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はじめに

商業銀行の本質的で重要な機能は信用創造で

ある。信用創造は，往々にして，銀行システム

全体について語られることが多いが，私見で

は，個別の銀行でも日々為しえていると考え

る１）。そして，この信用創造機能の発揮には，

銀行資産の「架空」化とそれに基礎づけられた銀

行への信認不安の可能性が，避けられないこと

として随伴すると考えられる。

小論は，このような認識のうえに，まずドイ

ツの銀行の信用創造能力を高める条件をなす

キャッシュレス・ペイメントの状況を追う。そ

して次に，ドイツの銀行が，信用創造能力の発

揮によって，劣化が必然的な「架空」資産をいか

に抱え込むかを明らかにしようとする。しか

し，このことは直截的には掴まえられず，隔靴

掻痒の感は免れえない。最後に，銀行資産が

「架空」性を内含するとき，金融当局はそれをど

のように認識し対応するか，を追う。

� ドイツにおけるキャッシュレス・ペイメン
ト

１．キャッシュレス・ペイメントの意義

キャッシュレス・ペイメントの進展は，商業

銀行の本来的能力，信用創造能力を高める。商

業銀行のこの能力は，支払い準備の，現金形態

での払出しの縮減にもとづく。もちろん，現金

払出しが縮減されるとしても，他方で，銀行間

決済が中央銀行当座預金の振替によって行われ

るのだから，自行の中央銀行当座預金から他行

のそれへの振替が一方的に生じるならば，準備

保有を厚くしておく必要があり，それだけ，当

該銀行の信用創造には制約がかかる。しかしこ

の事態は，自行への，中央銀行預金の絶えざる

振替・流入が同時に発生することを考えれば，

蓋然性が低い。

これと比べ，現金での準備流出は，それが現

金流入によって事後に元の準備保有状態に復帰

することがあるにしても，保有準備がいったん

は確実に流出するということを意味する。中央

銀行預金の振替流出と現金形態での流出におけ

る，いわば深刻度の違いとでも表現できるかも

しれない２）。つまりは，銀行からの現金払出し

は，銀行にとってその分の準備保有を縮減でき

ず，信用創造能力に制約をかける，ということ

を意味する。

このようにして，銀行の信用創造能力を高め

る条件として決定的に重要なことは，市中にお

ける現金取引の縮減であり，キャッシュレス・

１）信用創造の理解については，大矢（２００７）を参照
のこと。

２）準備が現金形態で流出するときと中銀預金の振
替によって流出するときの違いは，例えば，後
者のケースで，一定時点での流出入差額分だけ
が実際の流出分となる「時点決済」を念頭におく
とよくわかる。この点に関し，日銀における決
済について，日本銀行金融研究所（編，２０００）第
４章を参照のこと。
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ペイメントの進展なのである。このような視点

