
「3月危機は乗り越えられる」（内海）

工藤 政治も経済も含めて、日本は2月中に

大きな正念場を迎えつつあるように思いま

す。円安に伴ってキャピタル・フライト（資

本逃避）を懸念する声も出ていますが、まず

はマーケットの状況について、津川さんから

現状認識をお話しいただけませんか。

津川 大きな問題一つは、（危機に対する）

パーセプション・ギャップ（認識の差異）が

相当あるということです。どちらのパーセプ

ションが正しいかは別にして、「いよいよ日

本売りの状況が近づいている」と思っている

人たちがいる一方で、それほど大きな危機は

ないという認識の人たちがいる。現実にマー

ケットに関わっている人たち、特に海外のプ

レーヤーの間では、日本株や日本国債はもう

これ以上買わないという動きが、相当に出て

きています。それがいわゆる市場圧力となっ

て、為替相場も円安の方向に動いている。

いちばんの問題は株式市場です。株式市場

の場合は相場が一気に加速することがあっ

て、それが為替市場にも影響及ぼす。われわ

れが見ているところでは、ことに海外投資家

は日本株、なかんずく銀行株は売る方向に動

いていることはまず間違いない。そうなると、

株価は9000円台前半までいく可能性は相当高

いと見ています。

仮に株価が9000円割れという状況になった

とすると、何か決定的な手段を取らないと、

マーケットの不安心理が格段に大きくなり、

狼狽売りにつながることもあり得ます。だか

ら、政府がなんらかの強力なメッセージを出

さないと、パニックに近い状況も起きるので

はないかと懸念しています。

工藤 内海さんは、今のマーケットの状況を

どうご覧になっていますか。

内海 市場経済というのは、ある国がいった

ん影に入ると弱点だけを見るようになりま
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す。逆に、ある国が光のなかに入ると、いい

