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Ⅰ.はじめに

2008年秋,サブプライム問題に端を発した

世界的な金融危機の深刻化によって,日本の

メガバンクが目指してきた米国型投資銀行業

モデルが崩壊した(1)｡リーマン･ブラザーズ

証券の経営破綻(9/15)をきっかけに,米国

では大手証券業,すなわち投資銀行業の経営

が危ぶまれ,残る大手投資銀行も別の大手米

銀の傘下に吸収されるか,銀行持ち株会社へ

の転換を余儀なくされた(2)｡

百年に一度とも言われる米国発の金融危機

の勃発は,瞬く間に全世界に波及し,新自由

主義改革下で当然の如く語られてきた現代金

融業のビジネスモデルをいとも簡単に崩すこ

とになった(3'｡経済の｢金融化｣が推し進め

られる一方で(4),今や金融市場は壮大なる

｢ギャンブル(賭博)場｣と化し, ｢リスクに

見合ったリターン｣を追求してきたはずの大

手金融機関自らがリスク管理に失敗し,国家

による救済を求め,国民のマネーでその損失

を手当てする事態となったのである｡ただ

しt 実際に生じた損失規模は莫大であり,多

くの金融機関が経営破綻するにとどまらず,

その悪影響は実体経済に波及し,世界大恐慌

を誘発する事態へと移行してきた｡ 08年10

月現在では,連日の世界的な株価暴落と,不

況の深化によって今後の展開については極め

て不透明な状況となっている｡

ここで改めて考える必要があるのは, 20世

紀末から世界的に広がってきた新自由主義改

革による金融改革は果たして正しかったのか

ということである(5'｡市場主義,または市場

原理主義の下で,あらゆるものの｢金融化｣

が推し進められ,リスクを管理しリターンを

求める行動こそが正しいとされてきた｡金融

工学の｢発展｣と金融の｢証券化｣の進展は,

多くの投資機会を提供し,自己責任原則の徹
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底の下で,国民のマネーを金融市場に呼び込

むことを金融改革の方向性として求めてき

た｡

実際,日本でも90年代後半の日本版ビッ

グバン以降,株式や投資信託への投資が奨励

され, ｢金融改革プログラム｣では日本を｢金

融サービス立国｣とすることを目指し, ｢貯蓄

から投資へ｣のスローガンの下,国民のマネー

を金融市場-動員することが国策として進め

られてきた｡現在も｢金融･資本市場競争力

強化プラン｣の下で,金融立国路線が進めら

れておりt 大手金融機関を中心にリスクを顧

客に転嫁し,自己責任によってリターンを追

求させる投資奨励が進められている｡

しかしながら,今次の金融危機によって露

呈されたのは,新自由主義的な金融改革自体

に内在する問題点である｡すなわち,経宿の

｢金融化｣を推し進め,あらゆるものを｢証

券化｣し, ｢リスクに見合ったリターン｣を追

求するという現代の金融業のビジネスモデル

それ自体が問題点として露呈したのである｡

さらにその問題点は,単に金融分野にとどま

らず,実体経済を苦境に追い込むことになっ

たのであり,現代の資本主義経済それ自体に

内在する問題点として把握する必要がある｡

そこで本稿では,以上のような問題意識を

持った上で,日本における新自由主義的金融

改革を批判的に検討することを課題とする｡

その際,日本の金融システムの中核に位置す

るメガバンク(大手銀行グループ)の対応を

軸に検討することとしたい(6'｡というのも,

日本の大手銀行は90年代のバブル崩壊後,

新自由主義的金融改革が進展する中で,劇的

なまでの変革を迫られつつも,その変革を実

行してきた主体であり,現在もこの金融危機
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を招いた金融業のビジネスモデルを固持して

いるからである｡金融業の本来のあり方から

大きく逸脱したメガバンクによる金融大再編

は,日本の経済にとっていかなる悪影響を与

えてきたのかは十分に検討されなければなら

ない｡

以下, Ⅱでは金融システム改革の進展とメ

ガ再編を検討し,日本における新自由主義改

革の進展に対するメガバンクの対応を明らか

にする｡ Ⅲではサブプライム問題とメガバン

クの対応を検討し,日本の金融改革が目指す

べきとされた米国型金融業のビジネスモデル

の崩壊-のメガバンクの対応を明らかにす

る｡最後にⅣでは,本稿のまとめと今後の検

討課題を明らかにし結びとする｡

Ⅱ.金融システム改革の進展とメガ再

編

1.日本における金融改革の進展

(1) 1990年代の日本の金融改革

日本の金融改革は, 90年代半ば以降急速に

進展してきた｡従来の業態の利害対立を軸に

した金融自由化推進という改革路線ではな

く,日本への新自由主義改革の導入という外

圧が,バブル崩壊後の金融機関の経営悪化と

いう事情に加わる形で改革を加速させたと言

える｡ここでは,これまでの経緯を簡単に振

り返り, 90年代の日本の金融改革の特質を指

摘する｡

高度成長が終幕した70年代後半以降,そ

れまでの都市銀行を中心にした大企業-の融

資集中機構は行き詰まり,間接金融構造に大

きな変化がもたらされた｡国債の大量発行や

国際化の推進(≒2つの｢コクサイ化｣)によっ
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て証券市場が拡大し,金融自由化が進展して

