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情報通信技術の革新と金融システムの進化

木下　信行＊

　情報通信技術の革新は，経済活動全

させる。金融取引は，その具体的な実

他の経済分野にも増して，情報通信技

現在の金融取引においても，電子決済

つあり，これに伴って，金融産業には

革新が加速を続けていること，情報処

ら，こうした構造変化は，近い将来，

は，金融システムは進化をとげざるを得な

　本稿においては，以上のメカニズム

の際検討対象である金融システムにつ

情報処理のためのシステムとしてとらえる

　具体的な構成としては，まず，既存

ル，金融サービスの提供組織について

換や情報生産は金融取引の根幹であり

たものであることが示される。

　第二に，こうした整理を踏まえ，情

概観する。ここでは，技術革新は，利

通じて金融産業に変革の圧力をもたらすこ

　第三に，こうしたインパクトが金融

トとルール，組織の関係を踏まえ，技術

ここでは，金融サービスを提供する企

することにより，分解・再構成の圧力を受

　第四に，より長期的な論点として，

信技術の革新が金融システムの進化を

金融システムに存在する変革への抵抗が最

　最後に，長期的にみれば，こうした

コメントしたい。

　その際に用いる議論の道具としては

か，取引費用の経済学，複雑系の科学

稿では紙面の制約が大きいため，以上

議論の展開についても，真に体系的な

　＊金融監督庁
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般の基本的なユニットである情報処理の方法を変化

行方法に着目すれば情報処理の一形態であるため，

術の革新により根本的な影響を受けることとなる。

，デリバティブに代表される新しい方法が確立しつ

既に構造変化の兆しが生じている。情報通信技術の

理分野においては強い規模の経済性が働くことか

相変化の段階に到達することとなろう。その場合に

い。

について，情報の流れという観点から分析する。そ

いても，その原点にたちかえり，金融取引という

こととする。

の金融サービスと金融取引の方法，金融取引のルー

，情報処理の観点から整理する。ここでは，情報交

，金融システムはその有効な実行のために形成され

報通信技術の革新が金融産業に与えるインパクトを

用者のセルフサービスや異業種との広範な競争等を

とが示される。

産業にもたらす短期的効果について，情報処理コス

革新による金融システムの変革の方向性を述べる。

業や金融産業は，これまでの構成原理の基盤が変化

けることを示す。

情報分野における経済現象の特性を踏まえ，情報通

もたらすメカニズムを説明する。ここでは，既存の

終的にはのりこえられるさまを示す。

流れが金融制度を進化させることについても簡単に

，貨幣経済，情報通信技術に関する基礎的概念のほ

，進化論等において用いられる概念を使用する。本

の諸概念に関する基礎的説明を割愛せざるを得ず，

ものとすることは困難であって，例示を多用したあ
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らすじに近いものとせざるを得ない。こうした点については，基本的な参考文献を末尾に

掲げておくことによって補足させて頂くこととしたい。

Ⅰ．情報処理からみた金融サービスと金融システム

　情報は，全ての経済取引の根底であり，情報

通信技術の革新は，情報の処理・伝達の効率化

を通じて経済全般に大きな影響を与える。とり

わけ金融取引は，本質的に情報処理の一形態で

あり，金融取引のルールと金融サービスを提供

するための組織とによって形成される金融シス

テムについても，情報の観点から整理すること

が可能である。以下では，この点について，金

融取引の具体的な手順を出発点として整理する。

（1）決済サービスと金融仲介サービス

　金融サービスは，決済サービスと金融仲介

サービスとに区分されるが，この両者は双対関

係にある。

　この点を示すために，まず，現在最も高い頻

度で用いられる送金サービスである，預金通貨

を用いた振込の手順を簡単に論ずると以下の通

りである。

　①　送金者は，自らの取引銀行にアクセス

　　し，自らの預金口座番号，送金先の取引銀

　　行，送金先の預金口座，送金額の情報を通

　　知する。

　②　送金者の取引銀行は，送金者に関する認

　　証（送金者の特定(Ｉdentification）,預金口

　　座の名義との同一性（Ａuthentification），

　　預金残高が送金金額より大きいこと（Ａut-

　　horization）の確認）を行う。

　③　送金者の取引銀行は，送金先の銀行に対

　　し，送金者の送信した情報と，送金先の銀

　　行に登録されている情報とを照合し，送金

　　先の預金口座番号，預金口座の名義との同

　　一性を確認するよう依頼する。

　④　送金先の銀行は，その確認結果を送金者

　　の取引銀行に通知する。

　⑤　送金者の取引銀行は，送金者の預金口座

　　の残高から送金額を減額し，送金先の取引

　　銀行に通知する。

　⑥　送金先の取引銀行は，送金先の預金口座

　　の残高を送金額だけ増額する。

　⑦　送金先は，自らの取引銀行にアクセス

　　し，自らの預金口座の残高の増加額を確認

　　する。

　⑧　送金先は，その増加額が送金者から受け

　　取るべき金額と同額であることを確認する。

　以上について，まず決済サービスのサイドか

らみれば，債権・債務関係を解消させることに

よって実体取引を完結させるための情報処理で

あるとみることができる。すなわち，こうした

送金の背景にある実体取引の対価として移転さ

れるべき金額と，送金額とが一致すれば，送金

者（購入者）と送金先（販売者）との間の債権

・債務関係は解消され，決済が完了したことに

なる。上記のプロセスは，これを確実かつ整合

的に行うことにより，両当事者に相互の債権・

債務関係が解消したことを認識させる。

　この情報処理プロセスは，必ずしも全てが同

時に行われるとは限らない。例えば，送金者の

預金残高が送金すべき金額より小さい場合に

は，送金者の取引銀行が送金者にその差額を融

資することや，送付先の取引銀行が送付先にそ

の差額を融資することが必要になる。また，銀

行間では，いずれの場合であっても，その融資
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額は，送金者の取引銀行に対し送付先の取引銀

行が信用を供与することによって預金残高の更

新の同時整合性を確保することとなる。さら

に，送金プロセス自体においても，情報処理の

ための時間が必要になり，その期間における預

金残高の整合性を確保するためにも，銀行間の

信用供与が必要となる。こうした銀行間の信用

供与は送金プロセス毎に発生するが，銀行間に

おける信用供与総額についての整合性を確保す

ることとされており，そのための仕組みが，中

央銀行に各銀行が有する当座勘定の振り替えで

ある。

　金融仲介サービスは，以上を基本とすれば，

送金者と送金先との実体取引と，その対価の決

済との時間的乖離を調整する情報処理サービス

であると整理できる。逆に金融仲介サービスの

サイドからみれば，決済サービスは，送金者と

送金先との実体取引の時間的乖離によって生じ

た債権・債務関係を解消するための情報処理

サービスであると位置づけられることとなる。

　現実の金融サービスにおいては，このように

双対関係にある決済サービスと金融仲介サービ

スが相互に補完しあうことによって，一体とし

ての情報処理サービスが提供されている。即

ち，決済サービスを補完するために金融仲介

サービスを提供する例としてはクレジットカー

ドがあり，金融仲介サービスを補完するために

決済サービスを提供する例としては証券総合口

座がある。預金と貸出を併せ行う企業である銀

行においては，一般に「資金繰りをみる」と言

われるように，金融仲介サービスを提供するた

めに決済サービスによって得られた情報を利用

することが活動の基本要素となっている。

（2）金融取引と金融サービス

　取引当事者の立場から決済をみれば，対価の

決済が完了すれば，この取引に関する情報処理

にこれ以上煩わされることなく次の取引に取り

組むことが可能となることに意義がある。これ

は，取引当事者において，既存の取引に関する

情報が無限に累積すれば，その情報処理能力が

限界に達し，新たな取引を行うことが困難にな

るため，情報を逐次消去する必要があるからで

ある。実体取引とその対価の決済によって，経

済活動の基本ユニットが成立し，こうした消去

が可能となる。決済サービスは，取引当事者が

情報処理能力を確保することを支援するもので

ある。

　一方，取引当事者の立場から金融仲介サービ

スをみれば，上記のユニットを即時に完結させ

えない場合に，限られた情報処理能力を有効に

配分するための選択肢であることに意義がある。

すなわち，情報処理能力の配分先として，実体

取引に関する情報処理と，取引相手の支払い能

力に関する情報生産とを対比した場合，後者を

他者に委ねた方が経済的である場合に金融仲介

サービスが利用される。

　実体取引を行う者は，それが情報処理の観点

から有効であれば，自ら金融取引を実行する。

実体取引に伴って決済を行う例としては，紙幣

を用いた個人の支払いや企業間の相殺があり，

実体取引に伴って信用の授受が行われる例とし

ては，「つけ」で行う財・サービスの販売や，売

掛・買掛に代表される企業間信用がある。

　ここからみれば，金融サービスは，取引当事

者が自ら金融取引を行う際に，それをより効率

的に実行するための支援を行ったり，必要に応

じて代行するための情報処理サービスであると

整理できる。従って，実体取引の当事者にとり

有効な場合には，金融産業以外の企業が実体取

引に伴って金融サービスを提供する例もあり，

具体的には，プリペイドカードや割賦販売，

リース等がこれに該当する。

（3）決済サービスと決済システム

　金融サービスから時間の要素を取り除いたも
のとして決済サービスをみれぼ，これによって

利用者にもたらされる便益は，探索と評価のた

めの費用の削減である。

　この点について，仮に物々交換を行おうとす

ることを想定すれば，自らが引き渡せる財・

サービスと自らが受け取りたい財・サービスの
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双方について反対のニーズを有する取引相手を

