
Kobe University Repository : Kernel

PDF issue: 2026-10-06

再論米國聯邦準備制度の運用(2)

(Citation)
經濟學商業學國民經濟雜誌,32(2):209-238

(Issue Date)
1922-02

(Resource Type)
departmental bulletin paper

(Version)
Version of Record

(URL)
https://hdl.handle.net/20.500.14094/00053400

高島, 佐一郎



鯛
米
麹

聯
邦
準
備

制
度

の
運
用

(
竺

)

名

古
屋

･
小
樽

高
等
商

業

学

校

教

授

商

率

土

高

島

佐

五

準

備

制

運
用

大

観

の
其

の

二
は
'雑

然

且

つ
非

銀

行

的
な

ゎ

し
奄

制

の
乗

れ

に
代

ふ
る

に
'伸

縮

性

及

び
確

資

性

の
裕

か
な

る
銀

行
券

及

び
預

金

通

貨

の
創

造

滑

減

の
施

設

を
以

て

し
'米

国

通

貨

量
組

織

の
統

一
整

戊

の
業

を
賂

々
全

う
し

た

る

の
鮎

に
奉

る
｡

抑

々
銀

行
券

及

び
預

金

信

用

の
増
減

約

長

は

素

と
離

れ

が
た

-
舶

ひ
穣

は

っ
て
作

用

す

る

の
み
な

ら
ず
'米

国

の
如

き

除

大

な

る
預
金

通

貨

の
普

及

を
も

っ
て
変

に

一
九

一
七
年

夏

の
準

備
制

度

の
改

正

め

-
'比

の

二
種

借

用

の

機
能

は

蓬

に
卦

離

せ
ら

る

べ
-
も
な

い
'足

れ
本

節

に
之

を
俳

論

す

る
所

以

で
あ

る
n党

づ
銀

行
券

に
視

し

て
'吾

人

に
親

し
此

の
際
魂

に
興

味

あ

る
は
'準

備

制

度

の
運

用
著

し
原

綾

の
炉

か
ら

し
な

ら

ん

に
は
'米
国
近

き
将
来

に
於

け

る
仝

銀

行
券

が
'怒

ら
-
は

之

に

一
層

の

貨

際

性

を

附

加

し
た

も
叢

も
銀

行

的
経
済

的

に
し

て
夫

の
商

業

取
引

需

要

に
鏡

ど

-
反
臆

す

琴

二
十
二
奄

(
二
o
れ
)

論

説

再
論
米
傾
朝
粥
準
備
制
度
の
運
用
へ其
二
)

第

二
髄

三
三



第
二
一十
二
啓

(二
山
○
)

論

説

再

｡.米
国
聯
邦
準
備
割
出

の
適
用
(英
二
)

発
二
班

三
四

べ
き

弾

力

性

の
完

全

な

る
.而

し

て

原

と

K
n?LPP
教

授

の
想

定

L
t

Ben,jixen
の
彫

琢
精

化

せ

る

謂

ゆ

る
r真

正
貨

幣
L

k
las
s
i
s
c
h
e
s

Gelct
化

-
得

た

で

あ

ら

-

の
.
に
対

比

し

て
'緊

急

的

園

際

好

蹄

の
大

敵

の
押

し

流

し

家

れ

る
凝

然

た

る
金

を

迅

速

完

全

に
中

央

銀

行

に
集

中

せ

ん
と

す

る

政

策

の
働

け

る

あ

っ

て
'法

の
原

稿

殖

砂

n
b
か
ら
す

改

め
ら

れ
'今

や

敏

行

準

備

と

し

て

の
金

が
同

商

業

手

形

に
比

較

し

て

優

箆

的

割

合

を

占

め
家

-
従

っ

て
是

正
貨

幣

賓

現

の
至
境

よ

わ
は

寧

ろ

遠

ざ

か

ら

ん
と

す

る

の

傾

向

で

あ

る
｡

而

し

て

比

の

傾

向

は

縦

ひ

時

務

に

強
制

せ

ら

れ

た

る

過

渡

的

現

象

に
過

ぎ

ざ

る

ペ
L

と

は

云

へ
､本

邦

の
教

行

現

状

の
砂

;付
か

ら
ず

之

に
枚

似

せ

る

を

示

す

に
於

で
'叉

だ

此

の
苑

大

な

る

金

を

輸

出

し

破

壊

さ
れ

た

る
歓

洲

幣

制

を

復

膏

せ

し

ひ

る

に

よ

っ

て

畢

-
歓

洲

諸

国

の

み
な

ら
ず

米

国

の
金

融

現

象

自

ら

も
亦

吾

平

詞

化

せ

ら
る

べ

き

こ
と

が

想

像

せ

ら

る

る

に
.

於

て
'
太

だ

興
趣

多

き
を

覚

え

し

め

る

の

で

あ

る
o

そ

は

と

も

角

も
と

し

て
'準

備

制

に
於

け

る

銀

行

券

の
本

標

は
'之

に
依

っ

て
通

貨

の
澗

力

性

を

保

障

せ

ん

と

す

る
後

述
'聯

邦

準

備

券

F
ed
e
rat
Leserve
note
に
介

な

ら

ぬ
け

れ

ど

も
t的

制

創

設

に
際

し

最

も

複

雅

な

る
難

問

化

-
L

も

の
は
､か

の
国

立

就

縛

券

を
'従

っ

て
其

の
敏

行

揖

保

品

た

る

二

分

利

図

倍

を

い
か

に
庭

分

す

べ
き

か

に
や

つ
た
.

比

の

国

立

銀

行

券

の
一
漸

次

的

退

去

は

本

制

既

定

の

一
趣

旨

で

あ

り
'徒

っ
で

敏

行

姉

轟

の
件

ふ

あ

っ
て

市

債

を

維

持

す

る
比

の



既

刊

発
憤

の
買

上

げ
養

務

は

之

を
各

準

位

鈍

行

i1
命

せ

る

の

で

あ

･各
が
､簸
r
･
で

は

準

備

盟

好

の
立

場

を

も

擁

護

せ
ね

は

な

ら

ぬ
¢

嘉

に
於

て

本

制

度

は
'各

準

備

銀

行

に
認

む

る

に
'簸

際

上

国

立

銀

行
券

に
細

ひ
同

じ

-

唯

だ
之

に
代

位

す

る
而

し

て

各

畿

行

銀

行

の
畢

猫
債

務

た

る
準

備

銀

行
券

F
Cd
eral
reserve
bank
ll｡te
の
登

行

を

以

っ
て

せ

る

の
で

あ

る
.

而

か
も

比

の
種

銀

行

券

は

素

と

経

過

的
施

設

に
属

し
'同

園

通

貨

登

髄

系

に
封

し

て

は

爾

か

-
重

要

な

も

の
で

は

な

い
｡
然

る
に
二

九

一
八

年

四

月

の
改

正
法
'謂

ゆ

る
｢ピ

ッ
ト

マ

ン
法
L
Pittm
an
A
ct
に
ま

わ
'
=1
従

凍

米

国

流

通

界

の

1
勢

力

た

わ
し
弗

銀

貨

及

び

政

府

紙

幣

た

る
銀

券

に
代

ふ
る

に
鹿

の
準

備

銀

行

券

を
以

っ
て
す

る

の
制

度

を
創

廃

せ

る
も

の

か
ら
'爾
家

之

が
愚

行

に
は

見

る

べ
き

の

曙

加

を

示

す
D

併

し

な

が
ら

本

年

夏

に
於

け

る

之

が
発

行

額

は
'聯

邦

準

備

券

の
夫

れ

の

二
十

分

の

一
に
も
足

ら

ぬ

の

で

あ

格

か
ら
､そ

が
縦

ひ
各
債

拾

保

銀

行
券

の
敏

昭

を
萄

制

よ

-
其

の
健

ま

糖

承

L

や

う

と

も

強

ひ

て
嘉

を
病

む

に
は

位

ひ

し

t･･b
･い
｡

銀

行
券

敏

行

回

攻

上

の
伸

縮

性

白

働

的

滞

力

性

を

ば
専

ら

之

に

よ

っ
て
確

保

す

べ
き

任

務

は
'準

備

銀

行
券

の
負

拾

す

る
餅

に
あ

ら
ず

し

て
､
1
に
聯

邦
準

備

穿

F
ed
e
ralreserve
note
の
荷

ふ
も

の

で
あ

る

が
'之

が
法

的

性

質

及

び
畿

行
珪

こ
そ

陶

土

に
低

に
類

ひ

な

き

も

の
で

あ

る

此

め

銀

行
券

は

先

つ
之

を

敏

行

す

る
寧

ろ

流
通

せ

し

む

る
各

聯

邦

準

備

銀

行

の
垂

資

産

に
封

第
三
十
二
替

(
二
二

)

論

説

推
論
米
飯
噺
郡
準
備
制
度
の
糧
用
(
其
二
)

弊
二
択

)二
五



罪
三
十
二
番

(
二
]
二
)

論

説

碑
論
米
国
聯
邦
準
備
制
度
の
適
用
(
英
二
)

第
二
鱗

三
六

し

発

〕
位

の
先

取

椎

を
有

す

る

も

の
で

あ

る

が
'各

準

備

銀

行

の

株

ま

ね

る

も

の
は

即

ち

絶

加

盟

銀

行

に
外

な

ら
な

い

の
で

あ

る

か

ら
'翻

rJn
考

ふ

れ

ば
'を

は

復

花

組

株

ま

銀

行

資
産

を

以

っ

て
'二
重

に
拾

促

せ

ら

る

る
と

も

云

ひ

得

ら

る

る
o

聯

邦

準

備

券

の
償

還

拾

保

は

之

に
止

ど

､ま

･ヽ､

ち

す
頑

と

し

て
は
貨

幣

創

造

の
樺

に
就

い
て
宙

る

-
基

轡

が
羅

馬

の
鹿

貨

に
彫

ら

れ

た
皇

帝

の
像

を
指

し

て
.｡カ
イ

ゼ
ル

｣の

も

の
は
｢カ
イ

ゼ

ル
Lに
蹄

す
.べ
L

と

云

へ
る

が
如

き

一
の
国

家

的

職

分

た

る

を

確

倍

す

る

民
衆

的

樽

続

に
鵡

き
'見

た
偶

爾

的

と

し

で

は
政

客

B
ry
an

の
主

張

に

経

っ
て
言

該

券

は
最

つ
発

き

に
合

衆

国

政

櫛

の
債

務

た

り
と

宣

明

せ

ら

れ
'義

に
垂

民

衆

の

全

豹

故

カ

を
以

っ
て

三

竃

の
拾

保

を

提

供

せ

ら

れ

た

の
で

あ

る
【而

か

も
之

が
敏

行

の
裏

ら

に

は

確

貸

優

秀

な

る
弼

額

の
拾

保

品

あ

っ
て
準

備

代

理
官

之

を

保

管

し
'且

つ
其

の
金

準

備

の

一
部

は
更

に
大

紋

省

国

庫

局

之

が
免

換

資

金

と

し

て
保

有

す

る
.