から，以下では，ドイツにおける近年のキャッ

シュレス・ペイメントの状況について追うこと

にする。

２．キャッシュレス・ペイメントの諸手段

ブンデスバンクは，キャッシュレス・ペイメ

ントの諸手段を，カード・ペイメント，クレ
‥

ジット・トランスファーUberweisung，ダイ

レクト・デビット Lastschrift，小切手，Eマ

ネーに分類している。２００５年では，カード・

ペイメントは，これら諸手段による取引額全体

の１５％ほどを占めている。これはさらにデ

ビット・カードとクレジット・カードに分かれ

るが，デビット・カードが９０％近くであり，

この点，わが国とは異なるドイツ的特徴といえ

る。デビット・カードは，ほとんどが銀行に

よって発行されたものであり，カード所有者の

預金勘定に直接リンクしている。カードでの支

払いの結果は，即座にこの預金勘定に現れ

る３）。

クレジット・トランスファーは口座振込み

を，ダイレクト・デビットは口座振替ないし口

座引落しを意味する４）。クレジット・トランス

ファーの利用は，２００５年で，キャッシュレ

ス・ペイメント全体の４０％ほどを占め，ダイ

レクト・デビットの利用は４５％弱であり，小

切手とEマネーはネグリジブルとなってい

る。以上は，キャッシュレス・ペイメント諸手

段利用の大まかな内訳であるが，これら諸手段

を用いた取引総額は，２０００～２００５年で，１２２億

ユーロから１５９ユ－ロまでほぼ一貫して増大し

ている５）。

ドイツにおけるキャッシュレス・ペイメント

は，諸手段の利用が，２００５年現在で，振替・

口座引落し（４５％），振込み（４０％），デビット・

カードおよびクレジット・カード（１５％）という

ように大まかに分類できるということである

が，ブンデスバンクは，支払いの諸手段を，い

わば銀行サイドに立って分類した表も掲げてい

３）Deutsche Bundesbank（２００６c）, p.９０.
４）クレジット・トランスファーとダイレクト・デ
ビット（ラストシュリフト）については，清田
（２００３）第３章が詳しい解説を行っている。ま
た，ラストシュリフトの法制度的解説について
は，後藤（１９８６）第５章が詳しい。併せて参照の
こと。

５）Deutsche Bundesbank（２００６c）, p.９０.

事前支払い Pay before 即時支払い Pay now 事後支払い Pay later

小売店での購入
○ゲルトカルテGeldKarte
○預金残高カードGuthabenkarten

インターネットでの購入
○ゲルトカルテ
○預金残高カード
○Eマネー（サーバー・ベース）１）

○デビット・カード
エレクトロニック・キャッシュ２）

エレクトロニック・ダイレクト・デビット３）

○着払い（代金引換）
‥

○振込みUberweisung
在来型
オンライン・バンキング（インターネット）
モバイル・バンキング（携帯電話）
ジーロペイGiropay

○インターネット・ダイレクト・デビット

○クレジット・カード

○クレッジト・カード（インターネット）
○請求書方式Billig-Verfahren４）

伝統的決済５）

電話決済
携帯電話勘定６）

図表 1 ペイメント・サービス提供者にとっての支払い方式区分

出典：Deutsche Bundesbank(2006c),p.91.
注 １）インターネットまたはモバイルテレホンを用いるもの。２）ドイツの銀行による支払い保証のついたもの。３）ELV(Elek-
tronisches Lastschrift-Verfahren）のこと。４）一般的に未払い額の定期的（例えば月ごとの）支払い。５） ダイレクト・デ
ビット，クレジット・カード等による決済。６）例えば，チャージのとき携帯電話に移される暗証番号を用いて支払いが
なされる。
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る。そこには，ドイツに固有の諸手段も表れて