探索し，その相手との間で双方の財・サービス

の評価を一致させる必要がある。こうした情報

交換を取引当事者のみで行う場合にはメッシュ

型の処理システムを用いることとなるが，特定

の主体に対して一旦情報を集中したハブ＆ス

ポーク型の処理システムを用いる方が効率的で

ある。これは，Ｍ人とＮ人の間で情報を交換す

る場合，前者ではＭ×Ｎの回線が必要である

が，後者ではＭ+Ｎの回線で足りることとなる

からである。預金通貨を用いる決済システム

は，後者の方法に対応している。

　これを，上記の振込のプロセスについて考え

れば，送金者と送金先とが同一の価値基準とし

て預金通貨を用いること，送金者の取引銀行と

送金先の取引銀行とが同一の情報処理ネット

ワークに属していること，送金者，送金先及び

各々の取引銀行が共通の認証システムを利用す

ることが前提となって，ハブ＆スポーク型の情

報処理システムが機能していることがわかる。

すなわち，送金者と送金先は，価値基準，情報

交換，認証システムの３点で銀行システムをハ

ブとしたスポークを形成して決済の効率性を達

成している。このことをサービス提供者の銀行

から述べれば，決済サービスという情報処理

サービスが高い利便性をもって提供されるため

には，多数の銀行が共通のインフラストラク

チュアとしての決済システムを形成することが

必要ということになる。

　こうした決済サービスの便益は，紙幣や硬貨

を利用することによっても得ることができるほ

か，密接な取引関係をもつグループの間におい

て共通システムを構築することによっても得る

ことができる。しかし，現時点においては，前

者においては情報伝達の媒体として有体物を利

用することに伴うコスト，後者については利用

範囲が限定されることに伴って規模の利益が得

られないという問題点があるため，預金通貨と

銀行による決済サービスが経済社会の標準と

なっている。

（4）金融仲介サービスと金融仲介システム

　金融仲介サービスを，金融サービスのうち時

間の要素を含むものとしてとらえれば，これに

よって利用者にもたらされる便益は時間の経過

に伴うリスクに関する情報の非対象性の処理で

ある。

　これを上記の振込の手順に基づいて述べれ

ば，送金先に融資を行ったところ，送金先と送

金者との間の実体取引が期限までに成立せず，

融資が返済されないというリスクが存在する。

このリスクを分析するための基礎情報について

は，現実に取引を行っている送金先は保有して

いるが，信用供与を行う銀行は保有していない。

また，この銀行に預金を行っている預金者と銀

行の間においても，銀行が倒産して預金が払い

戻されないリスクがあるが，これに関する基礎

情報については，銀行は保有しているが，預金

者は保有していない。

　このように，情報の所在が偏在していること

から，信用の授受にあたって処理すべき情報の

非対称性が発生する。すなわち，送金先や銀行

に集中している情報が送金者や預金者に伝達さ

れないという量的非対称性のほか，情報が集中

しているサイドからの情報発信が歪められると

いう質的非対称性が生ずる。

　こうした情報の非対象性を処理するための方

法としては，本源的借り手がより多くの情報を

提供し，本源的貸手がその情報を分析すること

が基本である。しかし，前者については，自ら

の経済活動が将来どのような帰結をもたらすか

を客観的に整理することが困難であること，後

者については，本来の実体取引のための情報処

理コストを越えて金融活動のために情報分析の

コストを払うことが非効率であることという問

題がある。

　こうした問題を緩和するための仕組みとして

は，まず，流通する情報を可能な限り標準化す

ることが挙げられ，具体的な金融システムにお

いては直接金融がこれに該当する。しかし，標

準化には自ずと限界があり，情報の伝達には一

定のコストがかかるため，本源的借り手と本源
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的貸手の間に仲介業者が介在し，本源的借り手

について分析を行う一方で，本源的貸手の情報

分析コストを軽減させるというサービスを行う

ことに経済的意味が生ずる。具体的な金融シス

テムにおいて，こうしたサービスを提供する仕

組みが間接金融である。この間接金融において

は，本源的借り手と本源的貸手の間で，情報生

産活動を行うことが金融仲介サービスの基盤と

なるが，その際には標準化された情報以上の情

報の入力が必要となる。そのための情報を，決

済サービスの提供に伴って入手する企業が銀行

である。

（5）金融取引のルール

　金融取引は以上のように情報処理の一形態で

あり，その提供のためには，一定のルールが必

要となる。

　これを，まず，金融取引一般についてみれ

ば，債権・債務を正確に登録，更新するための

会計処理のルールがあり，例えば複式簿記がこ

れにあたる。また，決済については，弁済や相

殺による債権・債務の解消に関する契約とその

背景にある民事法がこうしたルールにあたる。

さらに，信用の授受のためには，債権・債務に

関する契約・民事法のほか，貸借の評価方法で

ある会計原則が存在している。さらに，決済と

信用授受の組み合わせである権原証券の取引に

ついても，商法等の法律の定めがある。

　銀行を通じた間接金融に齢いては，以上を前

提としたルールが整備されている。まず，決済

サービスの提供のためには，隔地間で整合的に

預金残高を更新するためのルールがあり，例え

ば為替の取扱規則がこれにあたる。第二に，金

融仲介サービスの提供のためには，本源的借り

手や本源的貸手との関係に関するルールが必要

であり，例えば償却・引当を初めとする会計原

則や銀行取引約定がこれにあたるほか，これを

補完する仕組みとして，信用照会等の信用情報

の共有ルールが存在している。第三に，決済

サービスと金融仲介サービスに関するルールの

組み合わせとして，信用状規則，銀行取引停止

処分等の手形交換所規則等，様々なルールが存

在している。

　一方，直接金融については，有価証券という

物理的媒体を用いて情報を標準化し，その処理

を集約するためのルールが発達している。その

具体的な例としては，証券の券面記載事項の規

定，会計原則を企業毎に適用した結果をまとめ

た有価証券報告書，証券取引所における価格形

成が挙げられる。

　但し，法律等の取引ルールは，言語によって

表現されているため本質的に曖昧であり，取引

当事者にとっては，限界事例に関するリスクを

伴うことに注意する必要がある。こうした曖昧

さは，ルールを精密に記述することや，リスク

が顕在化した際の処理事例を積み重ねていくこ

とで補われることになる。

　また，以上のルールの適用についてはコスト

面からの限界もある。即ち，個別の取引を行う

際に，取引のもたらす利益に比べて法律や判例

の参照に要するコストが高ければ，多大なコス

トを払って情報収集を行い，ルールを確認する

よりも，リスクを受け入れること，エージェン

トの判断に依存すること，リスク回避のために

保険を利用することの方が有利となる。このこ

との金融取引における典型的な表れが，銀行に

対する検査監督や小額預金に対する預金保険制

度である。

（6）金融サービスの提供組織

　上記のルールのもとで業務を処理する場合，

その処理方法に関する基礎的ノウハウを共有す

る人が一定の組織を形成して行うことにより，

情報処理コストを削減することができる。これ

は，組織内においては，そのノウハウを所与と

することにより，膨大な回数の情報交換のコス

トを省略できるからである。このことは，金融

取引においては，具体的な有形物の役割が小さ

いため，より一層強くあてはまる。

　また，情報処理一般において，ある情報処理

サービスを行うことによって生産される情報が

他の情報処理サービスの提供に利用されうる場
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合は，その両者のサービスを結合させるための

