えて上昇しているように

も見えない。

注目すべきは，1980年代の部分では総金利費用の動きと貸出収入の動きが

それなりに連動しているのに対して，1990年代に入るとあまり連動しなくな

り，貸出収入が総金利費用を大幅に上回るようになっていることであろう。

市場関連の収入はというと，トレーディング・投資勘定からの金利収入では

金利費用との連動関係が全く見えない。それより水準の低い FF・RPからの

金利収入が，1990年代に入ってかすかに金利費用と同じ動きをしている程度

である。

次に Bank of Americaに目を移すと，こちらでは市場関連の収入が比率を

高めていることが分かりやすくなっている。とくに2004年以降には，金利費

アメリカ大手銀行組織の変容(3）(神野） － 133 －

( 19 )



16,000

14,000

12,000

10,000

8,000

6,000

4,000

2,000

0
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

100万ドル BankAmerica

総金利費用
貸出金利・手数料
トレーディング・投資勘定金利
FF・RP 金利
トレーディング・投資損益

100万ドル Bank of America

総金利費用
貸出金利・手数料
トレーディング・投資勘定金利
FF・RP 金利
トレーディング・投資損益

60,000

50,000

40,000

30,000

20,000

10,000

0
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

図６ BankAmerica/Bank of Americaの貸出関係収入と市場関係収入

注）BankAmericaの FF・RP金利には預金金利収入を含む。トレーディング・投資損益に
はベンチャーキャピタル活動損益を含む。また1997年だけ貸出売却益が2.49億ドル計
上されており，それもトレーディング・投資損益に含めた。Bank of Americaの貸出
金利・手数料にはリースからの収入を含む。トレーディング・投資勘定金利には証券
投資からの配当収入を含む。FF・RP金利にはその他金利収入を含む。

出所）図５に同じ。
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用の大きな上昇ときれいに対応して，トレーディング・投資勘定と FF・RP

からの金利収入がともに増加している。貸出収入はというと，相変わらず金

利費用を完全にカバーしているが，市場関連の金利収入が増えた一方で，貸

出収入自体の金利費用との差が小さくなっている。そして，それは貸出収入

と金利費用の連動性が再び高まったことを意味している。

金利の変動に応じて金利収入と費用が連動するのはある意味当然であるが,

資産と負債の内容によって金利感応度が異なるはずである。貸出だけを取り

上げても，その金利収入がどの程度金利費用と連動するかは，貸出の中身に

影響される。貸出の内訳については後述するとして，資産と負債の構成を確

認することで，金利収入と費用の推移をいかに解釈すべきか考えていきたい｡

図７は資産と負債それぞれの内訳を表している。BankAmerica時代の1990

年代には収益に占める貸出の比率が低下していたが，それは貸出が資産に占

めるシェアの低下と対応していることが分かる。しかし，程度は大きくない｡

1980年代に資産を圧縮する中で貸出の比重が高まっていることを考慮すると,

1990年代に規模拡大が再開してもこの程度の比率低下に収まっているのは，

むしろ貸出を着実に積み上げていると見ることもできる26)。これに貸出構成

の変化が加わって，金利費用をはるかに上回る貸出収入を実現したのであ

ろう。

それでも資産に占めるシェアが低下した分，粗金利収入に占める貸出収入

の比率も低下しており，それが収入全体に占める貸出関係の比率が低下した

一因になっていることは間違いない27)。ただ，トレーディング・投資や短期

運用からの金利収入の増加は，資産で現預金を圧縮し，その部分を運用に振

26) 1997年末時点の総資産に対する貸出の比率は，Citicorpで 57％，Chaseが 45％，
JP Morganは 11％であった。

27) 粗金利収入に対する貸出収入の比率を計算すると，1990年の 85％から 1997年
の 79％への低下であった。しかし 1994年にはすでに 79％まで低下しており，そ
こからほとんど変化していない。
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り向けたことも影響していると見られる。特に資産で貸出の比重が大きく低

下した1993年までは，銀行が総じて証券投資を拡大し，金融緩和の恩恵を享

受した時期である28)。図７でも BankAmericaの資産に占める証券投資の比率

が1993年まで上昇している。

図７ BankAmerica/Bank of Americaの資産・負債構成

注）資産で貸出は引当金を控除しない数値を利用しているが，1985年は数値を得ることが
できなかったため，1985年のみネット貸出の数値を利用している。Bank of America

の資産で現預金には FF売却とリバースレポ以外の短期投資を含む。トレーディング
勘定には資産と負債ともにデリバティブのポジションを含めていない。BankAmerica

にはトレーディング勘定負債の項目が存在しなかった。
出所）図５に同じ。
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その後は資産に占めるシェアでも粗金利に占めるシェアでも貸出の比率低

下は小さい。収入に占める貸出関連のシェア低下の方が大きいのは，金利上

28) 1992年は金融緩和で短期金利が約 1％下落したが，将来見通しが不透明で財務
省 30年債利回りは 1/4％しか下落しなかった。銀行の証券保有比率は 3年間上昇
し続け, 資産の 20％以上になった｡ Brunner, Allan D. and William B. English, “Profits
and Balance Sheet Developments at U.S. Commercial Banks in 1992”, Federal Reserve
Bulletin , July 1993, p.649, p.654. 同誌に載せられている統計で確認すると，全報告
銀行の証券保有比率は 1993年に 25％超まで上昇している。同年は資産上位 10行
でも 23％近い。

図７ つ づ き
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昇によるものであろう。図７の左下で，BankAmericaの負債に占める預金の