くるので，次にこれをみておく。

図表１は，例えば，商品購入を行う顧客が預

金口座を用いるとして，その口座を提供してい

る銀行にとってはどの時点で口座から預金が流

出するかという視点に立って分類が行われてい

るといえる。ただし，預金流出といっても，ほ

とんどが現金形態での流出でない点に注意をし

ておく必要がある。なお表中の手段・用語の中

で必要と思われるものには独語の表記も付して

おいた。

「事前支払い」は，顧客が商品購入を行う事前

に，口座からの預金流出が生じるケースであ

る。「即時支払い」は，顧客が商品購入を行うの

と同時に，口座からの預金流出が生じるケース

である。「事後支払い」は，顧客が商品購入を

行った事後に，口座からの預金流出が生じる

ケースである。

表中で，ドイツに固有の手段と思われるの

は，「事前支払い」欄のゲルトカルテである。ゲ

ルトカルテについては，清田（２００３）が詳しい説

明を行っている。清田によれば，ゲルトカルテ

は，銀行が発行する「電子財布」であり，１９９７

年に導入された比較的新しい手段である。ドイ

ツではプリペイドカードに分類されているとい

う。ただし，注意すべきは，プリペイドカード

といっても，わが国のそれのように現金を用い

てカードに金額をチャージするものではない，

という点である。ゲルトカルテを利用する顧客

の預金口座から直接にカードにチャージされ

る。重要なことは，ゲルトカルテ利用に際して

一度も現金が登場する必要がないという点であ

る６）。

預金残高カードは，このカードを利用する顧

客の預金残高をベースにして，このカード利用

に対し特別に勘定を割り当てて発行されるもの

であり，最近導入されたものである。このカー

ド勘定は積み上げ可能であり，そしてギフト

カードのように特別のターゲット・グループに

提供されるものだという７）。

「即時払い」欄のジーロペイは，２００６年にド

イツの大手銀行が導入した手段であり，イン

ターネット取引のために特別に設けられたオン

ラインバンキングのポータルサイトである。約

１７００万人のオンラインバンキング顧客が利用

しているという。顧客は，インターネットでの

商品購入の最後に，直接に銀行ホームページに

導かれて振込みを指示されるというものであ

る。「事後支払い」欄にある請求書方式とは，

個々の取引額を，たとえば１ヶ月に１度という

ように定期的にまとめて請求・支払いが行われ

るものであり，小額取引にとっては効率的とな

る８）。

以上は，ペイメント・サービス諸手段の分類

であったが，これら諸手段を用いたキャッシュ

レス・ペイメントは，既述のように，一貫して

増大している。

ところで，重要なことは，全体としての

キャッシュレス・ペイメントが現金取引・支払

いと比べてどの程度比重を増したか，というこ

とである。だがこの点，キャッシュレス・ペイ

メント諸手段の利用額を追ってみても正確な状

況を把握することは難しい。というのは，例え

ば，キャッシュレス・ペイメント全体の４０％

ほどを占める振込は，現金振込を排除するもの

ではないし，また，カード支払いの９０％を占

めるデビッット・カードは，ATMからの現金

引出にも用いられるという。前者のケースで

は，キャッシュレス・ペイメントの代表格であ

る振込の中に現金支払いが紛れ込み，後者の

ケースでは，銀行にとってやはりキャッシュレ

ス・ペイメントを意味するデビット・カードに

よる払出しの中に，現金引出しが紛れ込むので

ある９）。

６）清田（２００３）第３章参照。
７）Deutsche Bundesbank（２００６c）, p.９１.
８）Deutsche Bundesbank（２００６c）, p.９２.
９）清田（２００３）第３章，Deutsche Bundesbank（２００６c），
p.９０参照。
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３．キャッシュレス・ペイメントの進展，現金

