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金
融
危
機
後
の
米
国
大
手
金
融
機
関
の
変
化

―
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
検
討
を
中
心
に
―

小　

林　

陽　

介

一
、
は
じ
め
に

　

ア
メ
リ
カ
の
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
問
題
に
端
を
発
し
た
金
融

危
機
は
二
〇
〇
八
年
の
大
手
投
資
銀
行
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ

ザ
ー
ズ
破
綻
で
ピ
ー
ク
に
達
し
、「
一
〇
〇
年
に
一
度
」

あ
る
い
は
「
大
恐
慌
以
来
最
悪
」
と
言
わ
れ
る
ほ
ど
深
刻

な
影
響
を
世
界
経
済
に
も
た
ら
し
た
。
い
わ
ゆ
る
リ
ー
マ

ン
シ
ョ
ッ
ク
で
あ
る
。
こ
の
と
き
危
機
の
背
景
を
め
ぐ
っ

て
、
実
体
経
済
と
比
較
し
て
過
度
に
肥
大
化
し
た
金
融
、

証
券
化
や
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
等
の
技
術
革
新
を
駆
使
し
た
複

雑
な
金
融
の
仕
組
み
、
シ
ャ
ド
ウ
バ
ン
キ
ン
グ
と
呼
ば
れ

る
規
制
の
枠
外
で
拡
大
し
て
き
た
新
た
な
金
融
領
域
、
大

手
金
融
機
関
経
営
陣
の
巨
額
報
酬
と
モ
ラ
ル
ハ
ザ
ー
ド
、

借
り
入
れ
に
依
存
し
な
が
ら
消
費
を
膨
ら
ま
せ
て
き
た
家

計
の
金
融
行
動
、「
略
奪
的
貸
付
」
と
も
表
現
さ
れ
た
貧

困
層
に
対
す
る
過
剰
融
資
な
ど
が
議
論
さ
れ
て
き
た
。
そ

の
中
で
も
と
り
わ
け
注
目
を
集
め
た
の
が
し
ば
し
ば
「
強

欲
（Greed

）
的
」
と
ま
で
言
わ
れ
た
大
手
金
融
機
関
の

ビ
ジ
ネ
ス
・
経
営
行
動
で
あ
っ
た⑴

。
金
融
危
機
か
ら
一
〇

年
余
り
が
経
過
し
、
バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ
や
ド
ッ
ト
・
フ
ラ
ン
ク

法
等
の
規
制
強
化
が
進
め
ら
れ
金
融
を
取
り
巻
く
環
境
は
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大
き
く
変
化
し
た
が
、
こ
の
間
、
米
国
の
大
手
金
融
機
関

は
ど
の
よ
う
に
変
わ
っ
て
き
た
の
で
あ
ろ
う
か
。
本
稿
で

は
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
面
の
変
化
に
焦
点
を
あ
わ
せ
て
そ
の

概
要
を
整
理
す
る
こ
と
と
し
た
い
。

二
、
金
融
危
機
前
の
状
況

　

金
融
危
機
の
背
景
と
し
て
特
に
注
目
さ
れ
た
の
が
、
レ

バ
レ
ッ
ジ
を
高
め
つ
つ
大
規
模
化
し
な
が
ら
リ
ス
ク
の
高

い
業
務
を
積
極
的
に
手
掛
け
て
き
た
大
手
金
融
機
関
の
行

動
で
あ
る
。
そ
の
利
潤
追
求
に
血
道
を
あ
げ
る
様
は
時
に

「
強
欲
的
」
と
表
現
さ
れ
た
。
こ
こ
で
は
そ
う
い
っ
た
大

手
金
融
機
関
の
金
融
危
機
前
の
特
徴
を
振
り
返
っ
て
み
た

い
。

　

危
機
前
の
大
手
金
融
機
関
の
顕
著
な
特
徴
は
、
総
資
産

規
模
の
急
拡
大
に
み
ら
れ
る
よ
う
な
大
規
模
化
で
あ
る
。

図
表
１
は
、
二
〇
〇
〇
年
か
ら
二
〇
〇
七
年
の
間
の
主
要

金
融
機
関
の
総
資
産
規
模
を
整
理
し
た
も
の
で
あ
る
。
商

業
銀
行
で
は
、
シ
テ
ィ
グ
ル
ー
プ
（
以
下
、
Ｃ
と
略
記
）

が
二
・
四
倍
、
Ｊ
Ｐ
モ
ル
ガ
ン
・
チ
ェ
ー
ス
（
Ｊ
Ｐ
Ｍ
）

が
二
・
二
倍
、
バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
ア
メ
リ
カ
（
Ｂ
Ａ
Ｃ
）

