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住専問題は、最近の新聞 ・テ レビの報道のなかで、最も比重の大きいテーマとなっている。そ

して、そうした報道を通 じて 日本の金融機関の融資がいかに杜撰なものであったかが白日のもと

に曝されっっある。金融機関経営にとって健全性の重要さは、まさにいろはのいの字の筈である

が、最近の金融不祥事にっいての報道をみていると、 日本の金融機関には健全性にっいての配慮

がす っぽり欠落 していたのではないか、と考えた くなる。金融機関に身をお くものなら誰でも、

その重要性を知 っている筈の健全性に対する配慮が、現実には全く無視されてきたのはなぜか。

これが筆者の第一の問題意識ある。

連 日の新聞 ・テ レビ報道では、こう した事態を招いた責任はどこにあるのか、その対処策に財

政資金を投入す ることが許されるかといった問題に焦点があてられてきた。これ らはもちろん重

要な問題ではあるが、焦眉の急は、日本の金融システムを守 ることである。金融システムという

のは、経済にとっていわば動脈である。その動脈が病んでいる。これは国民生活を左右する大き

な問題であるし、国際金融の安定という点か らい っても見逃す ことのできない問題である。 した

が って金融システムの安定のために必要 ならば、そ してそのために他に適切 な方法がなければ、

財政資金を投入することもやむをえない。 しか しこんなことが しばしば繰 り返されたのではたまっ

たものではない。こんな事態が二度と再び起 こらないようにす るためには、どこにメスを入れれ

ばよいのか。 これが筆者の第二の問題意識である。

(注)も っとも最近の報道によれば、住専に融資 した銀行および農林系統機関が追加の資金負担

をすることによって、財政資金の投入を避けようという方向で話が進んでいるようである。

財政資金の投入を避けること自体は望 ましいこととは思うが、この間における一連の動き

をみていると、これはまさに政治的恫喝による問題処理であるとの感が強い。筆者はこう

したや り方には賛成できないが、この点にっいてはここではこれ以上論 じない。

★

戦後長い間、 日本の金融 システムの安定度は極めて高いと考えられてきた。ただそれは金融当

局の厳重な規制によって維持されてきた安定であ った。そ こでは金融機関の一挙手一投足が金融

当局の規制の対象となった。これは、別の面からみ ると金融機関相互の競争を制限 し、結果的に

金融機関を保護する、いわゆる 厂護送船団方式」による体制であった。そこに官と民の癒着が生

・ ・



まれ、民の官に対する依存 ・甘えが生 まれ、その結果民の自己責任意識は失われた。金融機関の

行動が金融当局の指示で行われているのであれば、その結果にっいて金融機関側には責任はない

わけであるか ら、それは当然 の帰結 といわなければならない。金融 自由化論は、そうした体制に

対す る反省か ら生れたということができる。

1970年 代半ば以降今 日まで、金利の自由化、金融業務の自由化、各業態の相互乗 り入れなど、

金融自由化 はかなり進展 した。 しか し金融行政の実態、金融機関の当局への依存意識がどの程度

変わったかといえば、それは甚だ疑問である。統制下の金融機関行動は当局の指導 ・規制によっ

て決まるが、金融 自由化の下で金融機関の行動を律するものは、金融機関自身の自己責任意識で

ある。 しか しバブル期の金融機関行動をみれば、金融機関がそういう意識を持っていたとは到底

思えない。 もっともその背後に、長期にわたる金融緩和 と金融 自由化の進展 という新 しい環境の

なかで、金融機関相互の激 しい競争が展開されていた という事情があったことは分からなくはな

い。 しか しそれだからといって、杜撰な融資行動がそれによって正当化 されるものではなかろう。

しかもそうした杜撰な融資行動をとったのは、一部の金融機関の特殊な事例というのではなかっ

た。む しろ大部分の金融機関の行動様式がそうであった。バブル期 の地価 ・株価の異常な高騰に

金融機関経営者が警戒感を持たなかったとは考え られない。 「山高ければ谷深 し」というのは昔

か ら言われてきた素朴な経済観である。 しかも土地担保融資といっても、その担保物件評価額が

時価を上回 っていた例が少 なくなかったというのは、全く驚きである。 このような全く金融常識

を逸脱 した融資がどうして多 くの金融機関によって行われたのか。これは日本の金融機関が、そ

のあるべき姿、経営の基本原則を忘れ、横並び意識によって行動 していたか らではないか。

金融緩和という状況が背景にあったか ら、金融機関の融資競争は激 しかった。預金量を伸ばす

最も簡単な方法は、融資量 を伸ばすことである。戦後の 日本の金融機関は、預金量多寡を競 う傾

向が強かった(こ れも 「護送船団方式」が生んだ帰結のひとっである)。 金融の自由化が進展 し

「もう預金量を競う時代ではない」などと言われながらも、金融機関経営者はやはり預金量の数

字の呪縛か ら逃れることはできなかった。想像するに、バブル期の金融機関幹部は、一方でこん

な杜撰 な融資を続けていてよいのかと自問しなが ら、他方では他の金融機関も同じようなことを

や って業績を伸ば しいてる以上、自分たちだけがオーソ ドックスな営業方針を採ることはできな

いと自己弁護 していたのではないだろうか。 したが ってこうした金融機関の行動を転換させ るの

は、金融当局の規制やガイダンス しかなか った。あるいは金融機関経営者もそれを待っていた、

といってもよいかもしれ ない。事実こうして金融機関の融資行動は変わ った。そうなると今度は

地価 ・株価が暴落 した。 こうした事態を招いたことにっいて、金融当局の政策転換が ドラステッ

ク過ぎるという非難がある。 しか し資産価格の高騰があれだけ激 しければ、それを軟着陸させる

のは極めて難 しい(金 融当局を非難するとすれば、む しろあれだけの資産価格の高騰を放置 した

点に向け られ るべきであろう)。 その結果は、今 日み られるような不良債権の累積 という事態で

ある。 しか しこのような事態に陥ったのは一部の金融機関ではないから、ここでもその原因は日

本の金融界の体質とか行政の監督責任に求め られることになり、個別金融機関の自己責任 という

点は極めて曖昧なものになって しまう。

★

そもそも市場経済においては、民間企業の自由な競争が原則である。そこでは競争に敗れ、経
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営に失敗すれば市場か ら退出せざるをえないことにもなりかねない。 しか し官主導の経営であれ