きた｡こうした中で大手銀行(都市銀行)は,

自由金利商品の開発や実質的な業務多角化を

推進するなど能動的対応を展開し,金融規制

媛和-自由化要求をまとめ,法改正を実現し

てきた｡ただし,当時は業態間の現実的利害

対立も大きく,その改革は非常に緩やかであ

り,金利自由化は80年代の段階的自由化を

経て94年に預金金利完全自由化がようやく

達成され,業務自由化も93年の業態別子会

社方式よる銀行･証券の相互参入にとどまっ

ていた｡また,米国からの改革圧力も,日米

円ドル委員会設置(83年)以降強まってきた

ちのの,経済構造協議(89-90年)時点では,

米国の保護主義的要請が多く含まれる内容と

なっていた｡

しかしながら,米国の対日要求内容はその

後大きく変化し,クリントン政権下の日米包

括経済協議(93-95年)の頃から本格的な新

自由主義的色彩を帯びた改革要求として具体

化され始めた(7)｡そして,それは日本版ビッ

グバンの提起(96年)へと繋がっていく｡こ

こに90年代の日本の金融改革の第1の特質

があり,日本も新自由主義的金融改革に本格

的に乗り出さざるを得なくなったのである｡

一方, 90年代は不良債権処理という重度の

｢バブル後遺症｣によって,多くの金融機関

が淘汰･再編を余儀なくされた時期であった｡

ここに90年代の日本の金融改革の第2の特

質があり,不良債権の存在が金融再編を加速

させることとなったのである｡ただし,ここ

での金融再編は,弱体化した金融機関の救済

合併等によるものにとどまらず,莫大な負債

を抱えている場合には,大手金融機関であっ

ても淘汰の対象とするものとして進められる

こととなったのである｡

以上のように,新自由主義改革への対応と

不良債権処理-の対応という2つの特質を

持って90年代の日本の金融改革は進展した

のであるが,大手銀行の対応に即して見るな

らば,その当初は後者-の対応が中心となら

ざるを得なかった｡というのも,大手銀行自

らの経営体力が極めて落ち込んでいたからで

ある｡そこで次に,この第2の特質について

もう少し詳しく検討することにしよう｡

(2)不良債権問題と金融再編

90年代の不良債権問題は,処理の先送りに

より問題が長期化しただけでなくその損失額

も巨大化することとなった(8)｡株式投機や土

地投機といったマネーゲームによってバブル

が形成され,膨張し,破裂するに至ったにも

関わらず,政財界からも｢バブル待望論｣が

度々浮上し,根本的解決がなされないばかり

か,不良債権の実態と金融機関の経営危機は

隠蔽されてきた｡さらに,実際の金融機関の

経営破綻に際しては,安易かつ巨額の公的資

金(国民負担)によってその処理が行われた｡

こうした時期の金融再編の中心に位置した

のが大手銀行であり,その対応には大きく3

つの問題が存在した｡まず第1に,その当初,

自らの不良債権やその損失を他に転嫁する一

方で,弱体化した金融機関の救済･合併によっ

て金融再編を主導した点である｡第2に,金

融危機が深化し,損失額が巨大化しつつある

時期からは直接的に公的資金の投入を受け,

負担を国民に転嫁してきた点である｡第3

に,大手金融機関の経営破綻が現実化した段

階からは,メガバンク化を推進してきた点で

ある｡
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まず第1の問題であるが,大手銀行はバブ

ル期から自らの｢別働隊｣として系列ノンバ

ンクを活用し,マネーゲームによる利益拡大

を図ったが,不良債権発生後は一時的に損失

を移すことによって本体の負担を転嫁してき

た｡典型的な事例が住専問題であり,大手銀

行は不良な貸付を住専に押し付け,農協系統

金融機関をも巻き込みながら,自らの貸付金

回収を画策したのである｡この他にも自行の

融資を信用保証協会の保証付き融資に率先し

て置き換えるなど極めて身勝手な行動を展開

した｡一方,大手銀行は経営危機に陥った地

域の中小金融機関や異業態の金融機関を救済

合併した｡三和銀行による東洋信金の吸収合

併や大和銀行によるコスモ証券の子会社化,

三菱銀行による日本信託銀行の子会社化など

である｡こうして,自らの経営自体も安定し

ていない中で,大手銀行は従来型の拡大路線

による金融再編を主導していたと言える｡ち

なみに,前述の住専問題によって初めて国の

財政資金(6850億円)が直接投入されること

になったが,実はそれまでも預金保険制度を

活用した資金援助や税制上の優遇措置,日銀

特融などにより間接的な国民負担が行われて

きた｡また,一貫した超低金利政策によって

本来国民が受け取るべき預金利子が銀行の収

益に転化してしまった点も国民負担と言え

る｡

このように,不良債権問題が顕在化しつつ

ある時期の大手銀行主導の金融再編は,多く

の国民負担を前提としたものであったが,そ

れをより鮮明にしたのが第2の直接的公的資

金の投入を前提として金融再編が進められた

問題である｡これは不良債権問題の長期化･

巨大化に伴い,大手銀行が破綻する危険性が

(48)

高まった段階の対応である｡そもそも当時

は,巨額の不良債権処理損失に加えて,自己

資本比率規制の徹底により貸し渋りを行って

きたために,銀行の収益力が極端に落ち込み,

経営危機が表面化していた｡ 98年以降,日本

長期信用銀行･日本債券信用銀行の経営問題

を直接的な原因として,公的資金の直接的投

入が大規模に進められるが(9), 97年の北海道

拓殖銀行の経営破綻では預金保険機構の資金

が枯渇し,橋本政権下の構造改革で不況が深

化し,新規不良債権が大量発生したこともそ

の背景にある｡さらに,経営危機は表面化し

なかった他の大手銀行も,自らでは処理でき

ない不良債権を大量に抱えており, ｢システ

ミック･リスク｣ -の対処として国家による

救済対応が進められた｡こうして,合理的な

説明が全くなされないまま,民間銀行に巨額

の公的資金が投入され,その存続･再編が進

められたのである｡

なお,この直接的公的資金投入を含む不良

債権処理の過程で,オーバー･バンキング論

が浮上し`10',金融機関の整理･淘汰が暗黙の

うちに是認されるとともに,外資系金融機関

による不良債権処理ビジネスも活況を遂げ始

めることとなった｡

こうした直接的公的資金の投入による大手

金融機関の破綻処理の進行は,上からの金融

機関の整理･淘汰の可能性を高め,後述の日

本版ビッグバンヘの対応とも相侯って,大手

銀行を急速かつ劇的な金融再編へと導いてい

くこととなった(第3の問題)｡

当時,国内では次に国有化される銀行が取

り沙汰される事態が常態化し,世界的にはメ

ガ･コンペティション時代に対応した大型金

融再編が進行していた｡米国からの圧力も強
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まる中,抜本的な対応策の検討に人らざるを

