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研究成果の概要（和文）：本研究はEU「銀行同盟」に関する総合的研究で、(1)その背景にはスペインにおける銀行―
政府部門間のネクサス型危機があったこと、(2)それがEU規制監督制度を基盤にユーロを支えるためのより強固な制度
として構想されたものの、制度デザインにおいてなお課題が残されていること、(3)それは銀行部門で生じた非対称的
ショックが政府債務危機という非対称的ショックに転嫁するのを防止する機能を有すること、(4)銀行同盟への対応と
して自己資本の増強を進めた大銀行グループとリスクアセットの削減を迫られたグループに大別されること、(5)それ
が周辺国の金融法制強化にも影響を与えつつあることなどを、総合的に明らかにした。

研究成果の概要（英文）：Main findings of the study on the Banking Union of the EU are as follows; (1)The 
vicious circle between crisis of both banking systems and government debt, was the main background of the 
Banking Union, (2)The Banking Union is to set up on the basis of existing EU financial regulations and 
supervision system to reinforce financial system of the Euro Area, but still have some challenges in its 
design, (3)In the context of OCA theory, the Banking Union may have a function in preventing asymmetric 
shock within banking sector from causing asymmetric shock in the form of government debt crisis within 
Euro Area, (4)Under the Banking Union, European banks has forced either to reinforce their Capital or 
diminish their risk assets, (5)The Banking Union has also caused reforms of financial supervision and 
regulation in neighboring countries of the EU such as Morocco.

研究分野： 地域研究

キーワード： EU(欧州連合)　銀行同盟　資本市場同盟　金融同盟　EMU(経済･通貨同盟) 　最適通貨圏理論
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１．研究開始当初の背景 
(1) 2007 年以降のグローバル金融危機は欧州
の金融システムを危機に陥れ、その反省から
EU は金融規制監督体制の根本的見直しを
行ってきた。研究代表者が 2009-11 年度に実
施した科研費研究「グローバル金融危機下の
ヨーロッパ金融システム」では、米国「影の
銀行制度」への欧州銀行の関与について解明
し、08-09 年の欧州金融危機の本質が「トレ
ーディング勘定危機」であったことを示した。
(2) しかしその後欧州経済の深刻な不況を通
じて、金融経済危機が南欧諸国の政府債務危
機へと転化する一方、一部の EU 構成国にお
いて「バンキング勘定」本体に危機が迫った。
そのため、諸国民経済の統合の結果成立しつ
つある「EU 金融システム」と「欧州単一通
貨ユーロ」が直面したこうした深刻な問題点
を総合的に解明し、その解決のために EU が
2012 年より新たに進めた「欧州銀行同盟」
の意義と課題について、経済統合論の枠組み
の中で把握する必要が生じた。 
２．研究の目的 
本研究は欧州銀行同盟に焦点を絞り、なぜ

2012 年になって同構想が提起されたのか、
その背景を明らかにする。同時に、その内容
と影響について詳細な検討を行う中で、EU
統合の深化にとって「欧州銀行同盟」が有す
る意義について解明することを目的とする。 
背景を解明するために、はじめに「銀行同

盟」形成に向けた一連の EU 政策プロセスを
確認する。2008-09 年に欧州金融システムを
襲った危機は、投資銀行部門の「トレーティ
ング勘定」を通じて米国「影の銀行制度」関
連商品等で高収益をあげた欧州大銀行を襲
った「流動性ファンディング危機」であった。
危機の再発防止のため、EU が金融規制面で
は①「影の銀行制度」関連規制の新規導入、
②預金保険など危機時対応法制の大幅見直
しを進めた。また金融監督面では、ミクロ
(ESAs 欧州金融監督機構)とマクロ(ESRB 欧
州システミックリスク理事会)の両分野にお
いて EU レベルの機構の創設でこれに応えた
(＝フェーズ 1 改革)。しかし 2012 年 6 月に
欧州委員会から提案された「欧州銀行同盟」
構想(＝フェーズ 2 改革)は、フェーズ 1 の金
融規制監督改革では取り上げられなかった
新たな制度上の飛躍を含んでいる。なぜフェ
ーズ 1改革では不足が生じたのかについては、
政府債務危機や実体経済の落ち込みの中で
南欧諸国の銀行セクターに何が生じたのか
等について解明する必要がある。 
第 2 は、欧州銀行同盟の制度デザインの評

価である。欧州銀行同盟は (1)SSM(Single 
Supervisory Mechanism;一元的銀行監督メ
カニズム)と単一ルールブック、(2)単一破綻
処理メカニズム(SRM: Single Resolution 
Mechanism)、(3)調和化された預金保険制度を
柱とするものである。銀行同盟形成に当たっ
ては、SSM を担う ECB の権限、ECB と既
存の EBA(欧州銀行監督機構)との関連、ユー

