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むすびにかえて

はじめに一問題の所在一

ほんらい， 19世紀にイギリスを中心に確立し

た自由競争資本主義においては，信用取引は資

本家または商人間の取引すなわち商業流通にの

み限られ，一般の消費者がその当事者としてあ

J l | 波 洋

らわれる一般的流通にはなじまないものであっ

た。ところが，管理通貨制度下の現代の資本主

義経済においては，一般の消費者を対象とする

信用が広範かつ急速に拡大していっている。た

とえば，自動車・電気製品・家具といった消費

財の賦払い販売にともなう賦払い信用，医療

費・旅行・住宅取得•その他もろもろのサーヴ

ィスのための個人貸付（パーソナル・ローン）

の供与，またクレジット・カードの普及にとも

なうパーソナル・ローンのリボルビング・クレ

ジット化， リースなど，その普及の形態はさま

ざまである。このような事態は，自由競争の段

階には見られなかった新たな現象だという意味

で現代資本主義の大きな特徴の一つだというこ

とができる。

自由競争の段階と現代資本主義との間にこの

ような信用現象の異相があるとすれば，そのよ

うな変化がなぜ生まれてきたのかという疑問が

わいてくるのは当然のことである。たしかに，

個人が貨幣形態あるいは現物形態で信用を受け

るという経済行為そのものは古代ローマ時代か

らあったといわれている鬼しかし，消費者信用

が銀行信用の浸透経路の一つとして利子生み資

本の運動論理に支えられながらのびていくとい

1) Cf., E. R. A., Seligman, The Economics of 
Instalment Selling : A Study in Consumer's Cre-
dit with Special Reference to the Automobile, 
Harper & Brothers Publishers, 1927. 
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う事態は，資本主義社会においてはじめてあら

われた現象である。そこでさきの疑問に答える

ためには，消費者信用の資本主義的生産様式内

部へのビルト・インはどの時代にどのような信

用制度のもとで可能となったのか，という問題

について考察してみなければならない。という

のは，消費者信用の浸透はこれまで現金取引し

かなじまなかった部面に信用がのびていくこと

を意味するのであるから，それに対応したかた

ちで信用を供与する機構になんらかの変化があ

ったものと考えなければならないからである。

またそれだけでなく，消費者信用を需要する個

人の側にもその所得・貯蓄・消費の構造に大き

な変化があったはずである。そしてさらに，そ

うした消費者の行動変化の背景には社会全体の

生産や流通体制の構造的な変革があったとみな

ければならない。

本稿では，以上のような認識と問題意識にも

とづき， 1910~'20年代のアメリカにおける消費

者信用の発生と定着の過程さらにはそれを可能

にした信用制度の機構上の特質を明らかにする。

そうすることによって，同時に消費者信用業務

に乗り出していくことが金融機関の活動にとっ

てもつ意味も明らかになるであろう。これが，

本稿の究極の課題である。

第 1章 消費者信用発生の背景ーー大衆消費

社会の到来―

アメリカにおける消費者信用の本格的展開は，

1910年代から'20年代にかけての自動車の販売

金融をもってその嘴矢とする。この時代，企業

の生産体制や信用制度の面から消費者信用を社

会経済的に認知された消費者信用形態として発

展させるような仕組みができあがったのである。

第 56 巻第 1•2 号

この仕組みそのものの内容を企業の生産・販売

体制および消費者信用制度や種々の金融機関の

活動の側面から解剖していくことが，本稿の課

題に答えるうえでもっとも重要なことである。

だが，今ここで販売金融の具体的仕組みや金融

機関の対応の仕方の考察にただちに入っていく

ことはできない。消費者信用の発生とその展開

という経済事象は，経済のある発展段階におい

てあらわれた何らかの構造的な変化を反映して

いるのであって，この消費者信用形態の仕組み

のみ考察するだけでは，その歴史的・理論的意

味は明らかにならないからである。いいかえれ

ば，消費者信用を生み出じ，発展させる要因と

なった経済的背景をさぐることが，まず必要な

のである。本章では，この点について，企業の

生産体制と信用供与の対象となった消費者（個

人）の行動という 2つの面から考察してみよう。

1.生産力の発展と大量生産体制の確立

まず，消費者信用の重要な当事者である企業

の生産体制について考察しなければならない。

結論をさきどりすれば， 20世紀の初頭とくに

1920年代に入ってからの耐久消費財の大量生産

体制の確立が消費者信用の発生とその成長のも

っとも大きな要因の一つであった。そこで以下

では，この大量生産体制の確立に至るアメリカ

の産業化のプロセスの概略を示しておくことに

しよう。

18世紀から19世紀にかけてのアメリカの経済

発展において注目しなければならないのは，そ

の間における人口の急増である。まず， 1800年

に530万人であった総人口は， 1880年に5,015万

人，さらに1920年には1億571万人に膨れあがっ

た。 1880年から1920年までの40年間でみても実

に2倍強の増加である。こうした総人口の増加
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とともに都市人口が急激に増加した。人口8000

人以上の都市についてみると，都市人口の総人

口にしめる比率は， 1800年に4.0%,1860年に

16.1%, 1900年に32.0%,1920年に32.0％と急

激に上昇することになった鸞こうした都市人

口の増加が，ニューイングランドや中部大西洋

岸地域，五大湖周辺の工業地帯で顕著であった

ことはいうまでもない2)0

このような人口数と産業別人口分布の変化の

背景にあったのは，アメリカにおける農業革命

と産業革命であった。とくに，南北戦争から1910

年頃まで50年間における変化は， 1920年代の大

衆消費社会の到来を用意する様々な要因を形成

していったということができる。

まず農業革命の具体的展開は，農業地域の西

部方面への延長さらには土地占有の普及という

かたちであらわれた。都市人口に対する相対的

比率においては低下したものの，農業人口の絶

対数さらに農場数は増加することになった。こ

のような農業革命の中心的内容を成していたの

は，農業における機械と科学的農法の導入であ

った。まず農業の機械化の進展は，黎，刈取機，

脱穀機の導入によるものであったが，その普及

1) Cf., Fifteenth Cencus, 1930, Vol. I, Population, p. 
9, Historical Statistics of The United States from 
Colonial Times to 1970, Bureau of Cencus, 
Department of Commerce, GPO. 
2) Faulkner, Harold Underwood, AmeガcanEco-
nomic History, 3rd ed., 1935, p.355,..___, 59, 551,..___, 
52。
このような都市人口の急増の大きな原因は，移民

の増加という外的な要因のほかに，国内での農民か

ら都市への着実な人口移動という内的な力の作用に

よるものであった。すなわち， 19世紀中に本文中で
述べるような農業改革が徐々に進行し，農業そのも

のの生産力の発達とともに余剰となった労働力が都

市へとひきつけられていったのである。したがって，

19世紀から20世紀にかけての人口増加は，アメリカ
国内における都市化(urbanization)および工業化
(industrialization)と踵を接して進行したのである。
cf., Hardy, Charles 0., Consumer and Its Uses, 
New York, Prentice Hall Inc., 1938, pp. 122-24. 

の契機となったのは南北戦争時における労働力

不足であった。すなわち，南北戦争後の労働節

約型の農業機械に対する需要が高まったことが

きっかけとなって，これ以後農業機械の発明や

改良が相次いだのである乳こうしたアメリカ

農業における機械化の進展は，一方で農業機械

の価格上昇をもたらした。フォークナーによれ

ば，使用される農業機械の総価格は， 1860年か

ら'90年の間に 2倍， 1890年から1930年の間に 5

億ドルから36億ドルに膨らんだ。その間農場で

使用される動力量も急速に増大することになっ

た。その一方で農業の機械化がもたらしたもう

一つの重要な効果は，労働の生産性の著しい向

上であった。すなわち，農業労働者一人当たり

の産出高の増大と，その結果，全体としての農

業生産物の増加をもたらしたのである。さらに

また，農業機械の大規模化と高価格化は大農場

主への富の集中を促進し，広範な農業労働者の

借地農への転落，さらには都市労働者の増加と

いう結果をもたらすことにもなった凡

次に生産力の発展のもう一つの柱であった産

業革命も同じ時期に進行した。とくに農業との

比較においていえば， 1880年代までは富の主要

な源泉は農村にあったが， 1890年においては製

造工業が首位に躍り出ることになった。 1900年

には工業製品価格が農産物価格の 2倍以上に膨

れあがるという成長ぶりであった5)。そこでこ

3) たとえば，収穫機については， 1858年に C.W．マ
ーシュと w.w．マーシュが「マーシュ収穫機
(Marsh Harvester)」を発明し，さらに1878年には，
ジョン．F.アプルビーが「トウァイン・バインダー」
を発明した。このような発明は，その他穂先刈取機，

運搬機，播種・耕作機械においても相次いで行われ，

ついにガソリン・トラクターによって動かされる「コ

ンバイン」の導入に至るまですすんでいった。 cf.,

Faulkner, H. U., op, cit., pp.452,...__,53. 
4) Cf., Faulkner, H. U., op, cit., p.454. 
5) Cf., Faulkner, H. U., op, cit., p.478. 
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のような工業の発展の内容についてもう少し詳

しくみてみることにしよう。その工業生産額で

みると， 1860年時点における順位は， 1位製粉

業， 2位綿製品， 3位製材業， 4位製靴業とな

っていた。第5位に鋳鉄および機械業がくる。

さらにその後は，衣料，皮革業，羊毛製品，飲

料，蒸気機関と続く，すなわちこの段階におい

ては，繊維産業や食品加工業を中心とする軽工

業が製造業生産額の大宗を占めていたのである。

しかし， 1914年の時点にはこのような状況は大

きく変化した。すなわち， 1位こそ肉罐詰業に

よって占められたが， 2位に鉄鋼製品， 4位に

鋳鉄および機械，さらに 7位に車両， 8位に自

動車と，璽工業の占める比率が急速に高まった

のである見

そこで考えてみなければならないのは，この

ような製造業のめざましい発達をもたらした原

因は何かということである。アメリカの経済発

展の原因について考えるさいに考慮しておかな

ければならない特殊な事情は，豊富な天然資源

がすでに国内に存在しているということである。

この資源を開発し利用するためには，それを工

業地帯まで輸送する大規模なシステムの展開が

必要であった。工業化の初期の段階において重

要であったのは，可航河川，五大湖，道路，運

河であった。しかし，工業化の急速な進展に供

するための天然資源の利用にとって決定的に重

要であったのは，鉄道網の建設であった。これ

によって，交通網の体系化による大量輸送が可

能になったのである。しかし，鉄道建設は工業

化の進展においてさらに積極的な意味合いもも

っていた。すなわち，鉄道を中心とし，道路や

運河によって結び合わされることになった資源

6) Cf., Faulkner, H. U., op, cit., p.480~85. 

第 56巻第1・2号

供給地，生産地，さらに消費地域は，全体とし

て統合された国内市場をつくり出し，そしてま

たその拡大に貢献したのである。さらに鉄道を

中心とする交通網の整備が鉄鋼，車両をはじめ

とする重工業に対する需要を喚起したことはい

うまでもない。こうした鉄道業に起動された経

済成長と資本蓄積の基盤があってこそ，製造業

における新発明→産業革命がさきに述べたよう

な工業の発展につながったのである四すなわ

ち， 19世紀の後半においてアメリカでは科学技

術の急速な進歩がみられ，それが20世紀に入っ

てからの繁栄の原動力となった。これらの科学

的発明にもとづく新興産業の発展は，電機，通

信，自転車，自動車，航空機などの諸産業にお

いてみられるようになったのである。たとえば，

長距離電信・電話のための装荷コイル，高速エ

作機械用鋼，航空機，合成樹脂，真空管，交流

モーター等数えあげればきりがない。

こうした技術の進歩と，さきにあげた天然資

源の豊富な供給，またそれを供するための整備

された交通網，これらの要因が結合した力を発

揮することによって，大規模な工業化が進展し

たのである。

ところで20世紀初頭におけるアメリカ産業の

発展を語るうえで忘れてならないのは， 19世紀

の後半から世紀転換期にあらわれた企業者の存

在である。たとえば，鉄鋼業におけるアンドリ

ュー・カーネギー，石油精製業における J.D.ロ

ックフェラー，罐詰業のフィリップ •D. アーマ

ー，金融業における］．P.モルガンなどがその代

表者である。かれらは，イギリス流の産業資本

家でもなく，また単なる発明者でもなく，ある

産業の生産から販売までを一手に握る巨大な企

7) Cf., Faulkner, H. U., op, cit., pp.485~86. 
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業帝国の統治者として君臨したのである。それ