は
二
・
七
倍
に
拡
大
し
た
。
投
資
銀
行
系
で
も
、
モ
ル
ガ

ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
（
Ｍ
Ｓ
）
が
二
・
四
倍
、
メ
リ
ル
リ
ン

チ
（
Ｍ
Ｅ
Ｒ
）
が
二
・
五
倍
、
ゴ
ー
ル
ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク

ス
（
Ｇ
Ｓ
）
が
三
・
九
倍
、
破
綻
し
た
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ

ザ
ー
ズ
（
Ｌ
Ｅ
Ｈ
）
が
三
・
一
倍
、
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ

（
Ｂ
Ｓ
Ｃ
）
が
二
・
三
倍
と
な
っ
て
い
た
。
Ｇ
Ｓ
の
三
・

九
倍
が
特
に
目
を
引
く
が
、
そ
の
他
も
わ
ず
か
七
年
の
間

で
二
倍
以
上
に
規
模
を
拡
大
さ
せ
て
お
り
、
大
手
金
融
機

関
が
軒
並
み
巨
大
化
し
て
い
た
こ
と
が
わ
か
る
。

　

こ
う
し
た
巨
大
化
の
背
景
と
し
て
は
、
一
九
八
〇
年
代

以
降
進
展
し
て
き
た
州
際
規
制
や
業
務
規
制
の
緩
和
に

よ
っ
て
金
融
機
関
間
の
合
併
買
収
が
頻
発
し
た
こ
と
が
あ

げ
ら
れ
る
。
例
え
ば
、
Ｂ
Ａ
Ｃ
は
北
東
部
に
拠
点
を
持
つ
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フ
リ
ー
ト
・
ボ
ス
ト
ン
と
二
〇
〇
四
年
に
合
併
し
、
二
〇

〇
六
年
に
は
カ
ー
ド
業
務
に
強
み
を
持
つ
Ｍ
Ｂ
Ｎ
Ａ
と
合

併
し
た
。
Ｊ
Ｐ
Ｍ
は
、
二
〇
〇
四
年
に
バ
ン
ク
ワ
ン
と
合

併
し
支
店
網
を
広
げ
た
。
ま
た
、
二
〇
〇
〇
年
代
の
合
併

買
収
と
し
て
特
徴
的
な
の
が
、
大
手
金
融
機
関
に
よ
る
住

宅
ロ
ー
ン
専
門
会
社
の
買
収
で
あ
る
。
当
時
は
証
券
化
関

連
ビ
ジ
ネ
ス
が
拡
大
し
て
お
り
、
証
券
化
商
品
組
成
の
た

め
の
原
料
と
な
る
住
宅
ロ
ー
ン
債
権
を
獲
得
す
る
手
段
と

し
て
大
手
金
融
機
関
は
住
宅
ロ
ー
ン
専
門
会
社
を
買
収
し

た
の
で
あ
る
。

　

大
手
金
融
機
関
の
大
規
模
化
と
並
行
し
て
進
ん
で
い
っ

た
の
が
レ
バ
レ
ッ
ジ
の
高
ま
り
で
あ
る
。
図
表
２
は
二
〇

〇
〇
年
か
ら
二
〇
〇
七
年
の
間
に
お
け
る
大
手
金
融
機
関

の
レ
バ
レ
ッ
ジ
の
推
移
で
あ
る
。
Ｊ
Ｐ
Ｍ
（
一
六
・
九
倍

→
一
二
・
七
倍
）
や
Ｂ
Ａ
Ｃ
（
一
三
・
五
倍
→
一
一
・
七

倍
）
で
は
低
下
が
み
ら
れ
る
が
、
Ｃ
で
は
一
三
・
六
倍
か

ら
一
九
・
三
倍
に
拡
大
し
て
い
る
。
投
資
銀
行
系
で
は
五

図表１　 米国大手金融機関の総資産規模（金融危機前）  

（注）　C、JPM、BAC、MER は12月末。MS、GS、LEH、BSC は11月末。
〔出所〕　各社年次報告書より筆者作成。

（百万ドル）
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社
と
も
レ
バ
レ
ッ
ジ
が
拡
大
し
て
い
る
が
、
特
に
二
〇
〇