得なかった大手銀行は,巨額の公的資金が注

入されているにも関わらず,大胆なリストラ

を前提とした再編を企図し,メガバンク化を

選択した｡不良債権問題に端を発した金融危

機からの活路として,大手銀行は能動的対応

を展開し,金融再編を主導していったのであ

る｡そこで,続いて90年代の日本の金融改

革の第1の特質とした新自由主義的改革につ

いて詳しく見ることにする｡

(3)金融ビッグバンと金融再編-メガバン

クの誕生

90年代に入り,欧米の金融業のビジネスモ

デルが日本にも提示されることとなった｡す

なわち,手数料収入重視のフィービジネスを

中心とした投資銀行業の展開である｡金融自

由化の進展とともに証券市場を通じる資金調

達･運用が広がり,セキュリタイゼ-ション

(金融の証券化)が進展した｡情報通信技術

の発展やデリバティブ取引の拡大など, 90年

代はそれまでとは全く異なる金融環境が広が

る中,リスク管理を重視しながらリターンを

追求する金融取引が拡大し,そうした市場で

の金融仲介業務を行うことが新しい銀行業と

された｡一方で,預金･貸出･為替といった

本業による利益を追求する伝統的な銀行業は

相対的にその地位を低下させていくことに

なった｡実際,欧米では,こうした金融変革

の流れを受けて,金融機関同士で活発な

M&Aが繰り広げられ,国境を越えた再編劇

が繰り広げられた(ll)0

そうした中,米国からの強い圧力を受けて

実施されることとなったのが,日本版ビッグ

バンである(12)｡ 96年11月に当時の橋本首相

によって打ち出されたこの改革は, 01年まで

に東京市場を国際金融市場にすることを目的

とし, Free, Fair, Globalのスローガンを掲

げ,日本の金融システムを市場主義に対応し

うるものに作り変えることが企図された｡ 97

年の外為法改正からスタートし, 98年には金

融システム改革一括法の施行によって,投資

信託の銀行窓販の解禁や証券業の免許制への

移行等,具体的な改革が実施に移されていた｡

こうした改革の進行とともに,市場主義的な

金融改革に対応した取引ノウハウを持つ外資

系金融機関の日本-の本格参入が始まり,日

本の金融機関との投信業務における提携など

が進展した｡また破綻した金融機関の業務を

引き継ぐ形での日本への参入も進展した｡

こうした日本版ビッグバンの進展の中で,

日本の大手銀行は金融再編を開始した｡ 99

年8月に第一勧勧業銀行,富士銀行,日本興

業銀行の3行の経営統合が発表された｡この

現みずほフィナンシャルグループの誕生は,

戦後最大の銀行統合であり,国内に大きな衝

撃を与えるとともに,メガ再編の合図とも

なった(13)｡同年10月には東西の旧財閥系の

大手都市銀行であった住友銀行とさくら銀行

(旧三井銀行)が合併するとともに(後に三

井住住友フィナンシャルグループ),それま

で先行していた東京三菱銀行もグループ金融

機関を金融持ち株会社で統合することとなっ

た｡なお,後にこの三菱グループに吸収され

る旧UFJグループもこの時期に,都市銀行

の三和銀行と東海銀行が東邦信託銀行をも巻

き込む形で金融持ち株会社の下に統合し,

UFJフィナンシャルグループとして誕生し

た｡

こうしたメガバンクの誕生は,戦後の日本

(49)
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の経済界においても最大の再編劇であった｡

6大企業集団の枠を崩す銀行再編であり,当

時すでに産業界もメガ･コンペティション時

代に対応した銀行再編を望んでいたとはい

え,想像を上回る再編劇であったといえる｡

いずれにせよ,不良債権処理に伴う金融再編

に加えて,グローバル市場で繰り広げられる

新たな金融業のビジネスモデルへの変革を迫

られたがために,日本の大手金融機関は,檀

めて短期間に劇的な再編を実行していったの

である｡そこで節を改めて,新自由主義改革

の進展におけるメガバンクの対応について検

討することにしよう｡

2.新自由主義改革の進展とメガバンクの

対応

(1) 2001年以降の新自由主義改革下の金

融改革の展開

日本における新自由主義改革が本格的に展

開されていったのは,小泉政権による構造改

革路線においてであった｡不良債権の早期最

終処理が第一義的課題とされ,急速な景気悪

化により新窺の不良債権も発生した｡しかし

ながら,経済財政諮問会議を司令塔として,

市場主義に基づく米国型の金融ビジネスモデ

ルを早急に日本に導入することが企図され

た｡

この時期の日本の金融改革の方向性につい

ては,具体的には,金融審議会答申｢中期的

に展望した我が国金融システムの将来ビジョ

ン｣ (02年9月公表,以下｢将来ビジョン｣)

にその考え方が明瞭に示されている｡

まず,これまでのような｢貸出先との長期

的なリレーションシップを前提とした銀行中

心の預金･貸出による資金仲介｣を｢産業金
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融モデル｣と定義し, ｢価格メカニズムが機能

する市場を通ずる資金仲介｣を｢市場金融モ

デル｣と定義した上で,日本の金融システム

の将来ビジョンとしては, ｢産業金融モデル

も存続するが,市場金融モデルの役割が重要

になるという意味で,市場機能を中核とする

複線型金融モデルヘと再構築することが必

要｣とした｡続いて, ｢いずれのモデルにおい

てもリスクが適正に評価され,それに基づい

てリターンが確保されることが重要｣とされ

ている｡つまり,｢リスク｣の評価を重要視し,

｢リスクに基づくリターン｣という現代のマ

ネーゲームで繰り返し使われている考え方を

本格的に日本の金融システムに導入しようと

しているのである｡

さらに｢市場型間接金融｣という新たな概

念を持ち出すことで, ｢伝統的な銀行を通じ

る間接金融｣と区別して,市場主義の徹底を

図ろうとしている｡この｢市場型間接金融｣

というのは, ｢専門的なサービスを伴う個人

と市場,市場と企業をつなぐ資金仲介｣と定

義され, ｢複線型金融システムにおいては,こ

うした役割を担う機関投資家をはじめとする

多様な金融仲介機関に対する期待が高まる｣

とされている｡

この｢将来ビジョン｣で示された考え方･

改革の方向性はそのままではないが,その後

の改革に取り入られ,具体化されていくこと

になる｡ただし,まずは不良債権の早期最終

処理をまず行うことが優先され(｢金融再生

プログラム｣の断行),続いて｢金融改革プロ

グラム｣, ｢金融･資本市場競争力強化プラン｣

が施行されていくことになったのである｡こ

うした改革の中で,大手金融機関がどのよう

に対応していったかについても触れながら,
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続いてこれらの改革について見ることする｡