ば、その結果にっいても官が責任を持たざるをえないことになり、民の責任は問われない。民の

責任は官の規制に従わ なかったときに生 じる。戦後における金融当局と民間金融機関の関係は、

図式的にいえば、このようなものであったということができる。これでは市場経済 とはいえない。

前述のように、金融 自由化論はこのような官と民の関係を改め、民の主体性を回復 しようとい

うものであった。それは同時に民間金融機関 の自己責任を厳 しく問うというシステムであり、場

合によっては金融機関倒産というケースもありうるということを意味していた。 しか し金融機関

の倒産はかなり特殊な性格を持 っていることもまた否定できない。金融機関は、民間企業部門の

一部を構成 しているといっても、かなり公共性の強い企業である。それらは①資金吸収、②資金

配分、③資金決済の各機能を通 じて、産業経済のみな らず、国民生活に深 く係わ っているからで

ある。したが って政府が金融機関経営に対 し介入す るのは、ある程度止むを得ない面がある。金

融 自由化の推進 にあたって、預金者保護という問題が浮上 し、現在の預金保険機構 が設立された

のも、金融機関の公共性が強 く意識されたか らだといえよう。

金融機関のもうひとっの特殊性は、金融取引が心理的要因に大きく左右されるという性格を持っ

ている点に求め られる。資金は有利な運用を求めなが ら、同時にその安全性に極めて敏感である。

日本においては、戦後長い間、前述のような 「護送船団方式」のもとで金融機関の不倒神話 ・安

全神話が流布されてきたか ら、預金者の安全性への配慮はほとんどなきに等 しい状況であった。

しか し今日のように金融自由化が進み、金融機関の自己責任原則が問われる状況になれば、預金

者もまた安全神話のうえにあぐらをかいているわけにはいか ない。預金者もまた自己責任を問わ

れることになる。ただその前提と して、金融機関の情報開示が必要となる。個別金融機関の経営

内容が預金者に開示されていなければ預金者が金融機関を選択することはできないか ら、それは

当然のことである。 しか し金融機関の経営内容をどこまで開示すべきか、あるいは開示できるか

ということになると、これはなかなか悩ましい問題である。情報を開示される立場か らすれば、

情報は多いほどよいということになろう。 といっても個々の取引内容は原則として開示され るべ

きではないというのは、当然のことである。 それではそうした個別取引以外の経営情報は、全面

的に開示すべきか。経営情報の開示といっても、そこにはもちろん限界がある。そうした場合部

分的な情報が独 り歩きをはじめ、誤解を生んだ り無用の混乱を招 くことはないのか。現在のよう

に金融不安心理が伏在 しているときには、詳 しい情報の開示が預金者の不安心理を煽ることにな

らないか。そ してひとたび預金者に動揺が起 これば、その影響は次々と波及 し、金融パニックに

陥る危険が大きいことも考えなければならない。 したが って金融情報の開示にっいては、その内

容 ・方法 ・タイ ミング等にっいて、デ リケー トな問題を含んでいると言わざるを得ない。

★

さて昨年来の金融機関の経営破綻や最近の住専問題において、われわれは、これまでの金融当

局と金融機関の関係、金融界の体質など、そこに伏在する多 くの問題点を突き付け られ、これに

抜本的なメスを入れ ることを求め られている。いまにしてそれを行わなければ、 日本の健全な金

融体質を作ることも、また失われた国際的信用を回復することもできず、 これか らの日本経済に

明るい展望を切 り開くことはできないであろう。それではいま、われわれは何をなすべきか。以

下、この点についてい くっかの論点を提示 したい。
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まず第一に既に多くの論者が指摘 しているように、金融行政のあり方が改め られなければなら