四
年
以
降
の
拡
大
が
著
し
い⑵

。
こ
れ
は
投
資
銀
行
の
レ
バ

レ
ッ
ジ
拡
大
を
許
容
す
る
よ
う
な
制
度
変
更
の
影
響
が
大

き
い
。
投
資
銀
行
に
対
し
て
は
ネ
ッ
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
・

ル
ー
ル
と
呼
ば
れ
る
自
己
資
本
規
制
が
存
在
す
る
が
、
こ

れ
に
は
投
資
銀
行
持
株
会
社⑶

の
親
会
社
に
対
し
て
Ｓ
Ｅ
Ｃ

の
監
督
権
限
が
及
ば
な
い
と
い
う
問
題
点
が
あ
っ
た
。
そ

こ
で
持
株
会
社
を
連
結
ベ
ー
ス
で
監
督
す
る
Ｃ
Ｓ
Ｅ

（Consolidated Supervised Entities

）
プ
ロ
グ
ラ
ム

が
二
〇
〇
四
年
に
設
け
ら
れ⑷

、
投
資
銀
行
を
子
会
社
に
持

つ
持
株
会
社
は
バ
ー
ゼ
ル
基
準
に
準
じ
た
自
己
資
本
規
制

を
受
け
る
こ
と
に
な
っ
た
。
し
か
し
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督
を

受
け
る
見
返
り
に
ネ
ッ
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
・
ル
ー
ル
の
代

替
法
に
よ
っ
て
ネ
ッ
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
を
計
算
す
る
こ
と

が
認
め
ら
れ
、
大
手
投
資
銀
行
に
対
す
る
レ
バ
レ
ッ
ジ
の

制
限
は
実
質
的
に
撤
廃
さ
れ
て
し
ま
っ
た
の
で
あ
る
。

　

レ
バ
レ
ッ
ジ
を
拡
大
し
つ
つ
大
規
模
化
し
た
大
手
金
融

図表２　 米国大手金融機関のレバレッジの推移（金融危機前）

（注）　総資産÷自己資本で算出。
　　　C、JPM、BAC、MER は12月末。MS、GS、LEH、BSC は11月末。

〔出所〕　各社年次報告書より筆者作成。
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機
関
は
、
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
や
プ
リ
ン
シ
パ
ル
・
イ
ン
ベ

ス
ト
メ
ン
ト
と
い
っ
た
リ
ス
ク
の
高
い
業
務
を
積
極
的
に

手
掛
け
る
よ
う
に
な
っ
た
。
前
者
の
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
に

は
、
顧
客
の
証
券
売
買
の
相
手
方
と
な
っ
て
証
券
を
売
買

す
る
デ
ィ
ー
ラ
ー
業
務
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
ク
業
務
）

や
自
ら
の
投
資
判
断
・
相
場
観
に
基
づ
い
て
自
己
資
金
で

証
券
売
買
を
行
う
プ
ロ
プ
リ
エ
タ
リ
ー
取
引
（
プ
ロ
ッ
プ

取
引
）
が
あ
る
が⑸

、
こ
れ
ら
は
金
融
機
関
に
と
っ
て
自
ら

証
券
在
庫
を
持
つ
こ
と
を
要
す
る
た
め
価
格
変
動
等
の
リ

ス
ク
が
あ
る
。
後
者
の
プ
リ
ン
シ
パ
ル
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ

ン
ト
は
、
自
己
資
本
を
用
い
て
未
公
開
企
業
等
に
投
資
を

行
う
業
務
で
あ
り
、
マ
ー
チ
ャ
ン
ト
・
バ
ン
キ
ン
グ
業
務

と
呼
ば
れ
る
こ
と
も
あ
る
。
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
エ
ク
イ

テ
ィ
・
フ
ァ
ン
ド
に
投
資
家
と
し
て
資
金
を
提
供
す
る
こ

と
も
あ
れ
ば
、
自
ら
フ
ァ
ン
ド
の
ス
ポ
ン
サ
ー
と
な
り
第

三
者
か
ら
も
資
金
を
集
め
て
投
資
を
行
う
こ
と
も
あ
る
。

資
本
が
長
期
間
拘
束
さ
れ
る
た
め
や
は
り
リ
ス
ク
の
高
い

業
務
で
あ
る
と
い
え
る
。
図
表
３
は
、
二
〇
〇
七
年
に
お

け
る
大
手
金
融
機
関
の
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
と
投
資
勘

定
お
よ
び
そ
れ
ら
が
総
資
産
に
占
め
る
割
合
を
整
理
し
た

も
の
で
あ
る
。
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
に
つ
い
て
は
、
Ｂ

Ａ
Ｃ
が
総
資
産
の
一
割
程
度
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
が
、
Ｃ