斯

-

も
充

分

な

る
官

的
保

障

而

し

て
虞

汎

推

算

な

る
流

通

力

免

換
カ

を
有

ち

つ

つ
房

は
某

は
法

貨

1eg
al
ten
d
er
た

ら

す
'叉

た

預

金
準

備

に
供

用

せ
ら

る

べ
き

今
治

貨

幣

1a
w
f･Llt

m
O
n
e
y

の
資

格
を

有

せ

ぬ

の

で

あ

る
｡

^co

原

と
'聯

邦

準

備

券

畿

行

の
方

法

は
'最

高

の
白

働

的

伸

縮

性

を

金

-

す

べ
-

負

-
安

富

な

る

も

の
で

あ

っ
烏
D

蓋

し

最

強

の
白

働

的
償

還
カ

を
有

す

る
商
業

手

形

も

て
金

額

の
拾

保

C.千

a;feral
secu
l･ity
と
L
J兜
に
四
割

以

上

の
金

準

備

g
oIL･1
1･eSer
Ve
も

て
掩

麓

c
over,･(qeck
en

す

る

も



の

だ
か
ら
.

而

し

て

此

の
金

綬
獲

保

品

た

る

べ
き

手

形

は
'運

用

大

観

其

の

一
中

に
記

遮

せ

る

如

き

準

備

銀

行
貸

方

業

務

上

の
謂

ゆ

る
適

格

手

形

"
e

lig
ib
le
p
ap
ers"

即

ち

株
ま

銀

行

よ

り

の

再

割

引

手

形

及

び

一
般

市

場

取

引

に

て
買

入

れ

た

る
銀

行
引

受

手

形

に
限

ら

る

る
9

か

-

し

て
夫

の
通

貨

需

要
は

ま
と

し

て
贋

義

の
商

取

引

よ
-
起

る

も

の
な

れ

ば
､商

取
引

の
創

滅
.回

蹄

と

共

に
白

働

約

に
進

退
運

動

す

べ
き
合

理

的

通

貨

は
必

ず

其

の
商

取

引

を

未

徴

す

る
商

業

手

形

と
等

質

等

重

な

る
も

の

た

る

べ
し

て

ふ
'
J)Jell.clixe】1
の
詣

ゆ

る
｢鼻

兼
業

解
し

こ
aSSisches
G
etd

の
理
義

に
従

っ

て

～̂
伸

縮

す

べ
き
聯

邦

準

備

券

は
.更

に
'癖

欝

の
金

準

備

が
之

に
件

は

し

め

ら

る

る
あ

ゎ

て
､溝

さ
に
最

も
理

想

的

Lj,
る
通

貨

た

る

べ
き
書

き

運
命

を

荷

ふ
威
…
る

に

一
九

一
七

年

の

空

ろ
'歓

洲

諸

国

貨
幣

組

織

の

一
大

基

礎

を

な

せ

る
金

の
互

大

部

分

が
其

の
上
部

構

造

を

坊

が

し

っ

つ
米

国

に
漂

ひ
家

ら
'米

国

財

務

営

屈

者

亦

た

敢
然

と

し

て
之

が
聯

邦

準

備

銀

行

へ

の
集

中

政

策

を

採

る

に
決

す

る

や
二

七

年

六

月

二
十

7
日

の
準

備

法

改

宜
あ

-
'姦

に

か
の
聯

邦

準

備

券

拾

保

品

の
規
定

に
就

き
'諮
商

業

手

形
↓

叉

は
｣金

若

-

は

金
券

と

あ

る
､其

の
後

葦
､鋸

ち

･
･
･
･
･
･
o
)･
g
o
td

o
r

g
o
t
d

c

c
rt
irl
C
a
t
e
S

の
重

要

さ

が

l
厨
高

潮

せ

ら

る

る

こ
i
J
と

な

ra
Y陥

っ
て
其

の
畿

得

現
象

上
太

だ
輿
療

あ

る

凝

展

を

導

き

家

れ

る

の
で

あ

る
O

即

ち
薫

き

の
仕

組

な

る
手

形

に
よ

る
養

親

鎗

保

及

び
高

率

の
金

準

備

を
以

て

せ
ら

る

る
教

行

に
代

は

る

に
'今

や

金

若

く

欝
三
十
二
冬

(
二

二ニ
)

論

筑

再
論
来
園
聯
邦
準
備
制
度
の
運
用
(英
二
)

第
二
概

三
七



翠

二
十
二
懇

(
三

四

)

論

説

再
論
米
国
聯
邦
準
備
制
度
の
運
用
(英
二
)

第
二
嘘

三
八

は
金
券

を

直

接
'準

備

代

理

官

に
提

供

す

る

に
依

っ
て

も

亦

柁
同

額

の
聯

邦

準

備

算

を

畿

行

し

待

ら

る
る

こ
と

に
な

っ
た

の

で

あ

る
O

而

し

て
足

れ
'金

集

中

政

策

の
携

子

を

互

せ

る

も

の
で

あ

っ
て
'翌

年
中

に

は
既

に
所

期

の
効

果

を

収

め
､其

の
年

末

に
於

で
は
金

閣

金

在

高

給

榛

の

三

分

の

二
強

は
準

備

銀

行

の
屡

中

に
え

ら
､最

近

に
至

っ
て

は
殆

ん
ど
完

登

に

金
集

化

の
質

を

示

す
oG

斯

-

し

て
流

通

聯

邦

準
備

券

の
亙

大

部

分

は
手

形

も

で

せ

ら

る

る
よ

-

も
寧

ろ
金

も

て

拾

保

せ

ら

れ
'本

一
九

二

7
年

八
月

罪

に
於

で
'聯

邦

準

備

券

流

通

総

額

二
十

五
億

弗

に
射

し

て

其

の
金

準

備

紐

敬

二
十

六

億

弗

で

ふ
計

数

を
墨

す

る

に

至

る
｡

然

る

に
斯

か

る
改

正

立
法

に

据

膳

す

べ
-
'銀

行

準

備

の
規
定

の
亦

た

改

め
ら

る

べ
き

は
督

然

で

あ

る
O

即

ち
昔

で
其

の
金

準

備

の
銀

行
準

備

に
封

す

る
関

係

が
従

黍

極

め

て
複

雑

L
t其

の
保
有

及

び
振

替

の
手

縛

が
恰

も
夫

の
英

蘭

銀

行

の
密

行

部

が
其

の
銀

行

部

に
封

す

る

も

の

に

も
頼

似

し

た

ら

し
嘗

御
東

た

従

っ
て

改

め
ら

れ
'唯

だ
爾

種

準

備

英

の
比

率

を

異

に

し

且

つ
預

金

準

備

と

し

て

ほ

金

の
外
'法

貨

も
認

め
ら

る

る

を
除

い

て

は
'此

の
銀

行
券

準

備

及

び

預

金

準

備

は

共

に
各
聯

邦

準

備

銀

行

準

備

要

求

上
同

税

せ

ら

る

る
に

至

れ

る

bT

で

あ

る
D

此

の
改

正
は
'絶

髄

と

し
て
銀

行

券
及

び

預
金

債

務

の
同

性

質

な

る
を

承

認

し

叉

に
特

に
準

備

制

度

の
精

柵

を
東

成

す

れ

は
t
A
ndel･SOn.

折
em
m
eJ
er
の
滴

数

凝
息

濃

紅
p其
め
虜

感

電

る
暫

償

野

せ
紅

め

ら

あ

る
も

め

で

あ

る
が
感

謝

線



そ

れ

と
し

て
描

い
て
､二

一
年

八
月

兼

に
於

け

る
之

が
絶

準

備

状

況
を

示

せ

ば
'預

金
絶

額
十

七

一

億

弗
'流
通
聯

邦

準

備

券
総

額

二
十

六
億

弗

に
封

す

る
準

備

二
十

七
億

弗

余
'即

ち
総

準

備

比
率

六
割

五
分
と

云

ふ
計
数

を
呈

す

る
｡

而

か
も
該
準

備

比
率

は

殆

ん

ど
仝

-
金

準

備
率

と

看

ら

る

べ
き
も

の
で

あ

る
｡

斯

-

の
如

-

に
し

て
久

し

-
金

貨

流
通

を
見

ざ
ヶ
し

米

国
乗
､中

部

は
固

T
J
よ

ち
と

L
t其

の

経
済

的
立

法

に
就

い
て
古
典

的
見

解

を
探

れ

る

の
各

州

憲

法

に
依

-
大

戦

前

ま

で
現
欝

の
金

貨

流
通

を
目
撃

し

た

ら
し
rp
ツ
キ

ー
J山
脈
以

西

の
諸

州

に
於

て
す

ら
今

や
金
貨

の
跡

を
絶
ち
'

久

陀
近

-
金
券

(.y
etT10
W
b
acks
"

す

ら

前
述

せ

る
郎

-

に
し

て
集

化
せ

ら

れ
'登

米

園

の
通
貨

流

通
罪

は
蕗

に
福

は
残
存

す

る
国

立

銀

行
券

を
除

け
ば
)'聯

邦
準

備
券
'準

備

銀

行
券

及

び
補

助
貸

も
て
完

全

に
統

一
せ
ら

れ

た

る

の
機

運

を

示

す
｡顧

み

み
れ

ば

骨

で
山

崎

博

士

の
唱

道

せ

ら
れ

た

る
'而

し

て

K
ey
n
es
等

の
高

揚

せ
る
｢金
貨

の
流
通

せ

ざ
る
金

本

位
｣の
至
境

は
t
G
英

燭
偽

に
あ

-
で

は
大

戦
前
稜

の
集

化

政

策

及

び
其

の
後

の
愛

国

的

宣

侍

に
よ
ら
欝

現

せ
ら
れ

た

の
で

あ

る

が
'米

国

亦

LJ
準
備

局

の
金

準

備

銀

行

集

中

政
策

に

よ
.つ
て
之

を

現

出

せ
し

め
得

た

の
で

あ

っ
て
'そ

が

t.
困
幣

制

の
経
済

的
組

織
化

の
上
よ

-
観

て
葦

菜

せ

ら

る

べ
き
登

展
方
向

な

る
は

疑

ひ

が
な

い
O

が
併

し
な

が
ら
斯

か

る
凝

展

が
謂

ゆ

る
｢鼻

正
貨

野

の
理

想

よ

-
は
寧

ろ
速

ざ

発
三
十
二
懸

(
二
一
五
)

論

説

再
論
光
軸
聯
邦
準
備
制
振
の
遥
糊

英
二
)

第
二
紋

三
九



琴

二
十
二
啓

三

一
六
)

論

説

再
論
来
頗
聯
邦
準

個
別
放
り
濯
用
(其
二
)

第
二
敏

四
〇

か

-
､殊

に
銀

行
券

の
自

働

的
伸

縮

性

の
完

蟹

を
期

す

る
上

よ

-
は
不

満

足

t･Jb
る

も

の
た

る
は
'

叉

た
同

時

に
疑

ひ

が
狂

い
｡

斯

-

て
近

さ
購

衆

に
於

け

る

米

国

金

在
高

一
大

部

分

の
国

際

的

復

蹄

は
'理

論

上

必

然

の
韓

結

た

る

べ
き

も

の

だ
と

恩

ふ
｡

上

述

せ

る
畿

行

連

用

の
現

状

は
併

し
乍

ら
､飽

か

に
樫

局

的

現
象

で

あ

る
'さ
れ

ば
今

ま
吾

人

は

之

よ

り

去

っ
て
暫

ら

-
原

法

の
企

寄

せ

る
聯

邦

準

備

券

伸

縮

性

C
}ast…city
の
仕

組

を

一
瞥

せ
ね

ば

た
b
ら

ぬ
.