ロ非導入国の位置づけ、破綻処理基金と預金
保険基金との関連や、そうした基金の運営主
体(構成国か EU か)など争点も多い。そのた
め欧州銀行同盟の最終的な制度デザインが、
直面した危機の解決策として目的適合的で
あるか、評価を行う必要がある。 
第 3は、欧州銀行同盟の影響の解明である。

何よりも、銀行同盟が欧州金融機関のパフォ
ーマンスに対してもたらす影響について解
明する。さらに銀行同盟が EU 構成諸国や
EU の周辺諸国にもたらす影響についても検
討する。 
以上により、欧州銀行同盟の背景･全体像･

課題についてその全貌を示すことを目指す。 
３．研究の方法 
本研究は、欧州金融規制監督システムが直

面する諸課題について扱うが、研究対象自体
の動きが早く、既存研究のベンチマークは存
在しない。研究の機動性が求められており、
長年 EU 金融システムとその統合を研究して
きた研究代表者を核に、当該分野に精通した
少数の中堅･若手研究者を結集する形で研究
組織を組成した。 
研究の中心は、現地文献の収集と整理･読

解、各種データの収集と分析、そして欧州や
周辺国における現地聞取り調査である。とり
まとめの過程で、関連する学会（日本金融学
会等）での報告のほか、EU が日本に設置し
ている研究教育拠点 EUIJ(EU Institute in 
Japan)のうち EUIJ 九州との共同研究集会お
よび、EUIJ 関西での研究報告など、日本の
EU 研究教育拠点とのコラボレーションを行
った。また研究成果の一部は、単著や共著の
形で公刊されている。 
４．研究成果 
(1)銀行同盟の内実とその実効性の検討 
銀行同盟を構成する諸要素のうち、単一監

督メカニズム(SSM)は、ユーロ圏参加国およ
び ユ ー ロ 圏 以 外 で 銀 行 同 盟 へ の 参 加
(opt-in)を希望する EU 構成国の銀行に対し
て、本国と受入国が監督を分担する分散型の
既存制度に代わり、ECB が一元的な監督を行
う制度である。SSM のもと、債務危機に直面
した政府への緊急支援のための欧州安定メ
カニズム（ESM）などが、銀行に直接資金注
入することも可能となっている。 
銀行同盟の第2の要素がSRM(単一破綻処理

メカニズム)と SRF(単一破綻処理基金)であ
る。2008 年のリーマン・ショックから 2010
年までに欧州委員会が承認した銀行部門へ
の資本注入などの補助は 4兆 5000 億ユーロ、
EU の GDP の 37％に達する。こうした経緯か
ら、納税者負担をできる限り最小化し（ベイ
ルイン）、株主のみならず債権者をも含む負
担を通じて、効率的に破綻金融機関を処理す
るメカニズムが EU 域内市場全体で必要にな
った。そのために「単一破綻処理メカニズム
(SRM)」の創設を謳った SRM 規則案が EU から
出され，14年 5月に採択されている。いまや
ユーロ圏と SSM に参加する他の EU 構成国の



銀行は，単一破綻処理委員会(SRB: Single 
Resolution Board)と単一破綻処理基金(SRF)
を備えた単一破綻処理制度によって支えら
れることになった。SRF にはユーロ圏 18 カ国
の他，英国とスウェーデンを除く 8カ国も参
加しており，その規模はこれら 26 カ国の銀
行に預けられた預金総額の 1％（約 550 億ユ
ーロ）となる。これを 8年かけて参加国毎に
積み立てて，徐々に EU レベルに移管･統合し
ていくことになる。 
こうして「銀行同盟」の二つの柱である SSM

と SRM が表裏一体となって、平時の健全性監
督と、そうした監督にもかかわらず破綻が生
じた際の危機時処理とを、それぞれ担う体制
が構築されたことを示した（以上、図書②）。 
とはいえ、銀行同盟の実効性については、

