
抄訳 

平成 23年 12 月 28 日 

ボルカー・ルール案について 

このレターは、ボルカー・ルール（案）に関する我々の懸念に対して、適切な考慮を

求めるものである。２点指摘したい。 

第一に、金融規制の国境を越えた影響について適切な考慮を行うことの重要性と、影

響を受ける国との協調の必要性について指摘する。金融規制の域外適用に関して、母国

当局が規制・監督の主要な責任を負っていることについては、米国も異論はないものと

確信している。日本市場に対する悪影響が潜在的には深刻であること及び日本の銀行に

おける関連取引のコストが大きく増加することを踏まえると、ボルカールール（案）の

域外適用を控えるか、「支配」及び「関連会社」の定義を修正し、外国の銀行グループ

に支配される米国外のジョイント・ベンチャーや現地法人を含まないようにしていただ

きたい。 

我々としても、監督の質を更に高めるよう鋭意努めており、米国における日本の金融

機関の活動について、綿密かつ効果的な監督を継続していく所存である。 

第二に、我々は、ボルカールール（案）が、日本国債の取引に悪影響を及ぼすことを

懸念している。ボルカー・ルール（案）は、日本国債の取引コストを増加させ、米国の

銀行の日本における現地法人の撤退につながるおそれもある。日本の銀行の中には、米

国業務からの撤退や業務の大幅な縮小を強いられるところが出てくる可能性もある。こ

のような反応により、日本国債の流動性や価格に更なる悪影響が及び得る。現下の情勢

において、世界のソブリン市場で同様の事態となる可能性がある。これを踏まえ、規制

適用除外対象の証券を大幅に拡大し、日本国債を含めるようにしていただきたい。 

我々の意見の詳細は、別添を参照されたい。別添においては、ボルカー・ルール（案）

がもたらす以下の点に言及している。 

1. 外国の銀行グループに属する米国外の拠点に対して、ボルカー・ルール（案）が

直接に適用される点。 

2. 規制適用除外証券が米国債等に限定されているため、日本国債及び他のソブリン



債市場に対して深刻な悪影響が生じ得る点。 

3. 短期の為替スワップ取引に対する規制により、米ドルの資金調達が困難になる点。 

4. 米国外のファンドに対する投資決定に対して不確実性を生じさせる点。 

また、この場を借りて、ドッド・フランク法 716 条のいわゆるスワップ・プッシュア

ウト条項に関して、米国内銀行と比較して外国銀行が差別的な取り扱いを受けることと

なっている点を再度指摘したい。本条項の起草者も、預金保険の対象となっていない外

国銀行支店等を本規制の適用除外条項から除いているのは、意図しない結果だという議

会証言を行っている。法案提案者が当初意図していたように、預金保険の対象となって

いない外国銀行支店等についても、免責条項を含め、米国内銀行と同様の取り扱いがな

されることを確保していただきたい。 

以 上 