発

つ
其

の
膨

脹

性

ex
p
a-1SiL,i!ity
に
就

い
て
説

-
ー

先

づ
前

述

せ

る
金

集

化

が
三

倍

等

の
.聯

邦

準

備

努

を
敏

行

せ
し

め
(金

準

備

の
最

低
限

は

四
割
)'見
た
信

用

請

求

者

若

し

準

備

銀

行

に
於

け

る
預

金

適
地月
信

用

を

選

ぶ
な

ら

ば

約

三

倍

の
預

金

信

用

を
創

設

せ

し
む

る

は
(銀

行

準

備

の
最

低

限

は

三
割

五
分
)､足
底

に

復

説

す

る
必

要

な

し

と
し

て
'凡

そ
其

の
他

の
性

質

を

一
言

す

る

こ
と

と

す

る
o

各

棟

圭

銀

行
'其

の
折

泰

地

方

に
於

け

る
通

貨

需

要
埼

進

す

れ

ば
必

ず

之

に
件

ひ

到

た

る

べ
き

商

業

手

形

を

準

備

銀

行

'.i
轟

割

引

せ

し

め
'之

が
代

り
金

と

し

て
同

額

の
聯

邦

準

備

券

を

教

行

せ
し

む

る
｡

而

し

て
此

の
行

程
は

苛

-

も

敏

行

拾

保

た

る

べ

き
適

格

手

形
泉

源

の
轟

き

ざ

る
限

わ
'兎

穴
蔵

行

銀

行

保

有
す

る
所

の
金

準

備

法

定

限

度
を

下

ら

ざ
る
阻

む
無

碍

に
擬

薦

す

る

の

で

あ

る

が
'金

融

市
境

の
景

況

著

し
緊

急

状

聾

を

量

す

る

あ

●

ら

は
'準

備

局

は
q或

ひ
は

其

の
畿

有

税

を

各

準

備

銀

行
再

割

引

歩

合

に
附

加

す

る
を

燦

件

と

し



其

の
金

準

備

不

足

の
程

度

に
鮭

じ

て
進

退

す

べ
き
累

進

的

発

行

税

を
威

課

し

て
制

限

外

潜

行

を

許

る

し
'更

に

進

み

て

は

1.
定

期

問

を

限

Iり

一
切

の
準

備

規

定

の
通

用

を

停

止
し

て
掌

り
蛮

行

穿

の
み
な

ら

ず

預

金

信

用

購

張

の
急

需

に
臆

せ

し

む

る
｡

次

ぎ

に

銀

行
券

膨

張

性

の
系

諭

た

る
其

の
収

縮

性

c
o
n
fJ
･aC
tib
こ
i
t
y

を

助

長

せ
し

む

る
仕

組

に

至

で

も
亦

た

間

到

を

極

は

む
る
｡

先

づ
通

貨

需

要

の
決

起

す

る
や
'飯

石
券

は

白

の

づ

か

ら

一
般

銀

行

に
庚

-
凍

る

の

で

あ

る

が
'聯

邦

準

備

券

は

預

金
準

備

に
供

用

せ

ら

る

べ
き

令
法

貨

幣

の
資

格

を

有

せ
す

亦

た
法

貨

に

も

あ

ら

ざ
る

が
故

に
'之

を
受

け

入

れ

た

る
諮

銀

行

は

凡

そ

日
常

出

嗣

資

金

と
し

て

3
必

要
額

を
超

ゆ

る
部

分

は

悉

-
探

っ
て

之

を

透

か

に
準

備

銀

行

に

廻

透

し

以

っ
て
其

の
銀

行

準
備

た

る

べ
き

準

備

銀

行

預

金

勘

定

を

増

殖

せ

ん
と

す

る
｡
叉

だ

1

準
備

銀

行

が
他

準

備

通

行

敏

行

せ

る
折

の
聯

邦

準

備

券

を

受

け

入

れ

た

る
場

合

に

は
､法

律
上
'

之

を

銀

行

準
備

に
供

用

す

る
能

は
ず

見

た

之

を

排

ひ

出

す

を

得

ざ

る

が
故

に
慮

敏

行

銀

行

に

返
疾

し

で
貸

方

勘

定

に
繰

-

入

れ

ト
む

る

か
'若

-

は
直

接
'令
衆

囲

国

庫

局

に
迭

伸

す

る
J

斯

か

む
仕

組

が
伸

縮

性

を
増

進

せ
し

む

る

は

明

か
で

あ

る

が
東

に
次

い
で
ちか

の
聯

邦

準

備

局

が

制

限

外

畿

行

に
封

す

る
敏

行

税

率

の
決

定

擢

従

っ
て

銀

行

利

率

を

引

上

ぐ

る

の
槽

龍

を

白

由

に

行

使

し
得

る

の
組

織

が
､亦

化
過

剰

銀

行

琴

を

回

収

せ

し

む

る

に
堪

ふ

る

も

の
な

る

こ
と

も

興
三
十
三
だ

(
二
!
七
)

論

説

再
論
水
餅
聯
邦
準
備
制
度
の
連
用
(其
二
)

節
こ
戟

拘

Tt



欝
三
十
三
馨

(
三

八
)

論

祝

碑
論
米
餌
聯
邦
準
備
制
度
の
溝
田
(其
二
)

第
二
舵

四
二

明

瞭

で

あ

る
｡

而

し

て

最
後

に
'各

準
備

銀

行

縦

ひ
豊

富
な

る
金

準
備

を

擁

看

L

や

-

と

も
tか

の
通

貨

需

要

を

反

映
す

る

の
商

業

手

形

が
出

週

は

h
凍

ら

ざ

る

に
於

で
は
'新

教

行

を

盛

し
得

ざ

る

の
制

度

も

自

励

的

収

縮

力

と

し

て
作

用

す

る

べ
き

で

あ

る
'併

し

な

が
ら

一
九

一
と

年

の

改

正
法

施

行

以

降
'比

の
機

能

の
有

力

た

わ
得

ざ
る

に
至

れ

る

は
東

ね

て
叙

述

す

る
ま

で

も
な

0ヽ
1.∨
銀

行
券

馨

行

に

よ

る
信

用

創

城

の
妙

作

用

叙

上

せ

る
如

き

も

の
あ

ら

と
雄

も
'預
金

信

用
創

造

滑

城

の
自

励

的
伸

縮

性

若

し

有

力

LJ
ら

ざ
れ

は
､金

融

統
制

の
菜

を

仝

う

し

得

ざ

る

は
勿

論

で

あ

る
.

蓋

し
英

米

の
如

き
預

金

信

用

普

及

の

金
融

経
済

を

展

槽

段

に
あ

袖

で

は

S
p
rague
の

云

ふ

が
如

:

銀

行
貸

出

に

よ

る
預
金

信

用

過

を

若

-

は

逼

迫

の
荊

昔
は

銀

行
券

信

用

の
夫

れ

に
数

十

倍

す

る

も

の

あ

る

か

ら

で

あ

る
.
,t･
史

を

顧

-

み
れ

は
二

九

〇
七

年

の
恐
慌

も
'久

た

1

九

1
四
年

の
売

れ
も
'畢

克
'預
金

信

用

逼

迫

の
飴

に
取

成

せ
ら

れ

た

も

の

で
あ

ゎ
'而

し
て

比

の

憂

ひ

の
醇
､⊥矯
正

せ

ら

れ

ん

と

す

る

の

が
.今

日

の
現

勢

な

の

で

あ

る
｡

併

し

之

に
閲

聯

す

る
記

述

は
'晩

に
砂

な

か
ら

す
'前

節

及

び
銀

行

券

信

用

J智
諭

せ

る
横

合

に
於

て
白

の

づ

か

ら
触

れ

ら

れ

た

る

む

の
'是

廓

に
は

最

大

限

度

の
簡

説

を
期

す

u:J
の
L
で
あ

る
｡

準

備

制

圧

が
膏

だ

に
既

述

せ
る

が
如

き

預

金

の
地

域

的
流

動

性

m
obility
を

完

成

せ
る

の
み



な
ら
す
'ま

た
預

金
借

用

の
伸

縮

性

etasticity
を

も
充
分

な

ら
し

め

た
､依

っ
て
経
済

上

の
職

分

を

之

と
共

通

に
す

る
銀

行
券

借

用

の
説

明
方
決

に
照

騰

せ
し

め

て
'先

づ
其

の
膨

脹

性

か
ら
説

-
｡

背
側

に
縁

れ

ば
'
一
と

た

び

地
方

的
若

-

は

季
節

的

金

融
逼

迫

の
馨

生

し
'進

み
で
恐
慌
状

態

の
醸

成

せ
ら

れ

ん
と

す

る
や
'
一
方

に
於

で
は
斯

か

る
際

凡

そ
各

銀

行

は
白

の

づ
が

ら
恐

ら

-

授

信

的
薬

務

を
探

求

し

て
決

定

準
備

限

度

ま

で
貸

出

を

試

み
を

る

ぺ
け

れ
ば
既

に
貸

出

鎗

カ

を

剰

ま

さ
す
'而

か
も
各

行
白

か
ら
類

焼

を

慮

っ
て
銀

行
準
備

の
水

一
滴

を

も
喪
失

せ

ざ
ら

ん
と

す

る
と

共

に
'他

方

之

に
就

い
て
金

融

を

請

ふ

べ
き
中

央

機
関

な
-
'斯

-
し

て
僚

行
間

に

有

力

な

る
協

働

な

-

し

て
督

然
陥

る
べ

き

運
命

に
放

澄

せ
ら

れ

た

の
で

あ

る
O然

る

に
準

備

制

度

に
あ

-
て
は
'菅

だ
に

一
般

銀

行

預
金

準

備

率

低
披

せ
ら

れ

て
貸

出
能

力

増

進

L
t且

つ
此

の

総

準

備

悉

-
各

準

備

銀

行

に
集

中

せ

ら

れ

た

る

の
.
み
な

ら
す
'縦

ひ
高

率

の
準
備

を
命

せ

ら

る

る
も
利

潤

追

求

の
念
強

か
ら

ざ

る
準

備

銀

行

に

至

っ
て
は
平

素

充

分

の
貸

出

飴
カ

を
剰

ま

し

な

れ

る
あ

ゎ
'斯

-

て

1
般

銀

行

に
し

て
適

格

手

形

を
提

供

し
得

る
限

-
'且

つ
白

の
づ

か

ら
高

か
る

べ
き
金

利

を
支

沸

ほ

ん
と

す

る
限

わ
'殆

ん
A
J
無
限

の
金

種

源
泉

た

-
得

る
の

で
あ

る
や

東

に
叉

た
'市

場

の
景
況

急

輯

し

て
著

し
法
定

準

備

率
七

割

ら
し

ひ

る
底

の
貸

出
購

張

を
要

望

す

る

に
璽

ら

は
'各

準

備

銀

行

は
'準

備

局

の
命

の
下

に

一
定
期

間

一
切

の
準

備

規

定

の
適

用
を

墾

二
十
二
億

(ニ
1
九
)

