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要　旨
今日、電子マネーの登場を契機として通貨とは何かが改めて問題と

され、国家の通貨発行権およびこれを独占的に行使する中央銀行の役
割に対する懐疑論も唱えられている。しかし、わが国の日本銀行法に
強い影響を与えたドイツの中央銀行制度は、通貨発行権が国家の主権
（Hoheitsrecht：高権）そのものであり、通貨発行は国家および公法人た
るブンデスバンクがこれを担うという考えによって支えられており、
そのような前提のもとで、独立性を備えた中央銀行が政府当局に対抗
して通貨発行権を行使するという独特の制度が構築された。そして、
EUの通貨統合に伴って設立されたヨーロッパ中央銀行は、このドイ
ツ・モデルに依拠しており、国家の通貨発行権をEUという国家連合に
対して移譲するに当たり、その移譲手続およびブンデスバンクよりも
一層独立性を強めたヨーロッパ中央銀行の民主的正当性が改めて問わ
れている。こうしたドイツおよびEUの動きが、中央銀行の「脱国家化」
ともいうべき一連の議論にとってどのような意義をもち得るのかにつ
いて、ドイツの近代的通貨制度の成立から通貨統合にいたるまでの法
制度の変遷を跡づけることにより検討する。

キーワード：電子マネー、ブンデスバンク、ヨーロッパ中央銀行、通貨統合、
通貨発行権、強制通用力、私的通貨

本稿は、2001年10月に日本銀行金融研究所の研究会で筆者が行った報告をもとにしている。
なお、本稿で示されている内容および意見は筆者個人に属し、日本銀行あるいは金融研究所
の公式見解を示すものではない。

通貨発行権に関する考察
―ドイツおよびEUの文脈―

櫻
さくら

井
い

敬
けい

子
こ

櫻井敬子　筑波大学社会科学系助教授（E-mail: sakurai@social.tsukuba.ac.jp）



144 金融研究/2002.9

1 例えば、2001年度公法学会の統一テーマは「国家の『ゆらぎ』と公法」であった。
2 例えば、江頭憲治郎教授は、日本銀行の業務が国家作用であるという点に疑問を表明し、銀行券の発行を
含めた日本銀行の業務を「単なる銀行業務」と構成する可能性があると述べられ（江頭［1998］201～202
頁）、神田秀樹教授は中央銀行の株式会社化の可能性について言及されている（塩野監修［2001］227頁）。
さらに、中里実教授は、通貨制度は必ずしもパブリック・セクターが提供する必然性はないとして、私的
通貨ないし自由通貨の重要性が高まることを指摘している（中里［2001］510～511頁）。
3 この経緯については、拙稿参照（櫻井［2000］347頁以下）。

「国家」概念が揺れている1。国家と市場経済の関係について論ずるとき、とり

わけこの傾向は顕著であり、グローバル・スタンダードのかけ声のもとで志向さ

れるアメリカ中心の実は偏った経済至上主義や、電子マネーというこれまでにな

い汎用性を有するようにもみえる通貨代替物の登場は、「国家」あるいは国家主権

の発露としての「通貨発行権」、なかんずく、この通貨発行権を独占的に行使する

「中央銀行」を甚だ色褪せた存在にみせている。このような議論は、経済学の分野

において盛んであるようにみえるが、法律学の分野においても、こうした状況に

呼応するかのような見解も唱えられるところであり2、通貨発行権ないし中央銀行

の本質をめぐる議論は、極めて今日的なテーマであるということができる。

わが国の中央銀行である日本銀行は、もともとは1882年にベルギー国立銀行を

モデルとして日本銀行条例に基づいて設立されたものであるが、1942年に日本銀

行法が制定されたことにより、現行制度の骨格が形作られた。この法律は、ナチ

ス時代のドイツ・ライヒスバンク法をモデルとするもので、周知のとおり、国家

主義的色彩の極めて強い戦時立法であった。もっとも、モデルとされた当のドイ

ツでは、占領期の終了後、1957年には中央銀行に関する新たな法律が制定され、

強い独立性に特徴づけられたブンデスバンクが設立されるにいたるが、わが国に

おいては、この戦時立法が抜本的に改正され、再度ドイツにならって、日本銀行

がブンデスバンクなみの独立性を享受するようになるのは、1997年の改正まで待

たなければならなかった3。

このように、ドイツの制度は、わが国の中央銀行制度にとって極めて直截的な

関連性を有するものであるが、戦後のドイツの中央銀行制度およびこれに続くEU

の通貨統合の展開は、通貨発行権が国家の主権（Hoheit、以下では「高権」と訳す）

そのものであり、通貨発行は公的主体がこれを担うという考え方で一貫している

ようにみえる。なぜ、ドイツは、ブンデスバンクという、比較法的にみて他に例

をみない強い独立性を享受する中央銀行を有するにいたったのか、また、EUにお

けるドイツ・モデルに依拠するヨーロッパ中央銀行の設立は、前述した中央銀行

の「脱国家化」ともいうべき一連の議論にとってどのような意義をもち得るので

あろうか。

１．はじめに
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4 この間の経緯については、Borchardt［1976］SS.3-20.（邦訳は、ボルヒァルト［1984］5～27頁参照。）

以上のような問題意識のもと、本稿では、ドイツにおける通貨発行権の歴史につ

いて、ドイツの近代的通貨制度の成立から通貨統合に伴うヨーロッパ中央銀行の設

立にいたるまでの法制度の変遷を跡づけながら、通貨の本質とは何か、中央銀行の

役割はどこに見出されるのか、とりわけ通貨制度における国家の役割はいかなるも

のであり得るかという問題を検討することとしたい。

現代においては、いわゆる先進諸国であれば、どの国においても、「通貨」とし

ては銀行券と補助貨が用いられ、通貨は銀行券にほぼ一元化されているということ

ができる。しかし、もともと「通貨発行権」ないし「通貨高権」として想定されて

いたのは、金貨や銀貨のような鋳造貨幣、すなわち「鋳貨」であり、近代国家成立

前後においては、政府自体が「紙幣」を発行することも行われていた。そこで、通

貨発行権を検討するに当たっては、検討対象として、鋳貨、紙幣および銀行券の3

者を視野に入れ、それらがいかなる根拠で誕生し、やがて銀行券に一元化していく

ことになったのかというその経緯について関心をおきながら、ドイツにおける中央

銀行の歴史をたどっていくこととしたい。

（1）ドイツ帝国の成立と通貨制度の整備

イ．前史

1871年にドイツ帝国が成立する以前のドイツ地方の通貨制度は、各ラントにおい

て、それぞれの独自の基準に基づいて、鋳貨（Münz）、紙幣（Papiergeld, Zettel）、

銀行券（Banknote）が発行されており、さらに、外国貨幣もそのまま流通していた

ため、複雑を極めていた。そのため、支払いは複雑で、取引コストが高く、両替商

が非常に儲かったといわれる。産業・商取引の進展とともに、こうした状況を改善

するための方策が徐々にとられていくことになるが、とりわけ1850年代になると、

1834年に設立された関税同盟（Zollverein）を支えるような通貨共同体をつくろう

という動きが生まれ、貨幣改革および銀行改革が行われる。1857年には、各ラント

間で、鋳貨についての基準、支払手段の額面価値と相互の換算比率を認めあう協定

が締結され、すべてのラントで鋳造が許され、全領域において強制力のある貨幣で

ある「同盟ターラー銀貨（Vereinstalerstücke）」が鋳造されるようになっていた4。

２．ブンデスバンク設立以前



もっとも、当時は、プロイセンとオーストリアによる覇権争いを背景として、主

軸通貨をプロイセンや北ドイツの主張するターラー貨とするか、オーストリアや南

ドイツの主張するグルデン貨とするかが主要な関心事となっており、1867年に北ド

イツ連邦が成立すると同時に、オーストリアが貨幣同盟（Münzverein）を離脱する

などの動きがあった。北ドイツ連邦憲法（Verfassung des Norddeutschen Bundes）5で

は、通貨システムを整備し、裏づけのある紙幣と裏づけのない紙幣の発行に関する

原則を確立し、単位、鋳貨および重量の体系を整備すること並びに銀行制度に関

する一般規定を設けることを、連邦および立法当局の監督に委ねることとされた

（4条3項、4項）。

1871年にドイツ帝国が成立すると、ここに初めて国家レベルでの近代的通貨制度

が整備されていくことになる。以下、その動きをみてみよう。

ロ．1871年帝国金貨の鋳造に関する法律および1873年貨幣法

鋳貨については、まず、1871年12月4日に「帝国金貨（Reichsgoldmünzen）の鋳

造に関する法律」6が制定される。この法律では、ターラー貨とグルデン貨の優先問

題を回避する形で、標準鋳貨として「帝国金貨」が通用することとされ、金1ポン

ド当たり139.5個の金貨が製造されると定められた（1条）。10進法採用のもと、当

該金貨の10分の1が帝国の計算単位となるマルクとされ、1マルクの100ペニヒへの

細分化が認められた（2条）。貨幣の本位金属については、1848年と1851年にアメリ

カ、オーストラリアで金が発見されるとともに、銀が重くて輸送困難であるという

理由から金の利便性が認識されつつあったが、各ラントにおいて慣習法上認められ

ていたのが銀貨の鋳造であり、帝国金貨の導入は既得権である銀貨の鋳造に触れる

ものではなかったので、この法律は一般に受け入れられる。

1871年のこの法律を前提として、1873年7月9日にドイツで最初の「貨幣法

（Münzgesetz）」7が制定される。その1条は、「ドイツで通用しているラントの通貨制

度にかわり、帝国通貨制度（Reichswährung）が導入される」として、その統一的

計算基準が1871年法によって確定されたマルクであること、帝国通貨制度が発効す

る時期については皇帝の勅令によって決定されることなどを宣言する。そして、鋳

貨については、「帝国金貨」の鋳造が1871年法の基準によって鋳造されるべきこと

（12条1項）8、ラントで従来から発行されている「邦国紙幣」は回収されて新たに発

146 金融研究/2002.9

5 16. April 1968, abgedr. Quellen zum Staatsrecht der Neuzeit BdⅠS.319.

