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日本経済の現状を最も的確に表現する言

葉は、「憂うつ症」（ハイポコンドリア）

である。これに対し、アメリカは浮かれ過

ぎが目立つユーフォリア、そして欧州の方

は偏執癖のパラノイア症状に取り付かれて

いるとも言えよう。多くの日本人は、日本

経済は何かおかしいと心配しているが、事

態が適切に解決に向っているのか確信が持

てない。日本のメディアの中には、日本経

済が弱体、矮小化して二軍落ちするであろ

うとマゾヒスト的警鐘を打ち鳴らしている

ものもいる。海外のメディアの中にも、そ

れ見たことかと言わんばかりの論評を繰り

返しているものもあるが、実は十年前に８

百ポンドの巨大ゴリラと恐れていたものの

正体がテディ・ベアに過ぎないと知った安

堵感が丸見え、という例もある。 

 

確かに問題はあるし、中には極めて難し

い問題もある。しかし、それらについて論

じる前に、まず、実体経済は間違いなく良

くなってきているという点を指摘しておき

たい。１９９６年のＧＤＰ成長率は３.６％

に達したが、これはＧ７諸国中最高であっ

た。財政面からの刺激策が後退したにもか

かわらず、民間部門の経済活動は活発で、

それが経済全体を押し上げている。名目賃

金がそこそこ伸びたこととゼロ・インフレ

とが相まって可処分所得が増大し、家計消

費も堅調な伸びを示している。失業率はじ

りじりと上昇し１９９６年第２四半期には

３.５％に達したものの、以後低下し、現在
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は３.３％である。求人倍率も良化しつつあ

る。最近の雇用情勢はある意味で、多くの

企業が街に失業者を溢れさせることなしに

何とかリストラを実行しえたことの証しと

いえるかもしれない。大企業、特に製造業

では、リストラ努力と円安のおかげで業績

がかなり改善しており、投資と雇用を増や

している。非製造業部門の中小企業でも業

績は改善しており、新たな革新的企業が（ア

メリカの数やスピードには及ばないまで

も）サービス産業、情報産業、製造業の専

門分野、など広い範囲で誕生している。最

近５年間におけるわが国産業の生産性上昇

率は年率１％を超えているが、これはおお

よそ米国産業のそれと同水準である。 

 

 １９９７年４月以降には、７兆円規模の

増税に加え、公共事業支出も一層削滅され

る見込みである。財政面からこれだけの規

模の引き締めがあれば、当然のことながら

景気はある程度悪影響を受け、経済成長も

スローダウンせざるをえない。しかし現時

点では、日本経済の回復力は強く、財政面

からの悪影響もす早く克服されるだろうと

いうのが大勢の見方である。従って、私個

人としては、１９９７年の成長率は２.０％

から２.５％の間にとどまるものの、１９９

８年には再び加速すると見ている。概して

言えば、当面の経済見通しに悲観要因は見

当たらないということである。 

 

それにもかかわらず、フラストレーショ

ンがこれほど拡がっているのは何故か。私

は二つの大きな要因があると思う。第一は、

傑出した日本経済が１９９０年代初頭のバ

ブル破裂によって崩壊したことから来る喪

失感である。１９８０年代後半のバブル期

には、日本経済は他のＧ７諸国経済に比べ

て段違いの力強さをみせていた。高い成長

率、急上昇する生産性、円高をものともし

ない大幅経常黒字、物価の安定、など、す

べての状況が強力な経済のイメージを作り

上げていたのである。強い円と潤沢な流動

性に支えられて、日本の金融機関は世界市

場に対し多大な影響を及ぼした。また、進

んだ技術と革新的経営手法により日本の自

動車やエレクトロニクス製品は、世界市場

に大きなシェアを占めるに至った。日本人

はもとより、外国人もその多くが日本経済

の無敵ぶりを確信するようになった。しか

し、多くの日本人が、日本経済の成功は日

本的経済運営および日本的市場運営の正し

さを証明するものである、と確信するに至

って問題はややこしくなった。日本型モデ

ルという概念の中には、政治家・官僚・企

業の癒着の三角形、株主の役割が矮小化さ

れ消費者よりも生産者が優位に立つ企業経

営、なども含まれていたのである。日本は

根拠のないユーフォリアに支配されていた

といえる。 

 

やがてバブルが破裂、深刻な資産デフレ

が生じ経済は不況に陥った。そしてユーフ

ォリアは吹き飛んだ。ここに及んで日本人
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は、バブルとその後の大混乱は政策の誤り