韻

哉

番
論
米
虜
櫛
那
邦
億
制
度
の
選
禦

英
二
)

撃

惑

讐

!



琴

ニ
十
二
番

(
二
二
〇
)

論

認

蒋
論
米
国
餅
が
邦
備
靭
皮
の
道
川
(
英
二
)

第
二
娩

g
Ie
l

停

止

せ
ら

れ

て
p事

賓

上
無

限

の
緊

急

貸

出

な

行

ひ
得

る
｡

斯

か

る
信

用

購

求

の
手

段

と

し

て

は
'ま

と

し

て
株

主

銀

行

に
封

す

る
商

業

手

形
轟

割

引

及

び
短

期

揖

保

貸

付

に
侯

つ
東

割

引

に

就

い
て

は
､凡

そ

短

期

に
し

て

且

つ
其

の
養

生

目

的

が
商

工
業

の
賓

際

取

引

を
金

融

す

る

の
手

形

に
限

ら

れ
'而

し

て

国
債

以

外

の
有

償

語

弊

を

責

買

し

若

-
は

定

期

取
引

す

る

の
目

的
を

以

っ
て
振

出

さ
れ

た

る

手
形

に

至

っ

て
は
寸法

が

帝

に
掲

明

し

て

再

割

引

を

禁

せ

る
所

で

あ

る
G
S

斯

か
る
禁

止

が

C
g
an
t.
A
n
tw
el▲p

等

の
.緋

護

あ

る

に

も

拘

ら

す
tか

の
L.ヒ

ユ

ー
スL取
引

所

投

機

取

引

調

査

委

員

倉

の
報
告

に
目

醒

め

て
趣

膏

取
引

所

へ
の
投

機

資

金

集

中

の
滴

害
を

矯

め
ん

と

す

る

に
出

で

た

る
も

の
な

る

は
明

白

で

あ

る
㌫

次

ぎ

に
短

期

揖

保

貸

付

は

原

法

の
認

め

ざ

る
所

な

h

L

が
二

九

1
六

年

九

月
'蓬

に

再

割

引

適

格

手

形

叉

は

国

債

を

塘

保

と

す

る
期

限

十

五

日
以

K
J
に
し

て
株

ま

銀

行

夜

行

心
係

か

る
約

束

手

形

の
劉

引

の
形

式

の
下

に
認

容

せ
ら

れ

た

の
で

あ

る
｡

こ
は
素

と
'各

銀

行

が
資

金

の
需

要
期

間

短

か
-
従

っ

て
之

を

探

っ
て
直

接

再

割

引

に

付

す

る
を

好

ま

ざ

る
所

の
併

有

手

形

を

拾

保

と

す

る

貸

付

を

要
望

せ

る
撃

に
推

け

も

の
で

あ

っ
た

が
'
一
九

1
七

乃

至

一
九

年

に

亙
み
て

は
昏

々
此

の
形

式

に

よ

る
自

由

公
債

鎗

保

貸

付

が
盛

ん

に
行

は

る

る

に

至

4
'戦

時

公
債

政

策

成

功

の

1
大

支

柱

と

は
な

っ
た
t
Eî
然

か
し

之

が
素

面

の
油

息

と

し

て
tか

の

休
戦

の
直

後

に

は
絶

準

備

銀

行
準

備

比

率

貨

に

五
割

に

低

下



し
､交

戦

遷
延

寅

に

一
年

を

重

ね

た

b
L

Ll
ら

ん

に

は
蓬

に
法

定

限

度

を

剖

ら

ん
と

せ

る

の
も
'

此

の
緊

急

政
策

の
結

果

な

ら
と

樽

へ
ら

る

る
.

-;

之

に
次

い
で

預

金

信

用

の
収

縮

性

を

説

か
う

に
'之

が

手
段

の
雄

な

る

も

の
は

銀

行
準

備

の

集

中
'準

備

銀

行

利
率

引

上
げ
'銀

行

利

率

と

市

場

利

率
と

の
聯

帯

的

作

用

に
存

す

る
.

現

行

制

/

皮

に

よ
れ

ば
'株

主

銀

行

白

か
ら

保

有

す

る

春

金

は
法

定

準

備

と
看

放

さ
れ

す
'苛

-

も
銀

行
準

蒲

た

る

も

の
は

悉

-
各

準

備

銀

行

に
集

中

し

家

る

も

の

で

あ

る

か
ら
'預

金

信

用

の
需

要
演

遅

す
れ

ば
'過

剰

資

金

は
速

か

に

且

つ
自

働

的

に
中

央

銀

行

に

吸

収

せ

ら
れ

る
｡

次

い
で
緊

急

的

貸

出

の
梅

限

と
し

で
夫

の
準

備

規

定

の
停

止

を
以

っ
て
金

融

せ
ら

れ

た

る
場

合

に
於

で

は
､其

の
累

進

的

租

税

の
附

加

さ
れ

た
高

き
再

割

引

歩

合

は
白

づ

か

ら
市

場

を

魔

迫

し

乗

る

べ
き

が

故

に
'貨

際

上

の
′金

融
需

要
波

退

す

れ

ば
'資

金

は

迅

速

に
貸

出

銀

行

に
尿

わ
凍

み
'二
次

的

に

準

備

銀

行

の
準

備

率

は
乎

調

化

す

べ
き

で

あ

る
G終

わ
に

宜

大

な

る
貸

出
資

金

を
有

す

る
各

準

備

銀

行

盈
稀

す

る
所

の
銀

行

利

率

は
'比

の
再

割

引

に
加

ふ
る

に

一
般

市

場

取
引

の
営

ま

る

る

あ

っ
て
'漸

く
有

力

に
市

場

利

率

を

統

制

す

る

に
耐

ふ

る
併

あ
ら

ん
と

は

す

る
｡

か
-

て
再

割

引

及

び

1
放

市

境

取
引

舶

侯

っ
て
p銀

行

利

率

の
引

上

げ

は
'
1
方

市

中

銀

行

の
利
率

を

釣

-

上
げ

つ

つ
其

の
貸

出

を

抑
制

す

べ
き

消

極

的
機

能

を

営

む
と

同

時

に
'他

方

鑑

み

て

は
'長

-
英

蘭

銀

常
三
才

惑

(
二
二
二

論

成

婚
諭
救
国
聯

柿
酢
術
別
技
の
違
用
(些

3)

第
二
暁

四
五



墾

-寺

二
替

(
二
二
二
3

論

蔑

帝
静
発
酵
樹
郷
準
備
肪
戊
¢
遅
発

其
ニ
)

蟹

面

警

伸

行

が

行

な

ひ

乗

れ

る
如

上

海
外

資

金

を

吸
収

す

る

の
積

極

的

職
分

を
壷

-

L
が

-
之も
緊

急

時

に
際

し

て
内

資

が
外

国

市

場

に
流

出

す

る
を

防

ぐ
C

序

で

t･･b
が
ら
ご

の

一
敗

市

境

取

引

と

し

て
認

め
ら

れ

た

る

も

の

の
中
'内

外

市

場

に
於

で
金

資

買

な

営

み
得

る

の
横

磯

こ
そ

は
'準

備

銀

行

一g
し

て

例

へ
ば
倫

敦

の
金

塊

市

境

取
引

に
参

加

す

る

に

よ

っ

て
随

時

金

準

備

従

っ
て
銀

行
準

備

を

強
大

な

ら

し

め

且

つ
為

替

相

場

を
統

制

し

て
金

輸

出

鮎

を

超

ふ
る

こ
と

な

か
ら

し

む

る

も

の

だ
と云
ふ

こ
･pJ
を

附

言

し

て
本

筋

を

お
は

る
｡

)
)
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の

理

田

に

就
い

て

安
雷

な

る
説

明

を

加

へ
た

る

著

述

家

み

ろ

在

来

だ

知

ら

な

い
の
で

あ

る

が
､筆

者

私

解

す

ろ
伊

を

云

へ
ば
､非

泣

覚

の
根

按

は

英

が

]
九

〇

〇

年

三

月

十

四

日

の

金
本

位

法

に
披

ろ

の
純

粋

な

る
本

位
貸

た

ら

ざ

る

に
由

り
'而

し

て
非

合

技

寛

解

の
論

接

は
其

れ

に
依

っ
て
各

準

備

銀

行

に
維

持

預

託

ぜ
ら

ろ

べ
き
預

金

準

備

の

み

を

以

っ
て
専

ら

組

株

主

銀

行

の
保

有

す

べ
き

単

一
の

銀

行

準

備

た

ら

し

め

従

っ
て
聯

邦

準

備

券

を

此

の

目

的

に
供

用

せ

し

め

ざ

る

の
鯖

沖

に
存

す

る
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聯

邦

準
備

券
代

原

と
比

較
的

小

旗

腐
り

五

種

で

も

:
'
A
t1d
e
rss

も
轟

き

に

金
集

中

政

策

の

7
助

と
し

て

大
額

面

歩

密

行

の
必

要

を

茸

へ
る

の

で

あ

つ
た

が
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や
五
㌧十
､
二
十
'五
十
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弗

券

の

五
樫

の
外
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は

五
官
二

千
'五
千
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､有
償

詮
券

茸

寛
よ

り

教

生

す
る

字

形

が
~食

衆

班

政

府

公

債

の
夫

れ

･よ
り

盈

ず

る

も

の

に
限

ざ

ら

れ
'外

囲

国

債

等

を
除

外

し

た

る

に
'
S
pla
gtle
の
論

ゼ

ろ

が
如

く

悌
図

譜

銀

行

の

公

憤

偏

重

主

義

に
比

較

し

て

砲

め

て

安

雷

な

る
制

限

を

な

ぜ

る

も

の

で

あ
る
､故

が

申
:央

銀

行

亦

た

之

み

1
指

針

た

ら

し

む

べ
も

の
だ

と
倍

ず

る
.