6 RGBl. S.404.

7 RGBl. S.233.

8 帝国金貨の鋳造に関連して、1873年の貨幣法では、私人による金貨鋳造、すなわち自由鋳貨制度が認めら
れたことが注目される。すなわち、私人は金1ポンド当たり7マルク未満の料金を払えば、正規の鋳造所に
おいて20マルク貨を製造する権利を有するとされた（12条2項、3項）。これは、帝国金貨という新しい鋳
貨を導入するに際して、規格にあった金貨の製造が間に合わないことから、暫定的に私人による鋳造を認
めるものであり、いわゆるシニョレッジを私人が保有することを認められた事例という意味をもつ。この
制度は、1924年の貨幣法で廃止されるまで存続した。



行される「帝国紙幣（Reichskassenschein）」に代替されるとともに、その効力が

1876年1月1日には停止されることが規定される（18条3項）。帝国紙幣については、

貨幣法を受けて別途1874年4月30日に「帝国紙幣の発行に関する法律」が制定され

たが9、そこでは帝国紙幣は法定支払手段ではないものの、帝国のすべての金庫に

おいて額面で支払いとして受け入れられるだけでなく、金と兌換されることが定め

られた（5条）。また、銀行券については、1876年1月1日までに「帝国通貨制度に基

づかない銀行券はすべて回収されなければならない」とされ、上記期日前であって

も、発行・流通が許される銀行券の額面は100マルク以上でなければならないこと

が定められた（18条1項）。

なお、この法律は、帝国金本位制（Goldwährung）についても定めていたが、こ

れが完全に実施されるのは1909年の貨幣法10によるまで待たなければならなかった

（1条）。しかし、ともあれ、1876年1月1日から帝国金貨を筆頭法貨として、帝国紙

幣および各種銀行券を取り込んだ帝国通貨制度が正式にドイツで実施されることと

なった。

ハ．1875年銀行法

銀行券は、鋳貨が不便であることから差し迫って必要とされ、とりわけ産業革命

の発展に伴いその流通量が急速に拡大する。銀行券は、それぞれの銀行が各自の信

用力で発行したので、権威ある発行機関の銀行券はプレミアムつきで交換されたと

いわれ、1871年の時点では33の発券銀行が存在した。従前、銀行券の発行には、

「銀行の自由（Bankfreiheit）」を前提とした上でラントが権力的に関与し、「認可

（Genehmigung）」ないし「免許（Konzession）」が必要とされていたことから、こう

したラントの権限を帝国が憲法によって奪っていくという動きがでてくる11。先に

述べたように、1873年貨幣法18条1項に基づいて、銀行券の券面額が最小100マルク

とされたことから、すでに小額の銀行券を発行していた発券銀行は存続できない状

況が整えられていた。

こうした中で、ドイツ帝国最初の銀行法（Bankgesetz）が、1875年3月14日に制

定される12。これは、「銀行法」というその名のとおり、商業銀行（Kreditbank）全

般を対象とする一般的法律であるが、その枠組みの中で次第に中央銀行の機能を営

むようになるライヒスバンク（Reichsbank）が設立されることになる。1875年銀行

法は、第1部（一般的規定）、第2部（ライヒスバンク）、第3部（民間発券銀行）、第
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9 RGBl. S.40. 裏づけのない紙幣は不良な紙幣であるという考え方に基づき、すでに1870年には、北ドイツ
連邦において邦国紙幣の新規の発行は禁じられていたが、この法律は、帝国首相が邦国紙幣を回収する
ために帝国紙幣を貸すという仕組みを導入し、なお流通にとどまる邦国紙幣を帝国紙幣に一元化するこ
とが志向された。

10 Münzgesetz vom 1. Juni. 1909. RGBl. S.507.

11 Borchardt [1976], a. a. O., S.12.

12 RGBl. S.177.



4部（罰則）に分かれ、全66条から成る。以下、条文に即してその特徴を明らかに

していこう。

（イ）一般的規定

まず、1条は、「銀行券の発行に関する権限は、帝国法律によってのみ、与えられ、

または現行法公布の際に認められた銀行券発行額を超えることが許される」（2項）

と規定し、既得権は保護しつつ、新規の発券権限および発行限度の引き上げは、帝

国の法律に基づくのでなければ認められないことを定める。そして、法定支払手段

として認められるのは帝国金貨を筆頭とする鋳造貨幣に限られ、銀行券は法定支払

手段ではなかったため、2条では「法律上貨幣（Geld）によってなされるべき支払

いに際して、銀行券を受領する義務はない」こと、銀行券受領義務をラントの法律

によって根拠づけることができないことが重ねて定められていた。また、この法律

によって初めて、外国銀行券を帝国領域内で支払手段として用いることが禁止され

た（11条）。

（ロ）ライヒスバンクの創設

銀行法第2部はライヒスバンクについて割り当てられている。12条は、その地位

について、「『ライヒスバンク』の名において、帝国の監督と指導のもとに存する銀

行（eine unter Aufsicht und Leitung des Reichs stehende Bank）は、法人格を有する存

在であり、全帝国領域における通貨の流通を規制し、決済を容易ならしめ、そして

使用可能な資本の有効利用に配慮するという任務を有する」と規定し、ライヒスバ

ンクが「その取引の必要に応じて（nach Bedürfnis ihres Verkehrs）、銀行券を発行す

る権利を有する」ものとしている（16条1項）。当時は、発券業務と信用業務とが必

ずしも分離されないまま銀行経営がなされたが13、ライヒスバンクはそうした銀行

の1つであり、ただ、それは「帝国の監督と指導」のもとにあり、その運営が帝国

宰相（Reichskanzler）およびその指揮下にある役員会（Reichsbank=Direktorium）に

よって行われ（26条）、国家が強い影響力を行使できるような銀行であったという

点に他の銀行とは異なる特徴が見出されるというにとどまる。ただし、ライヒスバ

ンクには持分所有者が存していたが（30条）、その執行機関たる役員会は「行政庁

（Behörde）」とされていた（27条）ことは注意しておくべきであろう。そして、ラ

イヒスバンクの発行する銀行券の発行高の3分の1については、「適正なドイツ貨幣

（kursfähiges deutsches Geld）」、帝国紙幣、金地金あるいは外国貨幣が保有されなけ

ればならず（17条）、同銀行券には「適正なドイツ貨幣」との兌換義務が定められ

た（18条）。
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13 シュトゥッケン［1984］312頁。



（ハ）民間発券銀行（Privat=Notenbanken）

1875年銀行法は、既存のすべての発券銀行について、その既得権を注意深く尊重

しているが、反面、それが新たに拡大する余地を厳格に封じている。すなわち、既

存の発券銀行が有する権限は、過去に各ラント政府から与えられたものでしかない

ことから、その権限の通用範囲は当該ラント内に限定されるとして、銀行法は、こ

れらの発券銀行が当該権限を付与したラントの領域外において銀行業務を営むこと

を禁ずるとともに（42条）、これら発券銀行の銀行券を「当該権限を付与した邦国

（Staat）の外において支払いのために使用することは許されない」として、その効

力を限定している（43条）。そして、すでにみたように、帝国法律によって認めら

れるのでなければ、新たな発券銀行の設立はもとより、既存の発券銀行の発行限度

額を拡大することは許されない（1条）。こうした制約のもとで、銀行法は、銀行券

発行に関する権限が失効する場合として、銀行自身による「放棄（Verzicht）」を掲げ

（49条2号）、採算のとれない発券銀行が、その発券権限を任意に放棄せざるを得ない

ように仕向けていったのである。この過程は、「任意の強制（freiwilliger Zwang）」14と

いわれる。かくして、1871年には33あった発券銀行のうち、12の銀行が銀行法の制

定された1875年に直ちに発券の権利を放棄することとなる。民間発券銀行は次第に

淘汰が進み、1905年にはバーデン、バイエルン、ザクセンおよびヴュルテンベルク

の4つの発券銀行を残すのみとなり、ナチス政権下の1935年にすべて消滅すること

になる。

ニ．コメント

ドイツにおける近代国家成立時代の通貨制度について、整理しておく。

1871年の帝国金貨の鋳造に関する法律および1873年の貨幣法により帝国レベルで

の近代的な通貨制度が整備されるが、ここで登場する貨幣は、帝国金貨、帝国紙幣

およびライヒスバンクをはじめとする各銀行が発行する各種の銀行券であった。こ

のうち、当初法定支払手段として認められていたのは、帝国金貨をはじめとする鋳

貨のみであり、帝国紙幣もライヒスバンク券も法定支払手段ではなく、帝国紙幣は

金と、ライヒスバンク券は金貨との兌換を保証されることにより、信用力を与えら

れる存在にすぎなかった。ただし、帝国紙幣は公的金庫に受け入れられたため広く

流通し、ライヒスバンク券の現金準備に数えられることに示されるように、その信

用力はライヒスバンク券に対して比較的優位にあったということができる。他方、

銀行券については、民間発券銀行が発行する銀行券はやがて消滅する運命にあり、

銀行券は次第にライヒスバンク券に一元化していくことになるものの、基本的には

ライヒスバンク券は商業銀行の発行する銀行券の1つにとどまった。

149

通貨発行権に関する考察

14 Borchardt [1976], a. a. O., S.14. なお、銀行法49条に掲げられた発行権限の失効事由としては、①認められ
た期間の経過、②放棄、③破産手続の開始、④裁判所の判決による剥奪、および⑤「定款の基準または
特権の内容に基づくラント政府の措置」（具体的には、解約権の留保をさす：筆者注）の5つの場合があ
げられていた。



