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銀行等は融資削減の努力を徹底して融資を増やすべきだ 

銀行等の預金取扱金融機関は、融資を増加させるために、先に融資の最小化を

徹底することで、融資先企業の経営効率を改善させて、その成長を促すべきでは

ないか。 

 

企業が正常に経営されていて、その事業活動は、成長がなくとも、衰退もなく、安定的に

推移していて、持続的な利益を創造し続けているとします。こうした状況においても、仕入

れ等により先に資金を支出し、販売等により後で資金を回収するという事業活動の基本形

態からすれば、資金繰りのために、一定額の運転資金が必要となります。 

このとき、経営効率を最大化するためには、運転資金の滞留を最小化すればいいので

すが、その際には、当然に、不確実性を考慮しなければなりません。不確実性とは、様々

な予想し得ない理由によって、入出金予定日に異動が生じ、また、決済金額も変動し得る

ということです。そこで、不確実性を大きく見積もって、運転資金額に余裕をもたせると、経

営効率が悪化し、逆に、資金繰りに関する不確実性を小さくするように経営努力を徹底し

て、運転資金額を最小化しておくと、想定外の異常な事態のもとで、資金繰り破綻の危険

が生じます。 

 

不確実性は、運転資金の保有額ではなくて、資金調達の弾力性によって、吸収さ

れるべきではないでしょうか。 

  

資金調達が極めて弾力的である、即ち、必要資金が常に即座に確実に調達できるのな

らば、手元流動性は最小でよく、資産の運用効率を最大化できます。しかし、資金調達は

必ずしも弾力的ではなく、金融環境によっては、必要額の調達が困難なこともあり、また、

調達できても、時間を要したり、金利が高くなったりする可能性があって、故に、資金需要

の不確実な発生に備えて、余剰資金を滞留させておくことがなされているのです。 

   

日本の企業の手元流動性の保有については、過剰であると指摘されることがあり

ますが、こうした批判は的外れなのでしょうか。 

 

資本市場の効率性については、様々な定義があるでしょうが、その一つとして、資金調

達の弾力性、即ち、短期証券の発行等によって、必要な資金額を、必要なときに、適正な
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条件のもとで、調達できる程度があります。日本の場合、おそらくは、米国に比較したとき

に、こうした意味での資本市場の効率性が低いのだろうと考えられます。なぜなら、日本で

は、金融機能の中核は、依然として預金取扱金融機関によって担われていて、資本市場

機能は補完的地位に留まるからです。 

日本の企業において、手元流動性を高めに保持する傾向があるとすれば、その一つの

理由は、資本市場の規模が小さく、効率性が低いために、資金調達の弾力性がないこと

だと考えられます。こうした日米の金融構造の差を考慮せずに、米国の基準から、日本企

業の財務行動を評価すれば、見当はずれな批判も起き得るでしょう。 

  

では、不時の資金需要に対して、銀行等の預金取扱金融機関が弾力的に対応す

れば、企業の手元流動性を最小化できるのではないでしょうか。 

  

ここでは、預金取扱金融機関の本質にかかわる重要な論点が浮上してきます。預金取

扱金融機関にとって、融資が本質的な業務であるとすれば、利益誘因は、顧客企業の運

転資金の最小化の方向ではなく、逆に、企業の運転資金が過剰になったとしても、融資額

を増やす方向に働くはずです。 

これに対して、預金取扱金融機関の本質を再定義して、顧客が必要とする資金額につ

いて、必要なときに、適正な条件で、確実に提供すること、即ち、資金供給の弾力性を保

証することとすれば、企業の運転資金の最小化の方向にこそ、預金取扱金融機関の社会

的使命があることになります。 

あるいは、視点を変えて、預金取扱金融機関の本質的な業務は、融資先企業への経営

支援であり、融資は支援活動の一部にすぎないとすれば、その社会的使命は、企業の運

転資金の最小化を通じて、経営効率を上げることであると同時に、予想され得ない資金需

要が発生したときには、それに確実に応える保証を与えて、決して資金繰り破綻を起こさ

せないことになるわけです。 

  