比率が低下している。それに応じて各種短期負債の比率が上昇している。結

果として金利費用が膨らんだ訳であるが，同じ期間に資産に占める貸出の比

率低下が小さい分，ネット収入を計算する際に，金利費用の控除が貸出で大

きくなっているのである。

つまり，BankAmericaの時代に市場関連の収入比率が高まったとはいえ，

トレーディングや投資活動が目に見えて業務全体での比重を高めた訳ではな

い。同社でも20条子会社を抱えて証券業務に乗り出していたが，それは Na-

tionsや BankOneにも当てはまる29)。BankAmericaの性格は，JP Morganはも

ちろん，Citicorpや Chaseよりも，これらスーパーリージョナルに近かった

のではないかと考えられる。

Bank of Americaになってからはというと，まず，資産に占める貸出の比

率が2000年代に入ってはっきりと低下している30)。現預金の比率はもともと

低かったため，下げる余地が乏しい。これらに対して，投資は変動しながら

10％以上の水準を維持しており，特に2004～2006年には貸出と上下対称な動

きが見られる。またトレーディングと FF・RPが歩調を合わせて比率を高め,

それぞれ10％程度に到達した。図６で市場関連の金利収入が金利費用に連動

するようになったのはこのためであろう。

負債の面では，図６で金利費用が膨らんだ2000年に市場性の負債が拡大し

た様子は見られない。この年は預金を含めて全ての項目の利払いが並行して

増加したということである。ところが2002年からは徐々に預金の比率が低下

し，FF・RP，CPその他短期負債の比重が高まっている。そして2005～2006

29) 持株会社の資産規模で 1997末年には Nationsが 3位，BankAmericaが 5位と，前
年から順位が入れ替わった。BankOneも 1997年には 8位とランクを上げてきてい
た。“Top 50 U.S. Bank Holding Companies”, American Banker , 25 March, 1998.

30) 長期のデータは把握していないが，Nationsの 1976年と 1977年だけを確認する
と，資産に占める貸出のシェアはそれぞれ 65％，53％であった。
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年にはそれが顕著になっている。預金の利払いも金利変動に影響されるが，

市場性負債の比率が高まったことで，利払いの変化はより金利感応的になっ

たと考えられる31)。

このように，バランスシートの構成が変化したことによって，全体として

金利収入と費用が金利変動に対して感応的になっていったことは分かる。し

かし，貸出からの収入自体が金利費用との連動性を強めた理由は，図７で説

明することが出来ない。もちろん，単なる偶然という可能性は否定できない｡

ただ，1990年代から2000年代にかけて，貸出業務と投資やトレーディングな

ど市場関連業務の一体性が高まったという可能性を指摘することができる。

大手企業や機関投資家向けの資本市場関連サービスに注力している場合，

その機関の市場関連業務は顧客向けのマーケットメイクや，それに付随する

ポジション管理，裁定活動が中心になるであろうが，リテールを中心とする

貸出業務に資本市場業務が付随しているような場合は，市場関連活動が貸出

ポートフォリオの管理によって占められるであろう。1990年代には徐々に貸

出の流通市場が発達し，2000年代にはそれを補完するものとして信用デリバ

ティブや証券化の利用が一般化していった。Bank of Americaでも信用リス

ク管理に CDSや CLOを活用し，そこから生じる評価損益の一部をトレー

ディング勘定で認識していた32)。

これらは主にホールセール分野での活動であるが，リテール関連では証券

化がホールセール分野よりもかなりはやくから活用されていた。特に1990年

代からは信用スコアリングの普及により証券化の範囲が広がっていった。そ

して，証券化を含め，貸出が後に売却されることになった場合，バランス

31) 項目別の金利費用を見ると，2000年には預金が最大の項目になっていたが，
2005～2006年は短期借入への利払いが預金利払いを上回っている。

32) Form 10-K, Bank of America, For 2003, p.32. Global Corporate and Investment Bank-
ing部門の活動として記述されている。CDS評価損益はトレーディング勘定とある
が，CLOについては損益がどの項目に分類されるか記述されていない。
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シート上で貸出の項目に含まれなくなることが多い。Bank of Americaの場

合は，証券化前の貸出をトレーディング勘定で保有することはなかったが，

証券化した後に一部をトレーディング勘定や証券投資勘定に抱えていた33)。

さらに証券化向けの在庫リスク管理は，トレーディング勘定でその成果を認

識している34)。

貸出の流通市場が発達する中で，トレーディングや証券投資が貸出に付随

するということは，貸出自体が市場関連活動の性格を帯びるようになるとい

うことを意味する。貸出は必ずしもバランスシートで保有し続けるものでは

なく，価格の動向に応じて売買することもあり得る。しかも，その売買はト

レーディングや証券投資，短期の資金取引と連動している。その度合いが高

いほど，各項目の金利収入と金利費用が金利変動への感応度を高めても不思

議ではない。

もちろん貸出の流動化は一般的な傾向であって，Bank of Americaだけが

取り組んでいるものではない。しかし一般的に大規模な銀行の方が，ホール

セールでのローントレーディングはもちろん，リテールでの証券化を手がけ

る傾向が強い。その大手の中で，当時は Citigroupや JPMorgan Chaseほどの

資本市場業務を持たない Bank of Americaにおいて，貸出業務と市場関連業

務の連動性が，もっともよく表れたのではないであろうか。

33) 証券化したローンでトレーディングと売却見込み証券勘定に維持したのは 1999
年 66億ドル，1998年 60億ドル，1997年 78億ドルであった。Form 10-K, Bank of
America, For 1999, p.56. 2001年には売却見込み証券勘定の残高が 200億ドル程度
増加したが，増加分はMBSに集中していた。主な要因は，その年に証券化し，そ
の後にポートフォリオに抱えたため。Form 10-K, Bank of America, For 2001, p.50.
Bank of Americaの場合，売却予定貸出（住宅抵当，シンジケートローン，それよ
り程度は低いが商業不動産，消費者金融など）は低価法で評価し「その他資産」に
含めている。Form 10-K, Bank of America, For 2006, p.113.