で
は
二
四
・
六
％
、
Ｊ
Ｐ
Ｍ
で
は
三
一
・
五
％
を
占
め
て

い
る
。
投
資
銀
行
は
商
業
銀
行
よ
り
も
総
資
産
に
占
め
る

ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
の
割
合
が
概
し
て
高
く⑹

、
最
も
高

い
水
準
に
あ
る
Ｌ
Ｅ
Ｈ
で
四
五
・
三
％
と
な
っ
て
い
る
。

プ
リ
ン
シ
パ
ル
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
が
含
ま
れ
て
い
る

と
想
定
さ
れ
る
投
資
勘
定
に
つ
い
て
は
Ｃ
と
Ｍ
Ｅ
Ｒ
で
数

値
が
掲
載
さ
れ
て
い
る
。
Ｃ
で
は
総
資
産
の
九
・
八
％
を

占
め
、
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
と
あ
わ
せ
る
と
全
体
の
三

四
・
四
％
に
達
す
る
。
Ｍ
Ｅ
Ｒ
は
八
・
一
％
で
あ
り
、
ト

レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
と
あ
わ
せ
る
と
全
体
の
三
一
・
一
％

と
な
る
。
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
業
務
お
よ
び
プ
リ
ン
シ
パ

ル
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
は
総
資
産
の
三
割
か
ら
四
割
程
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度
を
占
め
る
ビ
ジ
ネ
ス
と
な
っ
て
い
た
が
、
危
機
前
の
大

手
金
融
機
関
は
そ
れ
ら
か
ら
多
大
な
収
益
を
得
て
い
た
。

例
え
ば
、
危
機
の
最
中
で
破
綻
し
た
Ｌ
Ｅ
Ｈ
で
は
そ
れ
ら

か
ら
の
収
益
が
収
益
全
体
の
八
〇
％
（
二
〇
〇
六
年
）
に

達
し
て
い
た
。
他
に
も
、
Ｇ
Ｓ
で
は
六
八
％
（
二
〇
〇
七

年
）、
Ｍ
Ｅ
Ｒ
で
は
五
五
％
（
二
〇
〇
六
年
）
に
達
し
て

い
た
こ
と
が
明
ら
か
に
さ
れ
て
い
る⑺

。

　

以
上
の
よ
う
な
リ
ス
ク
の
高
い
業
務
は
、
レ
バ
レ
ッ
ジ

拡
大
の
効
果
と
も
相
ま
っ
て
好
況
時
に
は
大
手
金
融
機
関

の
収
益
性
向
上
に
大
き
く
貢
献
す
る
こ
と
と
な
っ
た
が
、

ひ
と
た
び
経
済
が
落
ち
込
む
と
多
大
な
損
失
を
大
手
金
融

機
関
に
も
た
ら
し
う
る
も
の
で
も
あ
っ
た
。
実
際
、
金
融

危
機
の
発
生
に
よ
っ
て
大
手
金
融
機
関
は
軒
並
み
経
営
危

機
に
陥
り
、
Ｊ
Ｐ
Ｍ
に
よ
る
Ｂ
Ｓ
Ｃ
の
救
済
合
併
（
二
〇

〇
八
年
三
月
）、
Ｌ
Ｅ
Ｈ
の
破
綻
と
Ｇ
Ｓ
お
よ
び
Ｍ
Ｓ
の

銀
行
持
ち
株
会
社
へ
の
転
換
（
二
〇
〇
八
年
九
月
）、
Ｂ

Ａ
Ｃ
に
よ
る
Ｍ
Ｅ
Ｒ
の
救
済
合
併
（
二
〇
〇
九
年
一
月
合

図表３　 大手金融機関のトレーディング資産等（金融危機前）

（注）　C、JPM、BAC、MER は12月末。MS、GS、LEH、BSC は11月末。
　　　BAC はトレーディング資産とデリバティブ資産の合計。

〔出所〕　各社年次報告書より筆者作成。
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併
完
了
）
等
の
大
幅
な
業
界
再
編
へ
と
つ
な
が
っ
て
い
っ