から生じ、それが日本独特の経済構造によ

って増幅されたということを認めざるをえ

なくなった。バブルが破裂した後は、企業、

銀行、家計のバランスシートは悪化、経済

成長は鈍化した。政府は一連の対策を講じ

て金融機関問題を解決しようとしたが、そ

れらは徹底性に欠け透明性も不十分であっ

たため市場を納得させるにはいたらず、不

動産市場も株式市場も低迷を続けた。１９

９５年に入ると、円の高騰、阪神淡路大震

災、更には、狂信的カルト集団による大量

殺人事件によって露呈した社会的安定性の

欠如、なども重なって事態は悪化した。こ

の間、日本の主要貿易相手国たるアメリカ

や東アジア諸国では、それぞれ経済の再活

性化や経済発展の面で大いなる成果を収め

た。それらと比較すると日本経済は年老い

て不健康な経済に見えた。 

 

つまり、日本人のみならず外国人の眼に

も、日本の経済システムは環境変化の結果

機能しなくなり、しかも深刻な事態に対処

するだけの能力に欠けていると映ったので

ある。 

 

フラストレーションのもう一つの原因は、

日本の銀行が依然として不良資産を抱え込

んでいるため日本の金融業界の健全性に疑

念が持たれている点にある。大蔵省によれ

ば、日本の預金受入機関の総融資残高７０

０兆円のうち、３０兆円が不良資産として

分類され、７兆円が回収不能と見られてい

る。当然、銀行によって事態は大きく異な

るが、弱い銀行の中には倒産不可避のもの

もあると懸念されている。銀行や大蔵省が

発表する不良資産の額には疑念がつきまと

うこと、償却ぺ一スが遅いこと、銀行の収

益性が低いこと、などから日本の銀行が立

ち行かなくなるのではないかとの疑問が投

げ掛けられている。株式市場についても懸

念がある。日経平均は１９８９年のピーク

３万９千円から、１９９５年には１万５千

円まで暴落した。政府は公的資金による株

式の購入など各種の対策を講じて株価の下

支えをはかった。しかしながら、その効果

は永続せず、日経平均は依然として１万８

千円近辺で推移している。株式市場に関す

るより基本的な問題点としては、その透明

性と公正さについての疑念を払拭しきれて

いない点があげられる。最大の証券会社を

巡る最近のスキャンダルを含め、繰り返さ

れる不祥事によって市場のクリーンなイメ

ージは損なわれている。日本の株式市場は

インサイダー・トレーディング等の不正行

為で汚染されているとの印象があることも

否めない。 

 

日本の金融業界が、長年にわたって監督

当局の強力な規制下に置かれてきたのはま

ぎれもない事実である。そうした規制の背

後には、金融機関そのものの倒産を防止す

ることによって預金者や投資家を保護する

という考え方があった。保護と規制を合わ
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せたこの制度は、市場が外部世界から遮断

されている限りにおいて有効に機能しえた

が、１９８０年代以降、市場のグローバル

化が急速に進んだ結果、旧制度は時代後れ

となり機能しなくなった。煩瑣な諸規制は

市場の魅力と効率を低下させ、遂には市場

参加者や企業は離散し始めた。東京市場の

「空洞化」として知られるこの現象は深刻

な問題となり、わが国金融業界の将来に対

する信頼感を失わせる一因となった。 

 

以上が、なぜ日本が現在重症の憂うつ症

にかかっているかの説明である。日本人は

日本的経済運営が完壁でないことを認識す

ると同時に、バブル経済によってもたらさ

れた大ブームのせいで欠陥を改善するのに

時間を浪費し、そのために競争力も失われ

たことも認識したのである。危機に目覚め

るのに時間はかかったが、目覚めたのは確

かである。 

 

１９９６年の夏以降、物事は国民的スケ

ールで動き始めている。首相は官僚機構、

国家予算、経済構造、金融業界、社会福祉、

教育制度、の六つの分野にわたる改革実行

案を提唱している。この改革問題は昨年の

衆議院選挙の焦点であったが、選挙結果は

改革への広い支持があったことを示してい

る。１９９６年１１月に政府は金融業界に

関する広範な改革案を発表した。その案に

は三つのキーワードがある。即ち、市場原

理、透明性、国際標準化、の三つがそれで

ある。個別項目としては、年金基金の運用

規制緩和、国際金融取引の自由化、普銀・

長信銀の間の垣根撤廃、保険料自由化、銀

行持株会社の導入、商業銀行・証券・保険

会社間の障壁を低くすること、株式委託手

数料自由化、時価会計導入、投資信託業務

の自由化、などがある。これらの措置は２

００１年までにすべて実施される予定であ

る。さらに自由民主党の行政改革推進本部

が１９９７年３月１４日に行なった提言で

は、有価証券取引税や地価税の廃止、株式

委託手数料自由化など一連の重要施策につ

いては前倒しで実行することが求められて

いる。 

 