ところだけしか見ない。その結果、非常に

オーバーシュートしやすいのです。

怖いのは、今の市場はその圧力によって簡

単に企業をつぶせるし、場合によってはアル

ゼンチンのように一国の経済をも破滅的な状

況に至らしめる。アルゼンチンのカバーロ経

済相は、デフォルト（債務不履行）だけはな

んとか避けようと懸命な努力を続けていまし

たが、その懸命な努力の最中に格付け機関は、

もうデフォルトに分類してしまう。そうなる

と、もう何をやってもうまくいくわけがない。

日本についても2月危機とか3月危機だとか

いわれていますが、私は当面の危機は乗り越

えられると見ています。金融機関も含めて日

本の企業部門のいわゆる灰色の部分について

は、3月末までに白黒がはっきりつくと思う

のです。そうなると、企業部門全体について、

いいところと悪いところがはっきりと見え

て、マーケットの認識も一致してくる。そこ

から、実体経済もようやく底離れをしていく

というシナリオになるのではないでしょう

か。

それから、いわゆるトリプル安についてで

すが、私は円安はほぼ止まったと見ていて、

年度末にかけて逆に円安是正の方向に向かう

のではないかと見ています。

工藤 若月さんはいかがですか。

若月 結論から言うと、私もいわゆる3月危

機は回避できると思っています。ただ、回避

できたとしても、完全に解決されたわけでは

なく、いずれまた再来する、そういう性格の

ものだと思います。

2月危機とか、3月危機といわれるものは一

体何なのか、人によってその内容はいろいろ

あるようですが、類型化していえば、ひとつ

は不良資産処理に伴い大型倒産が続発するの

ではないかという問題。大型倒産によって、

自己資本が毀損して、銀行がもたなくなるの

ではないかというものです。マーケットはこ

の問題が終わったとは思っていないけれど

も、ダイエーが法的処理ではなく銀行の支援

による再生という方向にいったことで、とり

あえずは大型倒産が次々起こるというシナリ

オはなくなったと思います。建設会社にして

も、とりあえずは合併によって再編を進め、

企業体力を強化するという方向になっていま

すから、当面は落ち着くでしょう。

危機の2つめは、株価が大幅に下落するこ

とで銀行が大きな含み損を抱え、（その評価

損で）自己資本比率が危険な水準まで落ち込

むのではないかというものです。しかし、金

融庁の試算によれば、株価が10％落ちたとし

ても、自己資本比率は最大で0.5％程度の落

ち込みに収まる。昨年の3月から9月で株価は

25％落ちたんですが、自己資本比率は0.6％

しか下がっていないんです。そういう意味で、

単純に株価が落ちたから自己資本が底をつく

ということはない。もちろん株の含み損は出

ますけれども、一方で国債の含み益などもあ

るわけです。

危機といわれるものの3つめが、貸し渋り、

貸し剥がしがひどくなって、企業の資金繰り

が行き詰まり、倒産が続発するんじゃないか

というものです。一般論になるかもしれない

けれども、銀行にとって融資先企業というの

は顧客であって、経営の生命線です。それを

無差別に信用逼迫に追い込むということはな

い。それに、企業の資金繰りについては公的

金融機関を使って支援するということも当然

2

N P O  V o l . 2 / 2 0 0 2



出てくる。

4つめの危機として考えられるのが、ペイ

オフの凍結解除です。今年4月からのペイオ

フ一部解禁に伴って、体力のない銀行から預

金の大量流出が起きて、そうした銀行が資金

繰りに行き詰まって倒れる、それが企業倒産

に連鎖していくんじゃないかというもので

す。しかし、銀行は債務超過になっていない

かぎり、日銀が支援するし、仮に債務超過に

なっているようなところは、すでに金融庁が

処理しているはずなんです。

危機といわれるもので最後に残るのは、先

ほど話があったトリプル安のような状況に

なって、市場が大混乱に陥るというものです。

これについては、私は内海さんと同じ意見な

のですが、日本からの資本逃避や株大暴落は

起こらないと思います。円安にも限度がある。

なぜかというと、期末にかけての相場の揺り

戻しもありますし、今、日本の機関投資家は

為替リスクを取る力がないからです。だから、

円を大量に売ることはできない。

同じように国債についてもマッシブな売り

はない。ほかに投資先がないからです。確か

に国債価格は下がっていますけれども、むし

ろ押し目を狙っているところもあります。海

外投資家の国債保有率は全体の5％ぐらいで

すから、彼らが売っても限界がある。

ただ、株は非常に心配です。株価について

は、どういう対策を取るか真剣に考えなけれ

ばいけない場面もあるかもしれないが、3月

危機でお手上げになることはない。

しかし、3月危機を乗り越えてそれで終わ

りかというとそうでなくて、やはり不良債権

処理の問題は残るし、企業の再建がすぐに進

むわけでもない。マーケットは（日本が）ど

れくらいやれるか見てみようという状況です

から、何かをきっかけに再び危機的な局面が

出てくるでしょう。

「日本の内側と外側では大きな認識の差があ

る」（津川）

工藤 みなさんの現状認識は非常によくわか

りました。株価の下落がいちばんの懸念材料

だという認識はみなさん一致していたように

思います。そこで伺いたいのですが、2月17

日にブッシュ大統領が来日し、日米会談が行

われます。アメリカは経済問題で、日本に何

を期待しているんでしょうか。

津川 この前、アフガン復興支援会議が行わ

れたとき、アメリカの政府高官と話す機会が

あったのですが、彼らは非常に焦燥感に駆ら

れていて、「日本は何かやってくれなくちゃ

困る」という感じでした。私の印象ではメッ

セージとしては2つあって、ひとつはやはり

不良債権処理の問題。もっとスピードを上げ

てこの問題を処理してもらいたいというこ

と。そしてもうひとつは、この不良債権の問

題について、当事者である銀行の経営者が

もっと明確な意思表示をして、自らイニシア

チブをとって進めていく覚悟を示してもらい

たい。金融庁からああしろ、こうしろと言わ

れるのではなくて、銀行が自主的に素早く行

動してもらいたい、ということだと思います。

それと、彼らがとても不思議がっていたの

は、今のように危機的状況になり円安も進ん

でいるのに、なぜ日本からキャピタル・フラ

イトが起こらないのかということでした。こ

れも先ほど申し上げたパーセプション・

ギャップの問題なのですが、日本を内側から

見ている人と、外から見ている人の間には非
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常に大きな認識の差があります。