取引上の便宜から、銀貨よりは金貨、鋳貨よりは紙幣が使用されるようになるが、

この時点で、厳密な意味での通貨とは、法定支払手段（gesetzliches Zahlungsmittel）

としての帝国金貨を筆頭とする「鋳貨」であり、通貨発行権が鋳貨を製造する権限

をもつ帝国に帰属するものであることは明白である。これに対してライヒスバンク

は、制度の出発点としては他の民間発券銀行と同等の発券権限をもつ「私法人」で

あり15、国家が強い影響力を行使し得る制度設計が施されていたものの、あくまで

も1つの商業銀行にすぎず、理論的には通貨発行権の担い手ではあり得なかったと

いうことになる。ライヒスバンクが根本的にその性質を変えるのは、20世紀に入っ

てからのことである。

（2）破滅その1

20世紀初頭までは、政府とライヒスバンクの関係は比較的バランスを保ちながら

推移する。しかし、1914年に第1次世界大戦が勃発し、金融総動員措置がとられる

ことにより、ライヒスバンクの発券業務は歯止めを失い、史上有名なハイパー・イ

ンフレーションを引き起こしてしまう。戦後、この反省からライヒスバンクに政府

からの独立性を認める制度改正が行われる。ここでは、ドイツにおける最初の通貨

崩壊とそこからの復興にいたる経緯を取り扱う。

イ．制度改正

1914年8月に第1次世界大戦が勃発し、同年8月4日に金融総動員措置として諸法が

制定・施行される。通貨制度については、「帝国紙幣と銀行券に関する法律

（Gesetz betreffend die Reichskassenscheine und die Banknoten）16」が制定され、貨幣法

の改正17および銀行法の改正18が行われる。これにより、金本位制が停止され、信

用創造に対する制約が取り除かれる。

第1に、当時流通していた通貨は、帝国金貨を除いて金との関係を断ち切られる

が、こうした措置は、戦時における金の国外流出を防ぐことを目的とした。まず、

帝国紙幣は、法定支払手段とされ（帝国紙幣と銀行券に関する法律1条）、そのかわ

りに金との兌換義務が免除される（同法2条）。ライヒスバンク券については、すで
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15 Stern［1980］S.466. なお、ボルヒァルトは、ライヒスバンクを「公法上の法人」としている（Borchardt

[1976], a. a. O., S.41.）。しかし、上記表現は、法理論上私法人に対抗する関係で公法人とされているわけ
ではなく、ライヒスバンクに対する国家の影響力が相対的に大きいという特徴を示すにとどまる。当時
は、銀行業において信用業務と発券業務が不可分の形で営まれていたが、ライヒスバンクも他の民間銀
行と並ぶ1つの銀行として両業務を行っており、ライヒスバンクにも持分所有者が存在し、「銀行の自由」
を前提に存在していたという意味では、ライヒスバンクと民間銀行の間に質的な差は見出せない。ドイ
ツの中央銀行が理論的に「公法人」となるのは、1939年のライヒスバンク法以降のことである。

16 RGBl. S.347.

17 RGBl. S.326.

18 RGBl. S.327.



に1909年の銀行法3条19により法定支払手段とされていたが、上記法律により金と

の兌換が停止される（同法2条）。他方、民間発券銀行は、自行の発行する銀行券と

ライヒスバンク券との兌換を行う権限を取得するという措置がとられる（同法3条）。

第2に、ライヒスバンク券の発行には、銀行法17条によりその発行高の3分の1に

ついては「適正なドイツ貨幣」等による裏づけが要求されていたが、同条が改正さ

れ、発券に必要な準備として、ライヒスバンク内に設置された貸付金庫が発行する

証券が加えられる。この貸付金庫は、ライヒスバンクから独立した機関であり、そ

の証券は法定支払手段ではなかったものの、すべての公的金庫が額面価格で受領し

たので、ライヒスバンク券、帝国紙幣と並んで流通した。これにより、ライヒスバ

ンクは事実上無制約の発券業務を営むことになる。

ライヒスバンクは戦費調達という財政上の要求によくこたえ20、際限のない発券

により「通貨崩壊」が進んでいくことになる。すなわち、インフレーションの進行

により、マルクは計算単位（価値尺度）としてまず問題となり、商品取引および信

用取引が金計算で行われるようになっただけでなく、租税制度においてもマルクを

標準とすると租税官庁に多大な損失が生ずることから金計算が採用される。やがて、

マルクは支払手段としても用いられなくなるという経緯をたどる21。

このような状況は、1923年に政令に基づいて設立されたレンテンバンクが、安定

した利付証券としてのレンテンバンク券の発行を開始するとともに、ライヒスバン

クが貸付金庫証券の割引を中止することなどにより、ようやく歯止めがかけられる

が、崩壊に瀕した貨幣制度の再建のため、1924年8月30日に銀行法、民間発券銀行

法、レンテン・マルク紙幣流通の廃止に関する法、貨幣法の4つの法律が制定される。

ロ．1924年貨幣法

1924年貨幣法22は、金本位制を採用すること、貨幣単位としては、従来のマルク

にかえて新しい貨幣単位として「ライヒス・マルク」を導入すること（1条）、換算比

率は1兆マルクをもって1ライヒス・マルクとすることを定めた（5条2項、銀行法3条

2項にも同様の規定がある）。そして、法定支払手段として、金貨とライヒスバンク

券のみが掲げられた（5条1項）。これにより、帝国紙幣が復活しないことが確定する。

ハ．1924年銀行法および民間発券銀行法

1924年の銀行法は、1875年の銀行法によって設立されたライヒスバンクについて

もっぱら定める法律となっており23、民間発券銀行については、別途民間発券銀行

法（Privatnotenbankgesetz）24が制定されている。
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19 Bankgesetz vom 1. Juni. 1909, RGBl. S.515.

20 政府からの圧力はなかったとされる。プッライデラー［1984］196～197頁。
21 この過程は、通貨の本質を逆の方向からみることができるという点で興味深い。同上214～219頁。
22 RGBl. S.254.

23 RGBl.ⅡS.235.

24 RGBl.ⅡS.247.



銀行法は、全53条からなり、ライヒスバンクについて詳細な規定を置いているが、

その表題は「ライヒスバンクの銀行券発行特権（Notenprivileg）」となっており、

その1条は、「ライヒスバンクは、帝国政府から独立した銀行であり（eine von der

Reichsregierung unabhängige Bank）、法人格を保有し、帝国内における通貨の流通を

規制し、決済を容易ならしめ、そして使用可能な資本の有効利用に配慮する任務を

有する」と定めている。ライヒスバンクが50年を期限として「銀行券をドイツ国内

において発行する排他的権利を有すること」（2条）、ライヒスバンク券が、帝国金

貨を除いて、「ドイツにおける唯一の無制約の法定支払手段」であることが定めら

れる（3条2項）。また、外国の銀行券は帝国内での使用が禁じられる（4条）。そし

て、金1ポンドが最低1,392ライヒス・マルクで銀行券と兌換されること（22条）、

銀行券発行の裏づけとしては金と外貨によって少なくとも発行高の40%の準備が要

求されること（28条）が定められた。

ライヒスバンクの「独立性」は、「帝国政府からの独立性」であり、ライヒスバ

ンクの運営は基本的に「ライヒスバンク役員会（Reichsbankdirektorium）」により行

われ、役員会が通貨政策、割引政策および信用政策を決定するとされた（6条）。もっ

とも、確かに、政府の監督権や役員会構成員に対する任免権は実質的に廃止された

のであるが、留意すべきは、通貨制度の整備が戦勝国の賠償金確保との関連で行わ

れたために、ライヒスバンクを実質的に支配していたのは、役員会の上に置かれ、

過半数を外国代表が占める「監理会（Generalrat）」という機関であったということ

である。監理会は14名からなり、その中には、ドイツ帝国官吏、イギリス、フラン

ス、イタリア、ベルギー、アメリカ、オランダおよびスイスの構成員が入らなけれ

ばならず、ドイツの構成員を増員するには全会一致の決議を要するとされていたと

ころ（14条）、役員会の総裁は監理会によって選出され、役員会の構成員は監理会

の同意に基づいて総裁が任命し、総裁・構成員の解任に当たっては、監理会の同意

が必要とされた（6条）。業務運営においても、監理会は、制限外発行、定款変更の

承認等の重要事項の決定を行うこととされていた（12条、29条）。

こうしてみると、ライヒスバンクの「独立性」は政府に対する関係では認められ

たものの、その実際の運営は「監理会」を通じた諸外国による強い影響下にあった

ということができる。

なお、民間発券銀行については、銀行法において「バイエルン発券銀行、ヴュル

テンベルク発券銀行、ザクセン銀行およびバーデン銀行の既存の銀行券発行権は侵

害されない」としてその既得権が確認されたが（2条2項）、同時に民間発券銀行法

において、政府が1935年以降は一定要件のもとに銀行券発行権限を補償なくして全

部またはその一部を停止する権利（Recht）を有することとされた（1条2項）。

ニ．コメント

戦後になって金本位制が復活し、法定支払手段は金貨とライヒスバンク券のみと

なる。ライヒスバンク券が金貨を除いて「唯一の法定支払手段」とされた結果、帝

国紙幣が復活する余地はなくなり、紙幣はライヒスバンク券および民間発券銀行券
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のみとなる。ライヒスバンクは金貨を使用することはなく、金貨はもはや流通する