S
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m
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E
cor10m
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ev
iew
,
M
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い
ま
吾

人

は
斯

制

連

用
大

観

の
其

の
三
と

し

て

の
手

形
交

換

取
立
内

観

番
替

及

び
外

観

為

替

運

営

の
L現
状

に
説

き
進

む

の
で

あ

る

が
'読

者

或

ひ

は
内

外

須

啓

を
'若

く

ば

一
層
甚

し

-
ば

内

国

翁
替

及

び

国

際
金

融

の
運

用

を
併

諭

す

る

の
受

賞

な

ら

ざ
る
を
難

せ
ら

る

る
で

あ
ら

う

第
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二
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三
十
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論

説

再
論
米
国
聯
邦
嘩
傭
制
度
の
運
用
(
些

7)

第
二
嘘

四
八

か
｡

志

し
贋

義

の
国
際

金

融

の
経

営

は
'
た

だ

に
W
iliisS

云

へ
る

が
如

-
｢専

ら

銀

行

的
業

務

LJ

る

よ

り

も
壷

ろ

多
J-
贋

義

に
於

け

る
金

融

的
業

務

た

る
｣の
み

で
な

上

､山
米

国

枕
近

の
貸

際

に

於

て
は

此

の
輸

出

入
長

期

信

用

及

び

海

外

放

資

の
金

融

組

織

を

充

貸

せ

し

む

る

べ
′､｢
ヱ
ツ
デ
し

法

を

始

じ

め
幾

多

の
新

施

設

の
運

用

せ
ら

る

る

あ

っ
て

馬

め

に
講

説

の
範

囲

太

だ

環
大

せ
ら

れ

た

る

の
観

あ

れ

ば
で

あ

る
｡

魚

か

-
､技

術

論

と

し

て
徹

底

を

期

す

べ
き

に

は
'例

へ
ば

近

-

市

俄

古

大
挙

の
致

授

M
.

ultonが
試

め

る

が
如

上

両

者

は

荘

さ
に
別

諭

せ

ら

る

べ
き

で

あ
ら

う
0
9,
然

か
し
な

が

ら

本
文

の
志

ざ
す
如

き
大

局

的
考

察

を

展

開

す

る

も

の
と

し

で
は
'却

っ
て

併

諭

を

陵

宜

な

り
と

す

る
事

由

が
な

-

は

な

い
'何

と

な

れ

ば
内

外

為

替

運

用

の
統
制

組

織

化

な

る

も

の

は
賓

に
共

に
'預

金

準

備

及

び
金

準

備

集

中

を

出

畿

鮎

と

し

て
其

運

用

完

全

た

rJCh
得

べ
き

も

の

だ
か
ら

で

あ

る
｡

斯

-

て

先

づ
内

園

為

替

か
ら
説

き

入

る

で

あ

ら

う
O

嘗

国

立

銀

行
制

下

に
於

け

る
市

中

交

換

は
'夫

の
中

央

銀

行

の
設
備

を

放

け

る

篤

め
極

め
て

重
大

な

る
然

か
し

奨

態

的

な

る
職

分

な

行

ひ
乗

れ

る
米

的

特

異

の
'手

形
交

換

所

c
teari.1
g

Ihouse

.a
s
s

ocJ.ations
の
運

用

に
依

ら
'叉

た

市

野

交

換

及

び
貧

者

の
組

織

は
蓬

と
し

て
銀

行
準

備

預
託

の

規

定

に
件

ふ
各

地

銀

行

の
他

地
｢･n

レ

ス
ボ

ン
デ

ン
,L

J銀

行

に
封

す

る
預

金

勘

定

を

差

引

き
す

る

に
依

っ
て
運

用

せ

ら

れ

た
O

即

ち

地
方

銀

行

は

諸

ゆ

る
準

備

市

銀

行

に
'見

た
準

備

市

銀

行



は

謂

ゆ

る

中

央

準

備

市

銀

行

に

預
金

勘

定

を

維

持

す

る

に
よ

っ

て

1
方

預

金

準

備

要

求

を
克

た

す

と

共

に
'他

方

璃

巻

取

引

等

の
要

具

た

ら
し

め

た

つ

で

あ

る
O

受

託

者

は
斯

-

し

て
預

金

を

吸

収

し

っ

つ
'其

の
関

係

に
由

っ
て
貸

出

麓

鏡

の
餌

た

ら

む

る

べ
-
該

預

金

勘

定

に
劃

し

最

低

二
分

の

習

慣

的

利

子
を

支

沸

ひ
夏

に

為
替

取
引

銀

行
と

し

て

の
種
.々

の
便

宜
を

異

へ
た

の

で

あ

る

が
'之

が
結

果

と

し

て
或

ひ

は

銀

行

準

備

の
｢ビ

ラ

",
ブ
ド
｣築

造

と

な

ゎ
叉

た
rウ

イ

ン
ド

ウ
･ド

レ
ッ

シ

ン
グ
｣を

便
宜

な
･1

し

め
'或

ひ

は
郵

迂

中

の
小

切

手

手

形

類

t.ne
｡Aoa
t
"

の
準

備

算

入
と

L･4
-
'或

ひ

は

取

立
科

軽

減

を
目

的

と

す

る
小

切

手

叛

の
辻

回

的

郵

送
｡
r
.

utl+n
g
Checks"

と

な

も
'或

ひ

は

絶

え

ざ
る
而

し

て
多
勢

な

る
現

金

翰

法

に
訴

へ
ん

め
'更

に
之

が

榛

限

的
弊

害

と

し

て
ほ
紐

膏

へ
の
資

金

集

中

次

い
で

之

が
投
機

資

金

化

の
風

を
願

致

し

た

る

は
聴

上

周

知

の
所

で
あ

る
｡

然

る
に
露

座

に
準

備

制

度
は

此

の
嘗

制

に
大

葬

賊

を

下

だ
し

て
集

中

主

義

を

抹

-
法

定

準

備

の
悉

-
準

備

銀

行

に
預

託

せ
ら

る

べ
き

こ
と

を

定

む

る
'鼓

に

於

て

か
其

結
由

と

し

て
各

準

備

銀

行
著

-
は

準

備

局

白

か

ら
中

心

と

な

ケ
て
統

一
的

普

遍

約

番
替

組

織

を

打

開

し

凍

る
べ

き

は

必

至

の
数

で

あ

上
向
制

は

一
九

山
六

年

五
月

及

び

一
七

年

六

月

の
改

正
を

遂

げ

て
今

や
無

手

教

科

送

金

交

換

取

立

の
仕

組

を

重

囲

の
鷹

き

に

向

つ
て

運

用

す

る

に

垂

れ

る

の

で
あ

る
｡

?
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(
二
二
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論

説

再
論
束
固
榔
邦
準
備
制
奴
の
道

代
(
英
二
)

第
二
暁

五
〇

之

が

規

定

は
準

備

法

中

農

も

流

動

的

進

歩

的

な

る
部

分

で

は

あ

る

が
'今

真

之

を
慮

内

振

替

htra･d
LsJtric=

ransfer
及

び

匝

際

振

替

in
ter･Idistr
ic:
ransfer
に
分

か

･i
t先

づ

其

の
前

者

の

現
状

か
ら

略

説

す

る
｡

各

聯

邦

準

備

銀

行

は

其

の
紐

株

主

銀

行

及

び

交

換

上

の
加

盟

銀

行

m
em
b
er

b
a
n
k
s

a
n
cl
c
te
EJ
J.n
g
･

m
em
ber
ban
k
s

の
番

め

に
其

の
管

区

の
内

外

に

亙

っ

て

一
手

形

交

換

所

た

る

の
職

分
な

行

ふ
'即

ち

各

準

備

銀

行

は

其

の

匝

内

諾

銀

行

が
和

瓦

に
'叉

は

院

外

銀

行

に

振

宛

で

た

る
小

切

手

類

を

乎

備

に

で
受

け

入

る

る

と

同

時

に
'比

の
交

換

系

統

に

層

す

る

一
切

の
銀

行

亦

た

自

己
宛

小

切

手

頬

を

事

情

に

て
支

沸

は

ね

は

な

ら

ぬ
o

合

衆

国

の

全
部

に
債

充

せ

ら

れ

た

る

此

の
聯

邦

準

備

交

換
系

統

に
層

す

る
謂

ゆ

る
事

情

交

換

銀

行

LIp
E〕r

訂
nks｡

は
二

九

二

1.
年

八
月

兼

に

於

て
九
'七

九

1
の

株

ま

銀

行

の
外
'交

換

加

盟

銀

行

一
八
'五

五

一
行

を
算

す
る
'

而

し

て非
平

慣

交

換

銀

行

は

餌

は
約

二
千

行

を

数

ふ
る

け

れ

A
J
も
'金

融

賓

勢

力

よ

り

稀

ふ
れ

は
既

に

全

米

絶

銀

行

を

網

羅

せ

る

も

の
と

無

論

云

ひ

得

る

の

で

あ

っ

て
'比

の

今

餌

は

系

統

升

銀

行

の
存

在

す

る

所

以

は
'資

は
'地

方

小

銀

行

が

時

勢

後

-

れ

な

る
聯

邦

標

に
繋

宜

す

る

も

の

と

し

て

の
州

樺

Sta
te
rig
h
t
主

張

の
裡

も

に
隠

れ

て
若

干

の

取

立

料

を

喪

失

せ

ざ
ら

ん

と

す

る

に
由

る
0
-.0

さ

れ

ば
聯

邦

準

備

局

の
啓

蒙

的

宣

樽

の
犠

ん
L･4
る

に
連

れ

て
'比

の
非

乎

慣

銀

行

が

遠

か
ら

ず

田

滅

す

べ
き

は

疑

ひ

が
な

い
｡

そ

れ

は

さ

て
招

き
'同

系

統

は
既

に

]
九

年

八

月

に



於

で

す

ら
p聯

邦

政

府

小
切

手

を

除

き

で

日

々
平

均

五

十

三
高

枕

飴

の
小

切

手

類
'之

が
代
表

総

額

三
億

六
千

高

弟

飴

ま

-

を

取

扱

ひ

つ

つ
(こ

は

正

さ

に
登

園

纏

交

換
所

に
於

け

る
手

形

交

換

総

額

の
五

分

の

二
強

に
普

た

る
)あ

っ
た

の
で

あ

る

か
ら
'そ

が
金

団

交

換

所

の
運

用

と

柏

ひ

伐

っ

て
米

国

金

融

力

を

合

理

化

経

済

化

せ

る

の
偉

大

な

る

は

闇

を
供

花
ぬ
(

斯

-
て

普

遍

的
無

料

取

立

交

換

の
仕

組

は
樹

立

せ

ら

れ
､前

掲

の
諸

弊

害

亦

従

っ
て

一
掃

せ

ら
れ

た

の

で

あ

る
が
'