を可能にしたのが世紀転換期頃に大々的に行わ

れた企業合同運動であった8)。もっとも J.D.ロ

ックフェラーによって支配されたスタンダー

ド・オイルのようにすでに19世紀後半から吸収

と合併をくり返し巨大な支配力を確立している

企業もあった。こうしたアメリカ流のドラステ

ィックな独占化の過程が生み出したものは，産

業部門において巨大な生産力と支配力をもつビ

ッグ・ビジネスであった。こうした巨大企業は

単にその市場支配力や生産規模において圧倒的

な力を有しているだけではなく，堅実な技術力

に裏打ちされた生産力をもっていたのである。

したがって，ビッグ・ビジネス成立以後の段階

においては，高単価の生産財・消費財が生産・

供給されるようになったのである。とくに本稿

のテーマである消費者信用とのかかわりでいえ

ば，広範な耐久消費財の生産が重要である。も

っともこれらの消費財生産の伸びのもう一つの

背景として個人の所得や貯蓄の動向という問題

があるが，これについては次節で述べることに

する。

これらの耐久消費財の中で消費者信用の発生

と普及において重要であったのは， ミシンや家

具，ピアノであり，さらに1920年に入ってから

はとくに自動車であった。さらにその後，両大

戦間期から第二次大戦後にかけては，さらに

様々な耐久消費財があらわれた。すなわち，ラ

ジオ，テレビ，自動洗濯機， ドライヤー，アイ

ロン，食器洗い器，冷蔵庫，冷凍庫などがそれ

8) 世紀転換期の企業合同運動については， Nelson,
Ralph L., Merger Movement in American Indus-
的， 1895-1956,Princeton University Press, 1959, 
Lamoreaux, Naomi R., The Great Merger Move-
ment in American Business, 1895-1904, Cam-
bridge University Press, 1985.を参照。

である。

さてここまで述べてきて，ょうやく消費者信

用発生の背景にあるアメリカ経済の生産力の発

展を広範な耐久消費財の普及として捉えること

ができるようになった。そこで，以下ではこの

耐久消費財生産の中味についてもう少し詳しく

研究してみなければならない。ここではとくに

1910年代から'20年代の時代状況に限定しなが

ら考察をすすめていくことにしたい。

さきに20世紀に入ってからの耐久消費財の生

産とその普及には，巨大な独占企業の成立が背

景にあったと述べた。このことの意味は，アメ

リカにおける工業化の進展はいわゆる耐久消費

財生産の発達という側面において著しかったの

ではなくて，その背後に資本設備として使用さ

れるための工作機械工業，さらには鉄鋼・石油

精製といった基礎産業の発達があったという点

にある。こうした基礎的生産力と技術的進歩が

結びつくことによって工業の機械への依存→機

械生産の普及→新式機械の発明→旧式機械の入

れ替え→生産力の発展が実現されたのである。

こうした機械化の進展が，その製品の質及び供

給にもたらした影響は甚大なものであった。す

なわち，まず指摘しなければならないのは，大

量生産体制の確立である。さきにあげたような

高い生産力をもったエ作機械の出現が，それを

可能にしたことはいうまでもない。しかし，そ

れだけではない。大量生産は製品の質を寸分の

狂いもなく均質化することを可能にする。これ

によって，一定の質的基準に統一化された大量

の製品を生産することが可能になったのである。

もちろん，標準化された商品の大量生産は，商

品そのものの互換性，技術進歩のほかに広範な

市場すなわち，個人の消費力が必要であった。

商品の大量生産にもとづく規格化・標準化を
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達成し，こうした耐久消費財生産におけるリー

ディング・インダストリーとなったのはいうま

でもなく自動車産業である。自動車産業が，こ

の稿のテーマを追究するにおいて重要であるの

は，単にそれがリーディング・インダストリー

であるというだけではなく，消費財としての自

動車そのものの性質にもよっていた。すなわち，

靴や衣服といった他の消費財は比較的安価であ

るがゆえに必ずしも賦払いを必要とするもので

はなく 9)，またピアノや家具は，自動車ほどの機

械化したがって標準化は不可能であったのであ

る。自動車そのものの発明は， 19世紀の末にま

でさかのぼることができる。しかしながら，こ

こに述べたような規格化された製品の製造業と

しての登場は，ょうやく 20世紀に入ってからの

ことである。 1910年代に入ると，いわゆるアセ

ンブリー・ラインの発達により急速な伸びをみ

せ，さらに1920年には確固たる地位を築くにい

たった。生産高を数字によってあらわしてみよ

う。 1900年の段階では，全米で4000台の自動車

が生産されたにすぎなかった。ところが，その

後1914年に至るまで平均して 2年毎に生産高が

倍増した。そしてさらに1916年までの 2年間に

は一挙に 3倍増を実現して150万台に達したの

である。 1916年までに約 7家族に 1台の割で自

動車が普及し，それはもはや，一部の金持ちに

よってのみ所有される高額耐久消費財ではなく

なってしまった。こうした自動車の大衆化がエ

作機械の技術進歩，大量生産，「科学的管理m」

の導入といった諸要因によって可能になったこ

とはいうまでもない。このような大量生産と低

コスト化を， もっともドラスティックなかたち

9) Cf., Borad of Governers of the Federal Reserve 
System, Consumer Instalment Credit, Part I, Vol. 
I, Growth and Impo社， U.S.GPO, 1957, p. 19. 
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で実現させたのは，フォード自動車会社であっ

た。フォードは，自動車以前にミシン，自転車，

銃器の生産においてとられていた固定式組立て

方式をやめて，部品が組立てエのところまで運

ばれるいわゆる移動式組立て方式を採用した。

このいわゆる流れ作業による組立て技術の確立

によって，時間と経費の大幅な削減に貢献した

ことはいうまでもない。こうした比較的廉価な

大衆車の嘴矢はフォードの T型であった。この

T型車の生産と成功が，米国の自動車産業をし

てその創生から発展期へと突入せしめる大きな

契機となったのである。

T型車の成功をもって1910年代はフォード

の全盛時代が続くが， 1920年代とくにその後半

に至っては， GM,クライスラーの追い上げによ

って競争激化を迎えることになる。 1920~'30年

代を通じて 3社の競合度は高まる一方で，ビッ

グ・スリーヘの生産の集中度もいっそう高まる

ことになった。 1920年恐慌によって，自動車の

総生産台数は1921年に147万台に減少したのち，

10) 自動車産業の発達が，生産工程における専門化さ
れたパーツ製造，フォードのコンベヤー・システム，
科学的管理手法の結合によるものであることはつと
に指摘されている。 cf.,Seltzer, Lawrence H., A 
F切ancialHistory of the American Auto叩obile
Indus的， HoughtonMifflin Co., 1928, p. 49.ただ
し，ここでひとつ注意しておきたい。
いわゆるテイラー・システムと呼ばれる科学的管
理の手法とは，微底した作業労働の時間管理と標準
化によって人為的に労働生産性を引き上げようとす
る試みである。フォード・システムにおける各種エ
作機械の配置はこうした作業労働の標準化の発展的
応用であり，その意味で科学的管理手法のコンセプ
トをうけついでいることは確かである。しかし，だ
からといってフォード・システム自体が科学的管理
手法そのものであるといいきることはできない。す
なわち，フォード・システムにおける生産性の向上
は，生産工程の分割と各専門過程における特殊工作
機械の配置による再編成によって可能になったので
ある。それが，単なる動作研究や作業労働の標準化
によって可能になったのではないことは明らかであ
る。この点，下川浩一『米国自動車産業経営史研究』
東洋経済新報社，昭和52年， 78~81頁参照。
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若干の変動はあるものの1929年まで漸次的拡大

を続けていった。しかし，ここで考えてみなけ

ればならないのは， 1920年代に入ってアメリカ

の自動車市場は1910年代と同様に順調な拡大基

調にあるのではなく，成熟段階に達しつつあっ

たということである。すなわち，この時期にお

ける自動車の生産と販売はその段階における国

民所得と消費需要によって決まってくる消費能

カの限界につきあたっていたということである。

そのことは， 1920年代における生産台数の平均

が，全米の自動車工場における600万台という生

産能力を下回っていたという事実からもうかが

い知ることができる 11)。そこで， 1920年代に入っ

てアメリカの自動車産業は，市場そのものの拡

大にもとづいた生産の合理化による競争だけで

なく，販売戦略の面での新たな競争を強いられ

るに至るのである。ここにいわゆるマーケティ

ング戦略の開発として，販売金融の問題がクロ

ーズ・アップされてくるのである。

2. 1910~'20年代の消費構造

(a) 個人の所得と消費行動の変化

1910~'20年代における消費者信用の普及の

背景にあるのは，ビッグ・ビジネスの成立とそ

の下での大量生産体制の確立という問題だけで

はない。すなわち、低コスト、低価格の標準化

された商品の大量生産はそれを吸収しうる広範

な市場，いいかえれば大量消費と結びつかなけ

れば成り立ちえなかった。この大量消費を実現

11) Cf., Chandler, A. D., Giant Ente加 se, 1964, 
New York, p.13. 1925年以降乗用車の生産台数が
頭打ちになっている点については，下川前掲書， 124
頁， Griffin,C. E., "The Evolution of the Automo-
bile Market," Harvard Business Review, 1926を参
照。また自動車産業における製造能力と実際の生産

高の乖離については， Nourse, E. G., Ameガca's
Capacity to Produce, 1934, p. 582を参照。

させるために賦払いシステムが必要であったこ

とは事実だが，いきなりその問題に入っていっ

ては事態の把握が一面的なものになってしまう。

そこでここでは，消費者信用発展の背景をさぐ

る意味で，この時代における個人の所得や貯蓄

の動向を中心に，消費行動について分析をすす

めてみることにしたい。

さきにのべたように，南北戦争が終結して新

しい世紀に入るまでの約半世紀には，工業化・

都市化の過程でアメリカの生活様式が大きな変

化をとげた。そうした変化は，ことに個人の消

費行動という点にかかわらせていえば，一人当

たり個人所得の上昇という事態を反映するもの

であった。

そこでまず，本稿で主として対象としている

両大戦間期における個人所得の動向についてみ

てみることにしよう。それを示したのが表ー 1

である。それによると，個人所得は， 1920年恐

慌， 1929年恐慌後の不況期に低下しているもの

の， トレンドとして上昇していることが明らか

である。 W.I.キングは， 1910年から1929年にか

けて全雇用労働者の年平均所得が752ドルから

1,645ドルヘと 2倍以上の増加を示したと述べ

ている12)。さらに1910年には，全家族数の94.8%

が2,000ドル以下の所得であったのに対し，1929

年にはその91.7％が5,000ドル以下の所得をう

る家族によって占められていたという統計も示

されている 13)。こうした所得の伸びの背景には，

この期間における工業化のさらなる進展による

12) Cf., King, W. I., The National Income and Its 
Purchasing Power, NBER, New York, 1930, p. 87, 
Hardy, C. H., op. cit., pp. 118-19. 
13) Cf., King, W. I., The Wealth and Income of the 
People of the United States, The Macmillan 
Company, 1915, pp. 228 -29, Capacity to Com-
sume, The Brookings Institution, Washington, 
1934, p. 54. 
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経済成長があったことはとうぜんである。

しかしここで注目したいのはそのことだけで

はない。こうした所得の伸びは，都市人口の急

速な拡大とともにすすんだ。すなわち，すでに

1930年の時点で人口8,000人以上の都市の人口

は，総人口の約50％を占めるまでになっていた

のである。このことは， とうぜん農村人口の総

人口に占める割合を低下させるかたちですすん

だ。このことが，個人の生活様式や消費行動に

対して及ぽした影響がここでの問題である。結

論をさきどりすれば，都市に住む人々と農村に

住む人々の消費パターンにそれほどの差がみら

れなくなったというのが，そのもっとも大きな

影響であった。すなわち，農村部と都市部は，

輸送・交通機関の改良，電信・電話設備の漸次

的普及によって緊密に結び付けられるようにな

った。そのことによって， とくに農村部の人々

は，都市に住む人々が手に入れることができる

消費財やサーヴィスに，それ以前に比較して容

易にアクセスできるようになったのである。そ

のことによって， 19世紀におけるように農村部

と都市部の生活様式や消貨パターンをそれほど

厳密に分ける必要がなくなってきたのである。

20世紀にはいってからも，アメリカヘの移民は

相当な数にのぼったが，生活様式や価値観の違

いによる消費活動の差はしだいになくなってい

った。要するに大量生産や個人の実質所得の伸

びが及ぼした大きな影響の一つは，消費者の好

みが均ー化の度合いを強め，消費行動が同質化

したということなのである叫

さてそこで，次に全体として消費者の行動パ

ターンが均等化されてくるということの内容に

ついて，もう少し分析してみよう。時代が移る

14) Cf., FRB, op. cit., p. 8. 
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ことによって，消費者としての個人の行動にお

いて起ったいくつかの変化は，教育の普及，結

婚年齢の低下，持家指向の増大そして余暇の増

大であった。しかしこのような変化の中で，本

稿のテーマとのかかわりで考察しなければなら

ないもっとも大きな変化は，個人の所得支出の

構成の変化である。本来個人の消費支出の内訳

は，所得分布や利用可能な消費財の種類，さら

には消背者の好みによって変わりうるものであ

る。この点からみて，この時代において起こっ

たもっとも目立った変化は，家計のうち相対的

に低い割合の支出が食料品に向けられるように

なったということである。このことは，食料と

いう基本的な生活資料以外に支出を向けうるこ

とを意味する。このことは，さきにのべた個人

の余暇の増大という事実と重ねあわせて考えれ

ば，個人の消費支出が基本的生活資料からその

好みに応じた様々な嗜好品やサーヴィスに向か

ったことを意味する。そしてここに示した事実

だけでは，耐久消費財への支出割合が増加した

ことの充分な理由とはなりえない。実際，表一

1をみても，個人所得にしめる耐久消費財支出

の割合は目立った増加を示してはいないのであ

る。ここで示しうるのは，食料という基本的消

費支出の割合低下による耐久消費財支出割合増

加の可能性のみである叫

しかし，ここで注意してみなければならない

のは，両大戦間期における実質所得の伸びであ

る。この期間における実質所得の変化と，それ

にしめる耐久消費財支出の変化をみると，一貫

15) このように，個人の消費支出における耐久消費財
支出の割合は安定的である。あるいはむしろ，不況
期におけるその支出割合の低下は基本的な生活資料
である生鮮食料品(Perishablegoods)より大きいと
いう傾向がみられる。 cf.,Barger, Harold, Outla_y 
and Income in the United States 1921-1938, 
NEER, New York, 1942, p. 44 
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表ー 1 消費者の支出および所得， 1921,...__,1929
単位100万ドル。かっこ内は構成比