ことはなかったので、ドイツにおける通貨は、事実上ライヒスバンク券に特化して

いくことになる。

この時期の通貨制度は、ライヒスバンクが、形式としては従前どおり銀行法の改

正によって整備される一方、民間発券銀行については銀行法とは別の民間発券銀行

法によって規律されたことに端的に現れているように、その特徴は「過渡性」によっ

て言い表すことが適当である。制度的には、ライヒスバンクは依然として民間発券

銀行と並ぶ特殊な銀行の1つにすぎず、また、金本位制のもとにおいて、ライヒス

バンク券の信用性はあくまで金との兌換性によって根拠づけられるとともに、金貨

の製造は帝国に専属するものであったことから、通貨発行権はその中核においてな

お帝国に存したということができる。ただ、ライヒスバンク券も金貨と並ぶ唯一の

法定支払手段となり、金貨が観念として存在するという色彩が次第に強くなったこ

とから、ライヒスバンクは帝国と並んで事実上通貨発行権の担い手として機能しは

じめたという評価をすることは不可能ではないであろう。

（3）破滅その2

イ．制度の再改正

1933年にナチス政権が成立すると、銀行制度も改変を余儀なくされるが、それは、

ライヒスバンクに対しては、国の影響力の拡大という形で現れ、既存の民間発券銀

行に対しては、ついにその銀行券発行権限を剥奪するという形で具体化する。すな

わち、1933年の銀行法改正25では、ライヒスバンクの運営を事実上支配していた監

理会が廃止され（14～18条）、監理会にかわって帝国宰相（Reichspräsident）が役員

会の総裁および構成員に対する任命権を行使することになるとともに（6条）、同年

12月18日に民間発券銀行法も改正され26、「発券銀行の権限は、1935年12月31日を

もって消失し、これについて補償権は存しない」と定められて、4行を残すのみと

なっていた民間発券銀行がここにおいて完全に消滅することになる。そして、1937

年に再び銀行法が改正され27、その6条において、ライヒスバンクの「独立性」の

文字が消え、役員会が「総統兼帝国宰相（Führer und Reichskanzler）」に直接従属す

ると規定されるにいたる。この時点で、ライヒスバンクは、かつて1875年銀行法で

「帝国の監督と指導のもとに存する」銀行であることを定めた旧制度に復帰したと

評することができる。

1935年に民間発券銀行が姿を消すと、銀行業界において「舞台に残ったのは政府

とライヒスバンクだけ」となり28、ライヒスバンクは「ナチスに反抗できる唯一の
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25 RGBl.ⅡS.824.

26 RGBl.ⅡS.1034.

27 RGBl.ⅡS.47.

28 ハンスマイヤー＝ツエーザー［1984］459頁。



機関」として、ヒトラーに対して申し入れを行う事件が発生する29。しかし、これ

に対する政府の回答は、ライヒスバンクを「国営化」し、あるいは帝国の「一官庁」

に降格させ、あるいは「中央出納機関」に変貌させたといわれる1939年6月15日の

「ライヒスバンク法（Gesetz über die Deutsche Reichsbank）」の制定であった30。以下、

その内容をみていくこととする。

ロ．ライヒスバンク法

ライヒスバンク法は、従前とは異なり、銀行法という形式をとらずにドイツの中

央銀行について定める特別の法律である。ここにおいて、ドイツにおける中央銀行

に関する法制度には断絶が見出され、従前のライヒスバンクが商業銀行の1つであ

りつつ、事実上中央銀行として機能するという存在であったのに対し、1939年以後

のライヒスバンクは当初から名実ともにドイツ帝国の中央銀行という公的な機関と

して存在することになる。その前文は、「ドイツ・ライヒスバンクは、ドイツの発

券銀行として帝国の無制約の主権に（der uneingeschränkten Hoheit）服する。ライヒ

スバンクは、委託された任務、特にドイツ通貨の価値の保持に関する任務の範囲内

において、ナチスの国家指導によって設定された目標の実現に奉仕する」と定め、

国家目的を強調する。

その法的形態および任務については、ライヒスバンクが「総統兼帝国宰相

（Führer und Reichskanzler）」に直接服すること（1条1項）、それが「公法人（eine

juristische Person des öffentlichen Rechts）」であること（同条2項）、その任務が「帝

国発券銀行としての地位」から生じ、同行が銀行券を発行する排他的な権利を有す

ることが定められる（2条）。そのうえで、ライヒスバンクが「総統兼帝国宰相の指

示に従うとともにその監督のもとにおいて、同行の総裁および役員会構成員によっ

て運営され、管理される」とされ（3条1項）、総統兼帝国宰相が、同行の総裁およ

び役員会構成員を任命し、その任期を定め、いつでも罷免することができるとする

（4条1項、3項）。

このライヒスバンクのもとで、ドイツは今一度通貨崩壊への道を歩むことになる

が、その発券の仕組みは次のとおりである。この1939年法では、ライヒスバンク券

は、金貨を除く唯一の無制約の法定支払手段とされ（20条）、依然として金貨は存

在していたが、銀行券の兌換に関する規定が削除され、発行限度についての規定も

設けられず（21条参照）、著しく弾力的な発券制度が採用されていた。それだけで

なく、財政に対するライヒスバンクによる信用供与について事実上その制限が存在

していなかった。その際、大きな役割を担ったのが、帝国が、ライヒスバンクを通

じて発行する大蔵省手形（Schatzwechsel）である。ライヒスバンクが銀行券を発行

する場合に、その引当てとして大蔵省手形が認められたが（21条）、ライヒスバン
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29 この事件およびその建白書について、ハンスマイヤー＝ツエーザー［1984］460～473頁。
30 RGBl.ⅠS.1015.



クによるこの大蔵省手形の保有量を決定するのは総統兼帝国宰相であり（13条1項2

号）、発券業務に対する制約は存在していなかった。また、ライヒスバンクは、帝

国に対して運転資金を供与することができ、大蔵省手形を担保として貸し付けを行

うことができたが、当該資金の額を決定するのは総統兼帝国宰相であり（16条、13

条1項、5項c）、これは借金をする者が自ら借金の額を決めることができるという不

合理な制度であって、全体として、発券銀行による直接、無制限の資金調達の仕組

みができあがっていたということになる。

ハ．コメント

ライヒスバンクという極めて国家的色彩の強い中央銀行は、ナチスの軍事的崩

壊と同時に消滅することになるが、このような法律をモデルとした改正前の日本

銀行法がつい先ごろまで通用していたというのは驚くべきことである31。後のブン

デスバンクとの比較において注目しておくべきことは、1939年法によるライヒス

バンクは、従前のライヒスバンクと異なり、「公法人」であって、国家機関そのも

のであることから、その利益は基本的に全額国庫に納付されたが（24条）、その所

有関係は、民間の持分所有者によったということである。もちろん、持分所有者

には、経営・人事についての権限はなく、総会において決算、営業報告を受けた

り、年5%の配当を受領する程度の弱い権利しか認められていなかったが（12条）、

同じく「公法人」とされるブンデスバンクにおいては、資本は連邦に属し、持分

所有者は認められていない（ブンデスバンク法2条）。ライヒスバンクが公法人で

あるにもかかわらずその所有が民間にかかるという仕組みは、論理的には徹底し

ていないうらみがあるといえよう。

ともあれ、ライヒスバンク券は金貨を除き唯一無制約の法定支払手段であり、兌

換に関する規定が削除されることにより金本位制が放棄されている以上、法定支払

手段としての通貨は、制度上は依然として存在しているが実際には発行されない金

貨と、ライヒスバンクによって発行されるライヒスバンク券のみとなった。そして、

ライヒスバンクは、他の発券銀行が消滅せられることによって文字どおり唯一の発

券銀行となり、法的形態としても公法人として、ドイツ帝国における通貨発行権の

主体へと変貌を遂げたという評価が可能であるように思われる。
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３．ブンデスバンクの時代
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32 VBl. 27, 1948, S.139.