より専門的なノウハウが形成され，そのための

専門的な組織の形成が促進されることとなる。

これを銀行についてみれば，決済サービスと金

融仲介サービスとの結合生産を行うことで情報

処理の効率性が図られている。例えば貿易為替

の処理においては，決済を円滑に行うために金

融仲介が利用されるとともに，信用供与を行う

際の補助情報として借り手の決済の状況が利用

されている。

　なお，銀行という企業が形成される要因につ

いて付け加えれば，間接金融の仕組みにより金

融サービスを提供する際には，とりわけ本源的

借り手について分析を行うことが重要である。

このノウハウは，多くの借り手について長期間

行うことによって品質が向上するという資本と

しての性格を有していることも挙げられる。

　こうした金融サービスを提供する組織の体系

としては，預金及び銀行の他にも様々な形態が

存在している。例えば，郵便為替では通信サー

ビスと金融サービスが結合生産されており，こ

れに金融仲介サービスも組み合わされることに

よって，郵便為替・郵便貯金・資金運用部とい

う組織が形成されている。また，流通サービス

と金融サービスの結合生産の形態としては，商

品券やトラベラーズチェック，プリペイドカー

ドを用いたもの，クレジットカードを用いたも

の，商品のリース，企業間の売掛・買掛とその

相殺を用いたものがあり，これらの類型に応じ

て，商社等を含むサービス提供企業が存在して

いる。

　さらに，金融サービスにおいては，これらの

個別企業のみならず，サービス提供企業の間の

共通ルールに関するノウハウを集約した組織が

形成されている。これを預金及び銀行による金

融サービスについてみれば，中央銀行や手形交

換所があり，その例としては，銀行間の決済に

関するルールを実行するための組織として発足

した米国のＦＲＢが挙げられる。また，直接金

融による金融仲介サービスについても企業間の

共通ルールに関する組織が存在しており，証券

取引所がその例である。

Ⅱ．金融産業に対するインパクト

　金融産業は情報処理サービスの一形態である

金融サービスを提供する組織であるため，情報

通信技術の革新から受けるインパクトは他の産

業に類をみない根源的なものとなる。以下で

は，情報通信技術の革新が金融産業に与える当

面のインパクトについて，具体的な金融取引の

方法を出発点として論じていくこととする。

（1）金融取引の方法の効率化

　最近の情報通信技術の革新の根幹は，コン

ピュータの費用当たり処理能力の指数関数的な

向上である。また，処理の形態については，特

定の大型コンピュータにおいて集中的に処理を

行うよりも，パソコンやＩＣのような多数のコ

ンピュータにおいて分散して処理を行う方が効

率的となっている。さらに，これらを基礎とし

て，通信の方法についても，情報交換の期間中

に通信相手と排他的コンタクトを保たなくとも

確実に処理することが可能となっている。これ

らの結果，情報通信技術全体として，情報処理

能力の向上と，オープンネットワークによる自

由度の高い情報交換の実現とがもたらされてい

る。

　これらの技術革新の金融取引の方法に対する

インパクトについてみれば，まず，情報交換の

自由度の拡大は，決済サービスの提供方法，と

りわけ預金残高の整合的更新の方法を変革させ

つつある。即ち，従来人間のもっていたノウハ

ウと紙の交換に基盤を置いていた情報交換が，

暗号情報の処理等によるものによって代替され
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ていくという効果をもたらしており，このこと

は，例えば，電子マネーやインターネットバン

キング等の電子決済サービスの提供方法にあら

われている。

　また，情報処理能力の向上は，偏在している

情報の伝達や分析の方法を変革させている。前

者については，従来紙等の媒体によって伝達さ

れていた借り手の情報を，電磁媒体によってよ

り迅速かつ大量に伝達することが可能となって

おり，このことは，電子的なディスクロー

ジャーシステム等に現れている。借り手の分析

についても，従来人間のノウハウと手作業に

よっていた審査と金利設定が，確率計算等によ

るものによって代替されていくという効果をも

たらしている。このことは，デリバティブの提

供と取引の方法にあらわれているほか，銀行全

体としてのリスク管理システムや投資信託等の

資金運用システムの構築につながっている。

　このように，情報通信技術の革新は，まず，

金融取引の実行方法において，従来よりも利便

性の高い方法を提供することを可能としている。

（2）金融取引のセルフサービス

　次に，情報通信技術の革新は，利用者のセル

フサービスによる金融取引を支援することで，

金融サービス提供者に効率化圧力を加える効果

をもつ。

　例えば，決済サービスについて利用者の立場

から考えると，ある商品を購入しようとした場

合，その代金を支払うための紙幣を引き出すた

めに銀行の店舗にいくことはやむをえず行うも

のであって，可能であれば削減したいコストで

ある。そこで，銀行に行かずに商店で直接支払

いを行うニーズが発生し，クレジットカードは

このニーズを満たすために普及してきた。しか

し，クレジットカードで支払いを行うことは，

クレジットカード会社から借り入れを行うこと

であり，銀行口座に十分な残高があるのであれ

ば，こうした中間コストを支払うことにはあま

り意味がない。そこで，このコストを削減する

ために，直接銀行口座から引き落としを行うデ

ビットカードが普及しつつある。さらに，この

方法は，商店に置かれた端末から銀行に支払い

指図を送るものであるが，利用者としては商品

を手に入れたいのであって，銀行との通信をし

たいわけではない。そこで，こうした銀行との

通信自体を行わずに支払いを行う手段が求めら

れることとなり，このニーズを満たすものとし

て電子マネーが開発されてきている。

　また，金融仲介サービスについて利用者の立

場から考えると，ある取引を行うための資金を

調達しようとした場合，可能であれば仲介者な

しに本源的貸手である投資家等から資金を借り

入れることが経済的である。しかし，投資家等

から直接に資金を調達することには，投資家等

に自分の取引の経済性を説明するための情報交

換のコストがかかる。したがって，これよりコ

ストが小さいのであれば，利ざやを支払ってで

も銀行借り入れを行うことが選択される。この

点を逆にみれば，通信コストが下がりさえずれ

ば，より小さな規模の資金調達を行おうとする

利用者も直接金融市場にアクセスすることとと

なる。

　こうした動きは従来から進展しているが，情

報通信技術の革新によって，そのフロンティア

は拡大しており，最近におけるその極限型がイ

ンターネットファイナンスである。

　一方，銀行借り入れを出発点として考えれ

ば，借り入れに当たって銀行が行う審査は，事

業の内容を審査するというよりも単に担保不動

産の価値等の書類をチェックするにすぎない場

合もある。そうであれば，わざわざ銀行の店頭

に赴いて手続きを行うより，無人機器やイン

ターネット経由で借り入れを行えば済む。さら

に，担保とすべき不動産が十分な規模となるの

であれば，銀行という法人の債権・債務に帰着

させて情報を登録しなくとも，不動産自体を特

別目的会社等とする資産担保証券を発行すれ

ば，仲介コストを節減できることとなる。

　こうした情報通信技術の革新にともなう決済

サービス，金融仲介サービス両面の変革は，

かっての総合口座やクレジットカードの普及に
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みられたように，相互に結合し，相乗作用を及

ぼすという性格を有しており，今後さらに加速

していくこととなろう。

　こうした環境のもとで，金融サービス提供に

携わる事業者は，従来と同様のサービスを提供

するのであれば，利用者のセルフサービスによ

る金融取引の拡大に伴い，手数料や利ざやの縮

小競争に追い込まれることとなる。また，これ

を回避しようとするのであれば，金融サービス

に伴って提供する付加価値を向上させる競争が

生ずることとなる。このように，情報通信技術

の革新は，それ自体がもたらす効率性に加え，

利用者のセルフサービスの拡大により，金融産

業のサービス提供機能を効率化させる効果をも

つ。

（3）情報仲介を巡るオープンな競争

　情報通信技術の革新は，これまで述べたよう

な，それ自体がもたらす効率性や金融サービス

のセルフサービス化のみならず，金融サービス

の提供が伝統的な金融産業以外の企業によって

も行われるようになるという効果をもつ。これ

は，技術革新によって，サービスのデリバリー

が自動化され，専門的なノウハウ毎に区分され

たデリバリーチャネルの経済性が相対的に低下

するからである。この結果，金融サービスをめ

ぐる競争がよりオープンに行われ，従来の金融

サービスになかった利用者利便の向上をもたら

す。

　利用者からみた場合には，金融サービスに

伴って他の財・サービスが提供されるのか，他

の財・サービスが提供されることに伴って金融

サービスが提供されるのかは，あまり重要では

なく，全体としての利便性の如何により選択が

行われる。こうした金融産業に属する企業と異

業種に属する企業の間のオープンな競争の進展

は，とりわけ電子商取引の分野で明らかである。

例えばバーチャルモールにおいては，銀行にア

クセスしているのか，商店にアクセスしている

のかは，利用者にとって殆ど意味をなさない。

このため，既存の銀行等の金融サービス提供者

と流通等の実体取引サービス提供者との間で

は，こうした利用者のオープンな選択によりよ

く適合するための競争が行われている。

　その場合，この両産業の提供するサービスの

内容については，金融サービスのみならず，流

通サービスも本質的には情報仲介サービスであ

ることに留意する必要がある。

　これを簡単に説明すれば，財・サービスの製

造者は，どのような財・サービスを，誰にどの

ような価格で販売すべきかという情報を求めて

いる。消費者は自らの需要に合致した財・サー

ビスとしてはどのようなものがあり，誰からど

のような価格で購入しうるかという情報を求め

ている。流通産業は，一方では消費者の選好に

応じた品揃えを行い，他方では製造者に売れ筋

の商品を発注することで，双方の情報ニーズを

合致させる機能を果している。こうした情報仲

介サービスの経済的意義は，完全情報を仮定し

たかっての経済学的議論では存在しないが，現

実に流通業が大きな産業として存在しているこ

とからも明らかなように，そうした仮定は誤り

である。情報仲介活動は，むしろ経済現象を分

析する際の基本におくべき重要性を有するもの

であると考える。

　この観点から従来の流通業の活動をみれば，

商品という物理的媒体を通じて情報仲介を行っ

ていたと考えることができる。例えばコンビニ

エンスストアの提供するサービスの価値は，販

売する商品そのものにあるよりも，営業時間，

品揃え，商品のレイアウト，在庫管理等のソフ

トウェアにあることは夙に指摘されるところで

ある。コンビニエンスストアの本部は，こうし

たソフトウェアを高い効率で運用し，さらに常

に改善するために高度の情報システムを構築し

ており，これによって従来型の流通業との競争

に打ち勝ち続けている。これは，流通業が情報

仲介という本来の性格に純化しつつあるものと

みることができる。

　こうした現象は流通業に限られるものではな

い。最終消費者と最終的な財・サービスの製造

者との間の仲介を行う産業においては，一般的
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に進展しつつあるものである。これは，例え