34) 例えば 2001年は抵当関連収入 7.58億ドルのうち，5.93億ドルが抵当銀行業収入
で，1.65億ドルはトレーディング勘定利益であった。トレーディング勘定利益は特
定の抵当銀行資産とヘッジ向けデリバティブの評価損益を表している。Form 10-K,
Bank of America, For 2001, p.47.
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４．貸出構成および預貸比率

BankAmerica時代から収益に占める市場関連業務の割合が緩やかに上昇し,

その傾向が Bank of Americaになっても続いていたが，少なくとも Bank of

Americaにおいて市場関連業務は貸出業務と密接に結びついた性格が強かっ

たと考えられる。一方で，貸出は資産に占める比重が低下傾向にあり，収益

に占める比重はそれよりも大きく低下していた。この貸出業務は市場関連業

務の比重が高まる中で，どのように変化したのであろうか。

まずは残高の推移を預金との関係で把握しておきたい。図８を参照された

い｡ Bank of America, NT&SAでネット貸出の数値しか得ることができなかっ

たため，参考までに BankAmericaは貸出とネット貸出の両方を載せておい

たが，図を見る限り両者の差は小さい。これら貸出の動きは，預金の動きと

かなりきれいに対応している。1992～1994年あたりは預金の超過分がやや大

きいが，この時期は資産に占める貸出の比率低下が比較的に大きい時期で

あった。

中核銀行もほぼ同じ状況になっている。親会社とは異なる時期に預金超過

分が他よりも大きくなっている年も見られるが，それでも密接に連動してい

るといって差し支えない。1992年以降，合併によって子会社銀行が増加し，

中核銀行と親会社の資産に開きが生じている時期については，それら子会社

銀行も全体としては貸出と預金が釣り合っていたであろうと推測できる。

下図の Bank of Americaに目を移すと，親会社，中核銀行ともに貸出と預

金の関係が BankAmerica時代と比較して不安定になったようみ見える。合

併当初の Bank of Americaでは貸出が預金を上回るようになった。ところが

2001年に貸出だけが大きく減少して，預金超過の状態になった35)。そして，

35) 10-K報告書によると，この年の貸出減少の主な要因は，サブプライム不動産貸
出業務からの撤退に伴う消費者向け貸出の減少と，企業貸出水準を圧縮し不採算関
係から退出する継続的な努力による商業貸出の減少ということである。Form 10-K,
Bank of America, For 2001, p.50.
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図８ BankAmerica/Bank of Americaと中核銀行の貸出・預金

注）貸出とネット貸出の差は引当金。HFSは Hled-for-Saleの略。
出所）図３に同じ。
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FleetBostonとの合併があった2004年には預金の伸びが貸出のそれを上回り,

預金超過幅が拡大している。2006年になると，今度はMBNAとの合併の影

響もあり，貸出超過に戻った。

中核銀行では期間中に預金超過の状況が継続しているものの，2004年に突

然預金が大きく増加し，その超過幅が2006年まで続いている36)。これは持株

会社レベルの合併と中核銀行への集約時期がずれたことだけでは説明できな

い。非預金機関を含め，グループに預金より貸出の方が大きい機関をより多

く抱えるようになったのではないかと考えられる。なお，2005～2006年に中

核銀行の預金額が持株会社のそれを超えている。連結の際にグループ内の債

権債務はネットされる。傘下ノンバンクによる中核銀行への預金を表してい

るのであろう。

次に図９で，上記の預貸関係を内外に分けて見る。残念ながら BankAmerica

とその中核銀行では貸出の内訳に関する情報が欠落しており，限られた情報

を手がかりにするしかない。

預金については期間中の内外内訳を得ることができた。これによると，

1985年時点の国内預金と国外預金の差は350億ドル程度であり，そこから

1987年までは並行して減少している。この期間は資産自体が縮小していた。

その後は国外預金がほぼ横ばいなのに対して，国内預金が1991年までに200

億ドル程度増加し，1992年は合併で一気に400億ドル以上の急増を見せた。

しかし，その後は国内預金があまり増加しない一方で，国外が200億ドル以

上増えている。

この預金と，1996～1997年だけ得られた貸出の内訳を比較すると，国内で

は貸出超過で，国外では預金超過となっている。後掲の表にあるように，実

は1984年までなら同程度の貸出内訳データを得ることができる。それによる

36) Call報告では貸出総額に Held-for-Saleの金額が含まれているため，それを除いた
額も図に載せておいた。図に見られるように，あまり大きな差はない。
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と1982～1984年は内外ともに預金超過であった。この断片的な情報と図８か

ら，国内で貸出超過となったのは1992年以降ではないかと思われる。

1982年から国外預金は減少しており，国外貸出はそれよりも小さい程度で

減少していた37)。おそらく国外貸出は国外預金が横ばいであった時期に，そ

図９ BankAmerica/Bank of Americaと中核銀行の国内・国外別貸出・預金

注）BankAmericaの国内貸出は貸出総額から国外貸出を差し引いた値。Bank of Americaの
貸出内訳は 10-K報告書の数値を利用している。2004年から商業リースの項目が出て
きたが，内外の内訳がなかったため，全て国内に算入した。商業不動産の内訳は，注
記に国外が100万ドル単位，国内が10億ドル単位で記されていたため，国内の数値を
100万ドル単位の合計から国外の数値を差し引いて求めた。消費者向けは｢consumer」
が内外で分類されていた他，カードで2005－2006年に注記の内訳があった以外はすべ
て国内に算入した。カードの数値も2006年は10億ドル単位の四捨五入になっている。
Bank of America, NAの国外貸出は全体から国内拠点の数値を差し引いて求めた。

出所）Merger Bank & Finance Manual各号，Form 10-K, Bank of America Corporation各号,
Consolidated Reports of Condition and Income for A Bank With Domestic and Foreign

Offices, Bank of America, N.A.各号より作成。
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れと同じ水準を推移し，1993年から預金が伸びてもそれに追いつかなかった

