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結果的にマクロ論で言えば、

物価下落と景気悪化の悪循環で

ある 「デフレ ・スパイラル」の

底に沈む最悪の危機感をかろう

じて防いだことになり、これが

最大の 「功」 と言えるでしょう。日本人に染み

込んでいる 「金融不安」を払拭 したマインド効

果は大きなものがあると思われます。企業の自助

努力があったことも事実ですが、量的緩和によ

り、人員、設備、債務の 「3つ の過剰問題」の

解消が図られ、大企業を中心に企業業績の回復

が進んだものと考えることができます。
一方、「罪」の方はまず、大量な資金がタダ同

然で供給されるため、市場がリスクを分析 し適

切な金利を形成する機能が失われた点を挙げる

ことができます。本来金利は、経済の体力や借

り手の信用力に見合った水準に落ち着 くもので

す。ゼロ金利政策と、銀行には幾らでも金があ

るという量的緩和は、低金利で借 りやすい状況

が未来永劫続 くという錯覚を世間に広めてしま
いました。特に、中小企業では安易な借入金が

増えたことにより財務状況の改善が、今後の大

きな課題として残 りました。

また超低金利政策続行は、預貯金の利子収入

で生活 してきた人や年金生活者等に犠牲を強い

てきました。1991年の金利水準がその後14年間

続いたと仮定 して、失われた家計の利子収入は

304兆円と試算されます。この間銀行は、国家財

政の3～ 4年 分に匹敵する巨額な利子を払わず

に済んだことになり、この分が金融機関を破綻

から故い、経営不振企業を延命させてきたと

言ってもいいでしょう。つまり、金融不安を払拭

させるということは、逆に言えば銀行の優遇策で

あり、銀行ばかりが儲かってしまうとも言えま

す。「儲け過ぎ」の割には、預金者への利益還元

が何ら図られていないと思うのは小生だけでしょ

うか? 相 変わらずの 「金貸屋体質」です。

量的緩和を解除した今後は、本来の金融政策

に戻すことは必然で、金利 もいずれは適正な水

準に利上げしていくことになるでしょう。既にメ

ガバンクは住宅ローンの基準金利のアップを表明

しています。また、生保会社においても4月 より
一時払い型保険商品の予定利率の引き上げを発

表 したところもあります。

しばらくはゼロ金利を継続すると福井総裁は

言っていますが、金利上昇は目に見えています。

貸出金利 (短期金利)、預金利子のアップがいつ、

幾らになるのか、それによっては家計にも影響

し、個人消費にも影響を与え、当然、今後の日

本経済の方向性を決定することになるでしょう。

「これからも、ずつと中小企業の強い昧方であり続けたいⅢJ
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