金融庁のいう顧客との共通価値の創造ですか。 

  

金融庁によれば、預金取扱金融機関の持続可能なビジネスモデルにおいては、顧客の

利益の方向に、自分自身の利益の方向が一致していていることになり、顧客との間には、

常に共通価値、即ち、共通の利益が創造されることになります。しかし、これは、金融庁に

いわれなくとも、また、預金取扱金融機関の業務に限ったことでもなく、近江商人の三方よ
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しに代表されるように、古来、商業の基本とされてきた経営哲学です。 

そこで、企業にとっては、経営の効率化が利益なのですから、預金取扱金融機関にとっ

ても、顧客の運転資金の最小化が自分自身の利益になることになります。しかも、企業に

とっては、想定外の事態で、運転資金が不足したときでも、即座に必要額の調達ができる

ことは利益なのですから、預金取扱金融機関にとっても、その需要に確実に応えることは

利益でなくてはなりません。しかし、顧客との共通価値を創造するためには高度な工夫が

必要であって、金融庁は、預金取扱金融機関に対して、その難問への挑戦を求めている

わけです。 

  

金融行政の課題として、顧客との共通価値の創造がいわれるのは、現実には、そ

れに反する事態の横行があるということですね。 

  

何事であれ、基本の実践が繰り返し唱えられるのは、基本の実践がなされていないか

らであり、金融庁によって、顧客との共通価値の創造が唱えられるのは、実際には、顧客

の利益と預金取扱金融機関の利益との相反がみられるからです。つまり、預金取扱金融

機関の現状においては、融資額の増大が経営課題になっていて、故に、預金取扱金融機

関の積極的な融資営業の結果として、運転資金が過剰になっている可能性を否定できな

いわけです。 

 

いわゆる歩積み両建てですか。 

  

歩積み両建てというのは、融資額の一定割合を預金に拘束することであって、かつての

預金取扱金融機関によって行われていた悪しき商慣行です。当然に、預金金利のほうが

低いので、拘束預金の融資額に占める比率を高くしていくと、融資の実効金利は、表面金

利よりも高くなっていきます。わかりやすい例をあげれば、100を3%の表面金利で融資し、

そのうちの50を金利のない当座預金に拘束すると、実質融資額である50の実効金利は

6%になるわけです。 

歩積み両建ては、預金取扱金融機関にとって、預金と融資の両方の量的拡大を図れる

のと、表では、金利を同じにしておいて、裏では、融資先ごとに自由自在に実効金利を操

作できることから、古くは盛んに行われていたのです。しかし、融資額の一定割合を預金

に拘束することは、明らかに優越的地位の濫用であって、金融庁の発足に伴い、預金取

扱金融機関に対する監督が強化されて、消滅したと考えられています。 
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しかし、結果的に歩積み両建てになっている事態はあり得ますね。 

  

預金取扱金融機関にして、一方で、熱心に預金獲得の営業をし、他方で、積極的に融

資増大の努力をすれば、意図しなくとも、結果的に、一定程度の歩積み両建てを招くこと

は、不可避です。つまり、不用な融資によって、運転資金の過剰が生じている可能性があ

って、その場合には、両建てを清算することで、企業の負債と手元流動性との双方を適正

化できる余地があるということです。 

 

そうしますと、預金取扱金融機関の真の社会的使命は、融資を最小化することに

なるのでしょうか。 

  

企業は、一定の事業活動の規模に対して、運転資金を始めとした事業資産の保有を最

小化することで、経営を効率化できますから、預金取扱金融機関にとっては、顧客の経営

効率化を徹底的に支援するとき、資産の最小化に伴う融資の最小化が課題になるはずで

す。しかし、最小化というのは、一定の事業活動の規模を前提にしていることで、顧客の経

営効率の改善が事業規模の拡大につながれば、実は、融資量は増えるのであって、ここ

に顧客との共通価値の創造という難問の答えがあるのです。 

 