日本人は円とか日本という国に対して、外

から見ている人たちよりはるかに自信をもっ

ている。それもあって、キャピタル・フライ

トという行動を起こすこと自体、思いもしな

い。しかし、外貨預金にしろ、海外に移すこ

とで自分の資産を守れるんだというような情

報が入ってくると、将来的にはどうなるかわ

からない。現に、ある外国人が調べた統計で

は、一昨年末と昨年末を比較すると、個人資

産の海外移転は10倍に増えている。彼がどう

いう手法で統計をとったか定かではないんで

すけど、いずれにしろかなり増えていること

は間違いない。個人層だけですから、全体か

らみると大した額ではないですけれども、こ

れがさらに増えてくれば大きな問題になる。

工藤 アメリカが何を求めてくるかという点

に対して、内海さん、どうでしょうか。

内海 マーケットというのは大体単純思考

で、1つのことに焦点を合わせると、それだ

けで判断をするところがある。一般的にいっ

て、アメリカ人にも同じ傾向があります。ひ

ところの住専問題がそうでした。彼らは住専

問題を解決できれば（日本の金融システムは）

うまくいくと言っていた。しかし、結局は何

の解決にもならなかった。今は「不良債権を

何年で処理するか」という問題にばかり焦点

を当てている。

僕はアメリカの当局者に、「不良債権の問

題が片づいたら、日本の金融機関の貸し渋り

がなくなると思いますか」と尋ねたことがあ

ります。仮に不良債権の問題が片づいたとし

ても、今と同じように、どの企業にも同じよ

うな低金利を適用していたら、少しでもリス

クのあるところには融資できない。中長期的

には、日本の金融機関はリスクに応じたリ

ターンを取れるように経営戦略をきちんと立

て、一人ひとりの銀行員がそれをできるよう

になる体制になっていかなければならない。

それなのに、不良債権の問題ばかりいってい

たら、銀行はそれに手一杯で、新しい戦略な

んて描けない。

その意味で、マーケットなり、アメリカの

主張はそれなりに耳を傾けるけれども、それ

はそれとして、やはり自分たちはどうすべき

かということを日本自身が考えなきゃいけな

いと、私は思うんです。日本のメディアの悪

いくせで、アメリカがどう言ったとか、誰が

どう言ったということを気にしすぎるから、

自分自身で考えられなくなる。

たとえば、マーケットは今、（不良債権処

理のためには）日本の銀行に公的資金を入れ

なきゃだめだと決めつけていて、公的資金を

入れるかどうかで日本に対する買いを復活す

るかどうかを判断しようという単純な発想で

しょう。しかし、これも民間銀行自身のイニ

シアチブが問題なのであって、まず公的資金

ありきというマーケットの発想はやっぱりお

かしい。アメリカが何を求めるかというより、

自分たちが何をやるかが欠落しているところ

が問題だということを、まず指摘しておきた

い。

それから、小泉政権がやろうとしている改

革について、いろいろ異論はあるだろうけれ

ども、とにかく今は彼をおいてほかにいない。

自民党のなかで、この際小泉さんを引きずり

下ろそうというような動きはしないで、小異

を捨てて大同につくという形で彼を支えてい

かないと、政治的な不安が経済的な不安に拍

車をかけるおそれがあります。政治的にガタ
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ガタすることはなんとか避けなきゃいけな