EU 内部の南北の対立、とりわけ北部ユーロ圏
諸国の反対により、必ずしも当初の EU 提案
通りになっていない部分も多い。①SSM のう
ち直接 ECBが監督する銀行数は大手 128銀行
に限られている点、②SRMの積立額が総額550
億ユーロと比較的控えめな金額になってい
る点、③預金保険制度についても当初の欧州
単一制度から後退し各国預金保険制度間の
調和に留まった点(ただし 2015 年の『EMU の
完成に向けて』(EU5 首脳報告)で単一制度案
は復活)、④銀行同盟参加国と非参加国の間
に溝が存在する点など、「限界」がなお存在
するものと考えられており、今後の展開の中
で、そうした限界が露呈することになるのか、
注視する必要がある(図書①第 5章)。 
(2) 銀行同盟の背景―スペイン銀行部門と
政府部門との間で生じたネクサス型危機：
1970年代に議論が開始されたEC-EU通貨統合
の歴史上、その要素として「銀行同盟」が俎
上に上ったのは今回が初めてである。そのた
め、ここにきて、なぜ単一通貨に「銀行同盟」
が必要とされるに至ったのかについて、EU 通
貨統合の脈絡の中で検討を行った。最初に
「銀行同盟」案が出されたのは 2012 年夏だ
が、同年 5月、スペインにおいて世界金融経
済危機後の不良債権増大によるバンキング
勘定劣化(とりわけ同国第 4 位の貯蓄銀行バ
ンキアの経営危機)と政府債務危機が相互に
結び付き、銀行部門－政府部門のネクサス型
危機へと陥っていたことを指摘した。こうし
たネクサス型危機の背後には、1975 年の低成
長波動への移行後の先進諸国に共通する資
金循環構造（＝国債の大量発行、企業からの
貸出需要の減退に直面した銀行部門による
国債大量保有）がある。スペインで生じたこ
うしたネクサス型危機こそが、EU 通貨統合史
上初めて域内銀行システムの安定と銀行救
済･破綻処理時の政府依存からの脱却(ベイ
ル・イン)が通貨同盟の生存にとって不可欠
の要件となっていることを示し、EU による銀
行同盟創設提案をもたらした要因であるこ
とを明らかにした(図書②)。 
 
 

(3) 銀行同盟の位置付け①－EU の金融規制
監督との関連で：1992 年の市場統合を通じて
出現した「EU 金融システム」は、2008 年以
降の世界金融経済危機と、それが惹起した
2010 年以降のユーロ圏政府債務危機という、
二つの歴史的危機に襲われた。これに対して
EU は、前者に対しては 2009 年の『ド・ラロ
ジェール報告』を起点とする EU 金融規制監
督体制の飛躍的強化、後者に対しては 2012
年 12月にヘルマン･ファンロンプイ欧州理事
会議長ら EU4 首脳が公表した『真の EMU に向
けて(EU4 首脳報告)』で「銀行同盟(Banking 
Union)」の創設を打ち出し、これに応えた。
そこで、本研究では先ず、ユーロ圏独自の金
融監督体制である「銀行同盟」と、EU の既存
の金融規制監督体制との間の関連について
整理を行い、「銀行同盟」により、「単一市場」
を支える規制監督システムを基盤として、
「単一通貨」をも支えるより強固な規制監督
システムが構築されつつあることを、以下の
図の通り明らかにした(雑誌論文⑤)。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(4) 銀行同盟の位置付け②―最適通貨圏
(OCA)理論との関連で：単一通貨圏の長期的
な生存根拠を示す OCA 理論の中で、銀行同盟
はどのように位置付くのかについて検討を
行い、①SSM により「域内で均質な銀行監督」 
が保証され、監督の質的相違が特定国に銀行
破綻などのショックをもたらす可能性を低
下させていること、②SRM による「ベイルイ
ン」原則の導入が、銀行と財政の危機の連鎖
を一定程度遮断し、特定国(スペインやアイ
ルランド等)に本拠を置き域内の複数の諸国
で支店展開を行うような「主要銀行」が破綻
しても、それが従来のように当該国の財政を
直撃する可能性は小さくなることを指摘し
た。そして銀行同盟がもつこうした機能につ
いて、民間(銀行部門)で生じた非対称的ショ
ックがSRMという民間の資金移転メカニズム
により吸収され、特定国の政府債務危機とい
う非対称的ショックに転嫁するのを防止す
る仕組みであると位置付けた(雑誌論文④、
学会発表①)。 