ない。最近、金融行政に限 らず、規制の緩和が大きな課題 となっている。もっとも金融業 にっい

ていえば、その公共的性格か ら考えて、規制緩和にも一定の限界があるのは当然のことである。

ただその場合でも、密室的な行政指導は絶対に排除されなければならず、金融行政の透明性が確

保されていなければならない。また今回の住専問題をみても明 らかなように、金融現象に問題が

あるか らとい って、それを金融機関に対する行政指導という形で解決しようとしても、それがう

まくワークするとは思えない。場合によっては副作用のみが大きく、かえ って問題の処理を複雑

にした り、後遺症を残すことになるかも しれない。現在の金融取引は、そのスケールからいって

も、またその複雑さからいっても、個 々の現象を規制によって制御 しうる限界を越 えたのではな

いか。であるとすれば、これか らの金融 コン トロールは、好むと好まざるにかかわ らず、市場の

ルールに則 した方法 しかありえない。そうした状況の下での金融行政の役割は、金融機関の行動

のルールを設定 し、各金融機関がそのルールを守 っているか どうかを監視す ることに限定される。

もちろん個別の金融機関がそうしたルールを遵守 した としても、経営判断の誤 りによって金融

機関が破綻するということは起こりうる。金融機関といえ ども、それが民間企業 の形をとる限 り、

市場経済の下ではそうした事態の発生を当然予想 しておかなければならない。問題は、そうした

場合の預金者、とくに大衆預金者の取扱いである。極めて原理的なことをいえば、預金者と金融

機関の債権債務関係は、自由な契約によって生 じたものであり、預金者は預金の預け先を自己の

意思によって選択 している以上、そう した債権債務関係に問題が生 じても、その責任の一端は預

金者 自らも負わなければならない。 しか しいかに金融機関の情報開示が進んだとしても、大衆預

金者がそう した情報を利用 して自己の責任で金融機関を選択するというのは、実際問題 としてか

なり難 しい。 したがって、そこに 「預金者保護」の問題が発生することになり、その手段 として、

預金保険制度が必要となるのは当然である。

しか し昨年来の金融機関破綻の際の現象を見ても明 らかなように、ひとたび破綻の危機が現実

になれば、預金者の不安動揺は避けられない。その原因のひとっは、最終的には預金債権が保全

され るとしても、それを現金化するまでにはある程度の時間を要するだろうと考えられているか

らではないか。 もしそうであるとすれば、金融機関の破綻が生 じた場合でも、一定の範囲内(例

えば1口 座 当たり3百 万円)ま ではいっでも預金の払出し ・解約に応ずることとし、そのための

資金 に不足が生 じた場合には、 日本銀行ないし預金保険機構がその資金を供給することとしては

どうか。 こうした措置によって、預金者の不安心理が軽減されるならば、一金融機関の破綻によ

る動揺が連鎖的な反応によって拡大 していくことをある程度防止することができるであろう。

★

金融システムの安定は、決 して新 しい問題ではない。資本主義経済の歴史を繙けば明 らかなよ

うに、金融恐慌の発生は枚挙に暇が ない。 したがって金融システムの安定をいかにして確保す る

かということは、古 くして、かっ常に新 しい問題であった。そ して今 日までそのための方策がい

ろいろ論 じられ、また実際に講 じられてきた。

金融システム安定のための基本は、金融機関の健全経営である。自己資本比率規制、大 口融資

規制、役員 の兼職禁止などは、すべてそのための制度的枠組みである。 しか し今回のバブルの発

生、その崩壊に伴 う不良債権問題をみれば、そう した枠組みが果た して十全なものであったかに
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っいて疑問が生ずるのは当然である。例えば破綻 した信用組合の事例をみても、理事長の兼職が