33 VBl. 28, 1948, S.127.
34 VBl. 29, 1948, S.149.

35 Gesetz Nr.60 der US-Militärregierung und Gesetz Nr.66 der US-Militärregierung. 詳しくは、ブンデスバンク
［1992］18～19頁。

（1）占領期

第2次大戦後、占領法規によって通貨制度の抜本的改革が行われ、改めてドイツ・

マルクが導入されるとともに、レンダーバンク（die Bank deutscher Länder）が設立さ

れる。1948年に通貨制度の改革に関する法律として、「通貨法（Währungsgesetz）」32、

「紙幣法（Emissionsgesetz）」33および「転換法（Umstellungsgesetz）」34の3本の法律が

制定される。通貨法1条は、「1948年6月21日をもってドイツ・マルク通貨が通用

する。その計算単位はドイツ・マルクであり、それは100ペニヒに分割される」

と規定し（1項）、唯一の法定支払手段として、ドイツ・マルクあるいはペニヒで

表示された紙幣（Noten）および鋳貨（Münzen）で、レンダーバンクによって発行

されたものが筆頭に掲げられる（2項）。そして、レンテン・マルクなど従前通用し

ていた3種の通貨は、1948年8月31日をもって法的支払能力を失うことが定められる

（3項）。紙幣法では、紙幣発行権限（Notenausgaberecht）について、レンダーバン

クに、通貨法に定める通貨領域において、銀行券および鋳貨を発行する排他的権利

が与えられること、銀行券および鋳貨はドイツ・マルクないしペニヒで表示される

こと（1条1項）が規定される。占領期という特殊性から、鋳貨についてもレンダー

バンクが発行するとされたことが注目される。

上記法律によって通貨発行権を行使することとされたレンダーバンクは、連邦制

という共通点から、2階層の中央銀行制度を採用するアメリカの連邦準備制度を模

範として、1948年3月1日に設立された。大陸法の国においてアメリカ・モデルが導

入され、それが「ドイツ流」に変容される様はわが国との比較において興味深い素

材であり得る。レンダーバンクの特徴としては、2度の通貨崩壊の経験から当初よ

り政治から独立していたこと、各州中央銀行が独立の法人格を有していたこと、そ

の発行する紙幣は当初から不換紙幣であったことがあげられる35。1957年に設立さ

れるブンデスバンクにおいて、こうした特徴は、若干の修正を受けながらも、基本

的に継承される。

（2）基本法の制定

1949年に基本法（Grundgesetz）が制定され、その73条は連邦の専属的立法権限

として、「通貨・貨幣および造幣制度、度量衡並びに時間の定め」をあげ（4号）、



88条は「連邦は、通貨・発券銀行を連邦銀行として設立する」と定めた。88条に

よって、ドイツの中央銀行は憲法上の機関として設立されることになる。この基本

法のもとで、1957年にブンデスバンクも設立されることになる。

（3）補助貨幣の鋳造に関する法律

ブンデスバンク法の制定に先立って、鋳貨に関し、1950年7月8日に、「補助貨幣

の鋳造に関する法律（Gesetz über die Ausprägung von Scheidemünzen）」36が制定され

た。この法律により、レンダーバンクによって発行される鋳貨は連邦鋳貨

（Bundesmünzen）とみなされることとなった（11条1項）。留意されるのは、その際、

レンダーバンクは、連邦に対して、レンダーバンクが発行した鋳貨の額面総額に相

当する対価を支払い、連邦はレンダーバンクに鋳貨製造に要した費用を支払うこと

とされている点である（2項）。これは、あくまでも、鋳貨権（Münzregal）は連邦

にあるという伝統的な考え方に基づいて、鋳貨発行に伴う収益（額面と鋳造費用の

差額）を連邦に帰属させるための措置がとられたことを意味する。この法律の内容

は、以下のとおりである。

1条は、「連邦の鋳貨（Bundesmünzen）」として、1、2、5、50ドイツ・ペニヒと1、

2、5ドイツ・マルクにかかる補助貨幣（Scheidemünzen）が発行されるとし、本位

貨幣があくまでも銀行券であることを前提に、鋳貨が「補助貨幣」であることを定

める（1986年の改正で10マルクが導入されている）。これら鋳貨は「法定支払手段」

とされるが（2条）、その具体的な意味は、一般的には、「何人
なんぴと

もドイツ・マルクで

表示された貨幣を20ドイツ・マルク以上の額、ペニヒで表示された貨幣は5ドイ

ツ・マルク以上の額については受領する義務はない」（3条1項）のであるが、連邦

金庫やラント金庫はこれを無制限に支払いとして受領しなければならず、他の支払

手段と交換しなければならないとされることである（2項）。

連邦に鋳貨権があることの現れとしては、連邦政府が基本的に発行貨幣の形状お

よび重量を決定する権限を有していること（6条1項）、連邦参議院の同意を得て貨

幣を無効とする権限を有していること（10条）に見出すことができる。しかし、あ

くまでも本位貨幣はレンダーバンク（後にブンデスバンク）の発行する銀行券であ

り、かつ、通貨政策は中央銀行が行うべきであるという前提のもと、「連邦鋳貨の

総額は、人口1人当たり30マルクを超えてはならず」（5条1項）、「連邦鋳貨の鋳造が

人口1人当たり20マルクを超える場合にはレンダーバンクの中央銀行理事会

（Zentralbankrat）の同意を要する」（同条2項）という制限が設けられ、中央銀行に

よる銀行券発行を通じた通貨政策に対して、連邦が補助貨幣の発行を通じて不当な

影響を与えないよう配慮されている（わが国においては、このような調整規定は存

在していない。なお、1963年に5条1項は廃止され、同条2項が1項となる）。また、
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連邦鋳貨はレンダーバンクを通じて流通におかれることとなっている（8条1項）。

この法律による基本的枠組みは、1957年にブンデスバンクが設立された後も妥当し、

2002年にドイツ・マルクがユーロにとってかわられるまで維持される。

（4）ブンデスバンクの設立

基本法88条により、ドイツの中央銀行は憲法上の機関として設立されることにな

り、これを受けて、1957年7月26日に「ブンデスバンク法（Gesetz über die Deutsche

Bundesbank）」が制定される37。ブンデスバンクは、他の先進諸国の中央銀行に比

して際立った独立性によって特徴づけられ、実際にその独立性を強固に貫いてきた

経験をもつが、以下、法制度に即しながら、その仕組みをみていくこととしよう。

イ．ブンデスバンク法

ブンデスバンク法は、ブンデスバンクの法的性格について、「連邦直属の公法人

（eine bundesunmittelbare juristische Person des öffentlichen Rechts）」であり、その資本

金2億9,000万マルクが連邦に属すると定め（2条）、その任務は、「この法律によっ

て付与された通貨政策上の権限を用いることによって、通貨価値の安定を図るとい

う目標のもと、貨幣流通および経済に対する信用供給をコントロールするとともに、

国内および外国との支払取引の、銀行を通じた決済につき配慮するものとする」（3

条）として、「通貨価値の安定」をもってその目標に掲げている。この目標設定は、

ブンデスバンクの独立性と並んで、2度の通貨崩壊の経験に基づいて設けられたド

イツに特徴的な規定ということができる。

ブンデスバンクの組織は、最高決定機関としての中央銀行理事会（Zentralbankrat）、

理事会決定の執行に当たる役員会（Direktorium）および州中央銀行からなっている。

中央銀行理事会は、通貨・信用政策を決定し、業務運営および管理のための基本原

則を定める（6条1項）。ブンデスバンク自体は官庁ではなく、国とは別個の法人格

を有する存在であるが、それは前述のとおり「公法人」であること、理事会および

役員会は連邦の最高官庁たる地位（die Stellung von obersten Bundesbehörden）を有

する（29条）ことが明文で定められている。

ブンデスバンクと政府の関係については、12条および13条がそれぞれ規定し、12

条第2文は、「ブンデスバンクは、本法により同行に与えられた権限の行使に当たっ

て、連邦政府の指示を受けない（von Weisungen der Bundesregierung unabhängig）」

として、ブンデスバンクの政府からの独立性を認めつつ、12条第1文は「ブンデス

バンクは、その任務を妨げない限り、連邦政府の一般的経済政策を支援する義務を

有する」と規定し、13条は、ブンデスバンクが連邦政府に対し、通貨政策に関して

助言・情報提供をなすべきこと（1項）、連邦政府の構成員は理事会に参加する権利
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を有し、その代表者は議決権を有しないものの、提案権をもつこと、および2週間

を限度とする議決延期請求権を有することとされた（2項）。そして、銀行券の発

行権については、ブンデスバンクが銀行券を発行する排他的権利を有し、ドイツ・

マルクによって表示された銀行券は、「唯一の無制限法定支払手段（das einzige

unbeschränkte gesetzliche Zahlungsmittel）」とされた（14条1項）。

ロ．理論的問題

ブンデスバンクについて、①その地位をどう捉えるか、②管理通貨制度のもとで

通貨発行権をいかに理解するか、③その「独立性」の意義・射程をどのように把握

するか、という3点についてそれぞれ述べる。

（イ）「単一的な公法上の存在」

中央銀行の性格については、①発券銀行、②銀行の銀行、③政府の銀行という3

つの特徴をもって説明されるのが一般的であるが、これらの特徴はいかなる関係に

たつのであろうか。発券銀行という地位は、通貨高権（Währungshoheit）を前提と

して、国家の立場からみると、中央銀行をもって「通貨官庁」とみなすということ

であり、他方、銀行の銀行という説明は、私的主体としての純粋な銀行であること

を前提とするもので、本質的には両立し難いもののようにも思われる。このような

内在的矛盾に対して、ブンデスバンクはあくまでも「単一的な公法上の存在（ein

homogenes öffentliches Rechtsgebilde）」として説明がなされる。その立論は以下のと

おりである38。

すなわち、ブンデスバンク法3条に定める通貨政策とは、現代の人為的な通貨

制度のもとでは国家がこれを統御するという特別の責任から生じるものであり、

この点において、中央銀行は公的任務を行う存在にほかならない。しかしながら、

それは、「公法的な基本的特徴をもちつつ、銀行経営という衣をまとっている」

存在であり、その法的活動は、「その中核において高権的性質を有しているが、

その遂行は私的業務そのもの」であるとされる。こうした理解のもとでブンデス

バンク法は組み立てられており、その業務は、一般的高権行為（genere l l e

Hoheitsakte）と間接的高権業務（mittellbare Hoheitsaufgabe）に分かたれ、前者は、

同法第4章に定められる通貨政策上の権限（Währungspolitische Befugnisse）に当た

る（14～18条）。ここには、銀行券発行（Notenausgabe）、再割引・貸付・公開市

場政策（Diskont－，Kredit－，und Offenmarkt-Politik）の基本原則の決定、最低準

備政策（Mindestreserve-Politik）、公金預金政策（Einlagen-Politik）、統計の要求が

該当する。これに対して後者は、第5章に定められる業務がこれに当たり（19～23

条）、金融機関との取引、公共機関との取引、公開市場操作、個人との取引、小切

手の支払保証が該当する。そして、付言すれば、中央銀行以外の私的金融機関は、
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市場での取引を通じてブンデスバンクの通貨政策に参画することになるので、その