  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(5) SSM 下の欧州銀行業①－自己資本への影
響：銀行同盟はユーロ圏銀行業にどのような
影響をもたらしているのか。一連の危機によ
ってその自己資本を大きく毀損させた欧州
銀行は、バーゼルⅢの導入に加え、銀行同盟
のSSM単一監督メカニズムにおけるモニタリ
ングから来る自己資本増強の圧力に直面し
ている。こうした観点から通貨同盟と金融市
場に関する分析を行った。自己資本比率の調
整手法についてまず詳細を確認した上で、個
別銀行のミクロデータを用いて自己資本比
率の回復状況を分析した。１つ目の分析は自
己資本比率の変動を変動に貢献する要因に
分解して欧州銀行の一般的な動向を記述統
計量によって確認した。結果は自己資本の増
加とリスクウェイトアセットの減少がとも
に 10％程度であるというものであったが、各
変数の標準偏差が大きいことから銀行間で
動向にバラツキがあることを示唆するもの
であった（雑誌論文②）。 
(6) SSM 下の欧州銀行業②－一様でない危機
からの回復過程：次に、自己資本比率の動向
に関係する４つの変数を基準として非階層
的クラスター分析の１つであるX-means法に
よって銀行の回復過程を分類した。結果は銀
行を６つのグループに分類するものとなっ
たが、調整手法の観点からは自己資本の増強
を進めた GSIB を多く含むグループとリスク
ウェイトアセットの削減を迫られたグルー
プに大別されることが分かった。個別行ごと
の調整過程を分類して示すことができたこ
とは欧州銀行業の現状について全般的な構
図を描く作業であったとともに、欧州銀行の
今後の展開を評価するための基準、かつ、注
目が集まる銀行同盟の成否を評価するため
の基礎資料を提供したと位置づけられよう
(雑誌論文②)。 
(7) 調和化された預金保険制度から EDIS
へ：銀行破綻時の預金者保護のための預金保
険制度についても、危機の中で大きな深化を
遂げた。EU レベルでの預金保険法制が最初に
整えられたのは 1994 年の預金保険指令によ
ってである。EU の「最低限調和原則」により，
預金の最低保証額は 2 万ユーロと定められ，
各国は2万ユーロ以上であれば自由に預金保
険の保証額を定めることができた。単一免許
制度を利用して域内各国に展開している銀
行には「本国監督原則」が適用されるので，
08 年の金融危機の際には，保証額がより高い

国を「本国」とする銀行に預金が大量流出す
る結果となった。そこで「最低限調和」と「本
国監督」という分権方式が改められ，2009 年
3月には預金保証額が一律10万ユーロに引き
上げられて調和化された。その後 2010 年 7
月の修正指令案では、破綻時の迅速な払い戻
し、基金のあるべき規模、事前積立を中心と
する積立方式、資金不足時の他国基金からの
借入などが提案され，14 年 5月に SRM 関係の
EU 法と一体で採択されている。 
さらに 2015 年 6月、ジャン=クロード・ユ

ンカー欧州委員会委員長をはじめとする EU5
首脳は『欧州における EMU の完成に向けて
(EU5 首脳報告)』を公表し、「深化した公正な
真の経済・通貨同盟（EMU）」を遅くとも 2025
年までに完成させるためのロードマップを
提示した。そこでは 2012 年『真の EMU に向
けた(EU4 首脳報告書)』では断念されていた
欧 州 レ ベ ル で の 預 金 保 険 制 度 EDIS(a 
European Deposit Insurance Scheme)が明確
に提案されている。EDIS は既存の各国預金保
険制度を基礎に再保険を活用して「各国の財
源とは切り離されたより欧州的なシステム」
の構築を目指す試みとなっている(学会発表
①)。 
(8)「金融同盟」による「銀行同盟」と「資
本市場同盟」の包摂：2015 年 6月の『欧州に
おける EMU の完成に向けて(EU5 首脳報告)』
では、「銀行同盟」と並び、雇用と成長のた
めの 3,150 億ユーロの EU 投資パッケージを
支える「資本市場同盟」が新たに提案され、
両者が「金融同盟」という概念で括られてい
る。このことは、EU 金融システムの安定と発
展のために間接金融・直接金融双方の EU に
よる政策展開が求められていることを示し
ている。しかしながら「金融同盟」を構成す
る、これら二つの「同盟」の対象・目的・完
成時期は大きく異なっており、これら二つの
同盟が EU 金融システムに及ぼす影響に関す
るより総合的な研究が求められている（学会
発表①）。 
(9) 銀行同盟の近隣諸国への影響：銀行同盟
は、ユーロ圏のみならず、EU に隣接する非解
明国にも影響を及ぼし始めている。近年 EU
単一市場への自発的統合を進めるモロッコ
を対象に、現地調査を通じて同国銀行法の改
正内容を経年で分析した。2015 年度、2016
年度に実施したモロッコ中央銀行での聞き
取り調査により、近年では預金保険制度と銀
行監督に関する項目の改正が進んでいるこ
とが明らかになった。モロッコ中央銀行は、
定 期 的 に フ ラ ン ス の  Prudential 
Supervisory Authority (Autorité de 
Contrôle Prudentiel -ACP) を中心とするア
ドバイザリーボードとの協議を重ね、プルー
デンシャル政策およびリスク管理に関連す
る法規を強化してきた(雑誌論文①)。 
 
  以上の研究全体を通じて、1960 年代に始ま
る EEC-EC-EU の金融･通貨統合の歴史と統合



に係る理論の中に「欧州銀行同盟」を位置付
け、それが欧州域内の銀行業や周辺諸国に及
ぼす影響についても、実証分析や聞取り調査
を通じて明らかにできた。さらに 2015 年よ
り「銀行同盟」を包摂する形で構築されよう
としている「金融同盟」が、EU 金融システム
に及ぼす影響に関する総合的な研究という
次なる課題も示すことができた。 
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