い。そうでないと、本当に（株価は）底が抜

けちゃいますよ。

工藤 確かにマーケットの議論が間違ってい

ることはよくあるんですが、2月末で株価が

反転しないようだと3月もズルズルと下降す

るというのがマーケットの見方であることは

間違いない。では、株価をどうすればいいか、

その対策について若月さん、どうですか。

若月 妙手はないんですけれども、株という

のは皆が不安心理に駆られて売り始めると、

誰も予想もしないところまで行ってしまう危

険性がある。そういう意味で、内海さんが

おっしゃるように政治不安は避けなければな

らないし、少なくとも株価について政府は真

剣に考えているという姿勢をはっきり示さな

ければならない時期に来ている。

具体的にできることは限られていると思う

んですけれども、たとえば不良資産問題につ

いては、もっと思い切って引当を積み増す。

資本準備金を取り崩しても、あるいは必要が

あれば公的資金を入れてでもやるということ

をはっきりと言う。

もうひとつ、「銀行等保有株式取得機構」

を早く始動させるのもいい。株価変動による

銀行の自己資本への影響を最小限にとどめる

だけでなくて、銀行からどんどん売りが出て、

相場が下がることも防げる。さらに必要なら

ば、今は政府保証が2兆円ということになっ

ていますけれども、その保証枠を広げるとか、

あるいはそれを前提に日銀が取得機構につな

ぎで必要資金を出してもいい。

工藤 ＲＣＣ（整理回収機構）を活用して、

たとえば要注意先の債権でも、ＲＣＣが銀行

から買い取ることができるようにすればいい

という要求が、マーケット関係者の間では強

くあります。ＲＣＣの人員体制も1000人単位

で一気に強化すべきだと。

内海 確かに、破綻先の債権ばかりではなく

て、それ以外の債権も証券化して（銀行が）

売り出すということは可能なんです。問題は、

ＲＣＣにどういう人材を集めるかということ

でしょうね。今、銀行からも優秀な人材がど

んどん離れているから、そういう能力のある

人を集めなきゃだめですね。

若月 今すぐ大量に採用するというのは現実

的ではないから、アウトソースすればいいん

ですよ。

「銀行自身が悪循環を断つ姿勢をはっきり示

す必要がある」（若月）

津川 誰もパニックが起こってほしいとは

思っていないし、また日本売りが起こってほ

しいとも思っていない。では、今何が必要か

というと、いちばんの問題は不安心理を除去

する、パーセプション・ギャップをなくすと

いうことなんです。実際にマーケットに参加

しているプレーヤーはどういう動機で動くか

というと、やっぱりお金をもうけたい、損を

したくないという経済的な理由で株の売買を

するわけです。したがって、そういう人たち

が、今は買ったほうが得なんだなということ

に確信をもつことがいちばん大切なんです。

そのためには、やはり銀行も政府も不退転

の決意をもって、非常にクリアで、誰にでも

わかるようなメッセージを出さなければなら
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ない。しかも国民の一人ひとりにまで届くよ

うなスタイルで。

工藤 小泉さんが国民に呼びかけるわけです

ね。

津川 たとえば、政府がＮＨＫだけでなく民

放の放送枠を30分ぐらい買って、国民に呼び

かけるようなステートメントを出す。その発

信の中身も濃いものにして、先ほど話のあっ

たＲＣＣの問題なんかについても、特別に予

算をつけて金融界から大量に人を採用する、

あるいはアウトソースするということまで具

体的に示す。ここまでやるんだから皆さん心

配しないでくださいと。そうやって、モメン

タムを変え、潮目を変えなくちゃいけない。

そうすれば、構造改革の中身もわかりやすく

なるし、小泉内閣の安定化にもつながるん

じゃないかと思います。

内海 僕は民間銀行からの情報発信のほうが

より重要だと思います。今、民間銀行のリー

ダーの人たちは、目の前のことに手一杯で、

情報発信がまったくない。たとえば、全国銀

行協会の会長は、日本の銀行界全体のＩＲ

（株主向け広報）責任者のはずなんです。だ

けれども、全銀協の会長すらそんな余裕はな

い。そのために、マーケットとのパーセプ

ション・ギャップ拡大という現象が表に出て

きている。

若月 私は、銀行の言い分もわからなくはな

い。不良債権の発生は、景気悪化の結果なの

であって原因ではないのだから、景気をよく

しなくては不良債権は減らない、というのが

銀行側の主張です。確かにそういう面もあり

ます。処理しても処理しても、次々に（新た

な不良債権が）出てくるわけだから。

だけれども、今はもうそんなことを言って

いる時期じゃない。被害者意識を捨てて、銀

行自身が悪循環を断つ姿勢をはっきり示す必

要がある。公的資金注入の問題を論ずる前に、

増資の計画を含めてわれわれはこれだけの自

己努力をしますということをはっきり示す。

そのうえで、自助努力ではどうしようもない

銀行については、それがはっきりした段階で、

金融庁が公的資金投入なり、なんらかの処置

を決断すべきだと思います。

津川 銀行からのメッセージについて大切な

ことは、今は不良債権処理という後ろ向きの

メッセージしかないんですけれども、そう

じゃなくて、新しいパラダイムのなかで、ど

うやって銀行が収益性の高い企業としてやっ

ていくのかという新しいビジネスプランを書

いて、それを発表していくことです。

内海 確かにそうだけれども、今のように不

良債権処理だけにグローバルな圧力がかかっ

ているなかでは、新しいビジネスプランづく

りをやれる銀行はありませんよ。だから、不

良債権処理をあと2、3年でやれと、それが至

上命令みたいな状態に追い込んでしまうのは

やはり間違っていると思います。

ただ、海外にも違った動きはあります。日

本の上場株をターゲットとした有力なファン

ドが海外で組成されつつあって、そうした

ファンドは、経営についてアドバイスをしな

がら、株の価値を上げていくという狙いを

もっている。僕の知るかぎりでもそうした

ファンドはいくつかあります。

日本人は、売りか買いか、白か黒かと、
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はっきり区別して、同じ方向に皆が行きたが