た
。
業
態
と
し
て
の
投
資
銀
行
は
姿
を
消
し
、
レ
バ
レ
ッ

ジ
を
高
め
て
ハ
イ
リ
ス
ク
業
務
を
手
掛
け
る
ビ
ジ
ネ
ス
が

疑
問
視
さ
れ
、「
投
資
銀
行
の
終
焉
」
が
叫
ば
れ
た
こ
と

は
印
象
に
残
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。

三
、
金
融
危
機
後
の
状
況

　

こ
こ
か
ら
は
金
融
危
機
後
の
米
国
大
手
金
融
機
関
の
状

況
を
概
観
す
る
。
は
じ
め
に
資
産
規
模
の
推
移
に
つ
い
て

見
て
い
こ
う
。
金
融
危
機
と
そ
の
後
の
再
編
の
中
で
、
Ｊ

Ｐ
Ｍ
に
よ
る
Ｂ
Ｓ
Ｃ
の
合
併
や
Ｂ
Ａ
Ｃ
に
よ
る
Ｍ
Ｅ
Ｒ
の

合
併
が
生
じ
て
金
融
業
界
の
再
編
が
進
ん
だ
が
、
そ
の
後

大
手
金
融
機
関
の
規
模
は
ど
の
よ
う
に
推
移
し
た
で
あ
ろ

う
か
。
図
表
４
は
二
〇
〇
八
年
と
二
〇
一
七
年
の
大
手
金

融
機
関
の
総
資
産
を
整
理
し
た
も
の
で
あ
る
。
Ｊ
Ｐ
Ｍ
で

は
一
・
一
六
倍
、
Ｂ
Ａ
Ｃ
で
は
一
・
二
五
倍
、
Ｍ
Ｓ
で
は

一
・
二
六
倍
と
規
模
を
微
増
さ
せ
て
い
る
。
そ
の
一
方

で
、
Ｃ
で
は
〇
・
九
五
倍
、
Ｇ
Ｓ
は
〇
・
八
二
倍
と
い
う

よ
う
に
む
し
ろ
規
模
を
縮
小
さ
せ
て
い
る
金
融
機
関
が
存

在
す
る
。
こ
れ
ら
か
ら
危
機
前
に
み
ら
れ
た
よ
う
な
大
手

金
融
機
関
の
巨
大
化
は
、
こ
の
一
〇
年
の
間
に
限
っ
て
み

る
と
ほ
ぼ
見
ら
れ
な
く
な
っ
た
と
い
う
こ
と
が
で
き
る
で

あ
ろ
う
。
そ
の
背
景
に
は
、
危
機
後
制
定
さ
れ
た
ド
ッ

ド
・
フ
ラ
ン
ク
法
に
お
け
る
ボ
ル
カ
ー
・
ル
ー
ル
の
な
か

で
合
併
買
収
を
通
じ
た
大
手
金
融
機
関
の
規
模
拡
大
に
制

限
が
設
け
ら
れ
た
こ
と
が
あ
げ
ら
れ
る⑻

。

　

次
に
レ
バ
レ
ッ
ジ
の
変
化
を
確
認
し
よ
う
。
図
表
５
は

二
〇
〇
八
年
か
ら
二
〇
一
七
年
に
か
け
て
の
大
手
金
融
機

関
の
レ
バ
レ
ッ
ジ
の
推
移
を
整
理
し
た
も
の
で
あ
る
。
ど

の
金
融
機
関
に
お
い
て
も
危
機
後
継
続
的
に
レ
バ
レ
ッ
ジ

の
縮
小
が
進
み
、
二
〇
一
七
年
に
は
一
〇
倍
を
下
回
る
も

の
が
出
て
き
た
。
特
に
縮
小
が
顕
著
な
の
は
投
資
銀
行
系

で
あ
り
、
Ｍ
Ｓ
は
危
機
前
の
三
三
・
四
倍
か
ら
一
〇
・
九



103―　　―

金融危機後の米国大手金融機関の変化

倍
へ
、
Ｇ
Ｓ
は
二
六
・
二
倍
か
ら
一
一
・
一
倍
へ
と
劇
的

に
低
下
し
た
。
そ
う
し
た
背
景
に
は
、
銀
行
持
株
会
社
へ

の
転
換
に
よ
っ
て
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
監
督
対
象
と
な
っ
た
こ
と
に

よ
り
、
バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ
や
ド
ッ
ド
・
フ
ラ
ン
ク
法
と
い
っ
た