(2) ｢金融再生プログラム｣

｢金融再生プログラム｣は,米国からの強い

圧力の下で02年秋に策定され, 04年庭中に

主要行の不良債権比率を半減させるという具

体的な目標が掲げられた｡ ｢資産査定の厳格

化｣や｢自己資本の充実｣など,銀行経営に

とっては,既存貸出のあり方をも見直さざる

を得ない状況を招くこととなり,貸し渋り,

貸し剥がしが横行し,強烈な信用収縮を招来

した｡結果として,企業倒産も激増し,一時

的に新規の不良債権も大幅に増加した｡

一方,こうした厳格な資産査定の強制は,

既存の大手金融機関の存続にも影響を及ぼす

こととなった｡ 03年5月,りそな銀行は特別

公的管理下に置かれ,他の銀行に対しても自

己資本不足に陥らない対応を迫るものとなっ

た｡りそな銀行には新たに2兆円の公的資金

が注入され,資本増強が図られるという極め

て窓意的な対応がとられたが(-｢りそな対

応｣),多くの中小企業との取引があるなどの

理由から,破綻させられなかったというのが

実態である｡大手金融機関の淘汰の｢実験｣

としては明らかに｢失敗｣であった(14)｡これ

に対し,同じ特別公的管理下に置かれた足利

銀行の場合には,預金は全額保護されるもの

の,自己資本不足から債務超過と認定され,

破綻･事業譲渡という処理がなされることと

なった(｢足利対応｣)(15'｡

このように,ペイオフ全面解禁後に行われ

たこの2つの銀行の経営危機への対応を見る

と,今後の金融再編のあり方を｢実験｣する

ような対応であったと考えられる｡すなわ

ち,当時既に自己資本不足などが問題視され

ていたUFJについては,金融庁の検査忌避

問題等を契機として,早期にその救済合併の

形で三菱グループの傘下に収まることが決定

したのであり,明らかに｢りそな対応｣でも

なく｢足利対応｣でもない対応によって,大

手金融機関の再編が行われたのである(16)｡

こうして, ｢金融再生プログラム｣下では,

大手金融機関の不良債権処理自体は進展した

ちのの,不透明な問題点を有したまま期間は

経過した｡ただし,この時期に市場主義に対

応した金融システム形成の下準備を進めたこ

ととなり, 3大メガバンクの形成や投資信託

市場の整備･拡充,株式市場への資金流入の

拡大などが実現し,大手銀行自体も本格的に

金融改革推進の立場に立つこととなった｡

(3) ｢金融改革プログラム｣の提起と金融

コングロマリット化の進展

｢金融サービス立国｣を目指した｢金融改革

プログラム｣ (04年12月提起)は, 05年4月

からの2年間で実行に移された｡ ｢貯蓄から

投資へ｣のスローガンの下,多くの国民のマ

ネーを市場に呼び込むことが目指された(17)｡

この時期にはライブドアや村上ファンドな

ど,後にマネーゲームの象徴ともされる投機

家たちが,こうした金融改革の流れにのって

登場し,イデオロギー的に多くの国民に影響

を与える言動を繰り返した｡マネーゲームを

肯定する論調も広がり,個人金融資産の運用

先としての証券市場も拡大を続けた｡メガバ

ンクも｢リスク｣を意識した投資行動を国民

(-顧客)に呼びかけながら,投資信託の窓

口販売など手数料収入を得るというビジネス

モデルを構築しつつ,富裕層を中心に一層の

個人顧客拡大の対応を展開した｡

(51)
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ただし, 06年のライブドア事件や村上ファ

ンド事件によって,現代の金融改革のイメー

ジが否定的な｢マネーゲーム｣や｢拝金主義｣

に切り替わりつつある中,格差社会の深刻化

とも相倹って,様々な問題が顕在化してきた｡

例えば,リスク金融商品をめぐる投資被害が

拡大し,現実的な投資による｢リスク｣を個

人が取りきれるのかという自己責任原則をめ

ぐる問題や,明らかに情報が偏在している下

でフェアな投資環境が整っているかといった

問題などが露呈してきた｡結局, ｢金融改革

プログラム｣の期間終了時には,その総括も

内容的には薄いものにしかならず(18), ｢金融

サービス立国｣の達成には程遠い現状となっ

ている｡

一方,メガバンクはこうした中でも本格的

な金融コングロマリット化を目指し,市場型

金融商品(-｢リスク金融商品｣)の取り扱い

やそれに伴う紐織的改編などを行ってきた｡

金融コングロマリットとは,金融持ち株会社

の下に銀行や証券,保険,その他ノンバンク

等を子会社として置き,共通の経営戦略を

持って相乗効果を高め利益追求する金融複合

体であるが,外資系金融機関と比べると,日

本のメガバンクグループは相対的に劣位に置

かれていたo とりわけ, ｢リスク｣の高い金融

商品などの取り扱い分野での遅れが目立っ

た｡ただし,そうした分野の充実を目指して

いた矢先に,サブプライム問題が深刻化し始

めたのである｡ ｢リスク｣の所在も十分に判

断できない金融商品が蔓延している事態が明

らかとなる中,証券市場への資金流入も伸び

悩むこととなり,隆盛を極めていたM&Aに

よるマネーゲームも減少に転じ メガバンク

は｢金融サービス立国｣を牽引する役割を十

(52)

分に発揮できない状況に追い込まれたのであ

る｡

(4) ｢金融･資本市場競争力強化プラン｣の

概要と問題点

金融庁は07年12月21日に｢金融･資本市

場競争力強化プラン｣ (以下, ｢市場強化プラ

ン｣)を公表した｡ ｢金融改革プログラム｣以

降の｢金融サービス立国｣を引き継ぐ形で,

金融改革を推進することを目指した国家プラ

ンであり,以下の4つの柱で構成されている｡

第1の柱は, ｢信頼と活力のある市場の構

築｣であり,プロ向け市場の創設やEFT (上

場投資信託)の多様化,金融商品取引法上の

課徴金制度の見直しがその具体的課題とされ

ている｡

第2の柱は, ｢金融サービス業の活力と競

争を促すビジネス環境の整備｣であり,銀行･

証券･保険間のファイアーウォール規制の見

直しや銀行･保険会社グループの業務範囲の

拡大等が課題とされている｡

第3の柱は, ｢より良い規制環境の実現｣で

あり,対話の充実,規制･監督の透明性･予

見可能性の向上等が課題とされている｡

第4の柱は, ｢市場をめぐる周辺環境の整

備｣であり,金融専門人材の育成･確保,国

際金融センターとしての都市機能の向上等が

課題とされている｡

もうすでに上記の｢市場強化プラン｣のう

ち法律改正を要する事項については, ｢金融

商品取引法等の一部を改正する法律｣ (08年

6月成立)として公布されており(6/13), ｢市

場強化プラン｣の進捗状況についても公表さ

れている(6/27)｡ただし,前述のように日本

の金融立国化は,現実的には停滞しており,
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景気後退も現実化しつつあるにもかかわら