るけれども、外国の投資家というのは日本人

みたいにモノカルチャーじゃないから、みん

ながあっちの山へ行くなら、おれはこっちの

山へ行って鹿を狩るという、本当の意味での

ベンチャー精神が生きていて、僕はたいへん

興味をもってそれを見ているんです。しかも、

彼らは日本のいいところを見ています。高い

技術をもった企業でありながら、マネジメン

トの問題で経営がうまくいっていない企業を

見つけて、マネジメントの部分を改善する。

それによって企業価値を上げて、投資家に還

元しようという姿勢です。

「危機と共存しながら改革を進めるしかな

い」（若月）

工藤 先ほど若月さんがおっしゃったよう

に、当面の危機を乗り越えたとしても、日本

には過剰債務を含めた潜在的な問題が残って

いて、いずれ危機的状況が表面化するおそれ

があります。本格的な経済再生へ向けて日本

はどのように改革を進めていけばいいので

しょうか。

若月 構造改革は一夜にしてできるものでは

ないし、小泉さん自身も2年ぐらいは我慢し

てくれと言っているわけですから、やはり時

間のかかることなんです。改革の進行具合に

よって少しずつ危機は薄れていくかもしれな

いし、抵抗勢力によって改革が後退したらま

た危機が増してくる。そういうふうな揺り戻

しを繰り返しながら、進むものだと思います。

小泉改革はかけ声ばかりで中身が見えな

い、まだ何の結果も出ていないじゃないかと

いう批判があります。まだ目に見えた結果が

出ていないのは確かですけれども、一応、改

革工程表もあるし、改革の道筋をもっといろ

いろなところで話したほうがいいと思うんで

す。いずれにしても時間のかかるプロセスな

ので、性急な構造改革を望む市場の圧力で、

改革そのものがつぶされるというシナリオが

いちばん困るんです。ある程度、危機と共存

しながら改革を進めるしかないんですよ。

工藤 内海さん、どうですか。

内海 今の日本は、1980年代後半のアメリカ

と非常によく似ているのです。あのころ、

「フォーチュン500」にリストアップされた大

企業から、350万人がレイオフされて、80年

代のアメリカ労働者の平均賃金の伸びは10年

間で実質マイナスだった。けれども、その間

に企業は収益構造をしっかり転換して、それ

によって設備投資が回復し、92年ぐらいから

景気が上昇し始めた。失業による雇用不安は

続いていたから、個人消費が回復するのは、

さらにその2年後くらいです。

日本は、今、構造改革と規制改革の真った

だ中にあって、まず価格破壊が起こって、競

争力の弱いセクターで再編が進みつつある。

その意味で、小泉さんが日本の経済がきちん

とした姿になるためには2、3年のマイナス成

長を覚悟すべきだと言っているのは、正しい

訴えだと思うんだけれども、ただ、若月さん

が言われるように、3年経った後に日本はど

ういう姿になっているかというピクチャーが

ないものだから、説得力がない。本当はそれ

を先に見せるべきだった。

小泉改革の中身は何かを日本国民はよくわ

かっているわけではない。だけれども、何か

変わるだろうという漠然たる期待に支えられ
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ているわけです。今までは政治家も信用しな