通貨減と預金通貨増

キャッシュレス・ペイメントの進展は，上記

のように，結局のところ，それ自体としては掴

まえることが困難であるが，この進展を集約す

るものとして，現金通貨と預金通貨の量を追う

ことは有益である。キャッシュレス・ペイメン

トの進展は，現金通貨の残高減と預金通貨の残

高増となって現れるであろう。

図表２は，ドイツにおけるベースマネーとそ

の構成要素である流通銀行券及びブンデスバン

クへの当座預金の残高を追ったものである。数

値は，１９９９年以降を取りあげている。９８年以

前はDM表示であり，９９年からユーロ表示の

数値であるため，数値の連続性について両年の

ところで断絶があるからである。

図表２における流通銀行券は，一定の手続き

にしたがって，ユーロ銀行券の流通総額のうち

からドイツに割り当てられた分である。した

がってブンデスバンクが実際に流通に投じ，ド

イツ国内で流通しているユーロ銀行券の額を正

確には表していない１０）。しかしこの表にみられ

るように，計上されている流通銀行券とブンデ

スバンク当座預金を合計したものがベースマ

ネー額となっており（ユーロ硬貨流通分を考

慮），この流通銀行券残高が正式なものとして

扱われている。

図表３は，ドイツのマネーサプライ（M３）と

その構成要素の残高を追ったものである。ただ

しこの表では，流通現金分が除かれている。

オーバーナイト預金，２年以内期間の定期預

金，３ヶ月以内の解約通知期間付預金はM２の

構成要素であり，M３の構成要素として新たに

加えられる「市場性金融手段」とは，レポ取引，

マネーマーケット・ファンド持分，マネーマー

ケット・ペパー，２年以内債券である１１）。

図表３には，備考として，流通銀行券／オー

バーナイト預金の数値を載せた。これによっ

て，預金通貨に対する流通銀行券の割合を追う

と，２００１～０３年において，流通銀行券の割合

が際立って低下している。この期間は，流通銀

行券の絶対額が減少している。ユーロ現金の流

通が２００２年１月から開始されるので（３月１日

からユーロが単一法貨），その影響が現れてい

るのかもしれない１２）。ともあれこの表では，１０

年間ほどで流通銀行券の割合が１０ポイントほ

１０）図表２の原資料には詳細な付注が施され，そこ
に次のことが記されている。ユーロシステムに
よるユーロ銀行券発行のための会計手続きに
従って，流通ユーロ銀行券の総額の８％が月間
ベースでECBに割り当てられる。流通ユーロ
銀行券総額のうち残る９２％が，同様に月間
ベースでNCB（各国中央銀行）に割り当てられ
る。NCBは，ECB資本への払込みシェアに照
応する，流通ユーロ銀行券のパーセンテージを
バランスシートに示す。NCBが割り当てられ
たユーロ銀行券額とNCBが流通に投じたユー
ロ銀行券額との差額は「他要因」（原資料で「流通
銀行券」とともに「流動性吸収要因」の１項目を
なす―大矢）の項目に表される。Deutsche Bundes-
bank Monthly Report，各号の Statistical Section，
pp.１４－１５参照。

１１）Deutsche Bundesbank, Saisonbreinigte Wirtscha-
ftszahlen, Statistisches Beiheft zumMo-natsbericht
４.S.６.

１２）ユーロ導入とその後の拡大については，田中
（２００７）第５章を参照せよ。

期末
流通
銀行券

信用機関のブンデスバンク
預金（必要準備を含む）

ベース
マネー

１９９９ １３４．４ ３２．１ １６７．１

２０００ １３２．０ ３５．２ １６７．４

２００１ ９６．６ ３７．８ １３４．９

２００２ ９９．３ ３７．８ １３７．３

２００３ １１５．９ ３７．４ １５３．４

２００４ １２９．９ ３７．６ １６７．５

２００５ １４６．９ ３９．３ １８６．３

２００６ １６２．４ ４１．４ ２０３．８

２００７ １７５．２ ４６．７ ２２２．１

２００８年４月 １７９．７ ４８．６ ２２８．７

図表２ ドイツのベースマネー
（１０億ユーロ）

出典：Deutsche Bundesbank Monthhly Report Statistical Sec-
tion 各号。
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ど低くなっていることがわかる。

以上のようにして，ここでは，キャッシュレ

ス・ペイメントの進展により，相対的に，現金

利用が減り預金通貨利用が増えたということが

結論なのである。そしてこのような事態が意味

するところは，既述したところであるが，商業

銀行からの現金払出しが減少するとともに，そ

れに備える準備保有も縮減可能となり，商業銀

行の信用創造能力を高めるということなのであ

る１３）。キャッシュレス・ペイメントの進展は，

貨幣乗数・信用乗数の上昇を可能とする条件を

形成するのである。

しかしながらここで，銀行の信用創造能力の

高まりを捉えようとして，例えば，M３／ベー

スマネーの数値を追ってみても，０１～０４年に

おいて一時的高まりをみることはできるが，０８

年までの傾向的な上昇を掴まえることはできな

い。というのは，言わずもがなであるが，銀行

の信用創造能力が高まったとしても，その発揮

によるM３の増大は銀行の実際の貸出実績に

よるからであり，借り手の資金需要の状況によ

るからである。

� 信用創造と「架空」資産

１．銀行資産の状況

�では，ドイツにおけるキャッシュレス・ペ
イメントの諸手段とキャッシュレス・ペイメン

トが進展していることを追った。そしてその意

義は，ドイツの銀行の信用創造能力を高める，

ということであった。

銀行は，�でみてきたようにキャッシュレ
ス・ペイメントのシステムを前提に信用創造能

力を高め，それを発揮する。この発揮は，具体

的には，銀行が貸出や証券購入を行うことに

よってである１４）。この場合，銀行のバランス・

シートの資産と負債の両側が同時に膨らむこと

になる。

そこで問題なのは，このとき膨らむ負債に対

して，銀行はその支払い義務に完全には応じら

れないということである。膨らんだ預金の全額

払戻しには応えられない，ということなのであ

る。なぜなら，このとき同時に増大している貸

出や証券購入による資産額には，実体経済の基

１３）ここで重要なことは，既述のように，現金形態
での準備流出の縮減なのである。なお，本文で
述べていることは，法定必要準備率に変化がな
いということを前提にする。この点，ユーロエ
リアにおける必要準備率は，１９９９年１月以降
２％であり変化はない。Deutsche Bundesbank
Monthly Report，各号のStatistical Section，p４２参
照。

