
 
金融危机—发自日本的信息（早稻田大学 GCOE 宣言） 

《金融危机—向欧美质询日本的评估核心》 

早稻田大学 Global COE 企业法制与法创造综合研究所 
所长・早稻田大学法学部长・早稻田大学教授・法学博士  上村达男 

 
本宣言是对 2009 年 8 月 8 日于早稻田大学召开的、由早稻田大学Global COE企业法制

与法创造综合研究所i主办的紧急研讨会“检验奥巴马总统的金融规制改革方案—日本应向世

界发送什麽信息？”会上、以该研究所所长上村达男的责任在会场派发的信息进行了若干修

改之物。除日文之外，该信息还以英文及其他数种语言向海外发送。 
 
1  易于产生泡沫的金融・资本市场、全球化经济下的不适当的金融商品及不适当的金融交易、

不正当交易的横行，给世界各国的国民生活造成极大的恶劣影响。该恶劣影响也给面对这样

的问题在多数情况下处于受害一方立场的其他各国，尤其是发展中国家的经济、市民生活带

来沉重打击。 
一直以来主导该领域的欧美各国应考虑到该领域所造成的全球规模影响的程度之大，就

规范该领域制度的应有形态认识到严峻的责任。尤其是非常热衷于本国制度的域外适用的美

国，更应对基于本国制度的经济活动给其他国家造成的恶劣影响（负面的域外适用）总是保

持严肃的自我反省的态度。 
作为一贯向欧美学习企业制度、金融・资本市场法制的日本，作为在全球范围内都罕见

的、拥有强烈的比较法乃至外国法研究志向这一国民性的日本人，有责任代表欧美各国以外

国家的立场，站在作为公正的第三人得以进行评估的立场，向欧美各国指出欧美制度中存在

的问题。 
 
2  试看欧美有关金融危机的讨论，尽管在讨论中监管体制的强化通过各种各样的形式得以展

开，然而更应该被追究到底的是这样的方向本身。但在该领域我们可以发现，极其缺乏对时

常可能出现过度或过火现象的企业法制、金融・资本市场法制的基本应有形态自身进行反省

的声音。即便基本法制拥有易于导致过于宽松的交易这样的体质，也仅将其作为国内法方面

                                                  
i Global COE（GCOE）为 global center of excellence 的略称，是日本各大学通过竞争得以

采用的来自于国家大型资金的研究据点形成项目。从正面高举进行法律学研究的牌子而被采

用的大学极少，早稻田大学是在该计划的前身 21 世纪 COE Program （2003 年采用）之后

于 2008 年再次被采用。至今为止的研究成果得到了最高程度的评价。本据点形成目的是，通

过弄清楚欧美社会的本质，从理论上、学术上把握欧美借助于经验的部分，重新构成在各方

面承担成熟市民社会的责任、与成熟的市民社会相对应的企业法制、金融・资本市场法制的

应有形态，力图用理论来克服经验上的不足。我们的志向是，构建日本与亚洲各国能够以此

为据的理论模型，进而指出被欧美遗忘的问题，实现与欧美之间的学术上的对话。 

http://www.globalcoe-waseda-law-commerce.org/ 
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的问题对待；但是放任这样的状况于不管不顾，仅仅是强化监管体制这本身就存在极限。假

如经过改革后的监管体制仍不能充分发挥作用，则众多的恶劣影响将扩散到全球，再次导致

全球范围的危害。 
 
3  有关美国，应该说其缺乏将企业法制、金融・资本市场法制进行规范性、目的性、历史性、

理念性地把握的考虑，以有效市场为前提的经济学方面的假说甚至给司法界造成了影响，以

对市场的过度信任为前提的制度的应有形态，等等这些因素招致了与目前的金融危机直接相

关的金融界的放纵。美国单独发展的、在其他国家不存在的各种各样对不正当进行严格追究

的系统 ii曾经是对如果没有这样的系统则几乎无法灵活运用的自由与市场机制的信赖进行肯

定的依据。但另一方面，也可以说这是一个非常危险的系统（可以说是其他国家无法模仿的

系统也不得模仿的系统），因为其中很容易就包含了即便拥有其他国家不存在的独特的对不正

当进行严格追究的系统也几乎无法应对的过度自由会招致的失败。这次的金融危机由美国引

发，表明了魅力最大・风险最大这一美国做法靠美国自身的系统是无法抵御的，美国自身对

此应有自知之明并进行反省。 

                                                 