のではないであろうか。逆に国内では1982～1984年に貸出と預金がほぼ同じ

ように増加していた。その後並行して動いていたとしても，図８で1993年か

ら1997年にかけて貸出が大きく増加しているのは，ほとんどが国内と考える

のが自然である。そして，この時期に増加している貸出が，図６で見たよう

に金利費用を大きく上回る収入増加につながった。

Bank of Americaになってからは，分類に問題はあるが，期間中を通じて

37) 1982～1984年の国外預金は各年 375億，321億，271億ドルであった。外国向け
貸出は後掲表 2のとおりである｡ また同期間の国内預金は各年 568億, 632億, 649
億ドルであった。後掲表 2で貸出合計から外国向けを除いた値は各年 484億，546
億，584億ドルである。

図９ つ づ き
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データが利用できる。合併前後で圧倒的に国内の貸出，預金の増え方が大き

い。図８で見た貸出と預金の動きも，2005～2006年に預金の動きが鈍いこと

を除けば，ほぼ国内にそのまま当てはまる。貸出だけに注目すれば，増減し

ているのがもっぱら国内であることが分かる。

預金の動きについては，BankAmericaと Bank of Americaの両方で，国外

預金の増加時期が図６で見た金利費用の上昇時期と一致していることが興味

深い。この時期は負債に占める預金の比率が低下し，市場性の負債比率が高

まっている時期でもあった。したがって，国外預金の増加の少なくとも一因

は，金利上昇時に国内預金が伸び悩むか流出し，その一部が短期の市場調達

に，そして一部が国外預金によって代替されたことであると見られる。

BankAmericaの時代から，国外預金は国内の調整弁としての性格が強かった

のかもしれない。

それでは貸出の中身はどのように変化したのであろうか。表２によって内

訳を確認したい。上述のように BankAmericaでは情報が限られるため，参

考に1982～1984年の数値を載せている。この時期，減少しているとはいえ，

外国向けが合計の30％以上を占め，最大の項目になっている。それに続くの

は商工業貸出であり，こちらは比率を高めている。対象とする企業の規模は

分からないが，かなりホールセール業務の比重が大きかったのではないであ

ろうか38)。

その後の経営改革を経て1996～1997年には構成がかなり変化している。合

併の影響もあって貸出額が大きく増加しているのに対して，外国向けは1980

年代前半と同程度に止まり，比率が20％を切るまでに低下している。商工業

は分類が変わっているため1980年代と比較できない。金融機関と農業向けを

38) Hectorの取材によると，1984年にトップのアマコストが西海岸の消費者と中小
企業に集中するという方針を発表しても，小口銀行部門責任者は買収目標の海外不
動産リストを作り，全国拡大を目指すべく他州で銀行買収に乗りだし，海外では法
人顧客獲得に力を入れていたそうである。Hector, 1988（邦訳，前掲，274ページ).
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含めると，1980年代前半から比率はあまり変わっていない。しかし，対象と

する企業は変化している可能性が高い。そして，消費者向けがかなり増加し

ている。他の大手機関にも当てはまるが，その中でもスーパーリージョナル

的な BankAmericaは，リテールへ比重を移したことは間違いない39)。

表２ BankAmerica/Bank of Americaと中核銀行の貸出内訳
BankAmerica (単位：100万ドル)

1982 1983 1984 1996 1997

商工業 19,252 21,922 24,311 33,404 36,602
金融機関 3,109 3,485
農業 2,542 2,892
不動産（建設） 2,764 2,881 2,987 2,252 2,206
不動産（抵当） 15,304 16,487 16,896 12,488 12,897
証券購入 1,941 2,668
消費者 9,205 11,378 13,348 80,237 74,109
リース 1,925 2,015 1,868 1,696 1,824
外国 28,177 27,674 25,637 26,476 28,532
その他 1,270 1,896

合計 76,627 82,357 85,046 165,415 167,111

Bank of America Corporation

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

商業貸出
商業 168,917 171,428 177,106 141,244 124,965 111,937 140,496 161,863 182,663
（うち国内） 137,422 143,450 146,040 118,205 105,053 96,644 122,095 140,533 161,982
（うち国外） 31,495 27,978 31,066 23,039 19,912 15,293 18,401 21,330 20,681
商業不動産 27,213 24,351 26,436 22,654 20,205 19,367 32,319 35,766 36,258
（うち国内） 26,912 24,026 26,154 22,271 19,910 19,043 31,879 35,181 35,680
（うち国外） 301 325 282 383 295 324 440 585 578
リース 21,115 20,705 21864

小計 196,130 195,779 203,542 163,898 145,170 131,304 193,930 218,334 240,785

消費者貸出
住宅抵当 73,608 81,860 84,394 78,203 108,197 140,513 178,079 182,596 241,181
カード 12,425 9,019 14,094 19,884 24,729 34,814 51,726 58,548 72,194
（うち国外） － 10,999
ホーム・エクイティ信用枠 15,653 17,273 21,598 22,107 23,236 23,859 50,126 62,098 74,888
直接・間接消費者 40,510 42,161 40,457 30,317 31,068 33,415 33,555 38,800 59,224
（うちホーム・エクイティ・ローン） 8,100 12,800
消費者金融 15,400 22,326 25,800 12,652 8,384 5,589 3,395 2,849 2,800
国外消費者 3,602 2,244 2,308 2,092 1,971 1,969 3,563 3,841 6,200
その他消費者 7,439 6,725 9,218

小計 161,198 174,883 188,651 165,255 197,585 240,159 327,907 355,457 465,705

合計 357,328 370,662 392,193 329,153 342,755 371,463 521,837 573,791 706,490

次 ペ ー ジ に つ づ く
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Bank of Americaではより詳細な情報が手に入る。これを見ると，当初は

商業貸出が消費者向けを上回っていたが，徐々に消費者向けが比率を高めて

いる。FleetBoston，MBNAそれぞれの合併でも増加幅は圧倒的に消費者向

けが大きい。その中でも圧倒的な比重を占めるのが住宅関連である。ホー

ム・エクイティの貸出と信用枠を含めると，消費者貸出に占める住宅関連の

比率は1998年の55％から2006年には70％にまで上昇している。このように貸

39) 1995年の議会公聴会で BankAmericaの副会長 Colemanが，同社は貸出でリテー
ルとホールセールがそれぞれ半分ずつで，収益も同じ比率であると証言している。
U.S. House, hearings before the Committee on Banking and Financial Services, House of
Representatives, Financial Services Competitiveness Act of 1995, Glass-Steagall reform,
and related issues , Part 4, 104th Cong., 1st sess., p.57.