ば，かってのダイヤルＱ２にみられるような通

信分野の例のほか，最近では警備保障等の分野

でも生じている現象である。

　さらに，こうした産業においては，コンビニ

エンスストアの収納代行が典型であるように，

金融サービスをも併せ提供するという現象が進

行している。

　こうした動きは最近初めて生じたものではな

い。例えば，郵便局の為替貯金事業は，通信

サービスに伴って金融サービスを提供するもの

と整理することができる。但し，かっては情報

通信技術が未発達であったために，郵便局とい

う国家的なネットワークを必要としていたが，

現在では，個別の民間企業でも採算が採れるよ

うになってきたことが異なる。この流れは，イ

ンターネットの発展に伴って，より加速してい

くこととなろう。

（4）金融産業の構造変化

　こうした情報仲介産業という大きな枠組みの

なかで金融産業をみれば，従来は，金利や手数

料の規制という背景もあり，金融サービスとい

う情報処理サービスの製造よりも，サービスの

デリバリーの分野に多大の資源を投入してきた

ものとみることができる。その具体的表れが多

数の支店や預金集めの渉外職員である。情報通

信技術の革新は，こうしたデリバリーチャネル

ヘの資源投入の経済的価値を急速に希薄化させ

つつある。

　金融産業の情報仲介活動に対する技術革新の

インパクトについては，決済サービスによる情

報交換と，金融仲介サービスによる情報生産と

では性格が異なるものと考えられる。すなわ

ち，決済サービスは，既存の預金通貨を前提と

すれば交換される情報は規格化されたものであ

るため，情報交換の効率化が直接に影響する。

他方，金融仲介サービスにおいては，情報の非

対称性のうち，量的な非対称性は技術革新に

よって緩和されるが，歪んだ情報発信が行われ

うるという質的非対象性は技術革新によっても

回避できない。そこで，金融仲介サービスにお

いては，より多くの情報を入力することによっ

て情報生産能力を向上させるための競争をもた

らすこととなる。

　以上に伴って，金融産業は，より付加価値の

高い情報処理サービスの製造業という性格の企

業と，より効率的な情報処理サービスの流通業

という性格の企業に分化していかざるをえない。

その表れがホールセールの投資銀行とリテール

の商業銀行への分化であり，情報通信技術の革

新は，この流れを極限までおしすすめることと

なろう。

Ⅲ．金融システムの変革

　これまで論じた情報通信技術の革新のインパ

クトは，金融システム全体に変革をもたらす圧

力として機能する。以下では，この圧力の短期

的効果について，取引費用の削減のためにルー

ル及び企業が形成されていくメカニズムに沿っ

て考えることとする。

（1）取引費用とルール及び企業

　取引費用とは，その提唱者であるＲ・Ｈ・コ一

スによれば，「模索と情報の費用，交渉と意思

決定の費用，監視と強制の費用」とされている。

これを大雑把に説明すれば，模索と情報の費用

とは，取引を行うことに共通の利益を見いだす

ための費用であり，交渉と意思決定の費用と

は，取引の利益についての評価を共通のものと

したうえで取引を成立させるための意思決定を

双方が行うための費用であり，監視と強制の費

用とは，成立した取引を相手が実行することを
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強制するための費用である。

　人々が取引を行う場合には，その利益に対し

て取引費用を最小化しようとするものと考えら

れる。そのための手段としては，取引の際の情

報処理コストを所与とすれば，明確なルールを

事前に定めることと，一定の組織のもとで継続

的に取引を行うこととがある。このことを，ま

ず模索と情報の費用についてみれば，どのよう

な方法で取引相手を見つけ出すかに関するルー

ルを定めることや，継続的に取引相手となりう

る人間と常に接触を保つことが，この費用を削

減する効果をもつ。次に交渉と意思決定の費用

についてみれば，取引を行おうとする財・サー

ビスの評価の基準に関するルールを定めること

や，継続的に取引相手となりうる人間との交渉

を定型化することが，この費用を削減する効果

をもつ。さらに監視と強制の費用についてみれ

ば，取引を行った財・サービスの引渡に関する

情報提供や義務違反の制裁に関するルールを定

めることや，継続的に取引相手となりうる人間

との間で情報共有を行ったり共通の指揮命令関

係を形成したりすることが，この費用を削減す

る効果をもつ。

　こうしたルールとしては，まず契約は守らな

くてはならないという基本原則や強行法規があ

り，次にこれを背景とする契約や取引規則と任

意法規がある。また，継続的に取引を行うため

の組織としては，企業を形成することがその典

型であるが，企業グループを形成したり，企業

に至らないゆるやかな結合を形成したりするこ

とがある。さらに，一定のルールのもとで企業

活動の結果を帰属させる質点を設ける仕組みが

法人制度であり，なかでも株式会社制度は，株

主有限責任というルールのもとで企業に対する

投資と関与の枠組みを定めたものである。

　金融取引は，1で論じたように，それ自体こ

うした取引費用削減のための仕組みの一つであ

るが，金融システムを構成する金融取引のルー

ルや金融サービスの提供組織においても，手形

小切手法をはじめとするルールや株式会社であ

る銀行等，取引費用削減のための仕組みが形成

されている。

（2）取引費用と情報処理コスト

　取引を行おうとする個々の人間からみれば，

こうした取引費用の具体的なコストは，情報処

理に要するコストによって構成される。模索と

情報の費用，交渉と意思決定の費用については

このことは自明である。監視と強制の費用につ

いても，その最終的な担保である強制執行を行

うためには，裁判所に自らの主張を立証するた

めに必要な情報を提出することが必要であるた

め，情報処理に要する費用に帰着する。

　この点に関し，まずルールによる情報処理コ

スト削減についての例を挙げれば，契約を守ら

なかった場合に一方当事者が行いうる制裁に関

する複雑な手続きや内容について，取引毎に当

事者が合意するよりも，「民法の契約不履行の

定めによる」という一つのメッセージに縮約す

ることができることがある。

　また，企業の形成についてみれば，共通の基

礎的ノウハウを有する人間の間で情報を交換す

れば，ノウハウを有しない人との間では取引毎

に必要となる基礎的説明を省略することによ

り，情報処理の頻度と時間が節約できることが

ある。このほか，人々が同じ建物に出勤するこ

とで，対面や会議という大量の情報を交換する

方法を容易に実行可能とすることもある。

　一方，こうした組織形成に伴い，当該企業に

所属する人間の間でのみ共有されるノウハウが

発達する。例えば，いわゆる社内根回しの手順

や業界用語の使用がそれである。こうしたノウ

ハウを会得することによって，企業の構成メカ

ニズムが強固となるとともに，人間が企業のな

かに自らを閉じ込めるというロックイン現象も

生ずることになる。

　金融サービスにおけるこうした情報処理コス

トの引下げの方法についてみれば，ルールにつ

いての例として，各種の約款をあげることがで

きる。なお，さらにこの考え方を拡張すれば，

金融商品とは，金融取引を行う際のルールの

パッケージと観念することができる。例えば，
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預金とは，元本返済や振込・引き落としを中心