1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 

サーヴィスa 19,499 20,318 22,286 23,510 24,345 25,181 25,804 26,382 27,164 

(34. 3) (35.1) (34. 5) (35. 7) (34. 7) (34. 2) (35. 2) (35.1) (34. 8) 

商 品 37,353 37,614 42,234 42,385 45,821 48,469 47,594 48,715 50,845 

(65. 7) (64. 9) (65. 5) (64. 3) (65. 3) (65.8) (64. 8) (64. 9) (65. 2) 

消 費 財b 22,047 21,410 22,967 23,750 25,404 27,107 26,672 27,348 28,550 

(38. 8) (37. 0) (35. 6) (36. 0) (36. 2) (36. 8) (36. 3) (36. 4) (36. 6) 

半耐久財C 9,736 10,023 11,324 10,735 11,361 11,917 12,032 12,193 12,382 

(17.1) (17. 3) (17. 6) (16. 3) (16. 2) (16. 2) (16. 4) (16. 2) (15. 9) 

耐 久 財d 5,570 6,181 7,943 7,900 9,056 9,445 8,890 9,174 9,913 

(9. 8) (10 7) (12. 3) (12. 0) (12. 9) (12. 8) (12.1) (12. 2) (12. 7) 

総 支 出 56,852 57,932 64,520 65,895 70,166 73,650 73,398 75,097 78,009 

(100. 0) (100.0) (100. 0) (100. 0) (100. 0) (100. 0) (100. 0) (100. 0) (100.0) 

国 民 所 得 56,978 58,714 68,974 69,289 73,324 78,244 76,589 78,496 83,554 

耐久財支出／国民所得 (9. 8) (10. 5) (11 5) (11.4) (12. 4) (12.1) (11. 6) (11. 7) (11. 9) 

（注） a.家賃，衣服・家屋修理費，医療・教育・交通費，その他。

b.食料品，タバコ等。

c.衣服，自動車タイヤ等

d. 自動車，家具等。

〔出所〕 Kuznets,S., National Income and Capital Formation, 1919-1935, NBER, 1937, Appendix Table VIII, 

p. 85, Barger, H., Outlay and Income in the United States, 1921-1938, NBER, 1942, Table 1, 2, 4, pp. 

42-3, pp. 58-9. 

して両者が並行的な動きを示していることがわ

かる（表ー 1）。ここでは，実質所得の伸びに応

じて耐久消費財支出も着実に伸びていったこと

に注目すべきであろう。

まさにこの時代は，個々の消費者にとって私

的な交通手段や家庭内サーヴィスを提供してく

れるような物的資産の所有の増加によって特徴

づけることができる。 19世紀は，このような物

的資産が企業によって保有されていたのとこと

なり，それがますます増加する速度で家庭内に

保有されるようになったのである。こうした物

的資産の所有構造の転換をおしすすめるさきが

けとなったのが，自動車であった。両大戦間期

から戦後にかけての自動車の普及スピードはめ

ざましかった。 1955年には，総家族数の75％が

自動車を保有するにいたった。こうした自動車

の保有台数の増加は，その他の物的資産の保有

状況にも影響を及ぼさざるをえなかった。自動

車は個人が様々な場所へ自由にアクセスできる

手軽な交通手段である。このことは，都市に住

む人々をして，郊外に住宅をかまえ，そこから

比較的短時間に都心部ヘアクセスできるという

利便性を与えることになる。すなわち，居住地

域としての郊外の重要性が増し，その結果とし

て物的資産としての住宅取得需要がでてきたの

である。こうして，相対的に安価な住宅取得が

可能になると，都市周辺部に多くの住宅がひき

つけられるようになり，それがまた新しく自動

車の取得に向かうというわけである。いわば，

住宅の取得と自動車の保有はそれぞれに相互作
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用し合いながら増加していったということがで

きる 16)。このような物的資産の保有状況の変化

についてはもう一つの事情を指摘することがで

きる。すなわち，家庭内の主婦が家事労働以外

に割く時間が大幅にふえたということがそれで

ある。それを可能にしたのは，家庭内の労働節

約的な耐久消費財の普及である。さらにまた女

性の就業割合が次第に増え，それが家庭の実質

所得を増やすことになると，そうした耐久消費

財を購入する財政的力がますますついてくるこ

とになる。それによって，ますます労働節約的，

エネルギー節約的な耐久消費財に対する需要が

増えるというわけである ”)0

総じて，この両大戦間期には個人の実質所得

16) Cf., FRB, op. cit., pp. 9-12. 

このように， 1920年代における自動車の普及と住
宅建設の着実な伸びはセットにしてとらえなければ
ならない。この点，吉冨勝『アメリカの大恐慌j日
本評論社， 1965年， 77~78頁を参照。
また， 1920年代を通じて自動車，住宅，家財とい
った個人の耐久消費財支出額は総額で年々増加し，
そのビークに達した1926年には，140億ドルを記録し
た。これは， 1930年に至って100億ドルを割ることに
なるまで1923-29年の 7年間一貫して12⑯負ドルを
超え続けていた。それに対して，鉄道，電力，電話，
鉱工業，農業，商業を中心とする部内における生産
者耐久財の支出額は，1929年に100億ドルを超えたの
みであった。この時代の経済拡大における耐久消費
財の占める地位の高さがこれによって明らかである。
cf., Terborgh, G.,‘、EstimatedExpenditures for 
New Durable Goods 1919-1938," Federal Reserve 
Bulletin, Sept., 1939. 
耐久消費財としての自動車が一般的に普及するう
えで，その標準化，規格品化さらに生産の合理化に
よる低廉化が必要であったことについてはすでに述
べた。 1920年代にはシェアをめぐる自動車メーカー
間の激しい競争も自動車価格の低下には与って力が
あった。この点，自動車産業への参入企業数と同様
に脱落企業数も相当な数にのぼったという事実によ
って示される。この点については，吉冨前掲書， 80
頁参照。
cf., Epstein, R. C., "The Rise and Fall of Firms 
in the Automobile Industry," Harvard Business 
Review, 1925, p. 162, Griffin, C. E, "The Evolution 
of the Automobile Market", Harvard Business 
Review, Vol. N, No. 4, July, 1926, pp. 409-410. 
17) Cf., FRB, op. cit., pp. 13-4. 

第 56巻第1• 2号

の伸びと消費パターンの変化によって，耐久消

費財需要が大いに掘りおこされたのである。

(b) 個人の負債と貯蓄の動向

さきに個人の消費支出に占める耐久消費財支

出の割合は，比較的安定していると述べた。い

いかえれば，個人所得の伸びあるいは鈍化に応

じて耐久消費財の支出割合も変化しているので

ある。 20世紀に入って普及してきた耐久消費財

は，生活必需品に比べて高価であり，しかもそ

の消費量は増えているにもかかわらず，その支

出項目に占める割合は安定しているのである。

その理由の一端は，これら耐久消費財が掛けで，

しかも将来の所得の中から一定の割合で返済が

なされる賦払い方式をとることを前提にして購

入されたという事情による6たとえ，フォード・

システムにみられるような生産の合理化にもと

づく低廉化が実現したとはいえ，高額の耐久消

費財を一括払いで購入することは無理であった。

あるいは，さらに積極的な理由としては，賦払

い形式という消費者にとって購入しやすい条件

を整備してやる方が，その販路拡大のうえで大

きな効果があったのである。したがって，こう

した賦払形式での耐久消費財の普及には，それ

に応じた信用機構の整備が必要であり，その分

析が本稿の目的である。しかし，その背景とし

てここで考察しておかなければならないのは，

負債を負うことに対する個人の性向はどのよう

なものであったかということである。すなわち，

耐久消費財の賦払形式の普及ということを消費

者の立場から考察しておきたい。

個人の立場から考察するとはいえ，信用機構

や消費者信用にかかわってくる金融機関とまっ

たく切り離して負債の動向についてみるわけに

はいかない。消費者の負債が増加するというこ

とは，消費者の借り入れ性向の増大とそれに対
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消費者信用の発生とファイナンス・カンパニー

する貸付にできるだけ応じようとする諸機関の

行動との相互作用にほかならないからである 18)0 

そこでまず第一に指摘しなければならないの

は，賦払いという方法が普及し，またその機構

が整備されてくるにともない，消費者の負債を

こうむることに対する抵抗がなくなってくると

いうことである。すなわち，小売業者自体が消

費者に対して賦払い形式で製品を販売するとい

う仕組みを整え，また様々な機関がそれに対し

て信用を与えていくという機構ができあがって

いくことによって，消費者は信用の利用をより

刺激されて行うようになる。逆に消費者の立場

からみれば，信用機構の整備によって消費者信

用の条件（期間，金利手数料，消費者信用調査）

をより容易にクリアーすることができるように

なる。したがって，消費者による借入れの性向

が高まるためには，かれらにとってより容易に

アクセスできるような機構ができることが前提

条件になるということである。

しかし，それだけではない。消費者にとって

は信用を利用することによって，耐久消費財を

購入するさらに積極的な理由が存在した。すな

わち，消費者信用を利用することによって個人

がうける便益がそれである。まず，消費者は信

用の利用によって支出をより弾力的に行えるよ

うになる。すなわち，耐久消費財のような比較

的高額な製品を，手許にすぐに流用可能な現金

がなくてもあるいは少なくとも信用が利用でき

なかった場合よりも，迅速に手に入れることを

可能にする。したがって，消費者は現金のかわ

りに信用を利用することができ，それによって

流動的な資産は何か危急の場合のために温存し

ておくことができるというわけである。

18) Cf., FRB, op. cit., p. 14. 

また，消費者信用の利用は，所得水準の違い

による購買力の差をしだいになくしていくとい

う効果をもっている。すなわち，購買力の平準

化作用によって，高所得者しか手にいれること

ができないような耐久消費財を低所得者が購入

できるような状況が生まれてくるのである。そ

のもっとも格好な例として，若年層の購買者が

消費者信用を利用することによって，比較的高

額の耐久消費財を手に入れるというケースを指

摘することができる。さらに具体的にいえば，

比較的若年層のカップルが，その所得水準から

みてまだ充分な貯蓄を保有していないにもかか

わらず，一定の不動産（住宅）を保有し，また

自動車や家財道具を手にいれるということの可

能性が高められるのである 19)0 

そこで，次に消費者の負債の規模はどうなっ

ていたのかみてみよう。まず20世紀に入ってか

ら最初の10年間における消費者の負債の伸び率

は税引後の平均個人所得の 1パ一セントであっ

た。それは，さらに1920年代に入ると 3%，第

二次大戦後の10年間には5％へと上昇した20)0

19) 個人が消費者信用の利用によってうける便益のほ

かに，その普及を促進していく重要な要素がある。
これは，後の議論においても極めて重要な意味をも

ってくるが，ここでは消費者および貸し手の双方に
消費者信用をよりうけやすく，また与えやすくなる

一般的な事情として指摘しておきたい。すなわち，
それは，個人のうけとる所得が将来にわたって安定
性を保証されるようになるということである。この

ことのもっとも基本的な要因はもちろん経済の成長
と，安定的な所得の確保である。しかし，それのみ

ではなく，社会政策的な措置による所得の安定性の
保証ということも考慮しておくことが必要である。

たとえば，労働組合や最低賃金法の普及は，暴力的
な賃金カットに制限を加えることになる。また失業

保険の普及によって，所得が突然途絶える危険性が
なくなることも考えられる。さらに，健康保険が普

及してくるにつれて，不時の災害や病気の際の多額
の財政的負担の危険性から，のがれることができる
ようになる。こういった所得の安定性という事情は，

消費者および貸し手の双方にとって，個人が負債を

負うことに対する嫌気をとり除く要因として作用す
るのである。 cf.,FRB, op. cit., pp. 15-6. 
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こうした消費者の負債の増加は，その所得ある

いは保有資産が増えるにしたがってあらわれた

ということが特徴的である。すなわち，負債と

いうものは利用可能な流動的資産が増えるほど

減少するのではなく，逆に増加する傾向をもつ

ということをこの事実はものがたっている。す

なわち，個人の所得や資産といった信用利用の

ベースになるような財産の増加が，消費者の負

債をさらに膨らませるという作用をすることを

示唆しているのである。この点，のちの議論に

おいてきわめて重要な意味をもってくるので注

意しておきたい。

そこで次に，同じことを別の角度からみてみ

ることにしたい。すなわち，個人の負債の動向

は貯蓄の変化とはどのような関連を持つかとい

う視角がそれである。

まず，結論としていえることは，今世紀に入

って以来少なくとも第二次大戦に至るまでの，

可処分所得の一分割部分としての個人貯蓄はき

わめて安定的に推移した21)。これは個人の金融

負債が増加しているにもかかわらず，一定の貯

蓄率が維持されたということを意味しており，

興味深い。そこで個人貯蓄の中味についてもう

少し詳しくみてみることにしよう。 20世紀初頭

から両大戦間期にかけての個人貯蓄の構成にお

いて起こったもっとも大きな変化は機関化現象

である。すなわち，個人がその貯蓄を商業銀行，

生命保険，年金基金，貯蓄金融機関といった種々

の金融機関への預金，あるいは金融資産の形態

でもつ割合が増えたのである。そしてそれと平

行して，個人の貯蓄が直接的な証券の保有とい

うかたちでなされる割合が低下してきた。また

その間ネットの住宅抵当借入は増加したとはい

20) Cf., FRB., op. cit., pp. 16-7. 
21) Cf., FRB., op. cit., pp, 17-8. 