限りにおいて「発券銀行の伸ばされた手」（verlängerter Arm der Notenbank）として

説明されている（これらの条文の改正については本節（5）ロ．参照）。

（ロ）通貨政策権限としての銀行券発行

発券権限（Notenausgaberecht）は通貨の直接的な統制手段ではないとしても、広

い意味で通貨政策権限に含まれるとされる。このあたりの言い回しは微妙であり、

次のようにいわれる。すなわち、「銀行は、その固有の金融資産にもかかわらず、

経済界における支払いの慣習が中央銀行資金に依拠していることから、銀行券発行

権を独占する中央銀行は、結果として貨幣流通量の限界を支配する。発券権限の独

占（Notenausgabemonopol）は中央銀行に恒久的で明白な柔軟性を与え、これがす

べての銀行の流動性の最後の源泉となる」。この発券権限は、かつてのライヒスバ

ンクのそれとは異なり、もはや私的主体に対する特権ではない。この発券権限は同

時に義務でもあり、発券義務は通貨にとっての不可欠の管理という観点から導かれ、

ブンデスバンクは流通する支払手段の量を取引の需給にあわせて伸縮させるべきも

のと説明される。そして、現金の発行について独占的な権利をもっているというこ

とが、通貨量の増加を有効にコントロールできることの基礎になっているという考

えを前提とする。また、発券権限の排他性（Ausschliesslichkeit）は、ブンデスバン

ク以外が発行したマルク建ての銀行券が無効になるという私法的効果をもつので、

1875年銀行法11条、1924年銀行法4条のような外国銀行券が通用しないといった規

定は必要ないとされる（ただし、罰則は別である）39。

本稿の問題意識からすると、ここでは、発券権限そのものは厳格な意味での一般

的高権にほかならないが、当該権限の行使によって発行される銀行券が市場におい

て流通するのは経済界の慣習によるとされ、通貨発行権の射程が限定的に述べられ

ていることに留意すべきであろう。いわゆる通貨の「強制通用力」の具体的な現れ

としては、法貨の受領拒否が処罰される場合と、法貨以外の貨幣の使用が禁止され

る場合の2つがあり、いずれの場合も、発行権限の侵害を防ぐという意味合いをも

つものであったということができる。しかし、ブンデスバンク法のもとにおいては、

取引社会において、「強制通用力」によって相対の取引を強制するという意味合い

は希薄化され、むしろ、仮に貨幣の本質をもって私的なものと理解するとしても、

なお銀行券の発行は連邦の高権に属すると考えられているという論理の立て方に特

徴があり、管理通貨制度のもとにおいて、ブンデスバンクの業務がなお高権に属す

るとされる拠り所が、銀行券発行権の独占に求められているという点が重要な意味

をもつことになろう。
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（ハ）独立性

ブンデスバンクの連邦政府からの独立性（Unabhängigkeit）は、1度ならず2度ま

でも破滅を経験したドイツ特有の歴史的沿革に由来するものである。ブンデスバン

クについては、この際立った特徴が法論理上どのように正当化されるかという問題

が主要なテーマとされてきたところであり、ブンデスバンクがその権限を行使する

に当たり連邦政府の指示を受けない旨を定めるブンデスバンク法12条第2文の合憲

性が行政の民主的正当化（基本法20条2項、65条）という観点から議論されてきた。

また、最近では、EUにおけるヨーロッパ中央銀行がブンデスバンクをモデルとし

たことから、こうした議論が改めて活発化している40。

ブンデスバンクの独立性について、立法者は、事物の本質ないし前憲法的なイメー

ジないし歴史的経験から、基本法88条自体に憲法自身による民主制原理の修正を

み、上記ブンデスバンク法12条第2文が違憲とまではいえないという形で正当化し

ている41。しかし、本稿ではこの問題についてこれ以上立ち入らず、ここでは、

「独立性」の意味に、政府から自律的に銀行のやり方で、市場において活動すると

いう自律性（Autonomie）の問題が潜在化せられていること42、ブンデスバンクの

行使する通貨発行権という「高権（Hoheitsrecht）」にはこの問題が包含され、その

うえで、「公の中の対抗関係」として政府と中央銀行の関係が論じられ、その民主

的正当化が議論されてきたということを強調しておくべきであろう。ブンデスバン

クが一般的高権行為、私法形態で行われる間接的高権業務を担うという法律の組み

立て、および、ブンデスバンクが法人格を有し、理事会等が「官庁」とされるとい

う独特の組織構造は、こうした複合的な性格を反映しているものと理解される。つ

まり、中央銀行が国とは別の法人格を有するということは、商業銀行として出発し

たという沿革もさることながら、今日においては、通貨政策を実施するに当たり、

市場における私的な取引に割り込むためのいわば市場参加の資格のようなものと解

されるのである。

上記のような意味において「高権」を行使するブンデスバンクは、通貨統合によ

り抜本的な変革を受けることとなった。最後に、通貨統合に伴う通貨制度の変容を、

ドイツからみるとどうであったかを主眼として検討していくことにする。
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40 このような観点からブンデスバンクの独立性について論ずる最近のモノグラフィとして、Brosius-Gersdorf

［1997］があり、わが国の文献で、この問題を詳しく紹介するものとして、日野田［2000］201頁以下が
ある。古典的な文献としては、Uhlenbruck［1968］、Samm［1967］、Lampe［1966］など。

41 ブンデスバンク法案の提出理由である。BT-Drucks,Ⅱ/2781, S.25.
42 Vgl. Spindler, Becker, und Starke［1957］, a. a. O., S. 97f.



（5）通貨統合による変容

イ．マーストリヒト条約と基本法改正

1992年2月7日にマーストリヒト条約が調印され、欧州連合（EU）が発足するこ

ととなり、特に通貨制度について、単一通貨を導入することおよびヨーロッパ中央

銀行を設立することが合意された。すなわち、マーストリヒト条約によって改正さ

れたEC条約では、ヨーロッパ中央銀行を設立することが定められ（8条）、その目

標が「価格安定の維持（die Preisstabilität zu gewährleisten）」にあり（105条1項）、共

同体の通貨政策（Geldpolitik）を決定し、執行することをその第1の任務として掲

げている（同条2項）。そして、銀行券の発行については、「ヨーロッパ中央銀行は

共同体内において銀行券発行の許可を与える（genehmigen）排他的権利を有する。

ヨーロッパ中央銀行および各国中央銀行には銀行券の発行に関する権限が授与され

る。ヨーロッパ中央銀行および各国中央銀行によって発行された銀行券は、共同体

内において法定支払手段として通用する唯一の銀行券である」と定め（106条1項）、

鋳貨については、「構成国は、鋳貨を発行する権利を有するが、その場合発行量に

ついてヨーロッパ中央銀行による許可（Genehmigung）が必要である」（同条2項）

とされた。そして、ヨーロッパ中央銀行がその権限、任務および義務を遂行するに

当たっては、その独立性（Unabhängigkeit）が保障され、「この条約およびヨーロッ

パ中央銀行制度の定款により与えられた権限、任務および義務の遂行に当たり、ヨー

ロッパ中央銀行、各国中央銀行またはその決定機関の構成員はいずれも、いかなる

共同体の機関または施設、構成国の政府その他の機関から、指示（Weisungen）を

求めてはならず、また受けてはならない」と定めている（108条）。この仕組みは、

政治的諸勢力の影響から隔絶された中央銀行こそ貨幣価値をより確実に確保し得る

という認識に基づくものであり、一見して明らかなように、ドイツのブンデスバン

クをモデルとしている。

マーストリヒト条約、特にEC条約109条を受けて、ドイツにおいては、1992年12

月21日に基本法23条、28条、52条、88条が改正された。そのうち、23条は、欧州連

合のための諸原則として、その第1項において、「（統一された欧州を実現させるた

めに、）・・・連邦は、連邦参議院の同意を得て、法律により高権（Hoheitsrechte）

を移譲することができる」とし、ブンデスバンクの設立について定めていた88条に

第2文が付加された。そこでは、「その任務および諸権限は、欧州連合の枠内で、独

立かつ価格の安定の確保という優先的目標に拘束されるヨーロッパ中央銀行に移譲

され得る」と規定され、銀行券の発行による通貨政策権限が「高権」であるという

前提のもと、当該権限がブンデスバンクからヨーロッパ中央銀行に移譲され得るこ

とが明記されたわけである。

ブンデスバンクの権限が「高権」である以上、当該権限のヨーロッパ中央銀行へ

の移譲が民主的に行われるべきことは当然である。この点について、同条約に関す

る憲法異議の申立てに対し、1993年10月12日の連邦憲法裁判所判決は、「ドイツ連

邦共和国は、この連合条約を批准することによって、見通しが利かず、成り行き任
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せで、統御不能な、通貨連合への『自動進行機構（Automatismus）』に身を委ねる

というわけではない。この条約は、欧州共同体の、段階を経て進められる、一層の

統合に道を開くものではあるが、その段階をひとつでも進むためには、現時点にお

いて議会にとって予見可能な前提条件か、または、議会が影響を及ぼし得る連邦政

府の同意かの、どちらかに依拠するものである」（判決要旨9c）と述べ、その要件

を満たしているとして当該条約の批准が合憲であると判示した43。マーストリヒト

条約は1993年11月1日に発効している。同様の議論が、1997年10月3日に行われた、

通貨統合の第3段階に入ることを決めるアムステルダム条約の締結に際しても問題

となり、第3段階へのドイツの参加の合憲性についての憲法異議の申立てに対し、

1998年3月31日の連邦憲法裁判所判決は、「すでにマーストリヒト条約により移譲さ

れたこの高権（Hoheitsrechte）の行使は、連邦議会からさらなる権能および権限を

奪うものではない」と述べ、合憲であるとした44。1999年5月1日にアムステルダム

条約は発効している。

ロ．ブンデスバンク法改正

マーストリヒト条約締結後、通貨統合に向けて、ブンデスバンク法も1994年およ

び1997年に改正がなされている。1994年の改正45では、EC条約において政府および

公共団体等に対して中央銀行が信用供与の便宜を図ることが禁じられ（101条）、財

政と金融の分離を図ることが要求されたため、これに応ずる形でブンデスバンク法

20条1項が改正され、政府等に対するブンデスバンクの短期信用供与の可能性が排

除されると同時に、公金預金政策を定めた17条の規定が削除された。

1997年の改正46では、第3段階移行後のヨーロッパ中央銀行制度へのブンデスバ

ンクの組み入れがなされることを前提として、ブンデスバンクが「ヨーロッパ中央

銀行制度の構成員たるドイツの中央銀行として存在すること」（3条）、ブンデスバ

ンクの中央銀行理事会（Zentralbankrat）が通貨政策を決定するが、ヨーロッパ中央

銀行制度の任務を遂行する際には、ヨーロッパ中央銀行の基準（Leitlinien）および

指示の枠内で活動すること等が定められる（6条）。独立性について定める12条も改

正され、「ブンデスバンクは、本法により同行に与えられた権限の行使に当たって

は、連邦政府の指示を受けない。同行は、ヨーロッパ中央銀行制度の構成員として

その任務遂行に当たり可能な限りで、連邦政府の一般的経済政策を支援する」とさ

れ、中央銀行理事会における政府代表の議決延期請求権を定めていた13条2項が削

除された。13条2項の削除により、ブンデスバンクはドイツ政府から一層の独立性

を獲得したことになり、ブンデスバンクを組み入れたヨーロッパ中央銀行制度その
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43 BverfGE 89, 155. Urteil v.12. 10. 1993. S.157.この判決の紹介・解説として、川添［1996］325頁以下、西原
［1999］331頁以下。
44 BverfGE 97, 350. Beschluss vom 31. 3. 1998. S.370.この判決の紹介・解説として、岡田［1999］130頁以下。
45 BGBl.ⅠS.1465.