禁止されていたならば、おそ らく事態は異なった展開をしていたであろう。ただ信用組合は協同

組合方式による金融機関である。その役員は原則 として組合員の中か ら選挙で選ばれるのである

から、役員が他の事業に従事 しているのはむ しろ自然である。問題は、一部の信用組合が協同組

合的色彩を薄め、一般金融機関と変わ らない実態を持ってきたことである。それにもかかわ らず、

制度的には信用組合であるが故に、一般金融機関とは異なった枠組みのなかで運営 されてきた。

これは制度的枠組みが実態の変化にマ ッチ しなくなった例 といえよう。

同 じような現象は、近年における多様なノンバンクの出現についてもみることができる。そう

したノンバ ンクが時代の要請によって生まれたという側面を否定するものではない。 しかし同時

に金融機関が子会社の形でノンバンクを設立 し、親金融機関本体としてはできないこと、あるい

は適当でないことを、ノンバ ンクにや らせたということはなかったか。そういうことがあったと

すれば、それは実質的に脱法行為であった り、あるいは不健全な行為である。金融システムの安

定を確保す るという見地か らみて、ノンバ ンクを含む金融機関の行動のルールが整合的に出来上

がっているかどうか、早急にチェックすべきであろう。

しか し、金融機関の健全経営のためのルールがいかに整備されたと しても、各金融機関は相互

に激 しい競争に曝されてお り、その中で どのように行動す るか どうかは各金融機関の経営意思で

ある。そしてそうした競争に敗れ、あるいは経営判断の誤 りによって、その金融機関が破綻に追

い込まれるという事態の発生を完全に防止す ることは、市場経済を前提とす るかぎり不可能であ

る。む しろそうした事態が起こりうることが、金融機関経営の効率化や健全化を促す源泉である

と考えるべ きである。ただ問題は、そうした個別金融機関の破綻が善意の預金者に被害を与え、

ひいては、金融システム全体の動揺を引き起 こすかもしれないという点である。近年における通

信技術の進歩や コンピュータ リゼーションの進展によって、 日hの 資金決済は膨大な額に達 して

いる。同時 に国際間の資金交流 も極めて活発である。 こうした内外の金融環境を考えれば、安全

な金融システムの構築がいかに重要な意味を持っかが分かる筈である。それは、単に預金者保護

という次元を越えた、広範かっ国際的な問題である。

安全な金融システムを作るための構想は、これまでもいろいろ論 じられてきた。最近でも、通

貨供給 ・資金決済を担当する金融機関と非通貨性預金を取り扱う金融機関を分離する構想(い わ

ゆるナロー ・バ ンク論)が 話題になっている。近年、ユニバーサル ・バンキングが当然の時代の

要請のようにいわれている状況を考えると、こうした構想は時代逆行のようにもみえるかもしれ

ないが、ユニバーサル ・バ ンキング論のなかで金融システム安定の問題が どのように位置づけら

れているのか、いささか疑問な しとしない。 しか し金融機関を経由す る資金決済量が国内のみな

らず国際的にも年h増 加 し、それだけ資金決済機構 としての金融機関の役割が大きくなっている

ことを考えると、金融システムの安定という視点か ら金融機関のあり方を見直すことは、極めて

重要なことと思われ る。そ して、もし資金決済機構の再構築を考えるとすれば、その業務は極め

て公共的な性格を持っものだけに、そこに中央銀行が深 く関わることは不可欠の要件となろう。

もちろん、金融制度の抜本的な改革は容易なことではないが、要は公正な競争の促進 と安定 し

た金融システム、とくに強固な決済システムの構築をいかに実現す るかが求め られている。

〔後記〕本稿に関連 した論考 ・資料は極めて多く、そのなかには筆者も共感 し、あるいは有益な

示唆を与えられたものも少なくないが、ここでは参考文献 として以下を掲記す るに止め

させて頂 く。
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(『 エ コ ノ ミス ト』1992年5月26日 号 所 載)

政 策 構 想 フ ォー ラ ム 『提 言No.37こ れ か らの金 融 行 政 一 大 蔵 省 解 体 論 を 中 心 に一 』

(1996年5月)

Pierce,J.L.,TheFutuerofBanking.NewHavenandLondon:YaleUniversity

Press,1991〔1996.6.10.記 〕

(国 際 学 部 教 授)
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