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７月の金融・マーケット動向

安全の裏側
  先月ある大手機関投資家に所属する方が、日
本の投資家が日本国債を大量に買っていること
に「借金大魔王に追い貸しするようなもの」と
指摘して話題を呼んだ。私も基本的にそう思う。
借金大魔王の借入意欲は依然として衰えていな
いようだが、しかし何時かは市場に愛想を尽か
される。愛想を尽かされた時、価格が暴落する
（金利が急騰する）。「何時か」は誰にも判ら
ないが、そして急落の契機となるものが何かも
判らないが、安全資産と思ったものが一転リス
ク資産に変貌する。
  日銀によると、昨年１年間で銀行は４４兆円
もの資金を日本国債に注ぎ込んだ。貸出回収分
の多くを国債購入に充てたのだ。この銀行の積
極的な国債購入が国の財政赤字を穴埋めし、併
せて上長期金利の上昇を抑えた。そして金利リ
スクが銀行の懐に飛び込んだ。
  日本国債は安全か。そう問うのは愚かなこと
だ。安全である。だがその安全性は、１００円
で買った長期国債が売る時に５０円になってし
まう可能性を否定してはいない。
   

信金・信組の公的資金投入基準
  ６月末、金融再生委員会から「協同組織金融
機関の資本増強についての基本的考え方」とい
う文書が発表された。この文書は、信金や信組
などへ公的資金を注入する際の基本原則を明示
したものである。であるが、この文書を良く読
んでも良く判らない。
  良く判らないのは、信金・信組が地域経済に
とって重要な役割を果たしているとの基本認識
を示し、優遇条件を示しているところからくる。
それは、①地域における存在の重要性、地元に
よる支援状況を考慮する、②資本増強を契機と
した再編が行われる、③協同組合の実態に応じ
た経営健全化計画が遂行される、などであるが、
金融再生委員会の裁量余地はかなり大きいもの
となるように思われる。
  基本的には、自己資本が過小に陥っても地元
支援や再編等があれば公的資金の注入を認める、
と云うことらしい。これを受けて、今年から来
年にかけて協組金融機関の公的資金投入を前提
とした再編が進むのではないだろうか。

三井物産、手形発行全廃
  三井物産が、９月より代金支払いのための支
払手形振出しを全廃すると報じられた。数年前
から支手振出しを取止める企業が出始めていた
が、毎月２，０００社を超す取引先を持つ三井
物産の支手全廃は、商取引主要決済手段だった
商業手形が今後更に減少する契機となりそうだ。
  支手全廃は、事務処理の簡素化、印紙税の節
減の他、バランスシートのスリム化も目的とし
ていると云う。企業の持つ売掛債権を信託銀行
に譲渡して信託受益権を取得するという方式と
なるようだが、今後この仕組みを採用する大手
企業が増えるのは確実だと思う。

自治体の格付け
  地方自治体を格付けする動きが広がっている。
格付け会社数社が格付け準備に入っている模様
で、「自治体に債務不履行は無く格付けは不要
である」と主張してきた自治省は神経を尖らし
ているようだ。
  地方自治体の格付け波及は、格付けを求めて
いる投資家がいるからである。地方財政の急速
な悪化（約１８０兆円の債務）から、いずれ当
局が対応できない危機に連鎖する恐れもあると
機関投資家が懸念し始めた。経営が行き詰まる
第三セクター群、財務状況が不分明な公社群、
いい加減な財務処理が行われているのではない
かと債権者が疑い始めた。
  いずれにせよ、借金を減らすのではなく膨ら
ます方向にある限り格付け波及は避けられない。

全国銀行の不良債権
   帝国デ－タバンクが前３月期時点の全国１
３６行の不良債権状況を調査公表したので、下
記にまとめてみた。
区分 不良債権増減率 引当金引当率
大手１７行 ▲３．４％ ４４．７％
地銀 １２．１％ ４４．３％
第２地銀 ２１．７％ ３９．６％
  このデータから、①大手銀行の不良債権処理
は概ね山を超えた、②下位金融機関ほど処理が
遅れている、③信金・信組を含めた再編はこれ
からが本番、等が云えそうだ。
（注：不良債権＝破綻債権、延滞債権、３ヵ月
以上延滞債権、貸出条件緩和債権）