表２ つ づ き
Bank of America, NA (単位：100万ドル)

2001 2002 2003 2004 2005 2006

商工業 84,729 68,647 55,469 55,722 89,140 98,318
商業抵当 32,699 31,652 31,519 33,595 48,996 60,256
建設 11,472 10,174 11,558 14,780 20,394 21,562
預金機関 18,189 21,879 28,407 32,202 46,096 36,201
外国政府・国際機関 1 4 97 145 185 147
地方自治体 3,875 2,430 4,469 5,455 6,996 8,898
農業 3,051 1,536 2,635 2,564 2,538 2,881

小計 154,016 136,322 134,153 144,462 214,344 228,263

住宅抵当 66,848 107,586 133,079 137,883 176,922 226,528
カード 23 15 16 33 42 17
ホーム・エクイティ信用枠 21,950 23,234 23,483 31,795 61,134 76,674
その他消費者 30,694 34,517 36,013 36,434 42,942 49,525

小計 119,515 165,352 192,591 206,145 281,039 352,744

その他貸出 2,105 299 349 6,009 8,866 10,546
リース 17,664 13,012 10,216 9,026 16,755 18,736

合計 293,300 314,985 337,308 365,643 521,005 610,289

注）BankAmericaで1982－1984年は1996－1997年と項目が若干異なる。商工業は金融機関，農業を含む。建設・開発は不
動産（建設)，不動産担保は不動産（抵当）という表示であった。なお，証券購入は loans for purchasing or carrying
seruritiesの訳である。
Bank of America Corporationで商業不動産，消費者の内外内訳については図９の注を参照されたい。2004年から 10-K
報告書では直接・間接消費者が消費者金融と国外消費者を含む項目になっていたが，ここでは合計から消費者金融と
国外消費者の値を差し引いた数値を直接・間接消費者の欄に記載している。
Bank of America, NAは国内拠点のみの数値になっている。農業には農地担保貸出を含む。｢その他貸出」は「証券購
入向け」と「それ以外の全て」から成るが，｢それ以外の全て」には消費者向けが含まれていない。リースは未収金の
調整が行われているが, それ以外は調整が行われていない｡ ただし, 未収金の項目は全ての年で数値が０になっていた｡

出所）図９に同じ。
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出ではかなり住宅に偏った状態になっていった。

中核銀行のデータを見ると，さらにいくつか分かることがある。まず中核

銀行の商業抵当と建設に注目すると，国内拠点だけのものであるにも関わら

ず，持株会社の商業不動産の数値を大きく超えている。一方で中核銀行の商

工業貸出は持株会社の商業貸出と比較して不釣り合いに小さい。これは持株

会社の商業に商業抵当や建設・開発関係がかなり含まれていることを示唆し

ている。これらの貸出は中間市場向けであることが多く，商業貸出の分野で

もリテールシフトが起こっている可能性が高い。

ただし，既に指摘したように，こちらはあまり伸びていない。比重を高め

た消費者向けに目を移すと，住宅関連は中核銀行と持株会社のそれはホー

ム・エクイティを含めてほぼ対応している。つまり住宅関連貸出はほとんど

が中核銀行のバランスシートに集約されている。一方で，中核銀行のカード

貸出は持株会社と比較して驚くほど小さい。表１で見たように，Bank of

America傘下のカード銀行は比較的規模が大きく，MBNAとの合併でさらに

資産規模が倍増していた。カード関連はもっぱらこちらに記帳されていると

解釈できる。

MBNAは典型的なカード銀行を中核とする持株会社であったが，そこに

吸収された Bank of America USAもグループのカード銀行であった。これら

カード銀行は資金調達を証券化に依存する度合いが高いため，バランスシー

トに記帳されているカード貸出の金額だけでは，カード業務への取り組み度

を測ることができない。後述するように，リテールの貸出業務は手数料収入

と不可分なものになっている。特にカードの場合は回転信用であるため，証

券化活動と貸出残高の相互作用は大きい40)。

40) カード証券化は，借り手が任意に引き出して返済する回転信用を担保に固定満期
の証券を発行するため, 回転期間に担保を追加していく仕組みになっている｡ 10-K
報告書では，回転期間が終わると受取勘定がバランスシートに戻ってくるため，貸
出残高が増えてネット金利収入と引当金を押し上げる一方，非金利収入が減少する
と説明されている。Form 10-K, Bank of America, For 2004, p.21.
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しかも，カードの場合は仮に貸出の増加がなくても，利用の拡大によって