第 56巻第1・2号

え，住宅取得の個人貯蓄にしめる割合そのもの

ぱ次第に低下することになった。

このような貯蓄構造の変化は，貯蓄率が相対

的に安定し，しかも消費者の負債が増えるとい

う状況の中で起こっているのである。いいかえ

れば，消費者はその貯蓄を金融資産取得の増加

というかたちで増やしながら，他方でモーゲー

ジや消費者信用の形態にある負債を増やしてい

るのである。

別のいい方をすればこういうことである。個

人は資本蓄積の拡大と経済成長によってその実

質所得を増やし，その中から安定した割合で貯

蓄を行った。すなわち，種々の金融機関に金融

資産のかたちで貯蓄を保有するようになった。

そして同時に個人は，そうした金融機関に対す

る負債も増やすことになった。なぜなら，消費

者信用をはじめとする個人負債は各金融機関に

対する債務にほかならないからである。

すなわち，消費者は，一定の貯蓄の積み重ね

にもとづいて耐久消費財を取得するのではなく，

消費支出のための借り入れを行う方がより便宜

的であり，有利であると判断するようになった

のである。負債を負うことをいとわなくなった

消費者の性向がどのような機構の下で生み出さ

れてきたかという問題は，本稿のテーマに深く

かかわっている。そこで，消費者の貯蓄率の安

定と負債の増加との関係とも絡めてこの問題に

ついて考察することにしよう。

第2章 賦払い信用と信用機構一ー消費者信

用の起源一—

前章においては，消費者信用発生の背景にあ

る事情をとくに企業の生産力の発展と大量生産

体制の確立，さらには個人の所得や貯蓄の動向
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消費者信用の発生とファイナンス・カンパニー

について探ってみた。その結果， 20世紀に入っ

てからは製品を現金売りによってではなく，賦

払いというかたちで市場に売りさばいていくと

いう方法がとられたことが明らかになった。前

章で述べたことと絡ませて説明すれば，比較的

高価な耐久消費財は現金売りによってではなく，

信用売りによってより多くの販路が開拓された

し，したがって逆に賦払い方式の普及によって

大量生産がよりいっそう促進されたのである。

また，消費者個人の立場に立ってみれば，実質

所得の伸びに応じて耐久消費財に対する需要は

増えるし，また貯蓄率はある程度維持されなが

らも負債も増やそうという動きがでてきている

のである。こうして， とくに両大戦間期には，

とくに耐久消費財の販売・流通というレベルに

おいて，賦払い信用 (instalmentcredit)という

形態が普及していく素地ができつつあったので

ある。このような状況で，賦払い信用供与に専

門的に従事する金融機関が本格的に活動をはじ

めることによって，この信用形態が信用機構の

中に根付いていくのである。その段階にいたっ

て，いわゆる消費者に対する賦払い信用として

の消費者信用が機構的に完成されるのである。

そこで，この章では，前章での議論をうけて

賦払い信用なる信用形態がどのようにして生ま

れ，また発展してきたかという問題から説き起

こすことにしたい。

1.賦払い信用の生成

賦払い信用の具体的な生成のプロセスについ

て言及する前に，その定義について若干説明し

ておこう。賦払い信用についてもっとも体系的

な研究を行ったE.R.A.セリグマンはその信用

形態を次のようにまず大まかに定義付けている。

すなわち，割賦販売とは，その支払いの全部あ

るいは一部分が延期され，後日事前の取り決め

にもとづいて部分的に返済がなされていく富の

移転である 1)。これが，セリグマンのもっとも包

括的な規定である。かれは，これを出発点とし

て，賦払い信用の概念そのものを細かく分析し

ている。以下では，かれの展開に依拠しながら

もう少し詳しくその定義について詮索してみよ

ぅ。

セリグマンは，さきの一般的な規定をさらに

4つの要素に分解して次のように説明している。

第ーは，現時点における富の移転ということ

である。ここで移転される富には，諸商品とい

う物的な財産のみではなく，それらに対する処

分権をあらわす購買力 (paurchasingpower)も

含められている。すなわち，実体のない債権も

移転される富の対象になると考えられているの

である。

第二点は，現時点での現金支払いがなされず，

その返済は，全部的であろうが部分的であろう

が，将来にわたってなされるということである。

第三点は，返済はまとめて行われるのではな

く，定期的にまた部分的になされるということ

である。しかも，返済の額・期限については富

の引渡しの時点において取り決めがなされてい

る。

第四点は，取引の性格に応じて異なることで

あるが，頭金，賦払いの回数，再購入や物品回

収について一定の取り決めがなされているとい

うことである乳

以上のような要素から成り立っている取引に

おいて重要な性格はその信用取引としての側面

である。したがって，この信用取引という性格

に光をあてて賦払い取引について考察してみる

1) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 2. 
2) Ibid. 
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と，次のような結論を引き出すことができる。

セリグマンは， 3点に要約しているので，ひき

続きかれに依拠して論を進めることにしよう。

まず第一は，貸付の対象となった窟はたとえ

消滅してしまっても，その経済的等価物はかな

らず返済されなければならないということであ

る。すなわちここでは，信用取引の契約的な側

面が強調されている。

さらに第二の結論においては，この契約とし

ての性格がさらに強調される。すなわち，そこ

で問題にされるのは，貸付が商品形態でなされ

た場合に，その返済がやはり商品形態でなされ

るのか貨幣形態でなされるのかの違いである。

セリグマンによれば，返済も商品形態でなされ

る場合は通常の貸付であるのに対し，商品の等

価物たる貨幣形態で返済がなされる場合，契約

としての性格がより強まっているというわけで

ある。なぜなら，もともと移転された富は借り

手の財産となっており，その支払いは貨幣形態

でなされるからである。いいかえれば，この後

者の形態では物権は借り手に，貨幣債権は貸し

手の手にあるというかたちで，物権と債権の分

離が生じているのである。それに対して，前者

の場合は，物権のみが貸し手の手に残っている

ことになる。したがって，物権と債権の分離が

生じているという事態の下では信用取引の契約

としての性格がより強められなければならない

というわけである。

そして第三に，こうした信用取引においては，

貸し手は借り手が約定の期日に返済をしうる能

力に信頼をおかなければならないというわけで

ある。したがって，信用とはこのような借り手

の返済能力にもとづいてなされた契約だという

ことになる。

さてこのように信用取引としての側面のみを

第 56巻第1• 2号

とりだしてそれを一般的に賦払い信用としたう

えで，次にしなければならないことは，さきの

賦払い取引の4つの要素とのつき合わせである。

信用取引のエッセンスは，現時点での物的財産

の処分権の移転と，将来の時点におけるその貨

幣形態での返済ということが事前の取り決めに

もとづいて実行される契約だということである。

この本質的な部分は，さきの賦払い取引にも含

まれていることはとうぜんである。この意味で

賦払い取引も信用取引なのである。しかし，賦

払い取引においては，一点だけ特殊な要素が含

まれている。すなわち，貸し手の下に発生した

債権が一部分ずつ流動化されるということ，い

いかえれば，その返済が部分的になされるとい

うことである。この点に賦払い信用の最大の特

徴がある。しかし，その一方で賦払い信用は一

般的な信用取引の一分肢として位置付けること

ができるということも忘れてはならない。

さてそこで次に，こうした賦払い信用の発生

のプロセスについてみてみることにしよう。一

定の貨幣あるいは貨幣財産の貸借が賦払いとい

う契約の下でなされる形態は古い時代までさか

のぼることができる。またその範囲も広い。い

ま賦払い信用の定義をきわめてゆる＜解釈する

ならば古代ローマ時代にまで，さらに国家がそ

の当事者となった公的取引にまで広げることが

できる叱

しかし，本稿で問題にするのはあくまで私的

な取引における賦払い信用の発生である。この

ような意味における賦払い信用のもっとも初期

の形態は不動産，すなわち土地や家屋その他の

財産の取引に見出すことができる。そしてこれ

ら物的財産の賦払い取引もまた中世，さらには

古代ローマ時代にまでその起源をさかのぼるこ

とができる丸このような不動産取引における
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消費者信用の発生とファイナンス・カンパニー

賦払い形式の浸透という事態は，いま現在分析

の対象となっているアメリカにおいてもずっと

受けつがれてきているのである。とくに住宅を

はじめとする不動産の取引あるいはそのための

金融は，賦払いという形式をとらずしては不可

能であったということができる。ただし，不動

産取引あるいはそのための金融は抵当証券（モ

ーゲイジ），さらにその発行や流通にかかわる独

特な金融制度とかかわりをもっている。その意

味で，この不動産取引をここで賦払い信用の一

形態としてあわせて考察すると混乱が生じ得策

ではないと思われる乳

そこで最後に残ったのは不動産以外の財貨の

取引が賦払い形式でなされるという形態である。

3) セリグマンは，信用取引という性格そのものは入

っていないとしても，賦払いという形式でなされる

取引がきわめて古い時代から存在していたことを強

調する。しかも，とくに国家ないし政府が取引の一

方の当事者になっているケースにおいてしばしばな

された。例えば，そのもっとも原始的な形態は租税

の支払いである。ある一定の納入税額が算定され，

それが分割払いの形態で払い込まれるというわけで

ある。また，国家が不動産や設備を売り出す場合も

そうである。セリグマンのあげる例は，土地，灌漑

施設，貯水池といったものである。それらの対価あ

るいは使用料の支払いは，数十年にわたる賦払いの

かたちでなされるのである。さらに，新しい例とし

ては，国家による財政資金調達（たとえば戦費とし

て）とそれに対する返済が長期間にわたってなされ

ていくという事実があげられる。このいわゆる国債

発行とそれに対する返済という一連の取引は信用取

引の性格をあわせもつ点でさきにあげた例と区別し

なければならない。しかし，部分的な支払いという

広い枠でくくるならば，これも賦払い取引に含まれ

るというのである。 cf.,Seligman, E. R. A., op. cit., 
pp. 6-9. 
4) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 10. 
5) モーゲイジ・ローンは，その生成の段階からモー

ゲイジ・カンパニーの銀行制度とのかかわりを必要

としていた。1930年代には，連邦住宅庁(theFederal 
Housing Administration)その他の公的機関による
保証によって，はじめてモーゲイジ証券の発行と流

通が維持されるようになった。アメリカにおけるモ

ーゲイジ市場の発達と商業銀行およびその他公的機

関とのかかわりについては， Behrens,Carl F., Co-
mmercial Bank Activities in Urban Mortgage 
Financing, NBER, New York, 1952を参照。

そしてこの形態自体かなり古い時代までさかの

ぼることができる。すなわち，財貨の購入者に

とって一括払いが不可能な場合であれば賦払い

という方法がとられざるをえなかったのである。

この賦払い形式の私的取引における普及はさら

に2段階に分けて行われた。

すなわち，まず賦払い形式は生産財の取引に

おいて普及していった。近代工業の発展ととも

に，生産に充用される固定設備が巨大化し，そ

のための資金調達が経営上の大問題になってく

る。とくにアメリカにおいては， この方式が19

世紀を通じて次第に普及するにいたる6)。その

対象となった財貨は，小規模の機械や装置機械，

さらには鉄道のような輸送設備にいたるまでき

わめて広範なものであった。ただし，こうした

いわゆる固定資本のための資金調達もその一方

で証券形態にとってかわられるようになり，少

なくとも両大戦間期においてあまり一般的なも

のではなくなってくる匹

賦払い信用の生産・流通部面への浸透は，ま

ずこの固定資本調達が契機であった。そしてそ

れが生産活動に従事している企業に対してでは

なくて，消費者に対して与えられるようになっ

て新しい段階に入ったのである。さきに述べた

ように，消費者に対して信用が与えられるとい

う形式は決して新しいものではない。しかし，

古い時代における賦払い信用の貸付は一定の権

6) セリグマンは，消費財の取引を目的とする消費者

に対して与えられる信用を消費信用 (consumption
credit)，生産財生産目的のために生産者に与えられ
る信用を生産信用 (productioncredit)と呼んで両
者を区別している。そして，信用が与えられるその