金融業界と金融市場のリストラクチャリ

ングに関しては二つの面から取り組む戦略

がとられている。第一は、構造改革を促す

一方、その過程で生じうる危機の発生に備

えて、法的、制度的、金融的枠組みをつく

り上げることである。アメリカ整理信託公

社の日本版がすでに設立されており、預金

保険機構も拡充されている。金融監督機能

は大蔵省から分離され、実行機関として首

相直属の金融監督庁が新設されることにな

っている。破綻金融機関への介入と閉鎖に

関する新たなルールとメカニズムも設けら

れた。日本銀行の改革も、政府からの独立

性が一層強まる形で実施される見込みであ

る。 

 

第二の戦略は、金融機関に対してより大
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きな自由を与え、新金融商品およびサービ

スの開発、販売を促し、能力を有する機関

が成功をおさめうるようにすることである。

以上がこれまでに打ち出された規制緩和の

内容であるが、新たな環境と挑戦にどのよ

うに対応しかつどう立ち向かうかは、ひと

えに金融機関自身の決定にかかっているこ

とはいうまでもない。 

 

公平を期すためにいうと、公表された改

革案に対しては、内外から様々な批判や懸

念が出されている。改革案では不十分とす

る議論も散見される。例えば、国営事業と

民営事業との競争がアンフェアであるとの

強い批判があるにもかかわらず、銀行業務、

保険業務、年金業務、を兼営する郵便事業

の民営化が脱落しているとの指摘がある。

また、世界の他の主要市場において生じて

いる急激な変化を考慮すれば２００１年と

いう目標は遅すぎるとの批判もある。更に、

規制から利益を受けている多くの利益団体

や官僚による抵抗、妨害にあって、結局の

ところ改革努力は頓挫してしまうのではな

いかと懸念する向きもある。さらには、規

制緩和と競争激化が進めば安定性が損なわ

れリスクも増えると分れば国民の熱意も後

退するであろうと警告する声もある。海外

からは、日本の改革論議について聞くのは

何度目だろうか、といった皮肉な質間も聞

こえてくる。 

 

これらの批判や懸念は決して無視しては

ならない。現在検討されている改革は、お

そらく日本の近代経済史上、最も重要なも

のの一つになることは間違いない。それら

が実行された暁こは日本の市場の基礎構造

および政府、企業、家計の各レベルにおけ

る日本的経済運営にもたらす影響は測り知

れない。前途の厳しさを過小評価してはな

らない。 

 

 しかしながら、私としては今回こそは改

革が実行されるであろうと見ている。理由

は三つある。第一に、日本人の多くが生活

水準のことを真剣に心配している。急ピッ

チで進む人口の老齢化、地球規模で激化す

る競争、日本経済が各方面で抱える脆弱性、

などは多くの日本人が知るところである。

提案されている改革や規制緩和を通じて日

本経済を再活性化してゆかない限り、将来、

生活水準の大幅な悪化を甘受せざるをえな

いという点に関して、日本人は概ね適切な

認識を有している。ここにきて初めて、あ

る種の切迫感が国民を捉えたといえよう。 

 

第二に、流れが明らかに改革に向かって

いることを政治家が認識するようになった

点が挙げられる。大多数の政治家は政治家

として生き残るためには、広範な改革路線

を支持せざるをえないことに初めて気付い

た。改革が進められることによって既得権

益を失う選挙者グループを自らの選挙区に

抱えている政治家がたくさんいるのは間違

いない。しかし、そのような政治家でさえ、
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既得権益支持に回れば必然的に人気を失う

という事実を受け入れざるをえない。 

 

最後になるが重要な点として、ボールは

すでに坂をころがりはじめているというこ

とを指摘したい。外国為替管理の撤廃、持

株会社の解禁、大蔵省と日本銀行改革に関

わる法案はすでに国会に提出されており、

数か月のうちに国会で承認されることは間

違いない。今年の秋にはさらに税法、銀行

法、証券取引法、などの改革関連法案が特

別国会に提出される予定である。ひとたび

これらの法案に盛られた改革が実行に移さ

れれば、旧制度にはひび割れが起こるであ

ろう。ひび割れが生じれば、それは資金フ

ローの変化や何がしかの不安定な状態など、

市場にある種の歪みを生じせしめることも

あろう。しかし、そうした歪みこそが、一

層の改革を必然化し、不可避にしてゆくの

である。 

 

 最後に、以上述べてきた主要論点を取り

まとめておきたい。日本経済は回復課程に

ある。短期的には近い将来、一時的スロー

ダウンもありうるし、金融業界では構造改

革の過程で何が飛び出すか判らない展開が

あるかも知れないが、経済全体としての底

力は健在である。改革はすでに動き始めて

おり、次第に本格化しよう。２１世紀初頭

における日本の課題は、国際基準に合致し

つつ、その一方で独創性を有する経済とし

てのイメージを確立することであろう。 
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