増収につなげ，貸出を他の方法に変更することもできる。ホーム・エクイ

ティの利用は消費者にとってカード借入と機能が同じであり，住宅価格が上

昇すれば，借入をそちらに切り替えた方が有利になることが多い。したがっ

て，住宅関連貸出増加についても，その一部はカード顧客の拡大によっても

たらされている可能性がある。

それでもやはり住宅抵当の伸びが他を圧倒している。この住宅抵当でも証

券化は活発に利用されている。そして，他の大手金融機関にも当てはまるこ

とではあるが，Bank of Americaでは住宅抵当をバランスシートに維持する

のは ALM目的であることを明記している41)。Bank of Americaは2001年に提

携機関からローンを買い入れるコレスポンデント・チャネルを放棄し，独自

のリテール・チャネルでのオリジネートに集中するようになったが，ALM

戦略から見て抵当が不足すると判断した場合，ホールセール市場での購入を

積極的に利用していた42)。

つまり，独自のオリジネートを強化しながらも，どれだけ住宅抵当をバラ

ンスシートに抱えているのかは，売買を通じて ALM戦略上適切と判断され

る水準に調整されているのである。公募証券や外為のトレーディングには足

下にも及ばないであろうが，ローンで流通取引が可能な範囲は広がっており,

中でも住宅抵当はサービシング権を含めてもっとも取引が容易な部類に入る｡

リテール貸出の比重が拡大し，その中で住宅抵当が圧倒的な比重を占めるよ

41) 獲得した抵当のポートフォリオ管理は，顧客関係を維持しながらそれら商品を流
通市場で投資家に売却するか，もしくは ALM目的でバランスシートに維持する。
Form 10-K, Bank of America, For 2006, p.31.

42) 1999年には第一抵当のオリジネートでリテール 332億ドル，コルレスとホール
セール 300億ドル，2000年リテール 215億ドル，コルレスとホールセール 303億
ドルであったが, 2002年にはリテール 600億ドル, ホールセール 281億ドル, 2003
年はリテール 928億ドル，ホールセール 550億ドルという記述があった。Form
10-K, Bank of America, For 1999, p.20, 2000, p.26, 2002, p.33, 2003, p.47.
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うになったことも，貸出収入とその他の金利収入の連動性を高めた一因に

なっているのではなかろうか。

５．手数料等の比重と内訳

最後に手数料等の比重と内訳について見ていく。図10は非金利収入の中で

手数料等がどの程度の大きさを占めているのかを表している。BankAmerica

の時代に図５では市場関連の収入が手数料等に迫っていたが，それは金利収

入が含まれていたためであり，非金利収入部分のみを比較すると，手数料等

とトレーディング・投資等の差が1992年頃に拡大している。タイミングから

考えて，この拡大分の多くは Security Pacificとの合併によってもたらされた

可能性が高い。その後はトレーディング・投資等も増加基調を強めるが，手

数料等も同じように増加し，差は縮まっていない。

Bank of Americaの1997年分は合併前の各社の数値から構成されたはずで

あるが，おそらくは分類の変更のため，トレーディング・投資等の数値が同

年の BankAmericaのものよりわずかに小さい。それに対して手数料等は倍

以上になっている。その後も非金利収入の中で手数料等が圧倒的に大きく

なっている。図５からは2004年に一時落ち込んだようみ見えたが，それは手

数料等の動きによるものではなかった。そして2006年に100億ドルもの増加

を記録している。大部分はMBNAとの合併によるものであると見て間違い

ない。

それでは表３によって手数料等の内訳を確認したい。内訳が記載されるよ

うになった1987年時点では，｢その他手数料，コミッション」が最大の項目

になっている。その名のとおり多様な収入源が含まれているため，大きくて

当然ともいえる。合併後の分類から判断して抵当銀行業関連，投資銀行業関

連，そして1987年だけ項目があったブローカー・コミッションが含まれてい
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図10 BankAmerica/Bank of Americaの非金利収入

注）｢トレーディング・投資等」は，図５の「市場関連」から金利収入を除いた残りを金
額表示にしたもの。｢手数料等」と「その他」は図５と同じ項目を金額表示にした
もの。

出所）図５に同じ。
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ると見られる43)。逆に1990年から信託手数料がここから独立して表示される

ようになったのであろう。

この項目は1991年まで前年割れの状態が続いている。同年まで手数料等が

増加しているのは，もっぱら預金口座サービス課金とカード手数料によるも

のであった。そして1992年，1993年と合併の影響もあって手数料等が急増し

た際，最も大きく伸びたのは預金口座サービス課金であった。この項目は最

も「伝統的銀行業」と親和性の高い部類に入る。

一般的に銀行の規模が小さいほど口座サービス関連の収入比率が高いが，

それは規模が小さいほど企業向けの資本市場業務や機関投資家向けの運用支

援サービスなどへの多角化度合いが低いからである。BankAmericaは規模が

小さいくないにもかかわらず，これだけ口座サービス関連の収入が大きい。

合併相手の Security Pacificを含め，一時は大手銀行の一角として国際業務を

はじめとする多角化を競っていたはずであるが，国内の預貸業務を軸とする

構成に事業範囲を圧縮していたことをうかがわせる。

1995年あたりからは徐々に口座サービスとその他手数料の差が縮小し，

1997年には再びその他手数料が上回った。Merger Bank & Finance Manualで

は Bank of Americaの1997年の非金利収入と NationsBankの同年のそれが同

じ内訳になっており，その差額を計算してみると，BankAmericaの「その

他」に含まれていると思われるものの中で，最大のものは投資銀行収入で

あった44)。1997年といえば20条子会社の収入上限が引き上げられた年であり,

ホールセール業務の強化という可能性はある。しかし，BankAmericaの場合,

43) ただし，ブローカー・コミッションの項目が無くなったのは，1987年に Charles
Schwabを売却した影響が大きいと考えられる。

44) 数値をあげると，項目が共通する預金口座サービス課金とカードはそれぞれ 18.2
億ドル，8.6億ドルであった。これら数値と BankAmericaの差は Barnettのものと考
えられる。受託者業務は資産管理サービスをあわせて 3.4億ドルであった。それ以
外では抵当関連 1.1億，投資銀行 8.4億，ブローカー収入 1.2億，非預金関連サー
ビス 3.7億となっている。
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中間市場での貸出の補完である部分も大きいと考えられる45)。