規
制
枠
組
み
の
な
か
に
取
り
入
れ
ら
れ
た
こ
と
が
あ
げ
ら

れ
る
。
自
己
資
本
規
制
や
レ
バ
レ
ッ
ジ
規
制
が
大
手
金
融

機
関
の
レ
バ
レ
ッ
ジ
に
対
し
て
抑
制
的
に
作
用
し
、
金
融

危
機
前
に
み
ら
れ
た
よ
う
な
レ
バ
レ
ッ
ジ
の
急
拡
大
は
危

機
後
に
は
終
息
し
た
と
い
う
こ
と
が
で
き
る
で
あ
ろ
う
。

　

最
後
に
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
お
よ
び
投
資
勘
定
に
つ

い
て
確
認
し
よ
う
。
図
表
６
は
、
大
手
金
融
機
関
の
ト

レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
と
投
資
勘
定
お
よ
び
そ
れ
ら
が
総
資

産
に
占
め
る
割
合
を
二
〇
〇
八
年
と
二
〇
一
七
年
に
つ
い

て
整
理
し
た
も
の
で
あ
る
。
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
の
総

資
産
に
占
め
る
割
合
は
、
Ｊ
Ｐ
Ｍ
で
は
二
〇
〇
八
年
の
二

三
・
四
％
か
ら
二
〇
一
七
年
の
一
五
・
一
％
に
、
Ｃ
で
は

一
九
・
五
％
か
ら
一
三
・
七
％
に
、
Ｂ
Ａ
Ｃ
で
は
一
二
・

図表４　 米国大手金融機関の総資産規模（金融危機後）

（注）　各年とも12月末。
〔出所〕　各社年次報告書より筆者作成。

（百万ドル）
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二
％
か
ら
一
〇
・
八
％
に
減
少
し
て
い
る
。
投
資
銀
行
系

で
は
、
Ｇ
Ｓ
が
四
八
・
一
％
か
ら
三
四
・
五
％
に
減
少
し

て
い
る
が
、
Ｍ
Ｓ
で
は
四
一
・
五
％
か
ら
四
四
・
三
％
で

微
増
と
な
っ
て
い
る
。
Ｃ
に
つ
い
て
は
投
資
勘
定
の
デ
ー

タ
が
得
ら
れ
る
が
、
そ
の
総
資
産
に
占
め
る
割
合
は
一

三
・
二
％
か
ら
一
九
・
一
％
へ
と
増
加
し
て
お
り
、
ト

レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
と
合
わ
せ
る
と
全
体
の
三
二
・
七
％

を
占
め
て
い
る
。
全
体
と
し
て
み
れ
ば
、
ト
レ
ー
デ
ィ
ン

グ
資
産
や
投
資
勘
定
等
の
ハ
イ
リ
ス
ク
資
産
は
、
減
少
傾

向
に
あ
る
と
い
う
こ
と
が
で
き
る
で
あ
ろ
う
。
そ
の
背
景

に
は
、
ド
ッ
ド
・
フ
ラ
ン
ク
法
の
目
玉
で
あ
る
ボ
ル

カ
ー
・
ル
ー
ル
に
自
己
勘
定
投
資
や
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
お

よ
び
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ン
ド
へ
の
投
資

の
制
限
が
盛
り
込
ま
れ
た
こ
と
が
指
摘
さ
れ
よ
う⑼

。

　

た
だ
し
、
金
融
危
機
後
に
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
資
産
が
減

少
傾
向
に
あ
る
と
し
て
も
、
投
資
銀
行
系
で
は
総
資
産
の

三
割
か
ら
四
割
程
度
、
商
業
銀
行
系
で
も
一
〇
％
か
ら
一

図表５　 米国大手金融機関のレバレッジの推移（金融危機後）

（注）　総資産÷自己資本で算出。
　　　各年とも12月末。

〔出所〕　各社年次報告書より筆者作成。
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五
％
程
度
を
当
該
業
務
が
占
め
て
お
り
、
依
然
と
し
て
大

手
金
融
機
関
の
業
務
の
一
角
を
担
っ
て
い
る
と
見
る
こ
と

も
で
き
る
で
あ
ろ
う
。
収
益
の
面
で
み
て
も
、
例
え
ば
Ｇ

Ｓ
で
は
二
〇
一
七
年
の
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
収
益
の
純
営
業