ず,その推進が図られようとしている背景に

は,新自由主義改革推進という大枠での日本

の改革プランが存在している｡

この｢市場強化プラン｣の最大の問題点は,

新自由主義改革の一環として,国際的な金融

市場での競争力を強化するために,ハイリス

ク･ハイリターンの金融取引を活発化させよ

うとしている点にある｡ハイリスクを引き受

けることができる主体(-プロ,例えばヘッ

ジファンドなど)を育成し,そのリスクを商

品化していくメカニズムを整備することで,

リスクマネーの流動性を高めることこそが目

的とされているのである｡こうした新自由主

義的な金融改革の推進は,さらなる投機的金

融取引の拡大を招き,金融市場のみならず経

済全体を一層不安定にせざるを得ない｡

さらに, ｢市場強化プラン｣の具体化をこの

まま進めるならば,米国型投資銀行業を目指

してきたメガバンクや大手証券グループなど

は,一層の金融コングロマリット化を推進す

ることとなる｡ハイリスクの受け皿となる

ヘッジファンドとの連携を強化し,広範な国

民にリスクを転嫁しながら金融収益を追求す

ることとなり,一層のマネーゲームの拡大が

懸念されることになる｡

現在の日本では,サブプライム問題の深刻

化の一方で,上述のような｢市場強化プラン｣

を策定,具体化してきた｡しかしながら,こ

うした新自由主義的な金融改革の現実的弊害

は想像を超える規模と速度で世界の実体経済

に表れてきている｡そこで,章を改めて,サ

ブプライム問題とメガバンクの対応について

検討することにしよう｡

Ⅲ.サブプライム問題とメガバンクの

対応

1.サブプライム問題の深刻化と日本の金

融システムヘの影響

(1)サブプライム問題とその経緯

2007年8月,サブプライムローンをめぐる

問題が世界に拡大した｡すでに年初来,米国

ではこの間題によるローン会社の破綻やヘッ

ジファンド危機が取り沙汰されていたが,仏

BNPパリバが傘下のヘッジファンド凍結を

発表したのをきっかけに,世界の金融･株式

市場に不安は拡大し, ｢サブプライム問題｣と

して顕在化した(19)｡

サブプラムローンとは低所得者向け住宅

ローンを指すが,問題はそもそもこのローン

自体が略奪的貸付としての本質を持ち,極め

てハイリスクであり返済不能に陥る可能性が

高いにも関わらず,証券化を前提に広範に普

及させられてきたことにある(20)｡背景には,

米国の株式バブル崩壊後,国家的施策として

住宅バブルが演出され,住宅価格上昇を前提

とした巨額のローンの組成･転売が,証券化

技術の｢発展｣によって進められてきたこと

がある｡米国の住宅ローン担保証券(MBS)

市場は, 06年末に6.5兆円蔑模に達してお

りt ｢リスク｣の商品化が国家をあげて取り組

まれてきたのである｡

さらに問題は,この証券化商品の｢リスク｣

をさらに分散させるために再証券化が何度も

行われたことにある(債務担保証券- CDO

の組成)｡このCDOは,先のMBSや他の証

券化商品等とともに束ねられ再証券化された

ものであるが,この証券化商品自体は｢リス

ク分散｣により高格付けを得る一方で,現実

(53)
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図表1 サブプライム関連年表

主なサブプライム関連の出来事

07

サブプライムローン会社の経営破綻20社超(3月)

サブプライム損失,米で表面化(3月-7月)

米証券ベアー傘下のヘッジファンド2社経営危機(6/22)

仏BNPパリバ,傘下の3ファンドを凍結(8/9)

午
一世界の金融.株式市場の動揺,不安拡大へ
英銀ノーザン.ロック取り付け騒ぎ(9月)

日本の大手銀行.証券の中間決算ヘの影響(10月)

サブプライム損失世界で10兆円突破(12/23)

08

午

モノライン問題の表面化(1月-2月)

米証券ベアー.スターンズ経営危機(3/14)

FRB権限強化(4/2)

米住宅ローン大手インディマック破綻(7/ll)

米政府,住宅金融2公社を管理下に(9/7)

米証券リーマン.ブラザーズ経営破綻(9/15)

米証券メリルリンチ,バンカメが救済合併(9/15)

米政府,米保険最大手AⅠGの救済発表(9/16)

米S&L大手ワシントン.ミューチュアル破綻(9/25)

米金融救済法成立(10/3)

一世界的な株価暴落,金融不安の拡大ヘ

〔出所〕新聞報道等から筆者作成

にはどこにどれだけの｢リスク｣が存在して

いるのか分からなくなる事態を招いてしまっ

た｡こうして約1.3兆円規模に達したサブプ

ライムローン市場で延滞率が急上昇する中,

そのMBSを組み込んだCDOが全世界の投

資家売却されていたために,危機は一気に世

界に拡大していくことになったのである｡

サブプライム問題の経緯については,耗幅

の関係上,簡潔にまとめた図表1を参照され

たい｡このサブプライム関連年表にも明らか

なように, 08年3月の米証券ベアー･スター

ンズの経営危機以降,米国自体もFRBの権

限強化を図るなどその危機意識を一層高め,

とりわけ投資銀行業に対してその経営悪化懸

念を高めていた｡しかしながら,世界中にば

ら撒かれたサブプライム関連の証券化商品の

下落は止まらず,その他の証券化商品の不安

(54)

も高め,多くの金融機関等が損失を拡大させ

た｡金融機関の経営破綻も相次ぐ中,今度は

短期金融市場からの資金調達にも支障を来た

しはじめ,流動性危機の発生と株価下落に

よって新たな金融危機が招来することとなっ

た｡

こうした中で, 08年9月15日に米証券

リーマン･ブラザーズが経営破綻し,翌日に

は経営危機が表面化していた世界最大の保険

会社であるAIGに対して,米国政府は9兆

円の公的資金を投入し救済することを表明し

た｡にも関わらず,金融危機に歯止めがかか

らない事態が展開した｡このAIG救済劇で

浮かびあがってきたのが, CDS(クレジット

デフォルト･スワップ)と呼ばれる企業の倒

産による損失を回避するための信用リスク取

引の存在である｡ 01年以降急激にその取引
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が増え始め, 07年末には61兆ドルを超える

規模にまで拡大していた｡ 08年6月末時点

には54兆ドルに初めて残高が減少に転じた

のであるが,こうしたCDSに深く関わって

いたAIGを破綻させた場合,その影響は想

像を絶するものとなるため,救済せざるを得

ないのが実情であった｡ちなみに,この

CDSの取引残高は日本でも8000億ドル(料

80兆円)を超えている(21)｡

以上のようなサブプライム問題に端を発し

た金融危機に対して,国家が介入せざるを得

ない背景には,今次の住宅バブルを創出して

きた枠組み自体に原因がある｡

まず第1に,そもそも住宅取得を促す目的

で設立された米政府系住宅金融公社の連邦住

宅抵当金庫(ファニーメイ)と連邦住宅貸付

抵当公社(フレディマック)は,民間の住宅

ローンの買取や保証を行っており,両者が関

与するローン債権残高は米住宅ローン残高全

体の約半分にあたる5兆ドル(約530兆円)