返済が賦払い形式でなされるいわゆる賦払い信用

(instalment credit)は，その発生の経緯をみれば，
この二つの信用形態のいずれにおいても存在してい

たというわけである。 cf.,Seligman, E. R. A., op. 
虚， p.12. しかしかれは，賦払い信用をより限定し
て使う場合には，消費信用の意味において使ってい

る。 Ibid.
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力関係の下に行われるものであって，正常な経

済取引の枠内に入るものではない。またその普

及の度合いについても，決して一般化していた

と評価することはできない。むしろ，消費者に

対する賦払い信用の供与が広範に行われるよう

になったのは20世紀，とくに1910~'20年代のア

メリカにおいてなのである。その背景にあった

事情は，耐久消費財の大量生産と消費者である

個人の所得と貯蓄の動向であった。また消費者

向けの賦払い信用となった代表的な消費財は自

動車であった。すなわち，消費者信用は，再生

産過程の末端にある生産者と消費者が，大量生

産される比較的高単価の耐久消費財の取引を通

じて向かい合ったことによって広く普及するよ

うになったのである。すなわち，いいかえれば，

高単価の大量の耐久消費財の販売またはその圧

カの増大とそれに積極的に買い向かう大衆の存

在が消費者信用の定着と普及の基礎条件だった

のである。

2.近代的賦払い方法の発達

前節においては，広い意味における経済的取

引における賦払いという方法が古代から存在し，

それが公的取引から私的取引へ，さらに生産財

の取引から消費財の取引へと次第に近代的な形

態へ展開してきたプロセスについて述べた。し

かし，近代的な消費財の賦払い取引にかんして

は，自動車をその代表例として指摘したにすぎ

7) もっとも，イギリスの産業革命期においては，固
定資本財の貸借約（リース）が行われ，主要な金融
手段のひとつとなっていた。大河内暁男『産業革命
期経営史研究』岩波書店， 1976年，参照。この時期
の貸借関係は貸し手（固定資本の所有者）と借り手
（生産者）との間で成り立っており，より原始的な
ものである。現代におけるリース・ファイナンシン
グはリース契約において生じた債権を金融機関が引
き受けるかたちになっている。その点については，
のちにのべる消費者信用により近似しているといえ
よう。
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ない。しかし，消費財の賦払い取引そのものは，

近代のアメリカにおいてさえも1910~'20年代

に一般的に普及するに至るまで長い発展段階を

経過している。本節では，とくにアメリカの19

世紀から20世紀にかけての展開を中心に消費者

信用生成の前史について述べることにする。

E. R. A.セリグマンは，アメリカにおける消

費財の賦払い取引の始まりを1807年としてい

る8)。この初期の取引において中心となったの

は家具を中心とする家財道具であった。したが

って賦払い取引の対象となったのは比較的高級

な部類に属する商品であったといってよい。賦

払い取引が普及してくるにしたがい，その対象

は比較的安価な商品にまで拡げられていったが，

その生成の初期において高級財が中心であった

というのは興味深い。すなわち，この初期の段

階において発生してくる大きな問題は，高級

財＝高価格財を掛けで売ることによって発生し

てくるリスクにどう対処するか， ということな

のである。しかも，セリグマンの指摘によれば，

この時代の賦払い取引の対象となった消費者の

90％は給与生活者から成っていた鸞その中に

高度に専門的な職業に従事する人々がふくまれ

ていたにしても，その受け取る給与がとくに高

額であったとはいえない。したがって，この段

階において肝要な点は，顧客の財政的な破綻か

らくる支払不能という事態をいかにして避ける

かということなのである。この問題に対処する

ためにとられたもっとも一般的な方法は，賦払

い取引の対象となる顧客を徹底的に選別して，

支払不能のリスクをできるだけ軽減するという

ものであった。このような原始的な方法がとら

れざるをえなかった最大の理由は，この時代に

8) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 14-5. 
9) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 15. 
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消費者信用の発生とファイナンス・カンパニー

おける消費者への掛売りが，小売製造業者，こ

の場合は家具製造会社によって直接的になされ

たということにある。そこで問題となるのは，

メーカーが直接消費者と賦払い取引を行うとい

う段階においては，取引にともなう支払不能の

リスクをどのようにして軽減するかということ

である。すでに述べたかぎりでは，少なくとも

顧客の選別というやり方は，リスクを軽減する

ための方法の芽生えであると評価することもで

きる。しかも，家具会社そのものによるリスク

に対する防衛手段もいくつかとられていた。そ

の第ーは，掛売りの対象となった商品はリース

や不動産抵当のかたちでひきわたされているの

で，その対象に対する所有権は売り主の手に留

保されているということがあげられる。したが

って売り主は，支払不能が生じた場合には，賦

払いで支払われた代金を返済することなしにそ

の物品を差し押さえることができるのである。

また，優良な家具会社の場合は， 10％の頭金が

要求されたり，賦払いの期間についての一定の

基準 (18カ月）が定められていたりといった手

段が講じられた叫

賦払い取引の次のターゲットとなった耐久消

費財は， ミシンである。すなわち， 19世紀の半

ば頃にいたってミシン会社は，その製品を賦払

い形式で販売し始め，その方式がまたた＜間に

拡がった。ただし，このミシンの賦払いについ

ては，先述の家具のばあいと決定的にことなる

点があった。すなわち，後者のばあいメーカー

が直接顧客に掛売りを行うという方式がとられ

たが，前者の場合は代理業者が間に入るという

方法がとられたのである。この代理業者のじっ

さいの性格は，製品を各地を回って売り歩く行

10) Ibid. 

商人的色彩の強いものであった。その顧客は主

に家庭の主婦から成っており，家具の場合の顧

客ほどの安定的な収入もなかった。また代理業

者の，製品をできるだけさばこうとするための

不公正な説得・勧誘もあって， この賦払い方式

の悪用・乱用がみられる場合もあった11)。したが

って，顧客が支払不能に陥ったり，また取引の

トラブルによって裁判に持ち込まれるケースも

あったのである。したがって，このミシンの賦

払いにおいても，賦払い信用が一般化するとい

う段階にまでは至りえないのである。たしかに，

賦払い形式の創生期にともなうリスクを軽減す

る方法は，さきの場合と同様にいくつかとられ

ていた。たとえば，一定額の頭金がまず払い込

まれ，その後週毎に決まった額が納入されると

いう取り決めのもとに製品が売られた。売られ

た製品の価格に応じて，頭金や毎週の支払い額

が変化することはとうぜんである。，しかし， ミ

シンの場合の顧客は，家具販売の顧客よりも収

入の点で劣っていたので，リスクの軽減という

点においては充分な成功を収めることができた

とはいえない。このことは， 19世紀中葉の段階

でまだ賦払い信用が一般化しえなかった一つの

原因であった。

さらに賦払い信用の第三の発展段階に入るの

は，ピアノ販売業のケースである。ピアノの賦

払い形式での販売が始まったのは， 19世紀の後

半においてである。ピアノの価格自体は当時に

おいて，1,000ドルを超えるような高い水準にあ

った。したがってそれを購入しうる顧客が，所

得階層のかなり上部に属していたことはとうぜ

んである。したがって，かなり厳選された顧客

が対象になっており，賦払い信用の悪用もそれ

11) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 16. 
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ほど行われなかった。とはいえ，売貿対象とな

る商品が高額であったために，頭金も 3分の 1

あるいはそれ以上が要求され，それに応じた額

の月々の支払いがなされるという取り決めがな

されていた。また，その販売が事実上はリース

契約のかたちでなされていたこともリスク軽減

の方法の一つであったということもできる。な

ぜなら，支払いの不能という事態が生じた場合

に，回収 (repossession)が容易に行えるからで

ある。だが，対象となった商品が比較的高価格

であり，また顧客のグレードも高かったために，

その権利が行使されることはほとんどなかっ

tc:.12) 
し． 0

最後に，賦払い信用の第四の段階に属するも

のは書物である。これは，もともと1800年にイ

ギリスではじめて企画されたといわれている 13)0 

それは，書物がじっさいに出版される以前に注

文をとり，またその代金を前払いで受け取ると

いうものであった。これは，当時書物自体が高

価でかつ印刷に時間を要していたがために，注

文製作という方式をとらざるをえなかったため

である。その次にあらわれたのは，あらかじめ

注文をとったうえで印刷をし，それが配送され

るに応じて代金を支払ってもらうという方法で

ある。 19世紀の半ばに印刷技術の向上によって

迅速に書物の製作ができるようになって，さら

に販売方法は進展した。すなわち， 1セットの

書物をまずひきわたし，そのあとで支払いが賦

払い形式でなされるという通常の方法が浸透す

るようになったのである。この書物の賦払い販

売についてセリグマンは，それはミシンとピア

ノの中間的な位置にある形態だと評価している。

すなわち，金額的にはミシンよりは高価であっ

12) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 17-8. 
13) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 18. 
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たにもかかわらず，その悪用もしばしばみられ

たという点でピアノの場合とはことなっている。

書物販売についても1900年頃から行商人的性格

の代理業者があらわれ，詐欺まがいの商法で取

引を行ったのである。ここにおいても賦払い信

用が社会的に広まるうえでの限界があった。

以上，主として19世紀のアメリカを中心に，

賦払い信用生成の前史を 4つの事例をあげて考

察してきた。この4つのケースは，この後の賦

払い信用の発達を考えるうえで非常に示唆的な

問題をはらんでいる。すなわち，この段階にお

いて消費者向けの賦払い信用がなぜ広まりえな

かったのかということがそれである。これにこ

たえることは，消費者信用の生成と普及はなぜ

1910~'20年代のアメリカにおいてであったか

という問題にこたえることにもなる。ここにあ

げた事例にかんしていえることを 2点だけ指摘

しておきたい。まず第ーは， ミシンや書物の賦

払いにおいて見られたように顧客のリスクや信

用度の分析が充分に行われる体制ができていな

かったということである。売り手と顧客との間

に代理者が入り，許欺まがいの商法を行ったこ

とも消費者信用の普及を妨げた大きな原因であ

った14）。第二に指摘しなければならない点は，

対象となる商品があまりにも高価すぎたという

ことである。裔価な商品を賦払い販売する場合

には，顧客が事前に選別されるので支払不能と

なる危険性は低かったが，ついに大衆一般に普

及するまでには至らなかったのである。

この二つの事情は，消費者信用生成の条件を

考察するうえで示唆的であるが，ここでは指摘

するだけにとどめておきたい。

3.消費者信用の生成とリスク

これまで，消費者信用を本来ならばその定着
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のために必要不可欠であった信用機構について

言及することなしに考察してきた。しかし，次

章以降においてファイナンス・カンパニーとか

かわらせてこの信用形態について議論するに先

立ち，あらかじめ述べておいた方がよい問題が

ある。すなわち，消費者信用という個人に対す

る賦払い信用におけるリスクとそれに対する軽

減の手段についてである。これは，前節でのベ

たように，消費者信用が信用制度の中に定着し

ていくためにはどうしてもきちんと対処されな

ければならない問題である。それは， 19世紀に

おける個人への賦払い販売が支払い不能や詐欺

取引の横行によって，完全に商取引として普及

しなかった歴史的事実によって証明されるであ

ろう。

そこで本節では， とくにリスクを軽減する手

段として担保の問題に焦点をあてることにする。

14) セリグマンは，詐欺的な取引のために賦払い取引

が広まりえなかった事例について述べる。かれによ

れば， 19世紀の終わり頃に文字通りの行商人による
割賦販売が，ニューヨークにおいて盛んに行われて

いた。かれは，ニューヨークにおける行商人の性格

を次の 3つに分類している。すなわち，お得意先回

り(custompeddlers)，割賦行商人(instalmentped-
dlers proper)および代理行商人(peddlerdealers) 
である。お得意先回りとは，店舗も契約書類にもも

とづかず，ただ口答の約束にもとづいてのみ製品を

売る。契約書類がないわけであるから，かれらは顧

客の選択に最大限の注意を払う。かれらは個人的な

知己や原始的なやり方の信用情報の収集によって，

顧客の選別を行うのである。セリグマンによれば，

それによってなにか法律的なトラブルがおきたこと

はほとんどなく，そのかぎりでは充分収益的であっ

た。二番目の割賦行商人はいわば専門の客引きのよ

うなもので，むしろ詐欺取引が本来の目的であると

いってよい。第三の代理行商人も店舗をもたず卸売

商から商品を買取り，それを一般の人々に売りさば

くというものである。

こうしたものは，詐欺取引であるがゆえに一般化

しなかったが，しかしそれだからこそ逆に絶えるこ

となく生き続けているということもできる。とくに，

賦払い取引を利用した悪徳商法は，比較的低級な商

品のばあいにみられる。低価格の商品ほど顧客のす

そ野が広がり，詐欺取引にまき込まれる可能性も高

くなるのである。 cf., Seligman, E. R. A., op. cit., 
pp.19-22. 