収
益
（
非
金
利
収
入
＋
純
金
利
収
入
）
に
占
め
る
割
合
は

約
二
五
％
と
危
機
前
よ
り
低
下
し
て
い
る
も
の
の
、
依
然

と
し
て
収
益
の
柱
の
一
つ
と
な
っ
て
い
る
と
も
い
え
る
。

そ
の
他
の
金
融
機
関
で
は
、
Ｍ
Ｓ
で
約
三
〇
％
、
Ｊ
Ｐ
Ｍ

で
約
一
〇
％
、
Ｂ
Ａ
Ｃ
で
約
八
％
、
Ｃ
で
約
一
三
％
が
ト

レ
ー
デ
ィ
ン
グ
業
務
か
ら
の
収
益
と
な
っ
て
い
る
。
本
稿

で
は
詳
し
い
検
討
が
で
き
な
い
が
、
危
機
後
に
お
い
て
も

ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
業
務
は
大
手
金
融
機
関
に
と
っ
て
重
要

業
務
の
一
つ
で
あ
る
と
み
る
こ
と
が
で
き
る
か
も
し
れ
な

い⑽

。

図表６　 大手金融機関のトレーディング資産等（金融危機後）

（注）　各年とも12月末。
　　　BAC はトレーディング資産とデリバティブ資産の合計。
　　　2017年の MS は AFS（Available For Sale）証券を含む。

〔出所〕　各社年次報告書より筆者作成。
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四
、
お
わ
り
に

　

本
稿
で
は
米
国
大
手
金
融
機
関
に
つ
い
て
、
特
に
バ
ラ

ン
ス
シ
ー
ト
に
注
目
し
な
が
ら
金
融
危
機
後
の
変
化
に
つ

い
て
概
観
し
て
き
た
。
こ
こ
で
は
そ
の
検
討
結
果
を
ま
と

め
て
お
こ
う
。
危
機
前
の
米
国
大
手
金
融
機
関
は
規
模
拡

大
の
な
か
で
レ
バ
レ
ッ
ジ
を
高
め
つ
つ
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ

や
プ
リ
ン
シ
パ
ル
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
等
の
ハ
イ
リ
ス

ク
業
務
を
手
掛
け
、
そ
れ
ら
か
ら
多
大
な
収
益
を
獲
得
し

て
き
た
。
金
融
危
機
後
は
、
危
機
前
に
み
ら
れ
た
よ
う
な

大
規
模
化
の
傾
向
は
頭
打
ち
と
な
り
、
レ
バ
レ
ッ
ジ
も
縮

小
の
一
途
を
た
ど
っ
て
き
た
。
そ
れ
ま
で
多
大
な
収
益
を

も
た
ら
し
て
き
た
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
業
務
や
プ
リ
ン
シ
パ

ル
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
は
、
危
機
前
の
状
況
と
比
べ
る

と
縮
小
傾
向
に
あ
る
と
い
え
る
。
し
か
し
、
依
然
と
し
て

総
資
産
の
一
定
割
合
は
占
め
て
お
り
、
収
益
面
で
も
一
定

の
貢
献
が
あ
る
こ
と
は
注
目
さ
れ
る
べ
き
点
か
も
し
れ
な

い
。

　

世
界
を
震
撼
さ
せ
た
グ
ロ
ー
バ
ル
な
金
融
危
機
か
ら
一

〇
年
余
り
が
経
過
し
た
。
歴
史
を
振
り
返
っ
て
み
る
と
、

一
九
八
〇
年
代
以
降
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
ま
で
の
三
〇
年