Bank of Americaになってからはというと，当初最大の項目はサービス課

金である46)。古い分類に基づく1998年の数字では預金口座サービス課金が

33.9億ドル，非預金関連サービス手数料が6.5億ドルであった。新分類の

サービス課金でも預金口座関連のものがかなりの比重を占めると見て間違い

ない。中核銀行の内訳で預金口座サービス課金が最大になっていることもそ

れを裏付けている。そして，サービス課金には手数料に課金形式を変更した

与信が含まれている。さらに支払い関連でも従来は補償残高と引き替えに無

料で提供していたものも多い47)。

一般的には規模が大きくなるほど多角化度合いが高くなり，こうした従来

からの基本的な業務の延長またはその変型のような収入源は比重が小さくな

る。しかし，大手が総じてリテール業務に注力し，その中で支店の役割が再

評価されるようになってくれば，収入に占める比率はともかく，絶対額では

預金口座関連の収入が大規模な支店網を維持する基本的な財源になるはずで

ある。Bank of Americaの場合，預貸業務から派生した多角化という性格が

強いため，比率で見てもその部分が大きくなるのであろう。

とはいえ，顧客に預貸商品を提供するだけでは十分な収益を得ることが難

45) 前述の議会公聴会で，Colemanは同社の引受活動ではカリフォルニア州自治体向
けが中心であり，今後もそうあり続けるであろうと証言している。U.S. House, op.
cit ., p.68. おそらく特定財源債であろう。

46) サービス課金には預金口座サービス課金，非預金サービス課金・手数料，BAと
L/C手数料，ファクタリング受取勘定の手数料を含む。Form 10-K, Bank of America,
For 2000, p.26.

47) 預金口座サービス課金にも残高不足手数料や超過引出手数料が含まれる。これら
は実質的に貸出である。他のサービスで挙げられているのは，給与支払い，購買
サービス，オンライン銀行業，財務管理，ロック・ボックス，事業継承などである｡
例えば 2002年報告書では企業向けサービス課金収入が増加したのは，低金利下で
顧客が補償残高よりも手数料支払いを選択したためと説明している。Form 10-K,
Bank of America, For 2002, p.32. ちなみに 1998年～2003年はサービス課金で企業
向けと消費者向けの内訳が記載されているが，いずれの年も消費者向けが 7～10億
ドル程度大きくなっている。
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しい｡ 特に富裕層向けでは資産管理サービスの提供が不可欠である｡ Bank of

Americaでは富裕層向けのプライベート・バンキングだけでなく，資産10～

300万ドルの大衆富裕層向けの資産管理サービス提供に取り組むようになっ

た48)。ここからの収入は「投資，ブローカー・サービス」の項目に含まれる

と考えられ，手数料等の伸びを支えている。ただ，資産管理サービスは他の

大手はもちろん，多くの金融機関が注力する分野であり，Bank of America

のこの数字でも特に多いとはいえない49)。

投資銀行業務はさらに見劣りがする。重要な収入源ではあろうが，増収

ペースはきわめて緩やかである。くわえて，1990年代の BankAmericaと同

様，Bank of Americaでも中間市場における貸出活動の補完という部分が大

きかったのではないかと考えられる。特に2005年からはユニバーサルバン

ク・モデルに対応した組織編成にして，消費者銀行，商業銀行，投資銀行の

各担当者が，規模に関係なく，顧客ニーズに応じた商品・サービスの組合せ

をチームで提供することにした50)。うがった見方をすれば，投資銀行部門が

ホールセール資本市場業務では自立できないということなのかもしれない。

残りの抵当銀行業とカードは，貸出関連収入のところで見たように，預貸

業務と不可分の関係にある。それでも，かつては貯蓄機関やカード専門銀行

が中心となって提供していたものを，巨大複合機関が吸収していった業務で

あり，｢伝統的銀行業」とはいい難い。むしろ銀行業の変質を最もよく体現

している分野といえる。

まず抵当銀行業であるが，こちらはかなり不安定な収入源になっている。

48) 関，前掲，55ページ。
49) 単純な数字を挙げると，Citigroupでは「資産管理・運営手数料」が 2006年に 69
億ドルであった。その他に Smith Barneyの 29億ドル，Primericaの 3億ドルという
項目がある。これらにも資産管理サービス収入が含まれているはずである。JPMor-
gan Chaseでは「資産管理・運営・コミッション」が 2006年に 117億ドルと最大の
収入項目であった。

50) Form 10-K, Bank of America, For 2005, p.27.
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一因は借換を含む需要が金利や住宅価格の動向によって大きく変動すること

であろう。それ以外に価格変動の影響も考えられる。証券化前の在庫評価と

証券化後の証券保有についてはトレーディング勘定損益に表れることは既述

のとおりであるが，証券化時の売却に関しては抵当銀行業の収入に含まれ

る51)。またサービシング権の評価損益についても抵当銀行業に反映される52)｡

カードの場合は一貫して収入が拡大しており，2006年にはMBNAとの合

併もあって一気に最大の収入項目になった。カードには年会費，交換手数料,

小売割引き手数料など，保有者の増加と利用の活発化に応じて増加する収入

がある。しかし，やはり遅延，上限超過手数料など，実質的には貸出と変わ

らない手数料項目が含まれている。あるいは交換手数料もカード利用者の支

払いを保証するという与信に対する対価といえるかもしれない。

また，カードでもやはり証券化活動に伴う損益が収入に反映されている53)｡

カードの場合は利用者が限度枠内で自由に借入と返済を行うことができる。

その結果として証券化の担保残高が変動するが，それに合わせて発行証券の

残高を調整することが困難であるため，必ず売り手持分が設定されている。

これは信用補完ではないにせよ，実質的にマイナー遡及である。したがって,

手数料等に分類されていても，リスク管理の巧拙に左右される収入である。

以上のように，手数料等の収入に占める比重が貸出を上回るようになった

といっても，それを従来の預貸業務から離れた多角化の結果と表現すること

51) 2004年には抵当銀行収入が減少した要因の一つとして，流通市場での売却益が
減少したことが挙げられている。Form 10-K, Bank of America, For 2004, p.11.