ただし，のちに述べることであるが，消費者信

用における担保はその供与者である金融機関あ

るいは信用機構とのかかわりの中でしか充分に

論じることはできない。ここではあくまで消費

者信用の生成前史におけるリスクと担保の問題

について論じることにしたい。そのかぎりでは，

消費者信用のみでなくさまざまな発展段階にあ

る信用形態をとりあげることにする。

本稿で消費者信用の生成のプロセスを明らか

にするうえで参考にした E.R.A.セリグマンは，

信用の利用とそこにおけるリスクの回避手段す

なわち担保との関係を 4つの段階に分けている。

以下，かれに依拠しながら消費者信用のリスク

と担保の問題について考えてみよう。

まず第一の形態は，個人がその生活資料を一

時的に借り入れるという，いわゆる消費貸付の

ケースである。たとえば何かある緊急事態の発

生によって一時的に生活資料が必要になった個

人がそれを融通してもらうということが考えら

れる。歴史的にみてこのもっと具体的な事例は

資産での貸借である。このばあい貸し手は将来

の返済を条件に一定額の貨幣を貸し付ける。そ

のさいの貨幣の融通はある財貨（耐久消費財そ

の他）を預けて，その価値額の範囲内で貨幣を

用立ててもらうわけである。資産による消費貸

付において，貨幣の返済のリスクを回避する手

段は借り手によって預け入れられた商品である。

これが，返済の確実性を保証する唯一の手段と

なっており，個人の支払い能力もあるいはそれ

に付随する担保もその役目ははたしえていな

し:I15) 

゜
第二の発展段階は，穀物の収穫前に個人に対

してなされる消費財の貸付である。その典型的

15) Cf., Seligman, op. cit., pp. 145-46. 
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な例は，農閑期や収穫不足期にみられる農業貸

付である。歴史的には，地主と小作人というよ

うな対等でない力関係の下でこのような貸付が

みられた。たとえば，凶作の場合には他に生産

手段をもたない小作人にとっては，生活資料の

調達は緊急を要した。したがって，絶対的な支

配・被支配というこの関係においては貸し手の

間の競争はおこなわれず，借り手は永久に債務

者，さらには事実上奴隷化していくというケー

スがみられた。もともと，この農業貸付におい

ても一定の財貨の差し入れにもとづいて貸し付

けがなされた。さきの消費貸付の場合と同様に

差し入れられた商品が返済の確実性を保証する

手段となっていた。しかし，小作人あるいは奴

隷というような対等な関係が失われた状態の下

では，正常な商取引の性格が失われ，担保その

もののもつ意味合いも変わってくる。すなわち，

この取引の範疇においては，人間の人格全体が

質にとられているとみなされなければならな

ぃ16)。

さらに第三段階は，生産に従事する人々に対

してなされる貸付である。生産の目的はいうま

でもなく利潤の獲得である。とくに資本制生産

社会においては，利潤の追求のための資本の運

動が前面にあらわれてくるので，この要求を充

たす手段として信用が発達してくる。むしろ，

資本制生産においてこそ信用ないし信用取引は

全面的な発達をみせるものと解される。こうし

た資本制生産社会における信用取引の最大の特

質は，それが銀行制度の発展に支えられて発達

するということである。たしかにお互いに取引

関係にある生産者同士の債権・債務関係から信

用取引が発生することは事実である。しかし，

16) Cf., Seligman,. op. cit., pp.147-48. 

第 56 巻第 1•2 号

それだけでは信用取引が全面的に展開するとこ

ろまで説明することはできない。大量の社会的

遊休貨幣資本を集中する社会的存在としての銀

行が存在してこそ，信用の様々な部面への浸透，

さらには信用制度という組織化された機構の形

成も可能となるのである。そして，ここで問題

にしている消費者信用の定着ということも，こ

うした資本主義的信用制度の成立がなければは

たされなかったであろう。ただし，こうした資

本主義的生産を対象部面とする信用の供与また

その形態の発達は，本稿の直接の対象ではない。

ここでは，これが基本的に運転資本の融通と設

備資本の融通という 2つの目的にもとづいて発

達したということ，そしてその目的のための信

用供与のリスクは，物的担保，有価証券担保，

さらには収益力の厳密な算定によって，回避さ

れるということだけ指摘しておきたい17)0

そして第四の発展段階は消費者に対する割賦

形式での貸付である。この貸付は，ある最終消

費財の原料生産から完成に至るまでの垂直的分

業のプロセスにおいて，最終消費財の生産者が

製品を消費者に売却するというレベルで発生す

る。このいわゆる小売流通における取引は現金

でなければなされえないものであった。そこに

消費者信用が浸透してくるという意味ではやは

り新しい信用形態として位置付けなければなら

ない。

この消費者信用をそのリスクの回避という側

面からみるとさきの消費貸付と決定的にことな

っている点がある。すなわち，消費貸付におい

ては，まずある一定の財貨が債務の返済を保証

17) 拙稿「信用供与の技術革新と商業銀行―-1930年
代アメリカにおける担保貸付との関連で一（上）

（下）」（九州大学「経済学研究』第55巻第4• 5号
合併号， 1990年，7月）を参照。
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消費者信用の発生とファイナンス・カンパニー

する手段として差し入れられ，それにもとづい

て貸付がなされる。それに対して，この消費者

信用においては取引の対象となった商品そのも

のが事実上担保にいれられているのである。さ

らに第二の相違点は，消費者信用において，債

務の返済が一部分ずつなされるようになったと

いうことである 18)0 

ここにあげたような消費者信用のもつさまざ

まな性格によって，それは信用の発達のプロセ

スにおいて最終段階に位置するものであるとい

える。すなわち，それはまず小売流通という現

金取引が支配する部面への信用の浸透なのであ

る。しかし，現金取引しか通用しなかった部面

に信用が浸透していくということには，それ相

応のリスクがともなう。したがって，それがひ

とつの経済取引として定着していくためには，

そのリスクをできるだけ軽減していくシステム

をつくりだす必要がある。ここで消費者信用が

社会的に定着していくといっているのは，それ

を供与する側にとっては充分な収益の機会を与

え，さらにその受け手にとっては商品の流通や

購買の面からみて充分なメリットが存在すると

いう意味である。そうでなければ，消費者信用

が伸長していくことは不可能であろう。そして，

そのさいもっとも重要な鍵をにぎるのが，消費

者に対してしかも賦払い形式で信用を与えてい

くというやり方にともなうリスクである。この

リスクを軽減する方法は， これまでの展開では

売買の対象となった商品そのものを担保に入れ

るというところまでしか述べられていない。し

かし，これでは消費者信用の供与は商品の流れ

に応じてしか与えられず，その能動性は確保で

きない。ここに，このリスクを軽減するという

18) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 152-153. 

積極的な意味においてではなく，信用の伸長を

支持するという担保の積極的な意味があらわれ

てくる。

第 3章 ファイナンス・カンパニーの機能

と消費者信用

-1920年代の状況ー一

これまで，アメリカにおいては，生産力の発

展と大量生産体制の確立によって耐久消費財の

大量生産・大量消費時代が到来したこと，また

割賦形式による取引が古代から中世をへて近代

に至るまで次第に発展してきたことについて述

べた。しかし，これまでの叙述においては，信

用機構や金融機関の活動についてはあえて言及

せずに，あくまで消費者信用生成の背景と前史

についての議論に徹してきた。したがって，こ

れまでの議論では消費者信用が完全に信用制度

の中に定着するところまで説明しきれていない。

そこで，本章では1920年代の状況を中心にファ

イナンス・カンパニーの機能と活動について明

らかにしながら，消費者信用の定着過程を明ら

かにしたい。

1. ファイナンス・カンパニーの成立

1910..--...,'20年代における消費者信用の定着過

程を明らかにするうえで中心となるのは自動車

産業である。これはすでに第 1章で明らかにし

た。自動車販売において賦払い形式が導入され

た契機は二つある。一つは自動車をより容易に

取得しうる支払いの方法を求める利用者の要請

である。もう一つは，間断のない生産を確保し

たいとする製造業者の側の欲求である鸞もと

もと1910年頃まで現金販売が主流であった。と

ころが1910年代に入ってさきにあげた事情が基
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本的なきっかけになって割賦販売が次第に行わ

れるようになってきた2)。ただし，このやり方が

普及しはじめるとそこにまた新しい間題が発生

してくるようにもなった。

まず第一は，賦払い債権の信用度の問題であ

る。この時期自動車は，専門のディーラーを通

じて販売されるようになっていた。 1910年代に

普及し始めた賦払い取引は，このディーラーと

購入者との間で行われる取引の形態である。そ

こでディーラーには自動車の代金をいかにして

現金で製造業者に支払うかという問題が残るこ

とになる。ディーラーがとった方法は，購入者

から受け取ったノート（購入証書）をその地方

の銀行に割り引いてもらうということであった。

しかし，ディーラー自体絶対的な信用をえてい

るわけではなかった。あるいはディーラーに信

頼がおける場合であっても，顧客の支払能力に

したがって受け取ったノートの信用力を評価し

保証するような機構は存在しなかった。もしノ

ート自体の信用力が不安定で，それを銀行が割

り引くというファシリティーを継続して与える

ことができないならば，ディーラーが購入者に

1) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 30. 
2) 自動車の利用が普及してくるにつれて，それは自
動車を保有していない人々の購買意欲をかきたてる。
それと同時に新車のみでなく，中古車に対する需要
もしだいに出てくる。もともと自動車メーカーは，
生産台数を市場の吸収力いっぱいにまで拡大させて
いるうえに，中古車市場まで大きくなってくれば，
市場への供給圧力はますます大きくなってくる。そ
こで，自動車メーカーさらにディーラーは，購買者
に対して次第に自動車購入の条件について譲歩をせ
ぎるをえなくなってくる。とくに1910年代には，太
平洋岸地域においてそうした譲歩0)傾向力ゞ 見られる
ようになった。それはとくに支払いの期間と方法に
かんするものであった。すなわち，支払い期間を延
長するというかたちの譲歩が次第に一般化するよう
になり，ついにそれは，中古車のみでなく，新車に
ついても適用されるにいたった。それが自動車販売
において継続的な分割払い（概して月払い）が浸透
していく経緯であった。 cf.,Seligman, E. R. A., op. 
cit., pp. 30-31. 

第 56巻第1• 2号

賦払い形式で自動車を売却することは，はなは

だ困難になる。

第二の問題は，割り引かれるべきノートの流

動性の程度である叫これらのノートは，割賦販

売された自動車の代金に対する債権をあらわし

ている。しかし，その割賦期間は数10ヶ月に及

び，したがって債権そのものの流動性はきわめ

て低い。流動性の不足は，それを割り引く銀行

の立場からは非常に大きな障害となる。

第三の問題は，未払金回収の確実性である 4)。

自動車の割賦販売が普及していくということは，

その顧客が不特定多数の人々に拡大していくと

いうことを意味している。各人の所得水準や経

済状態はまちまちであるから，支払不能や延滞

というケースがでてくることも充分に考えられ

る。信用を供与する側にとっては，それをいか

にして回収するかということが死活問題になっ

てくる。そしてとくに地方の小銀行の場合には，

もともとこうした支払延滞をひきおこすような

購入者を見分ける機構自体をもたないのである。

また自動車製造業者とディーラーとの間に，

卸売業者が介在する場合には同様の問題が発生

した。すなわち，原料の調達から最終製品の完

成にまで比較的長期間を要する自動車産業の場

合には，もともと返済が延滞すること自体，大

問題であった。それに信用度や支払い金の未回

収の問題が加わってくればますます自動車の賦

払い販売にブレーキがかかることになる。しか

し，その一方で自動車メーカーは，できるだけ

早く現金を回収しようとする。また，卸売業者

は滞っている製品の売却をできるだけスムーズ

に行いたいと考えている。

要するに，メーカー，卸売業者，ディーラー

3) Cf., Seligman, E. R. A., ojJ. cit., p. 31. 
4) Ibid. 
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といった製品の供給者の側にとっては，売りさ

ばくべき製品が大量に存在しているにもかかわ

らず，それを実現していく有効な手段が機能し

ないということなのである。すなわち，自動車

という耐久消費財を市場にはめこんでいくには，

賦払い販売が有効なやり方なのであるが，それ

にはさきに述べたような様々な障害が残ってい

るというわけである。

他方，需要者である消費者の側には割賦販売

を求める動機があった。これについては，第一

章において詳しく論じたので結論だけ述べるこ

とにしよう。すなわち，自動車という高単価の

耐久消費財が大量生産によって比較的安価にな

り，また消費者自身の実質所得が経済成長とと

もに伸びたとしても，それだけでは広範な大衆

がそれを手に入れることは不可能であった。そ

の購入代金を一定期間部分的に支払うという方

法が導入されることによって，はじめてそれが

可能になるというわけである。だが，この需要

者側の事情は，それだけでは賦払い販売を必然

化させる契機をあらわしているにすぎない。し

かしこの事情を，製品を賦払い販売したいが，

それにはまださまざまな障害が横たわっている

という供給者側の事情とあわせて考えると，そ

こにまたある一つの特別な意味が加わってくる。

すなわち，さきのような障害をともなう賦払い

販売はいかにして，別のいい方をすればどのよ

うな内容の信用機構と結びつくことによって，

賦払い信用として確立し，また定着していくの

か，ということである。本章で問題にする信用

会社(creditcompany)あるいはファイナンス・

カンパニーがそれである。

売掛債権 (accountsreceivables)あるいはそ

の他債権を担保にして1昔り入れるという金融の

方法は古くからあった5)。初期のファイナンス・

カンパニーはこのような広い意味の債権を買い

取る機関として発達してきた。そのうち非通知

形式の売掛債権をとりあつかうファイナンス・

カンパニーがあらわれたのは， 1905年のことで

あった6)。そしてこのファイナンス・カンパニー

が自動車の割賦販売にかかわりをもつようにな

ったのは， 1910年代のことである鸞 1910年代の

終わり頃には，自動車の販売金融にかかわりを

もつファイナンス・カンパニーは半ダースほど

であった。その中でもっとも有名であったのは，

1919年に創立されたThe General Motors 

Acceptance Corporation（通称GMAC)であつ

た。その後， 1919年にシカゴでTheMerchants 

and Manufactures Security Company, 1920年

にロスアンゼルスでThePacific Finance 

Company,デトロイトでTheMotor Bankers 

Corporation,サウスベントでTheAssociate 

5) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 34-35. 
売掛債権の生成については， Duncan,A. E., "The 
Sale of Open Accounts Receivable," The Bankers' 
Magazine, vol. 101, 1920, p. 712. 
6) 非通知形式で売掛債権を取り扱い，またそれを担