然

か
し

各

棟

壬

銀

行

が
其

の
得

意

先

き

に

封

す

る
為

替

取
組

取

立

交

換

の
貸

費

請

求

は

1
定

制

限
内

に
於

て
勿

論

認

め
ら

れ

て

ゐ

る
'

終

わ
に
'練

達

銀

行

の
保

持

す

る
預

金

勘

定

が
若

し

法

定

比

率

以

下

に
低

落

し

叉

は

交

換

加

盟

銀

行

の
為
替

資

金

が
不

足

す

る
如

き
場

合

に
は
'或

ひ

は

手

形

再

割

引
'或

ひ
は
塘

保

付

短
期

約

充

手

形
割

引

に

ま

わ
で
之

を

補

完

し
'或

ひ

は
準

備

銀

行

の
費

用

に
於

て

現

金

を

鞄

迭

す

る

の
便
法

が
開

か
れ

て

ゐ

る
O

以

上

の
仕

組

み

に

よ

っ
て
'比

の
交

換

系

統

に
愚

す

る

諮

鈍

行

蕃

巻

上

の
債

梯

環

は
各

準

備

銀

行

預

金

勘

定

を

以

っ

て
決

捺

せ
ら

る

る

に

至

れ

る

の
で

あ

る

が
'次

い
で
比

の
各

準
備

銀

行

間
'従

っ

て
各

準

備

匠

際

の
振

替

制

度

が
別

に
組

織

や

ふ

れ
ね

ば
'斯
制

は
完

美

た

pJ
,
待

:仏
い
｡

ヽ

而

し

て
後

者

は
'主

と

し

て

は
聯

邦

準

備

局

保

管

す

る
所

の
金

決

済

資

金

g
.)d
setttem
ent
fundJ

徒

Jと
し

て

は
各

聯

邦

準

備

官

保

管

資

金

Federatreserve
agent)､
fund
の
振

替

に
よ

ゎ

で
完

備

弊
亡
.L十
二
窄

(
二
二
七
)

論

説

薄
給
米
観
聯
邦
準
備
制
度
の
運
朋
(
英
二
)

第
二
鱗

五
i



第
三
十
二
懲

(
二
二
八
)

論

説

再
論
米
威
嚇
邦
準
備
制
度
の
運
用
(
英
二
)

夢
二
涜

吾

7

せ
ら

れ

雪

比

の

二
施

設

の
運

用

に

よ

っ
て
'
各

地

方

に
於

け

る
局

部

的
金

融

逼

迫

生

す

る

轟

に
'

叉

た
各

地

方

重

要
産

物

の
出

廻

-
季

節

の
回
蹄

す

る
毎

に
'西

よ

-
東

へ
'束

よ

ら
四

着

-

は

南

へ
と

互
大

淀

る
現
金

輸

蓬

を

符

れ仏
い
而

か
も
急
宙
､に
鷹

ず

る

の
難

き
を
智

へ
し

め
た

る

懲

制

の
牧

昭

は

殆

ん

ど
菱

除

せ
ら

れ

た
観

が

あ

る
｡

而

か

も

近

時

之

に
加

ふ
る

に
聯

邦

準

備

振
替

手

形

F
cderat
reserve
ex
chang
e
d
ra
ft

の
新

施

設

の
創

始

せ

ら

る

る

あ

っ
て
'東

に

一
層

之

■

を

整

備

す

る

こ
と

と

な

っ
た
'即

ち

各

棟

ま

銀

行
は

其

の
所

属

準

備

銀
行

に
.兎

で
額

面

五

千

弗

を

超

え
.ざ

る

振
替

手

形

を

馨

行

し

得

べ
-
'而

し

て

此

の
手

形

は
十

二
準

備

銀

行

の

何

づ

れ

に

戟

-

､も
現
金

と
し

て

受

け

入

れ

ら

る

る

の

で

あ

る
｡

党

づ
金

決
済

資

金

の
制

は

準
備

制

度
創

始

に
方

っ
て
既

に
預

定

せ
ら

れ

た
所

で

あ

る

が
'其

の
欝

現

せ

る
は

一
九

一
五

年

の
六

月

に
在

る
｡

eP
も
準

備

局

は
各

準

備

銀

行

に
命

す

る

に
'同

率

五
月

二
十

五

日
を

限

-
'金

決
済

資

金

と

し

て

一
百
滴

弗

及

び
少

-

と

も
皆

目
他

準

備

銀

行

に
支

沸

ふ
べ

き

借

方

残

高

に
舶

嘗

す

る
金

額

を

金

貨

金

券

も

て

国
庫

局

若

′
-
は

最
寄

-

の
本

金

庫

に
沸

込

む

ペ
-
'而

し

て
着

資

金

の'爾

後

常

に

一
帯

商

弗

.
を
下

だ
る
を

得

ざ

る
を

以

っ
て
し

た
q

而

し

て
比

の
残

高

は

各

準

備

銀

行

保
有

す

べ
き
法

定

準

備

の

一
部

と

し

て
算

入

せ
ら

る

る
規

定

で

は

あ

る

が
軌

釆

之

が
運

用

は

益

々
整

備

し
家

わ
'資

金

韓

高

亦

た

常

に
造

か
に
制

限

を
超

ゆ

る

の

お

示

め
す
O

之

が
運

用
は



極

め
て
簡

明

に
し

て
感
･偏

屈

任
命

す

る

伊

の
決
蹄

代

理
官

は
毎

日
午

前

十

時

各

準

備

銀

循

ま

わ
畿

せ

ら

′也
べ
き
僚

行

に
判
す

る
其

の
前

日
の
借

方

を
報

す

る
電

報
通

牒

に
従

が

ひ
'金

決
済

資

金
帳

簿

上

に
於

で
振
替

を

な

し
以

て
各

行

間

の
債

務

決
済

庖
行

ふ
'蓋

し
走

れ
夫

の
弼
備

中

央

銀
行

の
I営

む
預

金

振
替

の

1
厨
組

織

化

せ

ら

れ

た

も

の
に
介

な

ら

聖

之

に
加

ふ
る

に
'聯

邦

準

備
代

理
官

保
管

資

金

の
振
替

を
以

っ
て
し

て
'各

準
備

銀

行

間
'各

準

備

代

理
官

聞

及

び
準

備

銀

窄

聯

邦

改
暦

中
央

金
庫

本

金
庫

間

に
於

け

る

振
替

は
悉

-
畢

な

る
帳

薄

上

の
特

記

に

よ

っ
て

行

は
れ
'之

が
結

果

と

し

て
聯

邦

準

備
券

の
現

法

を

除

い
て

は
復

た

一
の
現
金

輸

注

に
訴

ふ
る
必

要

を

皆
無

L･4
ら

し

め
'更

に

か

の
P
ratt
が
名

農
｢ウ

ォ

ー
ル
街
業

務

諭
し中

に
記

述

せ
る

が

如

き
金

融
市

場
七

占

む

る
本

金

庫

の
職

分

を

不

要
な

ら
し

め
ね

の
で
あ

る
｡
76
之

が

一
端

は

1

九

一
九

年
九

月

中
'金

決
済

資

金

額
高

五
億

五
千

高

弟
'聯

邦

準
備

代

理
官

資

金

八
億

五
千
高

弟

を
以

て
比

の
二
種

振
替

線

紋

一
週
賓

に
十

億

弗

を

超

え
'而

か
も
交

換

請

求

の
丸

剤

八
分

は

相

互
相

殺

せ

ら

れ
交

換

尻

と

し

て
各
準

備

銀

行
資

金

の
慶

化

せ

る
は

交

換

総

高

の

二
分

に
も
満

た

ざ
る

の
景

況

に
依

っ
て
窺

知

せ

ら

る

1
､而
し

て
夫

の
轟

度

に

亘

っ
て

の
銀

行
準

備

決
定

率

の
低
波

を
可

能

な

ら
し

め
た

る

も
t
T
に

は
賞

に
之

に
職

由

す

る

の
で
あ

る
｡

蒜

に
嘗

人

は

碑

じ
て
準

備
制

度
が
贋

義

の
奔

図

番

番

組

係

の
改
善

始

発
'詳

言
す

れ

ば
先

づ

畢

二
十
二
魯

(二
二
九
)

翰

訊

再
論
米
国
聯
邦
準
備
部
族
の
荘
用
(英
二
)

第
二
蚊

五
三



弟
三
十
二
奄

(
二
≡
c
))

論

説

再
論
米
国
磯
邦
準
備
制
度
の
濁
用
､英
二
)