とした契約のパッケージであり，これを支える

背景として，預金保険制度，準備預金及び中央

銀行制度，銀行監督制度等が社会的なルールと

して定められた複合的存在であるとみることが

できる。

　また，金融サービスを提供する組織について

は，銀行等の金融サービスを提供する企業のほ

か，各種の取引所をあげることができる。例え

ば証券取引所は，株式の売買注文の突合という

サービスについての複雑なルールや習慣を共有

する人々が一同に会し，簡単な身振りだげで

サービスを実行するための組織として形成され

た組織である。

（3）技術革新とルール及び企業

　情報通信技術の革新について，まず情報処理

コストの直接的削減効果についてみると，コン

ピュータの費用当たり処理能力向上の結果，よ

り小さな取引に関しても複雑な演算を伴う情報

処理が実行可能となっている。また，情報交換

の自由度拡大については，インターネットや

ＩＣカードに代表される自律分散処理技術は爆

発的な普及を続けている。これを用いた通信に

伴うセキュリティの問題についても，公開鍵方

式に代表される暗号技術を用いた対応策が開発

されつつある。この結果，電気通信による情報

交換にあたって相手を拘束しなくてもよくな

り，電気通信による情報交換の効率性と，紙等

の媒体の物理的交換による情報交換の自由度と

が両立することになる。こうした情報通信技術

の革新は，（1）で述べたメカニズムの前提を変え

ることにより，経済取引のルールと企業の形態

を変革させていく効果をもつ。

　これを，まずルールについてみれば，従来，

人間による情報処理によっていたものをコン

ピュータによるものによって代替するため，同

じ取引内容であればより簡単な人間による処理

を前提としたルールに変化する一方，同じ人間

による処理費用をかけるのであればコンピュー

タによる複雑・精密な情報処理を前提とした

ルールが形成されていくこととなる。また，情

報処理の内容に加え，情報処理の方法に関する

複雑なルールが形成されていくことともなる。

　その例としては，ＥＤＩを用いた取引を挙げる

ことができよう。ＥＤＩは，個別の取引に関する

情報交換を全てコンピューター間で行うもので

ある。ＥＤＩを用いた取引は，情報交換に人間が

関与することによる時間と費用を節約し，不正

確さを排除することによって，ＥＤＩによらない

取引を駆逐しつつある。この現象は，企業間取

引において顕著であるが，企業・消費者間取引

においても，バーコードを用いたレジ操作をそ

の一端とするＰＯＳシステムは，部分的に

ＥＤＩを用いたものと位置づけることができる。

こうしたＥＤＩについては，情報機器の処理手順

自体は簡素化される一方で，情報交換の方法や

その効果について精緻なルールが定められてお

り，後者については国際商工会議所等の場で標

準化がすすめられている。

　一方，組織面では，情報通信技術の革新は，

取引に関するノウハウの共有という企業組織の

構成メカニズムを変革させる効果をもつ。具体

的には，まず，従来，ノウハウを有する人間が

処理しなければならなかった業務が，ノウハウ

を有しない人間によっても行い得る機器操作に

よって置き換えられるため，こうした部分は組

織の外へ出ていくこととなろう。その具体的な

現れがパートタイム職員の採用，アウトソーシ

ング，セルフサービスの導入である。

　また，従来，人間の手では行えなかった複雑

な情報処理を前提としたルールや情報処理の方

法に関する複雑なルールが導入されることに

よって，こうした新規のルールに関するノウハ

ウを共有する人々が既存の組織の内外を問わず

新たな組織形成を行うこととなろう。その具体

的な現れの例が，ソフトウェア分野におけるス

ピンアウトやコンソーシアムである。

　さらに企業を構成することの物理的メリット

についても，情報処理の単価の低下によって，

対面や会議により大量の情報交換を行うことの

経済性が相対的に低下し，そのために通勤時間
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というコストをかける意義が縮小する。その具

体的な現れがＳＯＨＯという勤務形態である。

　こうした企業の構成メカニズムの変革に伴

い，企業を形成する人間のノウハウも変革する。

すなわち，社内根回し等の企業固有のノウハウ

の経済的意義が低下するため，こうしたノウハ

ウに基盤をおいた指揮命令の体系も存続が困難

になる。この結果，仮に企業は同じ形態で惰性

的に存続するとしても，自己変革が可能な構成

員の活動が自律分散的なものとなり，既存ノウ

ハウに依存していた構成員の指揮命令が空洞化

することで，実質的に企業は分解していくこと

となる。

　また，とりわけ情報交換の自由度の拡大は，

権利義務を帰属させる質点としての法人格の有

効性をも変革させる。これは，単一の法人格

は，企業の構成員が共通ノウハウを効率的に使

用するための投資を募り，その成果を共有する

ための道具であるが，情報交換の自由度の拡大

は，従事一体とされていた共通ノウハウを，部

分ごとに高度化させたうえで組み合わせること

の経済性を向上させる効果をもつからである。

（4）金融サービス提供企業に対する技術革新の

　　インパクト

　金融システムにおける以上のメカニズムの機

能について，まず金融取引のルールについてみ

れば，これは，その基礎となる情報処理の方法

に依存するものであり，情報通信技術の変革に

よって変更されていく性格のものである。金融

仲介の面では，オプションの取引者におけるブ

ラックショールズ式の共通利用や，ＩＳＤＡとい

う国際的なルール形成組織におけるデリバティ

ブ取引の標準約款が例となる。取引当事者は，

これを援用することで複雑な情報交換を省略

し，迅速な合意形成を行うことができる。ま

た，電子決済における認証手順についても，

ＳＥＴ等の新たなルールが形成されつつある。

さらに，これらのルールは，金融サービス提供

者の間で標準化がすすめられている。この点に

関する最近の動きとしては，例えば国際商工会

議所やＵＮＣＩＴＲＡＬ等の活動が挙げられる。

　次に，以上のような金融取引のルールの変革

は，これに関わる基礎的ノウハウを変化させる

ことにより，金融サービスの提供組織の変革を

もたらす。金融サービスが情報処理サービスの

一形態であること，取引費用の節減が組織とし

ての企業が生成する要因であることを併せ考え

れば，情報処理コストの低下と情報交換の自由

度の変化は，当然に金融サービスの提供組織の

変革につながることになる。

　このことを，まず個別企業のレベルでみれ

ば，企業を構成するための共通ノウハウが，人

間の知識・経験から，ソフトウェアの開発と運

用へとシフトしていくことに伴う変革がある。

これを銀行についてみれば，対面によるサービ

スに重点をおく銀行と情報通信技術にもっぱら

依存する銀行とに分化すること等の影響がある。

前者の例としてはプライベートバンクがあり，

後者の例としては欧米においてパソコンバンキ

ングサービスを提供する子会社銀行があげられ

る。証券会社については，顧客との関係に特化

したインターネットリンカー，証券決済のイン

フラに特化した決済センター等の横断的組織の

拡大の一方，注文執行ノウハウや特殊な商品の

取り扱いに特化した証券会社等，取引プロセス

毎に分解，再統合される傾向もみられる。

　また，企業と法人の関係においては，金融

サービス提供企業と，その法人格がアンバンド

ルされることが可能となる。この例としては，

プロジェクト毎に法人格を区分してより高い格

付けをえることで機動的な金融仲介を行う

ヴィークル金融が挙げられる。

　このように，情報通信技術の革新は，金融

サービス提供企業の構成メカニズムを変革させ

ていくインパクトをもつ。

（5）金融産業に対する技術革新のインパクト

　金融産業のレベルでみれば，情報通信技術の

革新は，銀行等の既存の金融業態の間の区分を

失わせる効果をもつ。これは，銀行による金融

サービスの優位性は，多数の銀行が共通の情報
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処理方法を利用することによって規模の利益を

実現させるとともに，預金残高の増減という単

一の基準で借り手の品質を分析することによる

効率性を発揮することで成立していたが，その

取引費用削減効果の経済性が情報通信技術の革

新により相対的に減殺されていくことによるも

のである。

　まず，決済サービスにおいては，銀行システ

ムにおけるハブ＆スポーク型の情報交換システ

ムの優位性が相対的に低下する。これは，従来

の技術水準のもとでは，このシステムが預金情

報の整合的更新を効率的に行ううえで有効で

あったが，このシステムは中央のインフラスト

ラクチュアを維持するために大きな固定コスト

を必要とするものであるからである。自律分散

処理と暗号技術の組み合わせ等によれば，イン

ターネットに典型的に示されるように，こうし

た固定コストを回避しながらより小さなコスト

で情報を交換できる。

　また，金融仲介サービスにおいては，銀行以

外のチャネルにおける情報の量的非対称性の処

理がより効率的に行われることになる。その過

去における表れが有価証券という物理的媒体を

用いた直接金融へのシフトであるが，情報通信

技術の革新が物理的媒体の利用を相対的に不利

にさせる結果，証券市場と銀行による間接金融

市場との区分も意味を失いつつある。

　さらに，情報の質的非対称性に関しては，銀

行の情報生産能力の根幹である借り手の品質の

分析も技術革新の影響を受けることとなる。ま

ず，上記の決済サービスの変化により銀行で入

力可能な情報が減少すれば，銀行の情報生産の

相対優位が低下することにつながる。また，大

きな件数の借り手を扱う場合の情報生産活動

は，確率と統計に基礎を置いたものである。こ

れは，デフォルトという事故の発生を予測する

ものであって，保険の一種である。情報通信技

術の革新によって確率計算等が効率化される結

果，クレジットデリバティブやＡＢＳの信用補

完にみられるように，銀行と保険の境界も失わ

れつつある。

　このように，情報処理の限界に基づく銀行，

証券，保険という金融サービス提供企業の典型

は意味を失いつつあり，規模の大きな金融サー

ビス提供企業においては，金融コングロマリッ

トが形成されるに至っている。

　技術革新が業態の区分を失わせる効果は，こ

うした典型的金融産業の分野内の動きに限られ

るものではない。決済サービスについてはクレ

ジットカード，プリペイドカード，統合ＥＤＩに

みられるように流通業等との境界が失われ，金

融仲介サービスについては商品ファンドや不動

産投資信託にみられるように流通業や不動産仲

介業との境界も失われつつある。

　こうした動きによって，金融産業はその本来

の性格である情報仲介産業という大きな枠組み

の一類型へと変革していくこととなろう。

Ⅳ．金融システムの進化

　これまで述べた情報通信技術の革新による金

融システムの変革は，技術革新や変革メカニズ

ムの加速を通じて，長期的には金融産業に属す

る企業を分解し，新たな形態へと再構成させる

ことによって，金融システムを進化させる効果

を有している。以下では，この点について，情

報処理分野における経済現象の特性に基礎を置

いて論ずることとする。

（1）情報処理分野の経済的特性

　情報処理分野においては，極めて強い規模の

経済が存在している。

　まず，供給サイドについて，費用逓減の性格

がある。これを，情報通信技術のハードウエア
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のレベルでみれば，パソコンやＩＣカードの費