保にして社債の発行を行うクレジット・カンパニー

は， 1905年に J.L.リトル(JohnL. Litle)とA.R.ジ
ョーンズ(Arthur R. Jones)によって設立された。
cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 35. 
7) ファイナンス・カンパニーの自動車販売金融への

かかわりを促進する役目をはたしたものとしてモリ

ス・プラン (MorrisPlan)がある。その名前はバージ
ニアの法律家A.J.モリス (Arthur]. Morris)に由
来する。

これはいわゆる個人の消費目的のための信用供与，

担保なしの人的保証による貸付，賦払貸付の返済の

それぞれについてのルールを定式化したものである。

まず，第一の問題については通常の銀行による信用

供与は企業あるいは生産目的にのみなされること，

その貸付の安全性を保証するためになんらかの安全

装置がしくまれるべきこと，第三は注意深く検証さ

れた割賦返済計画がたてられるべきこと，以上であ

る。

ここではのちに消費者信用の生成と普及において

問題になる論点がすべて出されている。とくに第二

の点について，モリスがリスクの軽減策と流動性の

低下をもたらさないようなルールを挙げているのは

特筆に値する。 cf.,Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 
39-41. 
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Investment Companyと続々と自動車金融専

門のファイナンス・カンパニーが設立された。

1925年までにその数は， 1600から1700にのぼっ

たといわれている 8)。ただ自動車の割賦債権の

買取り業務の規模自体は巨額にのぼったが，そ

の大部分は少数の大規模ファイナンス・カンパ

ニーの手に集中された。こうして割賦債権の買

取りがファイナンス・カンパニーに集中される

ことによって，さきにのべた割賦信用にともな

うさまざまな障害は一応クリアーされることに

なった。しかし，そのことは，さきの障害が完

全に除去されたわけではなくて，別のかたちに

止揚されたというべきである。たとえば，ディ

ーラーが割賦債権に裏書きをするというシステ

ムは次第に廃止され，遡及権なしに (non-

recourse) それを買い取るというシステムが普

及してきた。そうなれば，ファイナンス・カン

パニーがさきのリスクを被らなければならなく

なる。すなわち，ファイナンス・カンパニーを

含めたかたちで，割賦信用の伸長に対処すべき

信用機構の中身がもう一度間い直されなければ

ならなくなるのである冗

8) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 48-49. 
9) ファイナンス・カンパニーと割賦販売のシステム
が一般に普及するようになったのは，自動車産業に
おいてである。割賦販売の形式そのものはすでに家
具やミシン，ピアノ等の販売のばあいに存在してい
た。しかし，自動車のような耐久消費財が割賦販売
の対象になったことによって，旧来からの消費財で
ある家具， ミシン，ピアノに加えて，ラジオ，蓄音
機，冷蔵庫，洗洞機，クリーナーといった家庭製品
にまでその販売システムカゞ 広がっていったのである。
たとえば，GMACのような自動車の割賦債権の買い
取りを専門とする機関も，割賦販売がその他消費財
へ広がるにつれ業務範囲を広げていった。それにつ
れて，ここにあげたような耐久消費財の割賦債権の
買取りに従事するさまざまなファイナンス・カンパ
ニーも続々と設立されることになった。 cf., Selig-
man, E. R. A., op. cit., pp. 51-54. 
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2. ファイナンス・カンパニーと消費者信用

の仕組み

(a) 消費者信用のリスクとその回避手段

これまで述べてきたところから，消費者信用

の普及にとって最大のネックとなるのは，それ

にともなうリスクをどのように軽減するかとい

うことが明らかになった。ここでは，消費者信

用取引にかかわる様々な当事者の間でこのリス

クに対する対策がどのようにとられたかという

論点について考えてみたい。リスクの問題こそ

消費者信用普及のポイントである。この論点に

ついて考察することは消費者信用が供与される

仕組みあるいはその伸長のメカニズムを明らか

にすることにもつながるのである。

そこで，まずとりあげたいのは，消費者信用

におけるリスクはどこで問題になり，それには

どのような対処の仕方があるのかということで

ある。結論をさきどりすれば，消費者信用にお

けるリスクはディーラーが耐久消費財（ここで

は自動車）を顧客と賦払い信用の契約を結ぶ時

点で問題になる。すなわち，消費者の所得水準

や信用その他もろもろの要件は不特定であり，

このような当事者に消費者信用を供与すること

にはとうぜん債務不履行の危険性が存在してい

る。この危険性に対してまず第一にとられるべ

き方法は，賦払契約を結ぶ消費者の徹底した選

別を行うことである。これについては，さきに

高額の家具やピアノの販売においては，ある一

定の所得階層以上の人でなければ購入できない

というかたちで選別がなされていたという事実

が想起されるべきである。しかし，耐久消費財

の低廉化によってその大衆化が生じてくるとそ

うした自動選別によって対処しきれない。そこ

でとられた方法は，賦払契約を結ぶにあたって

梢費者に一定の頭金の支払いを義務付けること
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消費者信用の発生とファイナンス・カンパニー

であった。すなわち，取引対象消費財価格の一

定割合を頭金として設定することによって，契

約後の割賦払いの能力をはかることができると

いうわけである叫しかも頭金の額をさまざま

に変化させることによって消費者信用供与の条

件をゆる＜したり，厳しくしたりすることがで

きる。

しかし，頭金支払いをクリアーできるかどう

かが消費者選別の充分な基準とはならないこと

も事実である。なぜなら，頭金支払い後の賦払

いの問題が残っているからである。そこで，さ

らにあわせてとられた方法は消費者の信用調査

である。

賦払契約のもっとも基本的な手続きは，それ

を結ぶにあたって個人面接あるいは所定のアプ

リケーションにもとづく質問によって，消費者

の個人情報をできるだけたくさん集めるという

ことである。そのさい重要な要件を構成するの

は，消費者の資本，能力，および人格である。

このうち，資本とは不動産および銀行預金，有

価証券その他の貨幣的財産を含めた資金力と考

えればよい。さらに能力とは，消費者が将来の

賦払いにあてうる資金を定期的にうることので

きる可能性を意味している。さいごに，人格と

は，契約にもとづいて正常な商取引から発生し

た義務を誠実に履行する資質である 11)。ディー

ラーは，これらの要件についてできるだけた＜

10) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 56. 
また割賦販売システム導入の初めにおいては，自

動車の価値の 3分の 1から 2分の 1が頭金として支

払われ，その後の月々の払いは約 1年というもので
あった。購買者の支払能力を判断するうえでこの頭

金は，相当有効に機能した。しかし，より多くの自

動車を販売しようとするディラー間の競争によって，

最低支払頭金は引き下げられ，また支払い期間も長

期化することになった。ファイナンス・カンパニー

は， 1924年の年次大会で新車の頭金は33.3％以下，

中古車については40％とするという勧告をおこなっ

た。 cf.,Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 58-59. 

さんの情報を集め，その分析にもとづいて総合

的に判断し，消費者信用供与の決定をしなけれ

ばならないのである。

ちなみにこのような信用情報の収集と分析と

いう機能は， 19世紀末からいくつかの商業銀行

において導入されるようになったクレジット・

デパートメントの果たしたものと似ている 12)。

しかし，この1910~20年代の時点においては，

クレジット・デパートメントの信用分析と，こ

こでの消費者信用の信用調査とはまだ結びつい

ていない。

すなわち，この時代における信用調査はその

地域に存在する小売信用調査機関(retailcredit 

bureaus)へ委託される。たとえば，その代表的

なものとして， NationalRetail Associationや

Associated Credit Bureaus of America, Inc. 

がある。こうした小売信用調査機関はそうした

機関同士の間でも情報交換を行い，ディーラー

に対してできるだけ正確な判断材料を提供する

のである。

このような信用調査もディーラーおよび小売

信用調査機関一体となった顧客選別の一形態で

あろう。しかもここでは第三者的機関の関与に

11) 矢島保男『消費者金融論』東洋経済新報社， 1963

年， 233~37頁。

12) 19世紀の終わり頃から各商業銀行においては，信

用調査を主目的とする信用管理部 (credit depart-
ment)が設立されるようになった。もともとそれは，
コマーシャル・ペーパーの信用度をチェックする目

的で導入されたものであるが， 20世紀に入るとそれ

が一般的な信用供与のさいにも機能するようになっ

た。 cf.,Klebaner, B. J., Commercial Banking in 
the United States : A History, The Driden Press, 
Illinois, 1973, pp. 77-8, p. 113,クレジット・デパー
トメントの普及につとめたバンカーである J.G.キ
ャノン (J.G. Cannon)の次の演説集は，参照される
べきである。 Cannon,J. G., Bank Credits, No. 1, 
Address delivered at the Drexel Institute, 
Philadelphia, 1892, Bank Credits, No. 2, Address 
delivered before the New Jersey State Bankers' 
Association, New York, 1905. 
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よってその選別自身に客観的要素が入りこんで

きているのである。このような方法は，消費者

信用供与の基準を確定する意味で，その定着に

おいて重要な意味をもっていたということがで

きる。

ただ， ここにあげたようなリスク軽減の方法

は，賦払信用契約が結ばれる前にとられるもの

である。だが問題はまだ残る。すなわち，こう

した事前的対策にもかかわらず債務不履行とい

う自体が発生した場合， どうするのかという問

題である。それは具体的には次のような問題と

なってあらわれる。消費者の債務不履行という

事態が発生した場合は，売られた消費財の回収

をいかにして行い，またそれによって発生した

回収の事務を誰が行い，その損害を誰が被るか

ということである。すなわち，これは，契約後

に発生した事態であり，ファイナンス・カンパ

ニーが賦払い手形を買い取るという関係が入っ

てくるので問題に対する処理がむつかしくなる

のである。通常これに対しては，次の三つの方

法がとられた。すなわち，完全償還請求契約

(full recourse)，非償還請求契約 (non-

recourse)および買戻契約 (repurchaseagree-

ment)がそれである。

完全償還請求契約とは，支払不履行が生じた

場合，ファイナンス・カンパニーはディーラー

に対して償還請求することができるというもの

である。このばあい，ディーラーはみずから消

費者の債務を引き受けてその返済に応じなけれ

ばならない。そのために売られた自動車の差し

押さえ・回収とその中古車としての売却その他

の方法によって返済資金を調達しなければなら

ないのである。そこでもしディーラーが債務残

高を下回る価格でしか売ることができなければ，

その損失を被らなければならなくなる 13)0

第 56巻第 1• 2号

次に非償還請求契約では，ファイナンス・カ

ンパニーがディーラーに対して償還請求するこ

とはできない。このような契約を結んだファイ

ナンス・カンパニーは，債務不履行が生じた場

合にまず自動車の回収を行い，その後にそれを

中古車市場で売却して現金化する。したがって，

この場合消費者の信用度や資本力，支払能力と

いった諸要件についての調査は，ファイナン

ス・カンパニーの手にかかってくるのである。

さらに第三の買戻契約は上記二者の中間的な

形態である。すなわち，ファイナンス・カンパ

ニーはディーラーに対して償還権はもたないの

が原則である。したがって，債務不履行によっ

て生ずる損失はディーラーが負うのが原則であ

る。ただし，ある一定の条件の下でのみファイ

ナンス・カンパニーがその損失を負うという契

約がなされているのである 14)0 

セリグマンによれば，初期の賦払契約はその

全てが完全償還請求契約システムによって結ば

れ，その後も大きなファイナンス・カンパニー

はほとんどがこのシステムを採用している 15)。

これらのシステムは，ファイナンス・カンパ

ニーという金融機関が消費者信用の供与という

機構に入ってきたことによって生まれてきた問

題に対処する手段である。このようなかたちで，

ファイナンス・カンパニーとディーラーとの関

係が整備されることによって，さらに消費者信

13) ディーラーは，顧客から一定の手数料を受取り，
他方で金融機関に対して買い取り料を支払わなけれ
ばならない。その差額がディーラーのもうけになる
わけである。かれはこのもうけの中から一部分を準
備金として保管し，償還請求が及んできた時の支払
いにあてるというわけである。この点，矢島前掲書，
227~28頁。 cf,Seligman, E. R. A., op. cit., p. 80.を
参照。

14) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 75-6. FRB., 
op. cit., pp. 27-28．また矢島前掲書， 228~29頁。下川
前掲書， 239~43頁。
15) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 77. 
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用の定着がはかられたのである。

(b) ファイナンス・カンパニーの資金源

これまで述べてきたことから，消費者におけ

るディーラーとファイナンス・カンパニー，さ

らに消費者との関係がある程度明らかになった。

しかし，まだ完全ではない。そのもっとも大き

な理由は，消費者信用の仕組みにおける商業銀

行の仕組みが明らかになっていないからである。

ディーラーは消費者と賦払契約をとり結ぶと，

契約書および賦払い手形をファイナンス・カン

パニーに持ち込み，それを買い取ってもらう。

ディーラーは，こうして得た資金をメーカーか

らの商品仕入れにあてる。通常ディーラーある

いはディストリビューター（卸商）による支払

いは，一覧払手形 (sightbill)によってなされ

ていたので，その支払いのための資金は常に用

意されていなければならないのである。ファイ

ナンス・カンパニーによる賦払手形の買い取り

によって，メーカーヘ支払われるその資金が供

給されているというわけである 16)。ファイナン

ス・カンパニーは買い取った賦払手形と契約書

にもとづいて，消費者から代金の取り立てを行

うことになる。

このばあい，ファイナンス・カンパニーは賦

払手形の買い取りにより資金を供給し，その資

金の回収は部分的になされるわけであるから，

そのギャップを埋めるための資金をなんらかの

16) セリグマンによれば，ファイナンス・カンパニー

とメーカーとの関係は次の 3つに分類できる。第一
の部類は，ファイナンス・カンパニーがメーカーか

ら完全に独立しているものである。たいていの場合

がこれに入る。第二は，ファイナンス・カンパニー

がメーカーと緊密に結び付くか，あるいはその組織

の一部となっているものである。GMACがこの部類
に入る。第三はもともと別会社であるが子会社とし

ての契約を結ぶことによって，あるメーカーのため

に専属的な業務を行うファイナンス・カンパニーで

ある。 cf.,Seligman, E. R. A., op. cit., pp. 82-3. 

方法で調達しなければならない。すなわち，フ

ァイナンス・カンパこ一の資金源の問題である。

結論をさきどりすれば，ファイナンス・カン

パニーの資金源泉は次の 3つから成っている。

すなわち，（1) 自己資本，（2) 短期資金の借り

入れ，（3) 長期資金の調達の 3つである。この

うち(1)は株式（普通株あるいは優先株）の発行

あるいは剰余金の再投資，（2）は商業銀行からの

借り入れおよびCPの発行，（3）は社債の発行を

主な内容としている。三大ファイナンス・カン

パニーにおけるこれら 3つの資金源泉の内訳は，

表ー 2に示されている。それによると， 1920年

代の後半において比較的高い水準にあった短期

資金借り入れの割合は， 1930年代初めに低下し，

逆に自己資本の部分的割合が高くなる傾向がみ

られる。これは1929年大恐慌後の不況過程にお

いて，金融市場の規模が急速に縮小したことに

よるものであると思われる。

さてそこで，ファイナンス・カンパニーの資

金源泉についてもう少し詳しく検討してみよう。

ファイナンス・カンパニーがその資金運用に

おいてまず第一に依存するのは自己資本である。

その内容については株式の発行と剰余金の再投

資であることについては，すでに述べた。ただ

し，ファイナンス・カンパニーにとっての問題

は，賦払手形の買い取りによって供給した資金

の回収は長期的・部分的にしかなされないとい

う点にあるのだから，自己資本に依存するだけ

ではその業務の規模に大きな限界があることは

明らかである。なぜなら一定の自己資本をもと

に，賦払手形買い取りの量を増やしていけば，

その流動性は一方的に低下することになるから

である。

そこでファイナンス・カンパニーは外部の資

金源に頼らなければならない。その第一の方法
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表2 販売金融会社 (SalesFinance Companies)の資金源泉， 1924~33
（対総資産比）

全国規．模(3社）a 地区規模(4社） b 地方規模(13社）

短負 債期C 長負 期債d 資自 本己 短負 期債c 長負 期債d 資自 本己 短負 期債C 長負 期青 自資本己

1924 68.1 22.9 52.8 36.9 52.7 -- 33.0 

1925 68 1 2.3 21.1 54.8 10.5 25.4 60.3 1.1 27.9 

1926 61.5 11.5 18.6 45.3 18.3 26.5 59.0 0.9 27.0 

1927 49.0 22.0 20.5 43.6 15.0 31.9 56.6 32.2 

1928 53.6 16.3 20.4 50.6 8.7 31.0 50.3 31.6 

1929 50.5 13.3 25.8 42.4 9.1 38.8 57.8 1.0 31.6 

1930 43.7 13.4 29.8 33.4 3.7 50.6 52.1 1.2 37.2 

1931 40.6 14.3 33.8 35.5 8.8 38.6 55.5 0.9 30.7 

1932 14.7 18.2 52.6 20.3 9.7 55.9 38.4 1.3 51.6 

1933 35.5 7.9 41.6 33.0 5.9 47.6 50.9 〇.8 46.5 

（注） a.1928年より 4社， b.1927年より 5社， c.銀行借入れおよびCP発行， d.社債

（出所〕 Plummer,W. G. and Young, R. A, Sates Finance Companies and Their Credit P加 tices,NBER, 1940. 

が銀行借り入れであった。ここにおいてはじめ

て，消費者信用の仕組みの中に商業銀行が登場

してくるのである。ただし商業銀行は，この1920

年代の段階ではファイナンス・カンパニーヘの

融資というルートでしかかかわらないのであっ

て，賦払手形の買い取りに本格的に乗り出して

いくのは1930年代以降のことである 17)。商業銀

行によるファイナンス・カンパニーヘの融資は，

原則として一年以内の短期貸付のかたちでなさ

れる。しかし，それもしばしば更新されること

があった。 1920年代において，商業銀行はこの

短期貸付にともなうリスクを二重に回避してい

た。一つはファイナンス・カンパニー自体の信

用度を十分に調査することであった。もう一つ

は，ファイナンス・カンパニーの所有する様々

な売掛債権や受取手形を担保にとって短期融資

を行うというものであった。次にファイナン

ス・カンパニーが頼る短期資金調達の第二の方

法は，いわゆる CPの発行であった。 CPは， CP

商会を適じて商業銀行に売られるか，直接発行

される場合は，生命保険会社その他の機関投資

家に買い取られることになった。とくに大規模

なファイナンス・カンパニーの場合は，短期の

単名CPを直接機関投資家に売って資金調達す

ることが多かった。とくに信用評価の高いファ

イナンス・カンパニーの場合は，自己資本1ド

ルにつき 5ドルの割合で資金調達することがで

きたといわれている 18)。またその利回りも各フ

ァイナンス・カンパニーの信用度に応じて変化

することはとうぜんである。

さて最後にファイナンス・カンパニーが頼る

第三の資金調達の方法である。本章で対象にし

ている1920年代においてそのもっとも代表的な

方法は，いわゆる担保付社債 (collateraltrust 

bonds)の発行によるものであった。担保付社債

の発行は，古くは19世紀の半ばから鉄道会社の

資金調達において伝統的に用いられてきた方法

であった。通常鉄道会社による担保付社債の発

行においては，ある一定の不動産担保付債券

17) 矢島前掲書 188頁。
18) ・ Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 85, Plummer, 
W., op. cit., p. 70. 
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消費者信用の発生とファイナンス・カンパニー

(mortgage bond)がTrusteesのもとに預託

され，それをもとにして新しい担保付社債が発

行されるというものである 19)。ただしファイナ

ンス・カンパニーのばあいは，鉄道会社のばあ

いの不動産担保付債券は，様々な種類の売掛債

券から成っている 20)。とくに自動車の割賦販売

金融に専門的に従事するファイナンス・カンパ

ニーのばあいは，これらの売掛債権が賦払い手

形からなっていることはとうぜんである。その

ほか，ディーラーによる裏書のある賦払手形の

こともあり，また非償還請求システムをとって

いるばあいは裏書のない手形からなっているこ

ともあった。こうした一定の預託された債権に

もとづいて証券発行をするという資金調達にお

いてもうひとつ問題になることは，もともと担

保になった債券額と発行された証券の市場価値

との差額である。そして，この差額が証券発行

するファイナンス・カンパニーの信用力その他

の事情によって変化するのはとうぜんである。

しかし， 1920年代当時の状況においては，その

差額がゼロとなることが一般的であったといわ

れている21)。すなわち，ファイナンス・カンパニ

ーは預託された担保の市場価値にほぼ等しい額

の担保付社債を発行することができたというわ

けである。ただ，ファイナンス・カンパニーの

ばあいは預託された担保が個々別々の売掛債権

であり，したがってその中身がたえず変化する

という問題がある。これについては，二つの手

段が講じられた。一つはある一定の売掛債権が

19) 担保付社債の機能と発達については，日本証券経

済研究所編『アメリカの公社債市場』， 105~106頁，

132"-'133頁参照。 cf.,Dewing, A. S◆,The Financial 

Policy of Coゅorations,3rd ed., The Ronald Press 
Co., New York, 1934, pp. 96-97. 

20) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 88. 

21) Ibid. 

満期になるまでの期間に応じて，特定の担保付

社債を発行するためにイヤーマークされるとい

うものであった。もう一つの方法は，発行され

た証券の期間に応じてたえず同一の Trustee

が存在するが，証券発行の母体になる賦払手形

は古いものが満期になれば直ちに新しいものが

それにとってかわるというものである 22)。

こうして，ファイナンス・カンパニーは様々

なルートからその運用資金を集めることによっ

て，消費者信用の伸長を根底から支えるきわめ

て重要な役目をはたしたのである。

むすびにかえて

これまでに述べたことから，消費者信用は資

本主義経済のある一定の発展段階において必然

的に発生してきたことが明らかである。すなわ

ち消費者信用とくに賦払い形式の信用が個人に

たいして与えられる状況は，まず世紀転換期の

企業合同運動を通じてビッグ・ビジネスが成立

し，大量生産体制のもとで各企業が販売シェア

の拡大をもとめて激しく競争するという事態に

よってつくりだされた。ビッグ・ビジネスによ

る機械制生産の導入は，一方で規格化された均

質な製品の生産を可能にしながらも，他方で生

産能力の発達によって市場の規模との間にアン

バランスを生み出すほどになった。それは，一

定の市場規模をめぐる競争の激化さらにはそれ

に対処するための操業度の低下であった。これ

は生産力の一定の発展段階において，商品の実

現困難が発生しているすがたである。そこでビ

ッグ・ビジネスを形成する独占資本は，このよ

うな困難を打開して販路を拡大するための手段

22) Cf., Seligman, E. R. A., op. cit., p. 89. 
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をとらざるをえなかった。それが消費者への信

用供与だというわけである。つまり，消費者信

用はこのようなマーケティング戦略として定着

していったのである。

大量生産体制のもとで市場競争の激化がみら

れたのは，‘とくに自動車をはじめとする耐久消

費財生産部門においてであった。たしかに消費

財市場においては，趨勢的な個人の所得と貯蓄

の増大のもとで個人の消費能力の増大という傾

向もみられた。しかし，この時代の特徴は個人

がその貯蓄をふやしながらも同時にあるいはそ

れ以上に負債をふやすことを厭わなくなったと

いうことである。すなわち消費者信用の普及の

背景にはこのような個人の消費行動の変化があ

ったということにも注意しなければならない。

だが，個人への信用供与の一般化については

大きな障害がある。すなわち，個人はその所得・

資産からなる支払い能力，人格などさまざまで

あり，そのことから信用供与にともなうリスク

をいかにしてクリアーするかという問題が発生

してくる。逆にいえば消費者信用の定着のプロ

セスはこのリスク回避の仕組みを造り上げてい

くプロセスであったということもできる。いい

かえれば，消費者信用が資本主義的生産様式に

第 56巻第1・2号

定着していくためにはこのリスク回避を実現す

る機構が信用制度内に造り上げられなければな

らなかった。それがファイナンス・カンパニー

であった。消費者による支払いは賦払い形式で

なされるのにメーカーヘの支払いは一覧払い手

形でなされなければならないというディーラー

のかかえるディレンマを賦払い手形の買取りに

よって引き受けるというのがファイナンス・カ

ンパニーの基本的な機能である。ファイナ・ン

ス・カンパニーがそのことから発生するリスク

を独特な賦払い契約（完全償還請求契約，非完

全償還請求契約）さらには小売信用調査機関と

の結び付きによって軽減していった事情につい

ては本文で述べたとおりである。さらにファイ

ナンス・カンパニーはその資金源を商業銀行の

融資に頼ることによって，銀行制度とつながっ

ていた。しかも消費者信用供与はリスクをとも

なう業務であることによって逆にさまざまなか

たちでの手数料を課すことを正当化する。した

がってこのリスク管理にさえ成功すれば，消費

者信用業務はきわめて収益的であったのである。

これが消費者信用の定着を可能にした信用制

度の構造であり，またその伸張を促迫したイン

センテイヴだったのである。
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