46 BGBl.ⅠS.3274.



ものがドイツ国民からみて民主的正当性を有するかが改めて問題となり得ることに

なる47。その他、ブンデスバンクの業務については、15条、16条が削除されたほか、

25条、26条2項、27条が改正され、28条は削除された。

ハ．第3次ユーロ導入法

通貨統合が第3段階に入り、ユーロ導入に関して、1999年12月16日に通貨制度

に関する諸法律が制定された（第3次ユーロ導入法）48。これは、3つの法律から

成っており、マルクないしペニヒ建ての銀行券および鋳貨の終了を定める「ドイ

ツ・マルク終了法（DM-Beendigungsgesetz）」、ユーロ貨幣について定める「貨幣

法（Münzgesetz）」、ブンデスバンク法を改正する法律および経過規定から構成さ

れている。

「ドイツ・マルク終了法」（正式には、「ドイツ・マルクで表示された銀行券およ

びドイツ・マルクないしドイツ・ペニヒで表示された連邦鋳貨の支払手段たる特質

の終了に関する法律」という。）では、その1条において、「2001年12月31日の経過

をもって、ブンデスバンクによって発行されたドイツ・マルク表示の銀行券および

ドイツ連邦共和国によって発行されたドイツ・マルクおよびドイツ・ペニヒ表示の

連邦鋳貨は、法定支払手段としての特質を失う」とされ、ブンデスバンクがユーロ

銀行券およびユーロ鋳貨に交換する旨が定められた。「貨幣法」においては、「連邦

が、鋳貨（ドイツのユーロ鋳貨）を・・・発行する」（1条）とされ、この鋳貨につ

いて、何人
なんぴと

も100ユーロ以上についてはこれを受領する義務はないが（3条1項）、連

邦金庫およびブンデスバンクは、「ユーロ鋳貨をいかなる支払いにおいても、いか

なる金額においても、これを受け取りその他の法定支払手段と交換しなければなら

ない」（2項）としている。また、連邦政府は、ユーロ鋳貨の形状等についてブンデ

スバンクの同意を得て決定し（4条1項）、ブンデスバンクがこれを必要に応じて流

通させ（7条1項）、また、ユーロ鋳貨の発行については連邦政府がこれを行うとさ

れている（9条）。

最後に、ブンデスバンク法14条は、銀行券の発行について、「ブンデスバンクは、

EC条約106条1項にもかかわらず、この法律の効力範囲において銀行券を発行する

排他的な権利を有する。ユーロで表示された銀行券は、唯一無制約の法定支払手段

である」という規定に改められた（1項）。

こうして、通貨統合により、ドイツの通貨制度も大きく変容することになった。

伝統的な考え方に基づき、ユーロ鋳貨については、あくまでも補助通貨として各国

の鋳貨権を残す形がとられたが、ユーロ銀行券については、唯一無制約の法定支払

手段として、ヨーロッパ中央銀行制度にその発行権限を集中させ、ブンデスバンク

を含む各国中央銀行はあくまでその一員として、その発行に携わることになったと

いうことができる。
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47 ヨーロッパ中央銀行制度の民主的正当化の問題については、日野田［2000］226頁以下参照。マーストリ
ヒト判決は、基本法88条第2文により憲法上は正当化されるとしている。BverfGE, 89, a. a. O., S.208.

48 BGBl. S.2402.
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以下、節を改めてドイツの通貨制度について考察する。

（1）通貨の変遷

以上の検証から、まず、ドイツにおいて通貨が銀行券に特化していく過程につい

てまとめておこう。

ドイツの近代的通貨制度ができた時点においては、帝国金貨が唯一の法定支払手

段であり、帝国紙幣も、各種銀行券も、金ないし金貨との兌換を通じてその信用性

が担保され、これによって流通していたということができる。従って、制度の出発

点においては、通貨発行権における通貨とは帝国金貨という鋳造貨幣であり、通貨

発行権の主体が帝国であったことは明白である。しかしながら、産業の発達に伴い

貨幣需要が増加するにつれ、取引上の便宜の問題から鋳造貨幣より紙幣が好まれる

ようになることは当然である。ただ、同じ紙幣の中で、国家が発行する帝国紙幣で

はなく、銀行が発行する銀行券に特化した経緯は、歴史的文脈を離れて説明するこ

とは困難であるように思われる。この点、すでにみたように、1914年において帝国

紙幣およびライヒスバンク券ともに兌換が停止され、財政需要に対する際限のない

紙幣発行がやがて通貨崩壊をもたらすこととなったという苦い経験から、1924年に

は金本位制が復活するとともに、ライヒスバンクは政府から距離を置くことが志向

される。このとき、法定支払手段として復活した紙幣は、独立性を獲得したライヒ

スバンクが発行するライヒスバンク券だけであり、帝国紙幣が復活しなかったのは、

それが帝国自らが発行する紙幣であったことと決して無関係ではないであろう。

もっとも、1939年以降、ライヒスバンクは「公法人」として銀行券の発行を行っ

たので、財政当局の発行する紙幣と唯一の中央銀行の発行する銀行券との間には質

的な差異はもはや見出されず、通貨は、実際には発行されない「観念としての金貨」

と、「銀行券という名称をもった紙幣」に特化していったと総括することができよ

う。そして、政府との距離感をもたない中央銀行による銀行券の発行により、再度

の通貨崩壊がもたらされたという経験から、戦後、レンダーバンクを経て、同じく

公法人ではあるが、政府から強い独立性を有するブンデスバンクという特徴的な中

央銀行が登場することとなる。

ブンデスバンクのもとにおいては、もはや観念としても法定支払手段としての金

貨は存在せず、管理通貨制度のもとで、ブンデスバンクの発行するマルク建ての銀

行券が「唯一の無制約の法定支払手段」として存在することになった。ただ、鋳造

貨幣を発行する権限が国家にあるという考え方は依然として残っており、連邦は

「補助鋳貨」のみを発行することが許されたが、これは今日においては「鋳貨権」

の表見的な残滓にすぎない。この補助鋳貨は、一応法定支払手段に数えられるが、

その流通量には上限が設けられており、しかも、その発行についてはブンデスバン

４．考察



クの同意が必要とされたことは既述のとおりである。ここにおいて鋳造貨幣と銀行

券の地位は完全に逆転したものとなる。すなわち、ブンデスバンクという唯一の発

券銀行の発行する銀行券のみが、かつての帝国金貨の地位にとってかわったのであ

り、その意味で、現在においては、銀行券という名称は文字どおり名称にすぎず、

それが通貨であるという以上の実質的な含意はもはや存在していないのである。ク

ラウス・シュテルン教授が、鋳貨発行と銀行券発行の間にはもはや事柄の相違はな

く、今日厳密にはブンデスバンクをもって「鋳貨銀行（Münzbank）」と称すべきで

あるとされるのは、同趣旨であろう49。そして、通貨統合により導入されたユーロ

体制のもとにおいては、銀行券という名の唯一の通貨を発行することができるのは

ヨーロッパ中央銀行とその許可を受けた各国中央銀行であり、ユーロ鋳貨を発行す

る各国の権限はヨーロッパ中央銀行の許可にかからしめられることとなって、銀行

券の「本位貨幣」としての地位は一層強化されることとなったのである。

（2）通貨発行主体としての中央銀行

こうして、今日においては、「通貨発行権」という場合の「通貨」とはブンデス

バンクの発行する「銀行券」にほかならず、その主体は公法人たるブンデスバンク

であって、わずかに併存する政府の鋳貨権はもはや考慮に値する理論上、実際上の

重要性を失っている。かつて、帝国が帝国金貨を鋳造すべきこととされていた時代

には、ライヒスバンクを含む複数の民間発券銀行が国家から特権を得てそれぞれに

銀行券を発行し、各銀行はその名称どおり商業活動を行う私的存在であったことは

疑う余地はない。しかしながら、歴史的にみて中央銀行がその出自において民間銀

行であったということは、今日、中央銀行の法的地位を確定するに当たって2次的

意味をもつにとどまり、少なくともドイツにおける中央銀行制度の変遷からすると、

今日ブンデスバンクは「高権を行使する公法人」に質的に転換されているという評

価が妥当するであろう。過去の2度の破滅を踏まえ、独立的な中央銀行が財政需要

とは関係なく発券業務を行うべきであるという「確信」のもと、中央銀行は政府に

対抗して通貨高権を行使する公的存在であり、その独立的地位は中央銀行の国家的

性格を強めるファクターではあり得ても、「中央銀行の非国家性」を導出する意味

合いをもつものでないことは厳に注意すべきことであるように思われる。このこと

は、発券業務をはじめとする中央銀行の業務が私的行為の形態をとっていることと

はかかわらない50。だからこそ、ブンデスバンクの独立的地位に対する民主的正当

化がつねに議論されてきたのであり、ブンデスバンクの権限のヨーロッパ中央銀行
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49 Stern [1980], a. a. O., S.477.