規模に達していた｡この2社は民間の株式企

業であるが,その発行する債券は｢暗黙の政

府保証｣フうミついた優良資産と見られ,広く販

売されてきた｡ 08年6月末現在で,日本の主

要な金融機関だけで15兆円以上保有してお

りt世界の中央銀行や金融機関全体でみれば,

1.5兆ドル(約160兆円)が保有されてい

た(22)｡こうして,この2社が経営危機に陥っ

た08年7月以降,米政府は救済に乗り出さ

ざるをえず, 9月には公的管理化に置くこと

となった｡

第2に,格付け機関の否定的役割がある｡

これも公的な印象を与えてきた機関であり,

格付け機関の評価を信じた投資が行われてき

た事実がある｡実際,高い格付けを与えてき

た証券化商品が一気に値崩れを起こす事態

や,高格付けの金融機関の株価が急落する事

態などが原発してきた｡さらに,モノライン

と呼ばれる米国の金融保証保険会社の格付け

も08年1月から2月にかけて引き下げられ

た｡金融保証保険とは,債券･証券化商品を

保証対象としてその元利償還が期日通りに行

われない場合に債務者に代わって支払いが行

われるものであるが,これにより金融保証保

険が普及している地方債市場にも影響を与え

ることになり,証券化商品市場だけでなく広

範囲の金融市場に不安の連鎖が拡大していく

こととなった｡格付け機関の米国資本主義の

発展の歴史に果たしてきた役割はともかく

ち,現時点での市場主義の弊害が顕在化して

いる状況下では,その弊害を助長する役割を

担っていると言わざるを得ない｡

今,米国政府は公的資金投入を決定し,な

りふり構わぬ対応を余儀なくされている｡こ

うした金融市場への国家の介入は,明らかに

新自由主義が掲げてきた国家と市場と関係を

覆すものである｡現在の金融危機は,市場主

義に基づいて積み上げられてきたこれまでの

金融ビジネスモデル自体の否定を意味してい

る｡

さらに,現在の金融危機は,震源地米国も

さることながら欧州の金融機関-の波及が重

大な問題となっている｡紙幅の関係上,これ

らの分析については別の機会に行うことと

し,続いて,日本への影響を考察する｡

(2)サブプライム問題の日本の金融システ

ムへの影響

サブプライム問題の発生当初から日本の金

融機関への影響は軽微であるとされてきた｡

(55)
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07年9月末段階での日本の銀行のサブプラ

イム関連商品の実現損益(売却損益･減損等t

O7年4月末からの累計)は,大手行等1220

億円,地域銀行90億円,協同組織金融機関

100億円,合計1410億円にとどまってい

た`23)｡しかしながら,その後その額は拡大し,

08年6月末には大手行等8120億円,地域銀

行480億円,協同組織金融機関310億円,令

計8960億円となっている｡

金融庁は08年6月にサブプライムローン

を含む証券化金融商品による国内金融機関の

損失総額を初めて公表したが, 3月末時点で

その額は実に約2.4兆円に達していた`24)｡こ

の時期になると,日本-の影響もすでに軽微

とは言えない状況となってきている｡

世界的にもサブプライム損失については

08年4月以降,その公表額は増え続けてお

り, 9月以降はリーマン･ブラザーズなど被

綻金融機関が発行する債券購入額も含めた損

失額を金融機関は明らかにし始めている｡た

だし,金融危機が深化している現在,そめ正

確な損失額を把握することは非常に難しく

なっている｡

今,この間題の日本の金融システムヘの影

響として考えなければならないことは,証券

化商品への直接的な投資による損失だけでは

なく,金融システムそのもの-の信認が低下

し始めていることである｡米国への不信の高

まりや欧州危機の深化など金融市場が混乱

し,世界全体で株価が大暴落し,円が独歩高

となるなど問題は多岐に拡大し始めている｡

日本のマネーが米国債をファイナンスしてき

たことや,超低金利政策下の日本で調達した

マネーが米国での投資や世界の金融市場で運

用されてきたことなど,グローバル化した現

(56)

在の金融システムの相互関係も考慮に入れな

がら,こうした金融危機を招いた原因を検討

していかなければならない｡現在の論調の中

には,この金融危機を招いたサブプライム商

品を含む証券化商品による損失額を確定し,

それを公的資金等で手当てすればよいといっ

た意見も見受けられるが,そもそも複雑な証

券化金融商品設計ゆえにその損失額自体を確

定することも困難になっており,安易な事態

の収拾策を考えるのではなく,抜本的に証券

化商品のあり方をも前提とした上での対応が

求められる｡すなわち,近年米国投資銀行業

が急拡大させてきた証券化ビジネスのあり方

自体を再検討することが必要である｡そこで

続いて,米国の投資銀行業を批判的に検討し,

その崩壊とそのモデルを追求してきたメガバ

ンクの対応について検討しよう｡

2.投資銀行業モデルの崩壊とメガバンク

の対応

(1)米国型投資銀行業モデルの崩壊

米国で投資銀行と呼ばれた大手証券5社

は,08年9月中に姿を消すこととなった｡ま

ず, 3月に経営危機に陥ったベアー･スター

ンズは米銀大手JPモルガン･チエースに救

済合併された｡同年9月にリーマン･ブラ

ザーズは破綻処理され,メリルリンチは米銀

大手バンク･オブ･アメリカによって救済合

併された｡残る大手2社のモルガン･スタン

レー!ゴールドマンサックスはそれぞれ銀行

持ち株会社への転換を表明した｡この銀行持

ち株会社への移行の理由としては,投資銀行

のままでは資金調達に支障を来たしかねない

というものであり,預金を受け入れることが

できるようにすることと, FRBからも恒久
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的に資金を引き出せるようにする狙いがあっ

たとされている｡

そもそも米国の投資銀行は,少ない資金を

元手に収益を増やす方法を追求し,最近では

証券化商品の開発に力をいれ,それを売り捌

くことで顧客から手数料を得るビジネスを主

として展開してきた｡すなわち,オリジネ-

トトウ-･デイストリビュート(originate-

to-distribute)と呼ばれる米国投資銀行が急

拡大させた証券化ビジネスモデルであり,市

場での調達資金を原資に貸付を行い,その貸

付債権を証券化して転売し,その受取代金で

市場から調達した資金の返済を行い,手数料

を収益源とするものである｡このモデルの場

令,必要な資金を市場から調達することにな

るため, 07年8月のサブプライム問題の顕在

化以降,資金調達に困難を抱えるようになっ

てきていた｡

さらに米国投資銀行の経営危機の背景に

は,証券化商品の転売先として簿外に作られ

たSIV (ストラクチャード･インベストメン

ト･ビークル)と呼ばれる特別目的会社の問

蕊,すなわち, SIV自体が過大な信用リスク

と流動性リスクをとることになったという問

題がある｡そもそもSIVが保有する証券化

商品の価格が暴落したことに加え, SIVが市

場から資金を調達できなくなったのである｡

このように今,高収益を誇ってきた世界的

な金融ビジネスモデルが崩壊したことをふま

え,この間の日本の金融システム改革を見直

さなければならない｡

(2)現下のメガバンクの対応

ここではまずメガバンクの08年3月期決

算を見てみよう(図表2参照)｡

サブプライム決算とも称されるこの決算で

は本業での収益は伸び悩む一方で,有価証券

損失が拡大し,減益となった｡サブプライム

図表2 メガバンク2008年3月期決算

(単位:億円, %)

実質業務純益 連結最終利益 サブプライム関連損失

みずほフィナンシャルグループ
8,617

(2.0)