 
4  尽管美国一直以来强调以信息披露制度等为中心的规则的透明性，但其以公司法制为首的

企业、金融・资本市场法制却像马赛克的模样一样复杂，复杂到几乎难以把握其整体样态，

美国人本身也常自嘲美国制度是拜占庭式（杂乱无章）的制度。美国常说将会计准则一体化，

但在其国内却连公司法的一体化都未能实现，这在全世界都是非常罕见的。正因为这个原因，

在联邦证券规制、联邦交易所规制中混入了实现联邦公司法功能的规定等，并未采用系统性

的考虑方法。即使在这次的金融危机中，也极有可能是因为缺乏州规制和联邦规制的连续性

这一美国国内的事由导致了海外的灾难。由于对谦虚地学习其他国家法律制度的比较法研究

漠不关心，于是在整体上表现为对其他国家而言非常难以理解的法律制度。如果被问起美国

公司法为何物，能够作答的美国人恐怕不多。尽管美国的代表性学者 Melvin Eisenberg 教授

将州判例法、州公司法、联邦证券规制、联邦证券交易所规则、其他软法（soft law）全部称

为美国公司法，但仅将特拉华州公司法视为美国公司法的包括专业人士在内的日本人不在少

数。问题是，如果这样复杂的规则的影响仅停留在对美国一国之上时，我们可以认为这是每

个国家不同的文化，然而当在美国发生的事态扩展到全球时，全世界应该对美国制度的应有

形态抱有强烈的关心。 

 
ii 作为治安官的 SEC、通缉悬赏（bounty）、针对刑事犯罪 FBI 常采用的诱捕、窃听、卧底调

查、司法交易与惩罚性・裁量性民事制裁、被告企业的证据披露义务（discovery）、从根本

上请求存在不正当行为的企业所获得利益的集团诉讼（class action）、任何人均不得从事不

正当行为这一兜底性规定（SEC Rule 10b-5）的大量适用（伴随严重的刑事处罚）、州权强大

的美国特有邮寄・通信欺诈法（mail fraud, wire fraud;作为联邦法律的该法仅以使用了邮

寄或通信的不正当或为了不正当的目的使用了邮寄或通信为由就可以进行处罚）的大量适用、

在各领域大量适用的共谋罪（conspiracy）、抓捕黑社会的最下层成员后追究其主体的责任 

RICO 法在金融机关的适用（将证券公司也视为会进行恫吓的组织）等等。 
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5  美国在经历了证券大恐慌的经验之后制定的 1934 年联邦证券交易法第 2 条中详细规定了

需要规制的理由。在其中，强调了鉴于制度无法应对横跨州际通商乃至合众国全国的证券市

场的实际形态，该领域不仅是美国一国而是可能成为世界性恐慌的原因这一问题，就联邦证

券规制构建了新的制度框架。该条在最后做出了如下规定iii：“引发大范围的失业及交易活动、

运输及产业中的混乱，且妨碍州际通商，以及造成违反公共福祉的影响这样的全国性的非常

事态，由于操纵证券市场及证券的急速且不当的变动以及在这种交易所及市场的过度投机而

被引发、增大及延长。为了处理这样的非常事态，联邦政府不得不承担诸如负担国家信用这

样的巨额支出。” 
今天，在被称为起源于美国的金融危机爆发之时，美国除了应该就监管体制的应有形态进

行讨论之外，还应该表示出美国自身为了构建在全球化世界通用的新制度的框架，将大幅修

订自己一直以来所依托的构想的决心。同时，美国的制度本身应努力成为具有理论上的连贯

性、对其他各国来说也能够被充分接受的制度，为此，美国需要具备谦虚地听取其他各国意

见的姿态，甚至也不应该禁止谈及在联邦层面实现欧洲型的节制型的公司法制。 
 
6  就欧洲而言，较为有节制的公司法制与对资本市场的警戒性制度的应有形态，尤其是英国

在历史上形成的自律规制的崇高意义等，有很多地方值得我们学习。但我们可以看到，例如

在欧洲国内如果不切实遵守就无法在此生存的、基于原则（Principles）、绅士规则

（Gentleman’s rules）、最佳实践（best practice）的行动在欧洲以外则缺乏贯彻实施的态度，

即使在该领域缺乏经验的亚洲各国采取了违背原则（Principles）的行动，欧洲各国也只是置

之不理。由于欧洲各国在国外毫不知耻地淡然进行在本国不会采取的野蛮行为，于是在亚洲

将这样的行为视为殖民地支配时代的残渣这一看法并没有消失（英国自身应该明确声明在金

融世界里已经完全克服了禁止英国人抽鸦片但强烈推荐中国人抽这样的态度）。欧洲应该明确

指出欧洲规范在欧洲之外也将得到贯彻，否则，不拥有欧洲在历史上形成的共同体规范意识

的亚洲各国即使采用了对欧洲极为戒备的制度（例如银证分离等），欧洲也没有资格对此表示

不满。 
 
7  日本过去向欧美学习民主，学习重视人类・重视个人的社会的应有形态。但是，放任由特

定少数人构成的隐名私墓基金成为股份公司的大股东或控股股东这样的事态，这本身就是自

动放弃欧美自身（尤其是美国）引以为豪的以个人为中心的股份市场、股份公司、企业社会

的理念。如果被华丽的金融技术抢走眼球，轻视欧美在历史上形成的值得骄傲的民主与尊重

人类的精神，那麽这样的态度并不是值得我们学习的典范。我认为，直截了当的传达这样的

信息也是日本的责任。 
企业、金融・资本市场制度主要是由欧美发展至今的，在现在这样的全球化时代，正如我

前面所讲述的一样，其动向几乎可以左右全世界各国人民的生活。在这个意义上来说，欧美

                                                  
iii 新外国证券相关法令集美国（Ⅲ）第 76 页（2008 日本证券经济研究所） 
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以外的各国拥有对该领域规则的应有形态进行讨论的充足资格。日本政府有责任认识到日本

作为在该领域走在前列的非西欧国家的单独立场，并应向国际社会大胆发出其主张。 
尽管企业、金融・资本市场本身是全球化市场，然而一直以来规则基本上都是利用美国规

则这一国内规则，但一旦发生金融危机，由此暴露出来的国家利益优先的构想就会得到允许。

因此，我们应该尽早意识到最终将本国利益放在最优先位置的国家同时也是提供全球化制度

的国家这一矛盾，积极地参与到世界水平的制度讨论中来。 
 