用当たり処理能力の向上にその例をみることが

できる。これらのハードウェアは，当初の設計

・開発コストが大きい一方，追加生産の限界コ

ストが小さいため，大量生産により大幅な単価

引き下げが可能である。このことは，ソフト

ウェアにおいては新規の開発コストは大きいが

その追加的提供コストはデジタルデータの複製

であって極めて小さいため，さらに顕著である。

　次に，需要サイドについて，強い外部経済性

があり，とりわけ電子メールのような通信手段

において顕著である。これは，ある人間が電子

メールの利用を開始するか否かを考えた場合，

他の多くの人々が電子メールを利用しているか

否かで効用が大きく異なるからである。この結

果，ある情報交換の方法については，中間的な

均衡解は存在せず，縮退したままか広範に普及

するかのいずれかの状態となる。

　さらに，上記の費用逓減の性格と外部経済性

は，相互にポジティブフィードバックの関係に

ある。この点に関し，現在のインターネットの

利用の状況をみれば，ハードウェアの価格低

下，ソフトウェアの利便性向上，通信手段の普

及が相互に相乗効果を及ぼしあいつつ急速な拡

大を続けており，強いポジティブフィードバッ

クループが機能している。

　その際，情報処理方法拡大のプロセスにおい

ては，こうした相乗効果が働くことから，ある

時点でその方法が利便性が高いか否かよりも，

それまでに当該方法が普及しているか否かによ

り，当該方法の優劣が定まるという経路依存性

が特徴となる。この点について，ソフトウェア

を例として説明すれば，いったんあるＯＳに対

応したソフトウェアが多数開発され，普及して

しまえば，そのＯＳが真に効率性があるもので

あるか否かに関わらず，新たなソフトウェアを

開発する際にはそのＯＳに依拠せざるをえない

といったメカニズムがはたらく。また，物理的

な例としては，携帯電話の普及を挙げることが

できる。携帯電話の分野では，複数の具体的技

術が存在するなかで，単独の方法が圧倒的な普

及水準に達した。これは，当該技術が格段に優

れていたためであるよりも，人々の利用状況や

中継ポイントの設置等がポジティブフィード

バックの関係にあるため生じた現象であると推

察される。

　こうした経路依存性については，これまでに

も，タイプライターのキーの配置やビデオテー

プの電気信号の処理方式等，随所に指摘されて

いるところである。情報処理分野においては，

とりわけ強い相乗効果のもとで，デファクトス

タンダードの形成プロセスにおいて，他に例を

みない顕著な経路依存性が現れている。

（2）金融取引の方法の経済的特性

　上記の情報処理分野の経済的特性は，情報処

理の一類型である金融取引の方法にも妥当する。

　これは，決済分野においてはとりわけ顕著で

ある。例えばクレジットカードの普及をみて

も，より多くの商店で使用可能であればより多

くの消費者がカードを利用するし，より多くの

消費者が利用するのであれば，より多くの商店

が使用を認めるという相乗作用が働く。また，

このプロセスで，カードやリーダー等のハード

ウェアや，チェックのためのソフトウェアも量

産効果でコストが下落することとなる。このメ

カニズムは電子マネーについても基本的に同じ

であり，今後の電子マネーの普及の如何は，こ

うしたポジティブフィードバックループが機能

しはじめる分岐点に達することができるか否か

にあることとなる。

　また金融仲介分野においても，決済分野ほど

ではないにせよ，同様のメカニズムが存在する。

例えばオプションについて考えてみれば，オプ

ション取引を行うためには必ず反対の取引を行

う相手が必要であり，この相手を探索し，条件

の一致をみるためには，例えばブラックショー

ルズ式のような共通の価格設定基準をもつ多数

の取引当事者が存在していることが必要である。

こうしていったんある程度厚みのある市場が形

成されれば，そのオプション取引を組み込んだ

他の金融取引が行われるようになり，さらにそ
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のオプション取引の市場は拡大する。この場合

においても，市場の発展については，経路依存

性が妥当する。

　こうした電子マネーを用いた決済やブラック

ショールズ式に基づいたオプション取引といっ

た金融取引の方法は，上記で例示した携帯電話

による通信と同様，普及の分岐点に達すればポ

ジティブフィードバックループが働きはじめ，

特に決済分野では，急速に普及して社会の標準

となるメカニズムを有している。

（3）経済取弓1におけるルールの進化

　新たな技術が普及する段階においては，その

技術の利用形態についてまずデファクトスタン

ダードが形成されることが通例であり，情報処

理分野においてはこのメカニズムが特に顕著に

表れる。このデファクトスタンダードは，電磁

信号の形式のような物理的な階層や，その電磁

信号を用いて行われる通信のプロトコル等の各

階層毎に形成される。通信された情報にどのよ

うな意味付けを行うかという取引のルールは，

この階層構造の最上位にあるものと位置づけら

れる。

　取引ルールの階層においてデファクトスタン

ダードが形成されるメカニズムについて説明す

れば，まず，あるルールがどの程度取引費用の

削減につながるかどうかは，どれだけ多くの取

引当事者が共通のルールを採用しているかどう

かによって定まることが挙げられる。即ち，取

引を行う際に，共通ルールが前提となっていれ

ば，当該取引に固有の問題についてのみ合意す

れば取引を行うことができるのに対し，共通

ルールがない場合には，ゼロからの合意を行う

必要があり，そのコストは，取引によって得ら

れる利益の大きさによっては，禁止的な水準に

まで達することとなる。従って，取引は，共通

のルールに従う者の間で行う方が，そうでない

場合よりも効率的であり，その優位性は，共通

ルールの適用される範囲が広ければ広いほど，

より高まることになる。

　こうした取引のルールは，下位の階層におけ

る情報処理の方法に適合したものである必要が

ある。このルールは，まず取引のための情報処

理を行う当事者によって開発され，分岐点に達

すれば，上記のメカニズムによって広く普及す

ることになる。これが取引ルールにおけるデ

ファクトスタンダードである。このデファクト

スタンダードは，より下位の階層におけるスタ

ンダードを所与の前提として成立するものであ

る。新しい技術が普及するに際しては，下位の

階層から上位の階層へとデファクトスタンダー

ドが段階的に形成されていくこととなる。

　さらに，このデファクトスタンダードは，規

格や標準約款といったより公式なものになり，

さらにはその根幹的部分は，法律の形にまで引

き上げられるメカニズムを内包している。これ

は，仮に共通のルールを認識している取引当事

者の間で合意が形成された場合であっても，あ

る取引についてのみルール破りを行うことで利

益を得ることは可能であるため，その実行が確

実に行われるかどうかは事前に明らかではない

からである。従って，共通ルールが取引費用削

減という効果を発揮するためには，こうした機

会主義的行動に対する制御システムが必要とな

る。このシステムを機能させるためのコスト

は，個別の取引当事者が自ら支払うとすれば取

引がもたらす利益を大きく上回る水準になるた

め，ルールを利用する当事者が共通コストとし

て支払うことが効率的である。そのための共通

インフラが社会共通のものとなれば，法律のレ

ベルに達し，民事執行や最終的な制裁である刑

事罰を通ずる監視，強制のシステムの対象とさ

れることになる。

（4）金融取引におけるルールの進化

　金融取引においては，従来から，上記のよう

なデファクトスタンダードの形成，規格や標準

約款の作成，法律の制定というプロセスが顕著

にみられている。

　この点に関するかっての例としては，欧州に

おける為替手形の発展を挙げることができる。

即ち，為替手形は，十字軍による欧州と地中海
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の交流の発展に伴う送金手段として発生してき