１４）証券業務における信用創造については，大矢
（２００７）を参照のこと。

期末 オーバナイト預金 ２年以内定期預金
３ヶ月以内解約
通知期間付預金

市場性金融手段
（備考）流通銀行券／
オ－バーナイト預金 ％

１９９９ ４１１．０ ２４８．７ ５０１．５ ７５．４ ３２．７

２０００ ４３３．９ ２７３．２ ４４７．７ ７３．１ ３０．４

２００１ ５１４．３ ２９２．７ ４５９．４ １０１．１ １８．８

２００２ ５６７．４ ２８２．３ ４６９．９ １０８．３ １７．５

２００３ ６２４．６ ２５２．３ ４９９．５ １１８．５ １８．６

２００４ ６５２．６ ２４２．４ ５１４．２ １０３．９ １９．９

２００５ ７２５．０ ２３６．０ ５１７．５ １１２．９ ２０．３

２００６ ７５７．２ ３１０．２ ４８６．１ １１５．２ ２１．４

２００７ ７８２．７ ４８８．９ ４４５．０ １３０．９ ２２．４

２００８年４月 ７８８．５ ５４１．１ ４３５．０ １４９．１ ２２．８

図表３ ドイツのマネーサプライ（Ｍ３）の構成 （１０億ユーロ）

出典：Deutsche Bundesbank Monthhly Report , Statistical Section, Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen , Sta-
tistisches Beiheft zum Monatsbericht４各号による。
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礎をもたない，いわば「架空」の部分が往々にし

て含まれるからである。典型的なケースは，バ

ブル時の価格上昇した資産を担保にした貸出や

このような資産そのものの購入である。資産の

この部分は，いずれ劣化し，資産からの切り離

しを迫られる。この部分は，間違いなく，預金

払い戻しには応じられない。銀行の信用創造

は，このような「架空」資産を抱え込むことを避

けられないのである１５）。

さて，ドイツの銀行に，上記のことがどのよ

うに現れているか。キャッシュレス・ペイメン

トの進展を前提に，その信用創造能力を高め，

そして発揮するドイツの銀行は，「架空」資産を

どのように抱え込んでいるか。その度合の強さ

は，ドイツの銀行に対する信認不安の基礎を形

成する。しかし「架空」資産の量を掴むことは困

難である。「架空」か否かということは，事後的

に判明することが多いからである。だが，銀行

資産の中で「架空」ではない，実体経済に基礎づ

けられた優良で劣化しない，そして預金払戻し

に応じることのできる流動性の高い資産は特定

できる。図表４はこれを表している。

この表は，ドイツの金融機関が保有する流動

的資産の状況を追ったものである。表中の「５．

中央銀行再割適格手形」，いわゆる優良商業手

形は，２００６年までしか表示されていないた

め，表全体も２００６年までとした。「１．報告機

関数」が包含する銀行は，信用銀行（商業銀

行），ランデスバンク，貯蓄銀行，信用協同組

合中央機関，信用協同組合，不動産抵当銀行，

特殊機能銀行，外国銀行，建設貯蓄組合であ

る。項目の４，５，６が従来のブンデスバンク再

割適格及びロンバート貸付担保適格の資産であ

る。６の項目は「金融市場証券」と「公社債」から

なり，担保適格の公債のみならず社債も包含し

ている。この点，流動的資産を掴まえるうえで

正確さを欠くが，中央銀行が流動性を供給する

資産は，近年幅がもたされており，この点を考

慮し，６の項目はそのまま取りあげた１６）。

表には，２～６項目の流動的資産の資産総額

１５）銀行資産の「架空」性については詳細な検討が必
要であるが，この点は別稿に期す。なお，現代
における金融資産一般の「架空」化，擬制資本形
成について，信用理論研究学会（編，２００６）第４
章を参照のこと。

１６）ドイツにおける従来のブンデスバンク担保適格
資産等については，相沢（１９９３）第２章，羽森
（１９９８）第４章を参照のこと。なお。ECBは，
ユーロ圏の金融機関が保有する担保適格資産の
範囲を two-tier collateral frame-workとして定め
ている。その範囲は広く設定されているが，さ
らに２００７年１月から single list of eligible collat-
eral を導入し，以前のものと差し替えている。
そこでは，市場性資産と非市場性資産の区別が
取り除かれたとされている。羽森（２００２）第８
章，Deutsche Bundesbank（２００６a）, European
Central Bank（２００６）Chap.６を参照せよ。

１７）Deutsche Bundesbank（２００６b）, pp.３５－４０.