間
は
金
融
拡
大
の
時
代
で
あ
っ
た
と
い
え
る⑾

。
金
融
自
由

化
・
規
制
緩
和
の
進
展
を
背
景
と
し
て
金
融
の
技
術
革
新

が
進
み
、
金
融
経
済
は
実
体
経
済
を
は
る
か
に
上
回
る
勢

い
で
成
長
し
て
き
た
。
金
融
危
機
を
契
機
と
し
て
規
制
緩

和
か
ら
規
制
強
化
へ
と
転
換
し
、
危
機
前
に
み
ら
れ
た
よ

う
な
金
融
拡
大
は
勢
い
が
失
わ
れ
た
よ
う
に
み
え
る⑿

。
こ

れ
が
金
融
拡
大
の
時
代
の
終
わ
り
を
意
味
す
る
の
か
、
そ

れ
と
も
今
後
も
続
く
金
融
拡
大
の
一
時
停
止
と
み
る
べ
き

な
の
か
。
金
融
業
の
将
来
を
展
望
す
る
た
め
に
も
こ
の
一

〇
年
の
動
向
を
包
括
的
・
体
系
的
に
分
析
し
て
い
く
必
要

が
あ
る
で
あ
ろ
う
。
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※�　

本
研
究
は
、
公
益
財
団
法
人
石
井
記
念
証
券
研
究
振

興
財
団
の
研
究
助
成
を
受
け
た
も
の
で
あ
る
。

（
注
）

⑴　

例
え
ば
、
Ｎ
Ｈ
Ｋ
取
材
班
編
［
二
〇
〇
九
］
が
出
版
さ
れ
た
が
、

そ
こ
で
は
リ
ス
ク
を
厭
わ
ず
利
潤
追
求
に
邁
進
し
た
大
手
金
融
機
関

の
経
営
行
動
と
金
融
の
暴
走
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。

⑵　

な
お
、
こ
こ
で
の
レ
バ
レ
ッ
ジ
は
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
取
引
を
通
じ
た

も
の
を
含
ん
で
い
な
い
点
に
は
注
意
が
必
要
で
あ
る
。
そ
う
し
た
オ

フ
バ
ラ
ン
ス
で
の
レ
バ
レ
ッ
ジ
を
加
え
る
と
実
際
の
大
手
金
融
機
関

の
レ
バ
レ
ッ
ジ
は
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
上
の
も
の
よ
り
も
格
段
に
大
き

か
っ
た
可
能
性
が
あ
る
。
ま
た
、
投
資
銀
行
の
中
に
は
財
務
報
告
の

前
に
資
産
を
売
却
し
て
意
図
的
に
レ
バ
レ
ッ
ジ
を
縮
小
さ
せ
、
報
告

後
に
買
い
戻
す
業
者
が
存
在
し
て
い
た
と
の
指
摘
も
あ
る
（
Ｆ
Ｃ
Ｉ

Ｃ
［
二
〇
一
一
］、p.65

）。

⑶　

証
券
持
株
会
社
と
表
記
さ
れ
る
こ
と
も
あ
る
。

⑷　

ネ
ッ
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
・
ル
ー
ル
と
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
つ
い

て
は
佐
賀
［
二
〇
〇
九
］
を
参
照
。

⑸　

顧
客
の
取
引
注
文
を
取
引
所
等
に
取
り
次
ぐ
ブ
ロ
ー
カ
レ
ッ
ジ
業

務
を
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
業
務
に
含
め
る
分
類
方
法
も
あ
る
。

⑹　

商
業
銀
行
の
場
合
、
貸
付
や
銀
行
業
務
内
で
保
有
す
る
証
券
が
総

資
産
の
大
部
分
を
占
め
る
た
め
、
そ
の
分
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
や
投
資

勘
定
と
い
っ
た
投
資
銀
行
関
連
の
資
産
が
資
産
全
体
に
占
め
る
割
合

が
低
く
現
れ
る
こ
と
に
な
る
。

⑺　

Ｆ
Ｃ
Ｉ
Ｃ
［
二
〇
一
一
］、p.66.

⑻　

ド
ッ
ド
・
フ
ラ
ン
ク
法
第
六
二
二
条
に
よ
っ
て
追
加
さ
れ
た
銀
行

持
株
会
社
法
第
一
四
条
⒝
に
よ
り
、
統
合
後
の
連
結
総
負
債
が
全
米

の
金
融
会
社
の
連
結
負
債
総
額
の
一
〇
％
を
超
え
る
よ
う
な
合
併
買

収
が
禁
止
さ
れ
た
。

⑼　

ボ
ル
カ
ー
・
ル
ー
ル
に
つ
い
て
、
詳
し
く
は
若
園
［
二
〇
一
六
］、

第
五
章
を
参
照
。

⑽　

な
お
、
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
収
益
に
つ
い
て
は
、
関
連
し
て
生
じ
る

金
利
収
入
と
手
数
料
を
考
慮
し
た
う
え
で
み
て
い
く
必
要
が
あ
る
。

こ
の
点
に
つ
い
て
は
、
小
林
［
二
〇
一
四
］
を
参
照
。

⑾　

例
え
ば
、
池
尾
・
二
一
世
紀
政
策
研
究
所
編
［
二
〇
一
三
］
を
参

照
。

⑿　

北
原
［
二
〇
一
七
］
は
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
の
米
国
金
融
を

多
面
的
に
検
討
し
た
結
果
「
金
融
高
成
長
の
時
代
は
終
わ
っ
た
と
考

え
る
べ
き
で
あ
ろ
う
」
と
の
興
味
深
い
指
摘
を
行
っ
て
い
る
。
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