3,112

(▼49.8)
6,450

三菱UFJフィナンシャルグループ
10.154

(▼13.5)

6,366

(▼27.7)
1,230

三井住友銀行フィナンシャルグループ
8,196

(10.6)

4,615

(4.6)
1,320

りそなホールディングス
3,378

(▼11.5)

3,028

(▼54.4)
0

中央三井トラストホールディングス
1,544

(Tl2.7)

718

(▼36.3)
52

住友信託銀行
1,738

(▼1.1)

823

(▼20.7)
793

合計
33,627

(▼3.7)

18,662

(▼33.9)
9,845

〔資料〕各行決算資料

〔注〕カツコ内は前年同期比増減, ▼はマイナス

(57)
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関連損失は,みずほフィナンシャルグループ

の6450億円を筆頭に三菱UFJフィナンシャ

ルグループの1230億円,三井住友銀行フィ

ナンシャルグループの1320億円など巨額の

損失を計上しており,結果として連結最終利

益(当期純利益)は大きく減少することとなっ

た｡

本業の利益を示す実質業務純益は,中小企

業の倒産増加で不良債権処理費用も6大メガ

バンク全体で前期比40%増の3857億円に膨

らんだほか,投信販売手数料収入の減少や企

業向け貸出における利ざや改善の遅れなども

あり,減少に転じることとなった｡ちなみに,

国内の企業向け貸出は中小企業向けを中心に

軒並み減少させているにもかかわらず,海外

貸出は増加させている｡例えば,三井住友

フィナンシャルグループは18%増の7兆

5730億円,みずほフィナンシャルグループは

10%増の9兆8910億円などとなっている(25'｡

こうした海外重視の戦略は,サブプライム

問題で経営が悪化した欧米の大手金融機関救

済のための巨額出資や外銀買収などに結びつ

いていくこととなった｡具体的には,08年6

月には三井住友フィナンシャルグループが英

大手銀バークレイズに1000億円の出資を行

うことになり(26',三菱UFJフィナンシャル

グループは08年8月に米地銀ユニオン･バ

ンカル･コーポレーションを完全子会社する

ことを発表した`27)｡さらに08年9月中に,

三菱uFJフィナンシャルグループはモルガ

ン･スタンレーに対し約9500億円の出資を

行うことで最終合意し(28),証券大手の野村

ホールディングスも破綻したリーマン･ブラ

ザーズのアジア太平洋部門および欧州･中東

部門を買収することに基本合意した(29)｡

(58)

以上のような日本のメガバンク等の行動

は,まだ本格的な位置付けを持った戦略とは

言い難いものの,苦境に立つ欧米金融機関の

一方で,現下のメガバンク基本戦略の一端を

表していると言えよう｡ただし,まだサブプ

ライム関連の損失規模が不確定な段階での出

資や買収であるだけに,大きな損失となって

跳ね返ってくる可能性は極めて高く,米国本

土での営業展開についても大きなリスクがあ

ると言わざるを得ない｡

一方,国内に目を転じても,今,メガバン

クは,世界的な金融危機の影響で株価下落が

続き,リスク金融商品への投資が伸び悩むな

ど苦戦を強いられている｡ ｢貯蓄から投資へ｣

という国家の基本戦略に基づく金融商品販売

推進の基本路線は堅持し続けているものの,

金融市場の混乱や金融商品取引法に基づく説

明義務の問題もあって,投信販売などは減少

に転じている｡抜本的な対策がない中での対

応が迫られており,今後もこの面での苦戟が

予想される｡

他方,国内の景気悪化に伴い,地域金融機

関の経営悪化が伝えられる中,メガバンクは

地域金融機関の再編への関与を強めている｡

08年2月には,みずほフィナンシャルグルー

プが主導する形で泉州銀行と池田銀行の統合

が発表された｡また5月には三菱UFJフィ

ナンシャルグループ主導での荘内銀行と北都

銀行との統合が公表された(30)｡地域経済が疲

弊する中,今後も地域金融機関の再編が行わ

れる可能性が高く,メガバンクは国内での銀

行再編にも乗り出そうとしている｡ちなみ

に,地方の金融機関への新たな公的資金投入

の枠組みつくりが現在進められている`31)｡こ

れは, 08年3月に期限切れとなった｢金融機
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能強化法｣の継続対応の性格を有し,サブプ

ライム関連損失が広がる中,地域の金融機関

の経営破綻を防ぐための対応である｡自己資

本不足を補いつつ,地域-の資金供給を行わ

せていくことが目的であるが,メガバンクは

90年代の金融再編時と同じく,体力の弱化し

た金融機関の再編劇に積極的に関与していく

ことが考えられる｡しかしながら,地域に

とって真に必要な再編とは何かを考えること

こそが求められているのであり,地域の主体

でもないメガバンクが関与することは明らか

に問題であると言えよう｡

Ⅳ.ぁわりに

｢21世紀型経済危機｣とも称される現在の

世界的な金融危機は,そもそも管理できない

｢リスク｣を創り出し,商品化することで｢リ

ターン｣を追求した現代の金融改革自体に根

本的原因がある｡震源地はサブプライム問題

の当事国の米国であるにもかかわらず,証券

化商品の普及により,その影響は瞬く間に全

世界に波及し,大きなレバレッジをきかせた

取引が広範に行われたためにその損失額も巨

大化した｡

こうした世界的な金融危機の連鎖の背景に

は,欧州や日本,さらには新興国においても

米国流の新自由主義的な金融改革が礼賛さ

れ,各国の金融システムの根幹にこの考え方

が組み込まれていたという事情がある｡今,

真撃に検討されなければならないのはこの金

融改革の根底にある金融理論である｡ ｢リス

クに見合ったリターン｣を追求するといった

考え方を基本とするファイナンス理論自体に

は,根本的な欠陥がある｡本来計量化できな

い｢リスク｣までをも把握できるとし,さら

に｢リターン｣の源泉も生産的な経済活動に

よるものか否かを問わないという,致命的な

問題点を抱えているのである｡結局のとこ

ろ,このマネーゲームを実質的に礼賛する以

外の何ものでもない｡今後,さらにこうした

理論の根本的な批判がなされかナればならな

い｡

さて,本稿では現代の金融改革とメガバン

クの対応を考察してきたが,バブル崩壊後の

90年代には,不良債権処理と新自由主義改革

的金融改革-の対応という2つの大きな課題

に直面した大手銀行がメガ再編を進めること

でその生き残りを図ってきたことを明らかに

した｡また,日本における新自由主義改革が

浸透する中では,米国型投資銀行業をモデル

とした金融改革を推し進めてきたことも見

た｡しかしながら,サブプライム問題が顕在

化した07年夏以降においては,経営戦略の

修正が求められ,とりわけ08年の｢リーマ

ン･ショック｣以降の事態をふまえると,メ

ガバンクの経営は今後抜本的な軌道修正も求

められる可能性が高まったと言える｡ただ

し,現実的経済矛盾の爆発的形態である恐慌

に匹敵する事態が眼前で繰り広げられている

ために,結論を先取りするような叙述形式と

ならざるを得ず,現下のメガバンクの戦略分

析は極めて不十分となっている｡この点につ

いては今後の課題としたい｡

〔2008年10月27日脱稿〕

注

(1)米国の投資銀行業の本質については,高田太

久吉『金融グローバル化を読み解く10のポイン

ト』新日本出版社, 2000年,を参照されたい｡
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(2) 『朝日新聞』2008年9月23日付｡