期末
１ ２ ３ ４ ５ ６

報告機関数 現金 中央銀行預金
財務省手形及び
割引財務省証券

中央銀行再割
適格手形

債券及び他の
確定利付証券

（２～６）／資産
総額 ％

１９９９ ２９９９ １７２２８ ４５６４１ ７６９９ ５４８０ ８６８２４８ １６．４

２０００ ２７４０ １６０６０ ５１００３ ４８５０ ４８７７ ９６０６２５ １６．９

２００１ ２５２１ １４６４１ ５６４４５ ４７４９ ３３９９ １０２５４１６ １７．３

２００２ ２３６５ １７８８４ ４５５８５ ９３３７ ２８２５ ９９３４５１ １６．６

２００３ ２２２６ １７２７９ ４６８５７ ５６５５ ２６０８ １０２７０２８ １７．０

２００４ ２１４７ １５１４０ ４１２４８ １０１３２ １８８３ １１４１８４６ １８．２

２００５ ２０８９ １５３２０ ４７９４２ １０２３２ １６６４ １２０９２９３ １８．６

２００６ ２０４８ １６４００ ４９４９５ ５５４２ ９０２ １２７９１１６ １８．８

図表４ ドイツの銀行の流動的資産 （１００万ユーロ）

出典：Deutsche Bundesbank, Bankenstatistik , Statistishes Beiheft zum Monatsbericht１各号による。
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に対する割合を載せた。これをみると，１６％

台から１９％近くまで上昇していることがわか

る。ドイツの銀行は全体として，流動的資産の

比重を高め，いわば，預金に対する準備を厚く

して信認不安に対抗している，とみることがで

きる。ドイツの銀行は，キャッシュレス・ペイ

メントの進展によって信用創造能力を高めつ

つ，しかし全体として「架空」資産の増大に流さ

れたというわけでなく，どちらかといえば慎重

な業務展開を行った，という概観が得られる。

２．「架空」資産への対応

上にみてきたように，ドイツの銀行は，近年

慎重な業務展開を行い，「架空」資産増大に流さ

れることはなかった。このような大まかな像を

描くことがでるが，しかし，行論が示してきた

ように，銀行は一般的に，貸出や証券購入等に

より信用創造を行うとき，「架空」資産を抱え込

むことを避けられない。資産の「架空」性が判明

するのは，事後的なことが多いからである。こ

こでの問題は，銀行にとって避けられないこの

事態は，一般に，とりわけ金融当局にとってど

のような形で認識されているか，ということで

ある。最後にこの点を簡単にみておくことにす

る。

ブンデスバンクは，上記のように銀行にとっ

て避けられない事態を，集中リスクとして捉え

る。銀行に関わるリスクについては，わが国で

も同じであるが，図表５のように４分類して捉

えられる。図にみられる４つのリスクは，通常

並置されるが，それぞれ切り離されて独自に存

在するわけではない。リスクが現実のものとし

て発現するプロセスに沿って簡単に整理してお

くと次のようになるであろう。

技術的な問題であるオペレーショナル・リス

クを別として，まず信用リスクと価格変動リス

ク（市場リスクの一部）は，一括りに整理でき

る。というのは，銀行資産がこれらリスクの発

現に見舞われるのは，等しく資産の「架空」性が

顕現するときであるからである。保有資産の大

幅な価格下落のほか，貸出先の経営破綻も，そ

の経営が実体経済から離れた，いわば社会的再

生産からみて過剰なものだった場合に生じると

考えておくと，このように整理できるであろう。

そしてこのような銀行資産の大規模な「架空」性

が判明ないし予測されるとき，預金の払戻しが

殺到する。このとき，銀行が資金繰りをつけら

れないとき，流動性リスクの発現となる。

オペレーショナル・リスクを除いて，残る３

つのリスクをその発現する文脈に沿って整理す

ると上のようになるが，何よりも，信用リスク

や証券保有等に伴う価格変動リスクが，銀行資

図表５ 集中リスク概観

出典：Deutsche Bundesbank（2006b）,p.37.