52) 2006年 1月から SFAS156を採用し，消費者関連の抵当サービシング権を公正価
値で評価し,その変化を抵当銀行収入に反映することになった｡商業分野の抵当サー
ビシング権については，それ以前からの低価法で評価し，減損を抵当銀行収入に反
映する方法を継続する。Form 10-K, Bank of America, For 2006, p.113. 明確な記述を
見つけることはできなかったが，スプレッド口座などマイナー遡及から発生する損
益も抵当銀行業の収入に入るのではないかと思われる。

53) カード収入には証券化ポートフォリオからの収入を含む。これは証券化された
ポートフォリオの収入から，償還とボンド保有者への利払いを引いた残差利益を反
映している。Form 10-K, Bank of America, For 2001, p.47.
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はできない。むしろ Bank of Americaの場合は貸出業務と手数料等の収入の

関係性がかなり強い。そのことが，銀行業，中でも1990年代以降に誕生した

巨大銀行にとってのそれが，従来のものからいかに変化したのかを示してい

るのではないであろうか。

お わ り に

BankAmericaはもともと支店網が大きく，リテール銀行の性格が強かった

が，1980年代までは他のマネーセンターバンクに対抗して，国際業務をはじ

めとするホールセール業務を積極的に手がけていた。その結果として多額の

不良債権を抱え，1990年代には業務再編を余儀なくされる。それでも業界の

集約が進む中で，けっして規模の拡大を放棄した訳ではなかった。特に Na-

tionsBankとの合併後は全国規模の店舗網を構築し，中核銀行では国内最大

の地位を取り戻した。

州際規制と業際規制の緩和によって誕生した大手銀行組織は，総じて国内

リテール業務の比重が高かった。新生 Bank of Americaも例外ではない。加

えて，同社はグループ資産に占める中核銀行の比率が高く，Merrill Lynchと

合併するまで，Citigroupにおける Salomonや，JPMorgan Chaseにおける JP

Morganのようにな大手の投資銀行組織を, グループに吸収していなかった54)｡

つまり，2000年代前半までの Bank of Americaは，大手銀行組織の中で，銀

行業務自体の変質を最も良く体現していると考えられる。

Bank of Americaで，資産に占める貸出の比重は他の２社よりもやや高い

水準を維持していたが，やはり低下傾向にあり，収入に占める貸出関連の比

重は他の２社と変わらない水準まで落ち込んでいた。その一方で，1990年代

54) JP Morganは商業銀行免許であるが，同社の業務は他の銀行と大きく異なってい
た。詳しくは拙稿「アメリカ大手銀行組織の変容(2)」前掲を参照されたい。
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にから市場関連の収入が伸びたとはいえ，トレーディングや証券投資の水準

がそれほど高まった訳ではなかった。2000年代に入って，トレーディング・

投資勘定資産の比率がようやく目に見える程度に上昇したが，それでも貸出

の比率が５割前後を維持していた。

しかも，この市場関連業務は貸出業務と密接に関連していると考えられる｡

特に1990年代後半からは貸出の流通取引が範囲を広げていった。投資勘定は

証券化資産の受け入れ先となり，トレーディング勘定は売却予定貸出の受け

入れ先となる。そして，貸出のリスク管理手段として CDSや CLOが定着し

た。また，ALM目的から見て貸出が不足していると考えられた時は，それ

らが外部から購入された。

新生 Bank of Americaの下で顕著に収益源としての比率を高めた手数料等

についても，同様のことが当てはまる。抵当関連やカード関連の収入には，

証券化の過程で生じるリスク管理の成果が含まれている。また，カードにつ

いては遅延手数料，残高超過手数料，交換手数料など，実質的な与信の性格

を持つ課金項目が多く含まれる。これらは，貸出がリテール中心にシフトし,

デリバティブや証券化を利用したリスク管理が行われるという，集中の進む

銀行業界で生じた貸出の変質を反映している。

Bank of Americaの場合は，口座サービス課金の比重が Citigroupや JPMor-

gan Chaseよりも大きく，これは規模の小さい銀行に見られる傾向である。

しかし，本来，口座サービスでは広範な支店網を持つ銀行の方が有利なはず

である。大手になるほど口座サービスが収入源として重要性を低下させるの

は，投資銀行業務など他の業務の比率が大きくなるからであると考えられる｡

Bank of Americaは巨大複合機関となりながら，Merrill Lynchとの合併まで

はその部分が小さかったため，規模を拡大する銀行の一般的な傾向を最もよ

く体現していたのであろう。

そして，口座サービス課金は，従来無料で提供されていたサービスが有料
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化されていったものである。様々なサービスが分解され，個別に課金される

ようになった。その結果，収入源とリスク管理のあり方が変化した。貸出収

入の比重が低下し，市場関係と手数料等の比重が上昇したことも同じ文脈で

理解することができる。銀行業は単に分解されて，持株会社傘下で再結合さ

れた訳ではない。それは上述のような銀行業の変質を伴っていたのである55)｡

55) アンバンドリングという言葉が一般的になる以前から，本稿で指摘したような銀
行業の変質はある程度予想されていた。1990年代初頭に，Hansellは銀行業界の淘
汰を通じて生き残る大手銀行は以下のような共通点を持つことになると指摘してい
た。一つは大量，低コストの業務を手がけること。もう一つは RAROCに注目して,
バランスシート管理の効率性を高めること。これは，銀行が資産を持たずに，引受
分売のみを行うような機関になる訳ではないということを含意している。そして最
後に, ほとんどの収益を伝統サービスの変種で稼ぐということである｡ Hansell, Saul,
“Revenge of the banks”, Institutional Investor , January 1990, pp.52-55.
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