滞
二
磯

五
四

来

園

輸

出

入
金

融

6nanc
in
g

1Q
m
POlt
a
n
d

e
x
p
.
i･t
富

d
e

の

行

程

を

改

善

し

其

の
金

奄

高

の
増
殖
､

金

自

由

市

場

の
維

持

と

細

ひ
換

っ
て

国

際

金

融

上

著

大

な

る
躍

進

を

示

せ

る

の

み
な

ら
ず
'更

に
長

期

的
外

囲

貿

易

金

融

ton
g
･te-m
h
anc
ln
g

o
f
fo

reig【I
trld
e
及

び

海

外

放

資

信

託

foreI'g
n

i
L一
V
e
S
t

m
en
ニ
rust
を

組

織

化

し

て
大

戦

前
久

し

-
英

国

の
誇

示

せ

る
国

際

金

紙

上

の
優

越

樺

を

粕

蕗

す

べ
-
努

力

し

乗

れ

る
寓

の
現

状

を

観
察

せ

ね

は

な

ら

ぬ
｡

行

論

の
順

序

と

し

て
触

ら

-

対

英

馬
巻

に
例

を

籍

-
葛

国

立

銀

行

制

下

に
於

け

る
輸

出

入

金

融

方

法

を

顧

み

れ
ば
.(本

邦

近

時

ま

で

の
貿

易

金

融

が
之

と
大

同

な

ゎ

し

な

回

想

す

れ

ば

一

層

興

味

が
あ

る
と

思

ふ
)先

づ
取

入

金

融

は
豊

と

し

て
静

に

て
表

は

さ

れ

た

る
迭

金

手

形

を

倫

敦

に
迭

付

す

る

か
又

花
道

盛

替

取
組

の
場

合

に

で
も

海

外

飴

出

者

に

於

て
倫

敦

宛

麟

手

形

を

振
出

し

て
同

市

場

に
薯

却

す

る

か

に

依

っ
て
行

は

れ
'次

い
で

翰

揖

金

融

は

海

外

焼

入

者

隷

じ

め
指

定

す

る
所

の
英

園
銀

行
宛

に

振

出

さ

れ

た

る
傍

手

形

を
親

膏

蛮

行

に
棄

却

し

此

の
買

取

銀

行

直

ち

に
之

を
倫

敦

に
廻

逢

し
同

市

場

に

て
割

引

せ
ら

る

ゝ
方

法

に
依

っ
て
営

ま

れ
た
｡

帥

ち
斯

-
し

て
輸

出

入
信

用
状

は

凡

そ

襟

に

て
表

示

せ
ら

れ
'之

に
基

い
て
敏

行

せ

ら

る

べ
き

は
白

の

づ

か

ら

傍

手

形

た

-
'而

し

て

之

に
銀

行
引

受

箆

び

に
判

別

を

異

ふ

る
も

殆

ん
ど
倫

敦

市

境

の
猫

舌

す

る
折

光

ら
し

の

で
あ

る
｡

か
-

の
如

き

が
最

近

四

分

の

一
億

紀

以
降

米

国

貿



易

金

融

の
常

習

た

-

し
所

以

の
も

の
は
.轟

と

よ

う
国

際

貿

易

上
英

国

の
優

越
.強
大

な

る
倫

敦

市

場

の
割

引

能

力

従

っ
て
其

の
低

廉

な

る
割

引

科

及

び
練

達

せ

る
倫

敦

引

受

業

者

の
動

労

等

の
諸

要
素

の
存

在

に

靭

る
は

勿

論

で

あ

る
け

れ

ど

も
'之

と
同

時

に
米

団

薯

銀

行
法

が

成

立

銀

行

の
手

形

引

受

を

営

む

を
禁

じ

叉

わ
J.
割

引

市

境

畿

達

の
諸

株

件

例

へ
ば
国

立

銀

行

の
海

外

支

店
'再
割

引

機

関

と

し

て

の
中

央

銀

行

従

っ
て
統

一
的

指

導

的

な

る
銀

行

利

率

の
確

立

等

を
敏

き
'叉

た
更

に
紐

育

投

機

資

金

大

需

要

に
摩

迫

せ

ら

れ

て
貿

易

金

融

資

金

の
茅

充

分

な

-

L

に

座

す

る
o

然

る

に
今

や

一
方
'後

家

敏
射

せ

る
諸

施

設

の
完

備

せ
ら

れ

ん

と

す

る

の
溝

板

的

軍

備

あ

-

し

と

共

に
他

方
'歓

洲

諮

図

に
於

で

は
長

き

恐

慌

に
其

の
金

融

経

済

の
基

礎

を

路

が

さ

れ

て
通

常

の
璃

巷

作

用

を
営

む

能

は

す
'馬

め

に
観

音

に
其

の
為

替

資

金

を
蓄

積

す

る

に

至

れ

る
蓮

年

の
大

入
道

の
結

果

と

し

て

五
大

な

る
対

米

借

入

を
な

せ

る
'見

た
久

し

-

も

を

を

誇

れ

る
倫

敦

が
白

由
金

市

場

の
賓

を
矢

へ
る
等

の
消

極

的

事

由

あ

-
'蓑

に
粕

ひ
艦

へ
て
米

国

白

か

ら

の
機

関

及

び
資

力

を

以

て

す

る

の
貿

易

金

融

は
確

か
と

促

進

せ
ら

れ

た

の

で

あ

る
｡

今
ま

準

備

制

度
輿

へ
た

る
所

の
走

れ

ら
施

設
を

賂
祝

せ

う
｡

兜

づ
準
備

法

は
国

立

銀

行

に
認

許

す

る

に

一
定

制

限

の
下

に

輸

出

入

を

金
翰

す

べ
-

振

出

さ
れ

た

る
外

国

手

形

の
引

受

を

以

っ
て

せ

る

の
で

あ

る

が
'米

国

の
外

国

貿

易

及

び

金

敵

の
中

欝
三
十
二
馨

(
二
三

こ

論

説

蒋
論
紫
紺
聯
邦
準
備
制
度
の
逆
用
(
英
二
)

発
二
鱗

五
五



第
三
十
二
魯

(
二三二
)

論

説

再
論
米
輸
聯
邦
準
備
別
段
の
洋
用
(英
二
)

･

第
二
線

五

六

心

た

る
組

常

州

の
州

銀

行

法

亦

た
之

に
放

ふ
に

至

っ
て
.来

観

貿

易

金

融
は

叢

に

一
新

生
面

を

開

い
た

の

で
あ

る
O

(之

と

殆

ん

ど
時

を

同

じ
-

し

て
大

淀

五
年

我

が

銀

行

株

例

改

滋

に
方

た

-

仕

梯

承

諾

の
営

巣

を

組

織

化

し
'次

い
で

日
本

銀

行

が
銀

行
引

受

輸

出

入

手

形

に
劃

せ

る
再

割

引

の

佼
箆

を
創

じ

め

一
敗

銀

行

_こ
勤

し
商

品

輸

出

入

に
基

.つ
け

る
固

貨

手

形

へ
の
投
資

叉

は
買

入

れ

を

勧

奨

す

る
併

あ

-
･L
は
彼

れ
と

比

較

し

て
面

白

い

と
思

ふ
)o

即

ち
大

国

立

銀

行

●

信

託

倉

敷

は
米

国

戟

入
着

の
男

め
に
弟

貨

輸

入
信

用
奴

EL

Do
l

b
r"
imp
.
rt
te
tt
er.
f

cred
it
を

敏

行

し
'輸

入

者

は

之

に

よ

-
海

介

助

出

者
を

し

て
春

光

輸

入
者

取

引

銀

行

に
宛

て
直

接
'弗

貨

荷

席
巻

を

振

出

さ
し

め
'次
い

で

手

形

到

着

と
共

に
着

氷

閑

銀

行

の
引

受

を

得

た

る

上

に

て
該

手

形

は
其

の
満

期

日
ま

で
艇

育

割

引

市

場

寧

ろ
贋

-

米

拭
金

融

市

場

の
金

融

す

る
所

と

な

る
｡

次

い
で

輸

出

に
就

い
て

も

同

様
'弗

貨

輸

出

信

用
状

｡
D
.liar"
exp･rt
letter
of
c↑ed
it

の
運

用

に

ょ

ら
金

部

組

膏

の
金

融

す

る
併

と
な

る
'即

ち

米

国

輸

出

者

は

海
外

輸

入
者

に
請

求

し
後

者

の

銀

行

の
取
引

先

た

る
泰

米

銀

行

に
弗

信

用

を

閑

か
し

め
た

る

上

に

て
弗

手

形

を
右

の

米

国

銀

行

に
振
宛

っ
る
'而

し

て
其

の
引

受

を

得

た

る
該

手

形

は
其

の
燈

ま
紐

育

市

場

の
消

化

す

る
所

と
な

る
Jと
共

に
'そ

が
引

受

渡

し

手

形

花

る
限

り
其

の
附

属

船

積

書

類

は
裁

-

は

な

さ
れ

て
泰

倫

敦

取
引

叙

行

に
盗

付

さ

る

ゝ
8

叉

た
南

米
支

那
等

に
封

す

る
金

融

に
至

っ
て

は

M
.ultC.n



の
詳
説

す

る

が
如

き

夫

の
銀

行

手

形

及

び
商

人

手

形

の
二
通

振
出

し

に
よ

っ
て
運
用

せ
ら

る

1

複

的

金

融

r?
r･n
lnCin
g

nJb
る

も

の

1
番

蓬

を
す

ら

示

め
す
｡
引
而

し

て
米
国

の

1.
枚

銀

行

亦

ヽ

た
筆

問

に
聯

帯
す

る
割
引

市

場

を

形

成

し

て
弗

手

形

を

迎

ふ
る
所

以

が
'童

と

し

て
各

準

備

銀

行

が
再

割
引

市

場

と
し

て
其

の
背
後

に
立

て
る

の
に
困

る

こ
と

は
祝

-
ま

で

も
花

王
斯

-
し

て
此

の
弗

信

用
､弗

手

形

は

猫

-
南

米
東

洋

方

面

の
み
な

ら
､ず
欧

閉

講

市

場

に
す

ら
深

-
根

を

下

ろ

さ

ん
と

は
し

て

ゐ

る
ゥ

併

し
乍

ら
斯

か
る
施

設

を
賓

行

に
移

す

の
検

閲

と

し

て
中

央

銀

行
及

び
大

銀
行

系
替

銀

行

が
海
外

支

店

を
開

設
す

る

の
必

要
な

る
は
勿

論

で

あ

る

が
'新

銀

行

系

統

は
此

の
鮎

に
就

い
て

も
既

に
可

な

ら

の
成

績

竺

試
し

て
ゐ

る
O

即
ち

党

づ
'轟

き

に
米

国

の
封
欧

非

常

的
財

政

按
跡

の
鷺
大

を
加

へ
来

る

や
'聯

邦
準

備

銀

行

が
英
'偽
'比
'伊
'日
'瑞
典
､語

威

等

の
中
央

銀

行
-
J
代

理

店

契

約

を
結

ぶ
と
共

に
'聯

邦

準

備

局

亦

た

一
九

1
七

年

十

二
月
外

囲

病

者

謡

を

新

設

し
'粕

ひ
穐

っ
て
緊
急

時
外

囲

第
番

祐

係
を

安

定

せ
し

め
た
｡

而

か

も
欝

際

一
層
有

力

な

る
機

閥

と
し

て

は
大

商

業

銀

行

の
海
外
支

店

の
設

置

を
推

す

べ
き
で

あ

る
o準

備

局

は
'米

国

の
.海
外

貿

易

を

伸

張

す

べ
-
資

本

金

及

び
積

立

金

計
百
高

弟

を
超

ゆ

る
国

立

銀
行

は
認

許
を

経

て
外

国
支

店

を

開

設
し
得

べ
き
を

定

め
た

の
で
あ

る

が
'之

に
準

接

す

る
海
外

支

店

は
既

に
多
数

設

け
ら

れ
'南

琴

二
十
二
魯

(
二
三
三
)

論

訊

薄
給
米
国
聯
邦
準
備
制
度
の
荘
川
(英
二
)