(3)相沢幸悦｢米証券大手の破綻と金融危機の深

み｣ 『経済』2008年11月号,参照｡

(4) ｢経済の金融化｣については,高田太久吉｢｢経

済の金融化｣は資本主義をどこに導くのか｣ 『経

済』2008年8月号,参照をされたい｡

(5)新自由主義改革批判については,拙稿｢新自由

主義改革と金融改革｣ 『法経論叢』第25巻第2号,

および樽谷勝美･野崎哲哉編『新自由主義改革と

日本経済』三重大学出版会, 2008年,所収の拙稿

(2章, 3章)を参照されたい｡

(6)ここでの大手銀行グループとは,三菱uFJ

フィナンシャルグループ,みずほフィナンシャ

ルグループ,三井住友フィナンシャルグループ

の3大メガバンクグループに,りそなホールディ

ングス,中央三井トラストホールディングス,住

友信託銀行の3つを加えた6つを指すものとす

る｡

(7)こうした米国からの対日要求の強まりとして

金融改革が進展した点については,高田太久吉

｢｢金融ビッグバン｣とアメリカの対日要求｣ 『経

済』2007年2月号,を参照されたい｡

(8)全国銀行の不良債権処理に伴う処分損につい

ては, 92年以降の累計で08年3月期に約100兆

円に達した｡預金取扱金融機関全体で見た場合

には, 100兆円をはるかに超える規模に膨らむこ

とになり,その巨大化の実態がわかる｡

(9) 98年の公的資金投入のスキームは2月の段階

では30兆円, 10月の.段階では60兆円と膨らん

だ｡そして実際にこのスキームに基づいて,経

営破綻した長銀･日債銀の一時国有化と安値で

の外資系ファンドへの売却など,実際その後, 30

数兆円が投入され, 10兆円以上の国民負担が確

定している

(10)オーバー･バンキング論については,それを批

判的に検討した,大橋英五･小西一雄･斎藤正･

平揮克彦･田村八十- 『日本のビッグ･インダス

トリー(む金融一金融は社会的役割を取り戻せる

か-』大月書店, 2001年,第1章を参照された

い｡

(ll)欧米の金融再編, M&Aの展開については,中

(60)

島真志･御旅屋徹｢M&Aによってグローバルな

再編を進める欧米金融機関｣ 『金融財政事情』

1998年1月12日号,参照｡

(12)日本版ビッグバンの批判的検討については,

拙稿｢金融･信用不安と金融システムの再編｣清

野良柴編『分析･日本資本主義』文理閣, 1999

年,第4章,を参照されたい｡

(13)メガバンク誕生の経緯や具体的な内容につい

ては,向春- 『メガバンク誕生一金融再編と日本

の行方-』 NHKブックス, 2000年,参照｡

(14)りそな銀行の処理対応については,拙稿｢｢金

融再生｣に関する一考察｣ 『法経論叢』第21巻第

2号, 2004年,を参照されたい｡

(15)足利銀行の処理対応については,拙稿｢現代日

本における｢金融再生｣ ･ ｢金融改革｣に関する批

判的検討｣ 『法経論叢』第23巻第1号, 2005年,

を参照されたい｡

(16)前掲拙稿｢現代日本における｢金融再生｣
･

｢金

融改革｣に関する批判的検討｣参照｡

(17)ただし,実際には国民の認知度は低く, 07年

6月の内閣府の調査によれば, ｢貯蓄から投資へ｣

について. ｢言葉だけ知っている｣が320/., ｢言葉

も内容も知らない｣が49%であり,実に8割を

超える国民が内容を知らないというアンケート

結果が出ている｡

(18) ｢金融改革プログラム｣の公的稔括はその目標

を｢概ね達成｣したという当時の内閣府特命大臣

の簡潔な所管があるのみである｡

(19)サブプライム問題の経緯およびその概略につ

いては,みずほ総合研究所編『サブプライム金融

危機-21世紀型経済ショックの深層-』日本経

済新聞出版社, 2007年,参照｡

担o)サブプライムローンのその略奪的本質につい

ては,鳥畑与- ｢｢サブプライム｣-略奪的金融の

実態｣ 『経済』2008年8月号,を参照されたい｡

(2力『日本経済新聞』 2008年9月26日付.

Cz2) 『朝日新聞』2008年9月12日付夕刊｡なお,

日本の金融機関の中では1兆円を超える保有が

確認されているのは,農林中央金庫5.3兆円,日

本生命2.9兆円,三菱UFJフィナンシャルグ

ループ2.85兆円,第一生命1.3兆円,である｡
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担3)金融庁HP参照o なお,ここでの｢大手行等｣

には｢主要行,農林中央金庫,新生銀行,あおぞ

ら銀行,シティバンク銀行t 新たな形態の銀行,

外銀信託等｣が含まれている｡

糾『朝日新聞』 2008年6月7日付｡

ez5) 『ニッキン』2008年5月23日付および『朝日

新聞』 2008年5月21日付｡

e26) 『日本経済新聞』 2008年6月21日付.

帥『朝日新聞』 2008年8月20日付｡なお,この

三菱uFJフィナンシャルグループの米地銀の買

収に関連して,同グループが｢投資銀行よりも米

地銀買収に興味があった｣との指摘がある｡山

田能伸｢三菱uFJのモルガン･スタンレー出資

私はこうみる｣ 『金融財政事情』 2008年10月6

日号, 34ページ｡たしかに,このサブプライム

問題がこれだけ深刻化したために,日本のメガ

バンクの生き残り戦略として,かつての国際化

戦略(商業銀行業務を軸にした事業展開)を検討

した側面もあると考えられる｡なお,こうした

メガバンクの国際化戦略については今後の検討

課題としたい｡

(姻『日本経済新聞』 2008年9月30日付｡

C29) 『朝日新聞』2008年9月24日付.

(30) 『日本経済新聞』2008年5月14日付｡

(31)この公的資金計画は,政府の緊急市場安定化

策の一環であり,金融機能強化法改正案に基づ

く公的資金の資本注入枠は10兆円規模とされる

こととなった｡ 『日本経済新聞』 2008年10月27

日付｡
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