たものである。その際，当初は文書上に記載す

るメッセージの内容やフォーマットが区々で

あったが，為替の利用拡大に伴って関係者間で

手形文言のデファクトスタンダードが形成され

た。これがさらに拡大し，政府によりルールが

認知され，実効性が確保されるようになったの

が1243年のアヴィニョンの手形条例である。

　現在における同様の例としては，世界的なク

レジットカードにおけるロゴや約款，参加事業

者間のレギュレーションが挙げられる。クレ

ジットカードは，当初，口座保有地以外におい

て簡易に支払いを行うための手段として始まっ

た。利用が広範なものとなった現在では，その

ロゴや約款は利用者共通のものとなり，参加事

業者間のレギュレーションは国際的なスタン

ダードとなっている。また，スワップ等の取引

においては，その実行に際しての標準約款を

ＩＳＤＡが策定している。こうした金融取引にお

ける国際的スタンダードは，例えば我が国にお

ける最近の金融立法においても，所与の前提と

して考慮されるものとなっている。

　最近の情報通信技術の革新は，金融取引の分

野におけるこうしたプロセスを加速させている。

これを踏まえて，現在普及しつつある新たな金

融取引の方法について生ずるデファクトスタン

ダードを従来の標準と対比すれば，電子マネー

による決済のルールは，従来の預金を通じた決

済の手順である為替処理，ブラックショールズ

式によるオプションの価格算定は，従来の債権

の評価あるいは償却・引当の会計基準と同様の

位置づけとなるものと整理できる。

（5）金融産業の進化

　上記のようなルールの進化は，これに対応す

る組織を形成することにより，金融システムを

進化させる。これは，本稿において繰り返し述

べてきたように，新しいルールに基づく基礎的

ノウハウを共有する人々が組織を形成して取引

を行うことが，そうでない人々が個々に取引を

行うことよりも効率的であるからである。

　この点から現在の銀行をみれば，銀行は，従

来の技術水準のもとで，金融サービスという情

報処理サービスを効率的に行うために形成され

た企業であり，その情報処理の結果を整合的に

帰属させるための質点として，法人格が用いら

れている。すなわち，銀行は，預金口座残高の

更新というかたちで決済サービスを提供し，資

金繰り情報という補助情報を用いた信用供与と

預金者への元本返済保障というかたちで金融仲

介サービスを行う。銀行という組織を形成する

人々は，この情報処理のためのルールである手

形小切手等の規則や法律に関するノウハウを共

有しており，企業に対する請求権や預金の元本

返済の義務を整合的に帰属させるための質点と

して，銀行という会社の法人格を用いている。

この法人格においては，信用供与における不確

実性から預金者の権利を遮断することに伴うリ

スクが存在しており，この情報処理の不確実性

が銀行の情報生産能力によってカバーされてい

る。

　しかし，情報通信技術の革新によって形成さ

れる新たな金融取引の方法においては，従来と

は異なるルールが形成される結果，新たな金融

サービス提供企業が形成されていくこととなる。

　まず，電子マネーをみれば，暗号技術をもち

いた電子的相互認証のもとで電子データの交換

を行うことによって決済が行われるため，その

ために必要なノウハウは従来の預金残高の更新

のために必要なものと大きく異なるものとなる。

この結果，後述のように，電子マネーを用いた

金融サービスを提供する組織は，電子データの

製造を行う発行企業と電子データの流通を行う

企業とに分化している。

　また，インターネットを用いて証券取引に関

するサービスを行う場合には，証券取引の媒介

における顧客との情報交換の方法が異なってく

るため，こうしたサービスを提供するブロー

カーの組織も，従来の証券会社とは大きく異な

るものとなっている。即ち，顧客とのリンクの

技術的基盤のみを提供する企業や，売買の付け

合わせをも併せ行う企業が発展しており，前者
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は電気通信，後者は証券取引所に極めて近い形

態となっている。

　一方，企業と法人格の関係においても，特別

目的会社等では，情報生産能力をもつ企業と法

人格とが分離され，後者はリスクと利益の帰属

点としてのみ利用されている。その際，投資家

によるリスク処理のための補助情報である格付

けを高めるために，情報生産能力のある企業に

よる信用補完が行われたり，不動産等の資産評

価に関する情報開示が行われたりしている。

（6） 情報の流れの変化と金融サービス提供企業

　　の分解・再構成

　以上の現象は，金融サービスに霊いて，決済.

と金融仲介というサービスの結合生産，基礎的

ノウハウを共有する人々による企業の形成，企

業と不確実性処理のための質点である法人格の

結合という，従来からの結合の経済性が希薄化

していることに対応している。

　即ち，従来の情報通信技術のもとでは，情報

交換を整合的に行うためには集中処理によるこ

とが経済的であり，不確実性を緩和するための

情報交換のためには通信相手を拘束することが

必要であった。技術革新によって自律分散処理

の信頼性と経済性が高まった結果，それぞれの

情報処理に必要な機能のみに特化した組織に向

けた既存企業の分解と企業の再構成が進展して

いるものである。

　これを電子マネーについてやや砕いて説明す

れば，現在，預金口座の残高情報は，銀行のホ

ストコンピュータにおける元帳ファイルに格納

され，その整合的更新のためには，取引の都度

当該ファイルにおげる口座のメモリをロックし

て行うという手順がとられている。これはセ

キニリティの確保のためには有効であるが，一

方で，ホストコンビュータに過大な負担を負わ

ぜるとともに，取引ポイントとホストコン

ピュータとの間のオンライン処理に要する通信

コストが極めて大きなものとなるという問題が

ある。そこで，電子マネーにおいては，それぞ

れの利用者が有する端末間で相互認証と電子

データの引き渡しを行い，ホストコンピュータ

との間ではオフライン処理としている。この結

果，決済サービスの提供者においては，ホスト

コンピュータとの情報交換の重要性が低下し，

利用者との情報交換に重点が移ることとなる。

　こうした情報の流れが，電子マネーに関する

サービス提供企業の形態をも規定する。即ち，

電子マネー分野においては，ホストコンピュー

タに対応する電子マネーの発行体と，利用者と

の情報交換の端末に対応する電子マネーの流通

機関とが分化している。これは，情報処理の

ルールやノウハウが両者において異なるため，

形成される企業も，各々について共通のノウハ

ウを有する人々によるものとなっていくからで

ある。

　また，情報通信技術の革新に伴って，企業を

形成することによる情報処理コストの削減効果

も変化する。これは，従来，基礎的業務処理は

人間のノウハウによっていたため，指揮命令関

係におくことで的確な実施を確保する必要が

あったが，基礎的情報処理が自動化された場合

には，機器を使用させることだけで的確な実施

が確保されるからである。また，こうした業務

処理を可能とした場合に新たに必要となるルー

ルは，既存の企業の組織を横断するかたちで形

成されることも，企業形成の経済性を減殺させ

る。

　こうした情報通信技術の革新に伴う企業の分

解と再構成は，金融産業に限定されるものでは

なく，普遍的に生じているものである。また，

組織自体は変わらない場合でも，オープンネッ

トワーク経営や電子メール革命という言葉に示

されるように，組織内部の構成変化が進んでい

る。

　しかし，取引の対象が有体物である場合に

は，こうした変化には物理的限界があるが，情

報処理分野においてはそうした限界がない。こ

の分野では，対面や電話といった当事者の時間

の拘束を要する情報交換方法のコストが技術革

新によって相対的に高いものとなることによ

り，組織のアンバンドルがより徹底してすすん
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でいくこととなろう。金融サービスの分野にお

いては，従来，紙幣や有価証券の受け渡しが物

理的限界をもたらしていたが，電子マネーや有

価証券の電子的登録システムによってこうした

限界も乗り越えられつつあるため，企業の分解

と再構成も急速に進んでいくこととなろう。

（7）金融取引の自己複製子と表現型

　これまで述べてきた情報通信技術の革新に伴

う金融取引，金融サービスとそのルール，金融

産業の進化は，取引方法という自己複製子の変

異に基づく表現型の進化として整理することが

できる。

　即ち，ある取引方法が他の方法よりも普及す

るか否かは，その方法が利用者により大きな便

益をもたらすか否かにより決まってくるもので

あるが，利用者の便益は取引方法そのものの優

劣のみならず，その取引方法を利用者に提供す

る企業等の組織によっても影響される。こうし

た組織は，これまで論じてきたようにその取引

方法に対応して形成される点において，取引方

法の表現型として整理することができる。取引

方法を原点としてこの両者を併せ考えれば，や

や擬人的説明のきらいはあるものの，取引方法

という自己複製子が自己増殖を行う際の環境が

経済社会であり，異なる自己複製子の間の淘汰

は，その表現型が経済社会によって選好される

か否かによって行われると考えることが効率的

である。

　例えば電子マネーを用いた決済という取引方

法は，決済に関する情報交換を，有体物である

紙幣を媒介として行ったり，相対的に高コスト

を要する銀行のホストコンピュータとの個別通

信によって行ったりする必要がない点で，紙幣

を用いた決済という取引方法や預金を通じた決

済という取引方法よりも効率的である。しか

し，この効率性は，そのままでは利用者によっ

て享受されうるものではなく，多くの商店にお

いて電子マネーの利用が可能とされることに

よって初めて現実のものとなる。そのために

は，電子マネーを用いた決済という取引方法に

ついてのルールが形成されるととともに，この

取引方法に関するノウハウを共有する人々によ

る効率的な組織が形成されることが必要である。

人々がこうした組織を形成する経済的インセン

ティブは，電子マネーを用いた決済がもつ優位

性を利用する際に，情報交換のコストを節減し

ようとするところにある。

　これを逆の角度から述べれば，こうした組織

という表現型が有効に形成された自己複製子

が，経済社会における淘汰を経てより多く増殖

するというメカニズムを考えることができる。

技術革新は，自己複製子の変異をもたらす要因

であり，変異した自己複製子が増殖競争を行う

ことによって，金融を含む情報処理分野の進化

がもたらされることになる。

（8）金融システムの大進化

　新たな自己複製子がルールや組織というかた

ちで自己を表現するためには，既存の表現型の

分解・再構成を要する。しかし，そのプロセス

においては，従来積み上げられてきたノウハウ

の活用の必要性や組織にロックインされた人々

の自己変革の困難さから，経過的に抵抗現象が

生ずる。こうした抵抗は，新たな自己複製子の

優位性が一定のレベルまでであれば，変革を阻

害する機能を発揮するが，優位性が臨界値を越

えれば，急激な変革が一時に生ずることとなる。

これは，経済取引の分野における新たな種の発

生プロセスと捉えることができる。

　この具体的プロセスとしては，断続平衡進化

のメカニズムを考えることができる。すなわ

ち，既存の自己複製子により極相が確立してい

る場合には，ロックイン効果により，新たな自

己複製子が普及の分岐点に達することには大き

な困難が伴う。しかし，既存のノウハウや組織

のウェイトが小さい分野では，こうした新たな

自己複製子が自らを表現することは容易であ

り，その普及のための分岐点もより低い水準に

ある。その結果，新たな種の確立は，より円滑

かつ急速に生ずることとなる。その典型がソフ

トウェアの分野であり，金融取引においては，
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例えばデリバティブがこれに該当する。とりわ