集中リスク

信用リスク 市場リスク 流動性リスク オペレーショナル・リスク

同一者集中 例として通貨
の集中

例として資金提供者
の集中

例としてビジネスプ
ロセスや ITシステ
ムへの依存

分野集中

経済的に結びついた
企業への集中
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産の「架空」性を表現していることがわかる。こ

の点，ブンデスバンクも，より信用リスクを重

視する。価格変動リスクについては，それを包

括する市場リスクが銀行経営にとってより外在

的な存在であると理解すれば，ブンデスバンク

が信用リスクだけを取り出して重視しているこ

とも一応肯ける１７）。

ブンデスバンクは信用リスクの内容を，図表

５にみられるように，特定の借り手，特定の業

種や分野，特定の地域等へと貸出しが集中する

こと，と捉える。したがってリスクの回避は，

貸出しを分散させることに求められる。この

点，１９９４年の第５次銀行法改正によって，大

口融資規制が次のように行われている。すなわ

ち，単一の借り手に対する，銀行の責任資本

１０％以上の貸出しはブンデスバンクへの届出

義務を負うこと，個々の大口融資は責任資本の

２５％が上限となること，等である１８）。

ブンデスバンクは，以上のように，銀行資産

が内含するリスクはいわば避けられないもので

あるがゆえに，貸出し対象への集中を排して分

散すべし，というのである。リスク資産保有の

予防というよりは，その保有を前提にしたうえ

での対抗策である。金融当局によるこのような

認識と対抗措置は，国を問わず共通したもので

あろう。しかしながら，実体経済的基礎から離

れた「架空」な銀行資産保有を避けるためには，

貸出先企業の経営分析や証券保有に際しての厳

密な評価が，銀行経営上何よりも強く求められ

ることになる。

むすび

預金払戻しの殺到という形で発現する，銀行

への信認不安は，銀行がもはや預金の支払い義

務に応じられないのではないか，債務超過に

陥っているのでないか，という疑念からはじま

る。銀行バランス・シートの資産と負債の両側

の金額は一致しているとしても，もはや資産は

その実をもたない，資産劣化が生じているため

その分は切り落とされ，その分は預金払戻しに

応じられない，という疑念である。

商業銀行は，その本質的機能である信用創造

によって，資産と負債の両側を同時に膨張させ

る。そのとき，やがて劣化が必然であるような

資産も抱え込む。このことは避けられない。資

産劣化は事後に判明するからである。劣化が必

然的な資産とは，バブル的に価格上昇した資産

やそれを担保にした貸出し等である。銀行の信

用創造は，どこまで厳格な資産審査をできるか

にもよるが，上のことを避けられない。信用創

造は，銀行資産の「架空」化をもたらさざるをえ

ない，という認識である。

以上の認識を前提に，小論では，まずドイツ

の銀行の信用創造能力の高まりを追おうとし

た。銀行の信用創造能力を高めるのは，現金取

引の縮減であり，それをもたらすキャッシュレ

ス・ペイメントの進展である。まずこの状況を

追った。

次いで，ドイツの銀行は高められた信用創造

能力によって，「架空」資産をいかに抱え込んだ

かを把握しようとしたが，このことを，「架空」

でない資産の保有状況を追うことによって果た

そうとした。

銀行は「架空」資産の抱え込みに慎重でありう

るとしても，それを完全には回避しえない。と

すれば，金融当局は，そのことをどのように認

識し，対応しようとするのか，最後にそれを

追った。金融当局の対応は，いわば，銀行が

「架空」資産を抱え込むことを前提にした，事後

的対応ということができた。結局は，銀行自体

１８）Deutsche Bundesbank（２００６b）, p.３５. なお，信用
リスク回避の手段として，近年のセキュリタイ
ゼーションによる資産売却やクレジット・デリ
バティブ取引の有効性も指摘している。この点
に関しては，大矢（２００７），Deutsche Bundesbank
（２００４a）, Deutsche Bundesbank（２００４b）を参照せ
よ。
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による，資産に対する審査・評価能力の向上を

図ることが，何よりも重要ということになろ

う。
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