第
二
暁

五
七



第
三
十
二
番

(
二
三
的
)

論

説

再
論
米
国
聯
邦
準
備
制
度
の
運
用
(英
二
)

第
二
凍

五
八

米

に
は

勿

論
頃

洲

に
旦
泉

団

銀

行

網

の
張

ら

る
ゝ

必
ず

し

も
遠

か
ら

ざ
る
を

覚

え

し

む

る
｡

加

之
二

九

1.
六

年

九
月

の
改

正
法

に
よ

-
'国

立

銀

行
は

更

に
'其

の
資

本

金
積

立
金

の

7
割

を

超

え

ざ
る
脹

ら
'来

園

に
於

で
特

許

せ
ら

れ

而

し

て
ま

と

し

て
国
際

的
銀

行
業

に
従

ふ
銀

行

の

株

式

に
投
資

す

る
を

認
･め

ら
れ

た

の
で
あ

る

が
ご

の
規

定

に
接

-
其

の
株
式

の
殆

ん
ど

全
部

が
多
数

国

立

領

布

の
集

団

に
よ
､つ
て
所
有

せ

ら

る

1
若

干

の
貿

易

銀

行

の
設
立

を

見

た
'而

し

て
其

の

一
は
賓

に
四
十

八

銀

行

を
株

主
と

す

る
｡

さ

ら
な

が

ら
戦

後

の
国
際

金

融
需

要
の
全

部

に
腔

ふ
る

に
は
'其

の
企

業

株
質

上
短
期

借

用

受

按

に
之

が
経
常

を
限

定

せ

ざ
る

べ
か
ら

ざ
る

の
叙

上
商
業

銀

行

の
海
外

支

店

設
置

の
み

に

で
は

到
底

不
充

分

な

る

こ
と

が
明

徴

せ
ら

れ

～
-
-

少

-

と
も

米
国
大

銀

行

の
資

本

構

成
及

び

経

営

主

義

を

改

造

し

て
戦

前
狗

逸

話

大

銀

行

の
如

-

な

ら

し

め
ざ
る
限

り

--
-

蓑

に

1

九

7
九

年

十

二
月

の
詣

ゆ

る
r
エ

ツ
デ
L

法

E
d
g
n
A
ct
の
施

行

と

L･B
う
'米
国

の
国
際

金

融
殊

に
輸

出

貿

易

の
促

進

及

び
海
外

放

資

の
畿
達

に
翠

し

て

一
新

生
命

を

吹

き
込

む

こ
･･J
l

な

っ
た
'

即

ち

之

に

よ

る
貿

易
金

融
機
関

は
'
一
般

銀

行

叉
は

茶
番

銀

行
営

む
所

の
海
外
業

務
'換

言
す

れ

ば
既
存

す

る
米

国

国
際

経
済

カ

が
既

に
遂

行

せ

る
翰

･=3
人

に
封
す

る
短
期

金

融

的
跡

付

け

を
営

む
を

以

て
主
目

的
と

せ
す
'専

ら
長
期

信

用

を

海
外
殆

入
着

に
輿

へ
て
新

た

に
五
大

た
,
る



輸

出
貿

易

を
促

進
,J
創

造

し

も

て
ゆ

-

の
使

命

を

荷

電

ひ
'見

た
存

外

放

資

を
行

っ
て
米

国

商

品

の
市

場

を

国

際

的

に
横

浜

す

べ
き

開

拓

者

た

ら

ん
と

す

る
｡

此

の
種

合

融

は

聯

邦

法

に
操

っ

て

設

立

を

認

許

せ

ら

れ
'資

本

金

二
百
簡

弗

以

上

た

る
を

要

せ
ら

る

1

の
で

あ

る

が
'其

の
貸

方

業

務

は

葦

｡
し

て
長

期

信

用

た

る

の

で

あ

る

か

ら
'姑

ら

-
碩

撃

Ad.1fW
ag
nerが
｢銀

行

経

常

上

の
椎
茸

が
'其

の
営

む

借

方

業

務

の
性

質

に
腰

臆

し

て
其

の
行

ふ

べ
き

貸

方

業

務

の
性

質

範

囲

を

決
定

し
､比

の
受

信

授

倍

両
業

務

間

の
困

来
観

係

を
紛

糾

せ

し

め

ざ
る

に

よ

っ
て
完

か

る

べ
き

こ
と
｣を

論

定

せ

る
詣

ゆ

る
r敷

布

経

営
上

の
根

本

原

則
Lに
顧

み

る
も
t
G
之

が
銀

行

資

金

を

重

も

に
預

金

に
頼

ら

し

む

る
を
得

ず

し

て
虚

に
右

の
資

本

金

に
十

倍

す

る

ま

で

の
社

債

債

券

塗

布

が
認

め

ら

れ

た

の
で

あ

る
｡

而

し

て
比

の
銀

行

経
営

の
原

則
を

考
慮

せ

る
の

一
事

こ

そ
'同

園

金

融

系

統

整

成

の
業

LS
貢

献

す

べ
き
も

の
で

あ

ら

ぬ

は

な

ら

ぬ
O

議

論

は

さ

て
措

き
'こ

の
貿

易

金

融

合

社

の
.
経

常

は

凡
そ

二
方

面

に

互

た

る
te打
ち

7
は

比

按

的
長

期

の
貿

易

金

融

で
あ

h
t二

は
海

外

放

資

信

託

で

あ

る
Q

而

し

て

霞

き

を

前

者

に

お
け

る

も

の

と
し

で

は

最

つ
発

き

に
組

育

金

融

業

者

輸

出
業

者

の
集

粗

に

よ

-

設

立

せ

ら

れ

た

る

F
l.･l･S
H

Te
d

e

ralF
()re
叫g
n
B
･1
n
k
iilg

A
ss
oc山a
tio
n
お

初

じ

め
､
F
ed
era
=

n
tern
ati.
nltt
Ban
k
in
g

C
orpo
r
a
-

tiol
l
,

F
o
reig
n
T
ra
eJde
F
in=
n
.=ial
C
ol･P
Orat叫011,
Internat
i
.nat
A
ccepl･an
ce
ih
n
k
.
h
c.
等

を

奉

げ

得
′る

撃
二王

lJh

(二
三
空

論

盆

再
論
来
園
鰯
邦
準
備
制
度
の
運
用
(英
二
)

讐

雇

克
丸



警

轟

二
敬

三

蓬

仲)

静

鑑

静
溶
液
野
聯
邦
申
歯
髄
虎
の
落
選

琴

!)

聾

森

演抄

ン
'.･･L
,'t,
････
'･[/
I,.I
L･
･I(:'
=]
･･･
..:I
;:小義
.
i,.い
人
･V
･
｢
い
八･I
:代
ヾ

･･1.
I.'
.i.～
.TT
.
i･7
.]･･:知

.I

.A,:.:
I:･..l
L

r/.小]:,.M.∵
:t･

て
L
Y之

を
塘

保

と

し

て
自

ら
敏

行

す

る
債

券

を

貸

出

し
英

の
手

取

金

を

来
園

輸
出

者

に
交

付

す

る
O
今

ま
10
sep
h
S
ch
uillt,eterの
論
理

を
籍

ら

ば
'足

れ
狭

陰

な

る
而

し

て
静

的

な

る
海
外

輸

入

者

の
信

用
を

探

っ
て

之

を
普

遍

的

動

的
な

る
購

買

力

K
aufkraft
に
改

造

す

る

の
轟

常

で

あ

っ

て
'此

の
喚

囲

経
済

学

者

に
従

へ
は

最

も

模
範

的
な

る
銀

行
業

務

を
営

む

も

の
で

あ

る
.
C
併

し

な

が

ら
比

の
方

面

は
'近

-
松

崎
教

授

の
有

力

な

る
論
文

も

て
紹
介

せ
ら

れ

た
事

で

あ

る
か
ら
､

,to
同

氏

の
に

は
省

格

せ
ら
れ

た

と

思

は

る

～
他

の

1
両

を
祝

-
｡

抑

々
｢
エ
ツ
デ
J法

に

よ

る
海

外

放
資

信
託
業

務

は
'米

国

投
資

者

を
し

て
直

接

に
信

託

倉

敷

に
放

資

せ
し

む

る

か
'或

ひ
は
同

敵

が
既

に
行

へ
る
海
外

投

資

の
結

果

と
し

て
取
得

す

る

_こ
至

れ

る
海
外

事
業

倉

敷
株

式

私
憤

を
鎗

保

と

し

て
白

ら
馨

行

せ

る
英

の
就

債

債

券

に

放
資

せ
し

む

る

か
の
何

づ

れ
を
問

は
す
'詣

ゆ

る
｢総

べ
て

の
薙

卵

を

]
つ
の
韓

に
入

れ

お
か

ざ
る
しの
r平

均

の
法

則
Jに
従

が

ひ
'放
資

者

を

し

て
稗

選
.*
ら

れ

た

る
而

し

て
多
数

の
海

外

事

業

に
投
資

せ
し

む

る
を

要
諦

と
な

す
の
T英

国
流
し

の
海
外

放

資

信

託
倉

敷

F
ore,官
illVeStm
ent
trLISt
COm
Pan
ies
の
経

営

を
模
倣

し
'之

に
在

家

の
r米

聞
流
Jの
信

託

倉

敷

trust
c
o
m
p
an
ies
営

む
所

の
揖

保

付

私
憤

信

託

の
行

き
方

を
加
味

せ

る
も

の

だtと
撃
索

は
解

す

る
｡

而
し

て

之

が
国

民
経

済

的

目

標

は
｢
之

が
活

動

に
依

っ
て
大

戦

前
tか

の



多

数

英

固

海

外

放

資

信

託

合

歓

が
米

国

事

業

に
投

資

し

て

P
a…sh
が

推
/算

せ

る

が
如

J

其

の

借

入
資

金

利

沸

高

の
少

-
と

も

二
十

倍

の
来

園

生

産

力

を
滴

養

せ

し

め

た

る
｣
か
斯

か
る

偉

大

な

る

生

産

力

を
'戯

ひ

に

よ

っ
て

破

壊

せ

ら

れ

た

る

叉

は

幼

輝

な

る
海

外

賓

菜

に
輿

へ
'以

で
間

接

に
米

国

翰

野

を

増

進

せ

し

め

ん

と

す

る

に

あ

る
｡
帆
既

に
斯

か
る

目

的

を

以

て

設

立

せ

ら

れ

た

る
一
も

の
数

赦
'就

中

F.reign
130nd
and
S
h
are
C
.
rp
o
l･atl+.n,
N
ew
Y
crk

(但

し

こ
は
紐

膏

州

法

I‥
嬢
恵

一友

び

J
.
P
.
M
organ
&

C
o
.
支
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