け，インターネットの急速な拡大によって発生

した電子取引の分野は，経済取引のかってない

フロンティアとなりうるものである。

　こうして局部的な環境で生じた新たな表現型

は，他の隣接する分野における既存の表現型と

競争する。その場合には，隣接分野においても

既存の表現型が淘汰圧にさらされ，より効率的

な新たな自己複製子に対応する表現型が生ま

れ，優位性を獲得することとなる。これは，経

済取引の分野における共進化現象と捉えること

ができる。その典型がテレビゲーム等の娯楽分

野であり，金融取引においては，例えばデリバ

ティブに隣接したストラクチャードファイナン

スがこれに該当する。インターネットを用いた

電子取引においては，金融，通信，流通といっ

た関連分野全体で共進化が生ずることとなろう。

　なお，これらの自己複製子の変異と表現型の

進化のプロセスは，情報通信技術の革新によっ

てより加速するものと考えられる。これは，前

述したように，情報通信技術の革新は，既存の

組織の分解を促進する効果をもつため，表現型

レベルにおける分解・再構成に対する抵抗の力

を小さくする効果をもつからである。金融産業

は，本質的に情報処理産業であり，今後その性

格にますます純化していくことが見込まれるた

め，この抵抗減少効果も典型的に生ずることと

なろう。

Ⅴ．金融制度の進化

　これまで論じてきたところを踏まえれば，金

融システムのインフラストラクチュアである金

融制度も，情報通信技術の革新に伴って変革を

迫られ，長期的には進化していくことが考えら

れる。以下では，この点について，銀行制度を

中心に論ずることとしたい。

（1）金融システムのインフラストラクチュア

　中央銀行，銀行規制，預金保険制度等の金融

制度を情報処理の観点から整理すれば，これら

は，預金を通じた決済と金融仲介という取引方

法の拡張された表現型であると整理することが

可能である。

　即ち，預金を通じた決済と金融仲介という金

融サービスの提供方法は，多数の銀行によって

提供されることにより，より大きな規模の経済

が実現され，社会に普及するメカニズムを有し

ている。従って，仮に当初は個別の銀行によっ

て提供されていたとしても，普及のプロセスを

通じて，銀行間で相互に共通のルールが形成さ

れ，さらに，このルールを実施するための中央

銀行等の組織が形成される。これによって，預

金が通貨としての機能を獲得することにもなる。

　また，預金を通じた決済と金融仲介において

は，銀行は，預金者に元本の返済を約束するこ

とによって，預金者を融資先からの借り入れの

返済の不確実性から遮断している。その際，預

金者がこれによつで情報処理コストを節減する

ことに意味があるためには，銀行が預金残高を

返済しうるか否かの不確実性が融資先のそれよ

りも小さいことが必要である。また，個別取引

の決済においては，取引当事者が相手の取引銀

行の信用度を分析しないですめば，本来の経済

活動に情報処理能力をより集中することができ

る。従って，預金を通じた決済と金融仲介が普

及するプロセスにおいては，預金の返済能力の

高い銀行間での決済システムがより選好されて

いくこととなる。これらのプロセスを通じ，銀

行の財務の健全性が社会のインフラストラク

チュアと考えられるようになり，銀行規制が形

成される。

　さらに，預金者の立場から預金の安全性や収

益性に関する情報処理に投入するコストを考え

ると，預金金額が小額である場合には，本来の
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展に伴って極限まで削減することが可能である

からである。

　従って，限定合理性に基づく金融取引の方法

の拡張された表現型である金融制度も，情報通

信技術の革新によって，強い変革圧力を受ける

こととなる。これまで，情報通信技術の革新

が，金融取引という社会的自己複製子や，金融

取引のルールや金融サービス提供組織という表

現型の変革をもたらすメカニズムを論じてきた

が，拡張された表現型のレベルにおいても，金

融システムのインフラストラクチュアが変革の

圧力を受けることとなろう。

　その内容としては，まず，中央銀行に集中し

た決済システムの相対的地位が低下することが

あげられる。これは，集中処理よりも自律分散

処理の効率性が相対的に優位となることで，決

済に関わる情報処理も実体取引に伴って分散的

に行われるほうが優位となるからである。

　また，預金の返済の不確実性に関する銀行規

制と銀行監督については，エージェントである

監督当局の役割は，健全性という結果を確保す

るという機能から，ディスクロージャーの強化

を前提として開示される情報の真正性を確保す

るという機能へとシフトしていくこととなる。

その際，金融産業の相対化に対応し，銀行本体

のみならず，銀行を中心とする金融コングロマ

リット全体が規制対象となる。

　さらに，預金保険制度についても，預金者の

投入しうる情報処理能力が相対的に拡大するこ

とから，公的な保険でカバーされる範囲は相対

的に縮小していくこととなろう。

　しかし，こうしたメカニズムが働くに際して

は，組織の変革について述べたところと同様

従来の方法に人々がロックインされていること

に伴う抵抗が存在することにも注意する必要が

ある。また，こうした拡張された表現型は，そ

の維持コストが利用者の共通コストとなること

で情報処理コストのフリーライドをもたらすこ

とによる自己増殖のメカニズムを内在させてい

る。即ち，既存のインフラストラクチュアを強

化すればするほど，利用者が情報処理コストを

経済取引に関する情報処理コストを減少させて

まで投入することの意義は小さい。そこで，銀

行が預金残高を返済しうるか否かについては，

個々の預金者が個別に情報を分析するよりも，

共通のエージェントである銀行監督当局による

監視や，返済できなくなった場合に備えた預金

保険制度が形成されることとなる。

　以上のメカニズムにより，預金を通じた決済

と金融仲介が経済社会に普及するプロセスで

は，その直接の表現型である為替等に関する

ルールや銀行という企業のみならず，多数の銀

行を構成要素として，中央銀行やインターバン

クの決済システム銀行監督当局や銀行規制，

預金保険制度という拡張された表現型が形成さ

れてきた。

　こうしたインフラストラクチュアは，全体と

してみれば，金融サービスの利用者の限定合理

性に対応したシステムであるという見方が可能

である。即ち，金融サービスの利用に際し，利

用者が合理的であるために投入する情報処理コ

ストは，実体取引に投入する情報処理コストと

の対比により，本来的に限定されている。預金

を通じた決済と金融仲介は取引における情報処

理コストを削減しうることで利用者に便益をも

たらす。このように，銀行監督や預金保険は，

銀行という情報仲介者に関する情報生産の仕組

みであると整理できる。

　以上を再整理して確認的に述べれば，金融取

引における限定合理性という環境のもとで，預

金を通じた決済と金融仲介という自己複製子が

金融制度という拡張された表現型を生み出して

きたこととなる。

（2）情報通信技術の革新と金融制度の変革

　上記の合理性の限定の程度は，情報処理コス

トによって規定されるものであり，情報通信技

術の革新は，金融取引に関わる情報処理コスト

を相対的に低下させる。有体物に関する取引に

関わる取引費用の削減には，自ずから物理的限

界があるが，金融取引に関わる取引費用は，本

来の性格が情報処理であるため，技術革新の進
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投入する必要性が低下するため，インフラスト

ラクチュアの更なる強化につながる。このメカ

ニズムは，財政資金の投入等により維持コスト

を負担する範囲が広くなればなる程，強く働く。

　しかし，この抵抗現象も，情報通信技術の革

新がもたらす淘汰圧によっていずれは乗り越え

られる性格のものである。その際には，自己増

殖したインフラストラクチュアも一挙に淘汰に

さらされることとなろう。

（3）金融制度の進化

　上記で述べたところは，情報通信技術の革新

が預金を通じた決済と金融仲介という自己複製

子の表現型を変革させるメカニズムであるが，

情報通信技術の革新は，金融システムの根底に

ある自己複製子自体を変異させる。これが，電

子マネーやデリバティブを始めとする新たな金

融取引の方法である。これらの新たな金融取引

の方法は，その取引ルールに関わるデファクト

スタンダードや，電子マネーの流通や発行に携

わる企業やデリバティブハウスのような金融

サービス提供組織といった表現型を既に形成し

ている。

　現在の中央銀行，銀行監督，預金保険という

金融制度は、これまでの情報通信技術に対応し

た経路依存性の産物である。新たな取引方法に

基づく拡張された表現型は，従来のものとは相

当性格の異なるものとなることが予想される。

まず，金融サービスの提供のルールにおいて

も，従来のような決済サービスと金融仲介ザー

ビスとを結合させたものではなく，各々に特化

したルールが形成されるとともに，伝達される

情報の意味付けや情報伝達の手順に関する詳細

なルールが形成される。また，金融サービスを

提供する企業も，従来の銀行のような専門的，

固定的な企業ではなく，利用者のセルフサービ

スを支援するための組織であり，かつ機能毎に

アンバンドルされたものとなる。さらに，以上

の両者において，変革のスピードが加速してい

るため，法律や企業が形成されるために要する

期間のコストが相対的に上昇する。

　以上からすれば，電子マネーやデリバティブ

等の新たな自己複製子が形成するインフラスト

ラクチュアは，まず，より開放的なサービス提

供者の参入を前提としたものとなっていくこと

が見込まれる。また，形成される法律は，ルー

ルの内容そのものを規定するものよりは，ルー

ルの形成の方法や情報伝達の手順に関わるもの

となろう。さらに，これらに基づくインフラス

トラクチュアである金融制度は，情報仲介産業

全般について，ルールの確立と徹底を図るもの

となることが考えられる。

　こうした金融制度の進化は，本質的に情報処

理サービスである金融サービスが，情報通信技

術の革新に伴って，その本来の機能である情報

仲介に純化していくことによりもたらされるも

のである。
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