50 この点、江頭教授による「日本銀行の業務が、そもそも国家作用なのか否か」という問い（江頭［1998］
204頁注（37））を、ドイツのブンデスバンクに関して答えるならば、それは国家作用そのもの、高権で
あるということになろう。そして、私見では、少なくとも1997年改正後の日本銀行については、ドイツ
と同じ答えが妥当するのではないかと考える。



への移譲は民主的になされなければならないのである51。こうした文脈は、とりわ

け1997年の日本銀行法の改正をどのように理解するかという問題にも重要な示唆を

含むように思われる52。

（3）私的通貨の問題

さて、以上を前提としつつ、最近いわれる「私的通貨」の問題について述べる。

いわゆる電子マネーの登場を1つの契機として、通貨の本質、強制通用力の意味、

ひいては中央銀行の必要性が改めて問われつつあるが、上記の検証を踏まえながら、

これらの問題についてコメントしておきたい。

中里実教授は、「通貨の本質は、法律で定められた強制通用力よりも、発行者の

信用という経済的実質で決まるといってよいのではなかろうか」と述べ、私的通貨

ないし自由通貨の重要性が高まることを指摘し、電子マネーの時代には中央銀行の

独占的地位が揺らぐ可能性に言及している53。いわゆる通貨の本質論は別として、

ある通貨が取引社会において現実に通用するのは当該通貨が当該社会において人々

に信認されているからであるというのは、経験的事実としても首肯し得ることであ

る。確かに、電子マネーのような私的通貨が社会において相当の信認を得、その流

通量が増大すると、相対的に中央銀行の発行する銀行券の流通量が低下し、ひいて

は唯一の発券銀行という独占的地位に依拠することで通貨政策を実施しようとする

中央銀行の地位が低下するという現象は起こり得ることであろう54。しかし、問題

は、仮に私的通貨の重要性が高まったとしても、そのことが通貨制度に対する国家

の関与を全く不要にし、通貨発行が完全にプライベート・セクターによってのみ行
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51 なお、付言すると、ヨーロッパ中央銀行の独立性は、ブンデスバンクをモデルとしたとはいいながら、
その意味内容は同一でないことは留意しておくべきであろう。それは、EUという国家結合という組織構
造から、各国政府からの影響力を排除して通貨政策を実施するためのシステムと解され、国内における
政府対中央銀行という対立構造とは制度的前提を異にしている。

52 日本銀行は、旧日本銀行条例における地位をそのまま継承していることを根拠として、一般に「認可法
人」に分類されている。認可法人とする含意は、日本銀行が本質的には私的存在であると理解すること
にあり、旧条例下における日本銀行は国から特許を得た「私法人」とされていた（美濃部［1936］470頁、
同［1940］719頁）。筆者は、日本銀行法のもとでは、旧条例下の地位を継承したとみる必然性は必ずし
もないと考えているが、1997年の日本銀行法改正によりこうした理解がさらに妥当するのではないかと
考える。すなわち、私的主体でありながら政府から独立性を獲得するということは規制緩和にほかなら
ないが、今回の改正は規制緩和という観点からなされたのではなく、むしろ、公益性をより十全ならし
めるために政府から独立させてインフレ圧力を回避させるという考え方に基づくものであり、まさにド
イツ的文脈に即したものといえる。改正後の日本銀行は、金融政策を独自に行う存在として、公的色彩
を一層強めたということができ、改めてその行政主体性を検討する余地がある。

53 中里［2001］511頁、514頁注（16）参照。
54 もっとも、ドイツでは早くから銀行間ネットワークが発達していたこともあり、預金通貨の相対的増大
とこれに伴う銀行券の相対的減少という事態に直面して、中央銀行の地位低下という問題自体は、かな
り早い段階から意識されてきたところであり、必ずしも目新しいものではない。ただ、預金通貨は現金
を裏づけとして存在しており、電子マネーについても現金の裏づけのあるものは、従来の議論の前提を
覆すものではない。問題は、現金の裏づけをもたない私的通貨である。



い得る、あるいは行うべきであるということになるのかという点にあるように思わ

れる。

この問題は、国家と社会の関係、あるいは政治と経済の関係をどう捉えるかとい

う問題として設定することができるが、この議論においては、EUの通貨統合の初

期段階において、加盟国間の通貨関係をもっぱら市場の力に委ねることにより、通

貨統合を政府と発券銀行を素通りして前進させることができるという「並行通貨」

（Parallelwährung）導入論が声高に唱えられたにもかかわらず、実際の通貨統合は

まぎれもない最重要の政治課題として扱われ、理論的にも国家主権の移譲という形

をとることになったという経緯を想起するべきであろう55。仮に通貨制度から公的

主体の関与を一切排除し、通貨の供給をもっぱらプライベート・セクターが行うと

すれば、各私的主体がそれぞれの基準に基づいてばらばらに各通貨を発行すること

になるが、その場合、近代国家が成立してから昨今のEUにおける単一通貨の導入

にいたる、通貨制度の統一化に多大なエネルギーを費やしてきた一連の歴史的な過

程は、どのように説明されるのであろうか。私的通貨が実際上発行されることはあ

り得るし、政情不安定な発展途上国において自国通貨ではなくドルが使用されたり、

先進国において預金通貨や電子マネーのような本位貨幣にない便宜性を備えた貨幣

代替物が通用することは、あり得るであろう。しかし、そうした現象は、主権国家

の並存する現代の国際社会においては、各国家あるいは国家連合が貨幣単位を統一

化し、本位貨幣を公的権力を背景に強制的に流通させるという後ろ盾があってこそ

生じ得る表層的なものであって、思考実験としてはともかく、現実世界において国

家を除いて秩序ある通貨制度を維持することは不可能である。ただし、こうしたこ

とは、通貨制度の源泉が国家の通貨発行権に由来するというにとどまり、通貨発行

を国家が直接行う必然性は必ずしもなく、通貨発行システムの構築のあり方として、

私的主体にこれを行わせるということはあり得るし、その場合、組織形態として株

式会社形態を含めてさまざまなバリエーションを構想することは当然に排斥される

ものではない。

なお、江頭教授は、日本銀行の業務が行政権の行使であるという議論そのものに

なお検討すべき余地があるとし、通貨発行権が歴史的には国家作用である時代が

あったかもしれないが、現在の日本銀行券は、特定の銀行の発行する証書に法律

上強制通用力が賦与されたものにすぎず、強制通用力賦与行為は国家作用であると

しても、発行自体が当然に国家作用とはいえないのではないかとされる56。いわゆ

る通貨の強制通用力とは、さまざまな貨幣が混在したまま取引が行われている混乱

した状況のもとで、国家が通貨制度を整序し、1つの通貨を「法定支払手段」とし

て発行するに当たり、それをきちんと社会において通用させるために認められた通

貨発行権に直接由来する効力である。ドイツの場合、ある通貨が法定支払手段とさ
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55 グレスケ［1984］907頁。
56 江頭［1998］201頁。



れると、それはすべての取引において通用するという建前がとられるが、その建前

を実効あらしめるためには、新たに導入される通貨がより合理的で便利なものであ

ることを前提としつつも、あるときは法貨の受領を罰則をもって強制し、あるとき

は法貨以外の貨幣の利用を禁ずることによってその通用を強制したのであり、そし

てもう1つ忘れてはならないのは、法定支払手段である限り、少なくとも国家との

間では当該通貨が額面価格で受領されるという保証が、貨幣利用者にとっての決し

て小さくないメリットとして用意されることである。いずれにしても、強制通用力

とは国家の通貨発行権のコロラリーとして認められるのであり、それは国家との関

係において第一義的な意味をもち、公法的な統制規範として機能する。つまり、江

頭教授のいわれる「強制通用力賦与行為」は通貨発行権の一内容にほかならないと

いうこと（これを「強制通用力の公法的意味」ということができよう）、そして、

このことは、同時に、強制通用力が市場における私人間の取引を統制することを目

的とするものではなく、国家の通貨発行権を維持する限りで有為的であることを意

味するから、通貨の強制通用力が取引当事者の間においてどの程度の統制力を認め

られるかは、時代や社会状況によって実際異なり得るのであって、旧民法下におい

て当事者間の取引を無効とするような「公序」とされたことも（旧民法財産編463

条3項）、現代においては限りなく任意規定に近づけて解することも理由のあること

であろう57（これを「強制通用力の私法的意味」ということができる）。しかし、

こうした状況が許されるのは、それだけ通貨制度が安定して維持されていることの

現れでもあり、通貨発行権の効力が潜在化しているにすぎないと考えられ、状況が

変わればまた別の現象が見出されるはずである。

通貨制度や通貨の強制通用力の問題は、通貨発行権という国家の権能をおいて論

ずることはできず、現代の通貨が中央銀行の発行する銀行券である以上、中央銀行

の地位について論ずるに当たり、公法学的観点は不可欠の重要性をもっている。経

済的諸活動の自由の問題は公的規制と裏腹であり、通貨制度はもとより、より広く

金融分野において、国家や国家権力、これに由来する法律制度に対する研究が全体

的に低迷し、公法学的な観点が十分に顧みられていない状況は極めて遺憾なことと

いわざるを得ない。こうした現象は必ずしもわが国特有のものというわけではない

が、今回の日本銀行法改正過程においても、日本銀行の法的地位をめぐり、内閣と

の関係という重大な憲法問題が俎上にあがっているにもかかわらず、その改正案作

成に当たり金融制度調査会ないし日本銀行法改正小委員会の構成員に公法学者が

1人も名を連ねていないというのは象徴的であり、かつて昭和35年における幻に
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57 森田［1997］33～35頁。

５．おわりに―公法学的観点の重要性



終わった日本銀行法改正論議の際には、田中二郎が金融制度調査会臨時委員とし

て、さらに宮沢俊義、佐藤功が法律問題小委員会における参考人として参加したこ

とと対照をなしている。上記領域における問題解決のためには、公法学と民法・商

法等法律学のみならず、経済学をはじめとする関連専門分野との建設的な対話がと

りわけ肝要であることを記して、本稿を閉じることとしたい。
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