い、官僚も信用しない、銀行も信用しないと

いう、典型的なコンフィデンス・クライシス

（信頼の危機）があって、そこに小泉政権が

誕生した。それによって、政治への関心が少

しずつ出てきて、信頼の底支えになった。そ

の意味でも、先ほど申し上げたように、小泉

内閣がやろうとしていることについていろい

ろ議論はあるだろうけれども、この際ある程

度信頼して任せるというスタンスで、政治が

安定することが大事だと思うんです。

今、デフレをなんとかしろという声が高

まっていますが、デフレとは本来、需要が弱

くて価格が下がるという状態です。しかし、

企業の構造改革、あるいは規制緩和の結果と

して、つまり、コスト削減や競争が進んだ結

果として、値段が下がる場合もある。かつて、

日米構造協議のときアメリカは、日本は規制

緩和や構造改革が遅れているために国際的に

見て物価がいちばん割高だ、これを直さなく

ては日本は強くなれないと言っていた。それ

を今進めている最中なんです。

工藤 2月4日の施政方針演説も含めて、デフ

レ阻止が政府の最優先課題になっています。

若月 確かに需給ギャップからくる物価下落

はなんとかしないといけない。ただ、人為的

にインフレ誘導するという形でデフレを解消

しようというのは間違いだと思います。

内海 そういう意味では、小泉首相はしっか

りしたところがあって、インフレターゲット

はやらないとはっきり言っている。財政刺激

策を求める声が強くても（新規国債発行の）

30兆円枠は守っているし、彼をポピュリス

ティックだと言う人もいるけれども、基本的

なところは結構しっかりしている。

「企業のリストラクチャリング支援が政府の

役割」（内海）

工藤 本格的な経済再生という点について、

津川さんのご意見は？

津川 ベルリンの壁が崩れてから、好き嫌い

は別にして世界は1つのマーケットになりつ

つあって、そこには市場原理に支配される部

分が厳然としてある。日本は政府、民間、あ

るいは産業のセグメントを問わず、マーケッ

トの国際化への対応が遅れている。

日本で成功している企業、具体的にいえば、

トヨタやホンダ、ソニーは対応が早かった。

なぜかというと、答えはシンプルで、彼らの

ビジネスはもともと日本以外のマーケットが

大きな比重を占めていたからです。ところが、

大部分の日本企業はドメスティックなマー

ケットだけで商売をしてきたから、どうした

らいいかわからない。

構造改革後の日本の将来像が見えないとい

う話がありましたが、それは政府がつくると

いうよりも、まず第一義的には各企業、各産

業がつくらなくちゃいけない。産業空洞化の

問題をどうするかという問題ひとつにしても

そうです。政府の役割は、将来のビジネスプ

ランをしっかりつくりなさいということを

もっと声高に各企業の経営者に言ってもらう

ことだと思います。

若月 構造改革というのは基本的に、リソー

ス（資源）を不効率なところから効率的なと

ころにリアロケート（再配置）させていくと
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いうことですから、経済の面からいえば、生

命維持装置で生きているようなところは淘汰

していって、新しくて成長力のある分野に移

していかざるをえない。そうなると、特殊法

人改革、あるいは郵貯の問題なんかも当然出

てきます。

さらには、税制の問題とも絡んでくる。た

とえば、簡素、公正、中立という税制の基本

と、経済活性化をどうやって折り合いをつけ

ていくのか。経済を活性化する方向でインセ

ンティブを与えながら、中長期的な財政再建

とどう結びつけていくのか。いろいろな問題

が出てくるだろうと思います。財政の問題で

私が小泉さんと多少意見を異にするのは、30

兆円枠というのは確かにシンボリックな意味

はありますけれども、単年度でそれに固執し

てしまうのはどうかと思うんです。支出項目

の組み換えも含めて、本当に必要なところに

はもうちょっとお金を出してもいいんじゃな

いか。デフレは金融現象だから、デフレ対策

を金融政策だけでやれといっても無理な面が

あると思います。

工藤 内海さん、どうですか。

内海 僕は、日本の景気回復というのは、お

そらくアメリカが1990年代初めにたどったプ

ロセス以外にはないと思う。つまり、企業利

潤が回復して、それが設備投資を押し上げる。

日本は設備過剰といわれていますけれども、

この10年でかなり老朽化しているし、ＩＴ

（情報技術）投資ではアメリカをキャッチ

アップしなきゃならない。日本の個人消費は

よくいわれているほどには落ち込んではいな

くて、伸びてはいないけれどもほぼフラット

なレベルで健闘している。企業収益が回復し

て、設備投資が増えれば、その後で個人消費

もついて来ると思います。

円安を促進すれば企業の収益が改善すると

いう議論がありますが、僕は反対で、円安に

なれば輸出企業は一時的によくなるかもしれ

ませんけれども、日本はエネルギーから原材

料まで輸入に依存しているのだから、すべて

の企業にとって円安はコストアップ要因で

す。そのコストアップを売価に転嫁できるか

といったら、今のデフレ状況ではそれはでき

ない。そうすると、結局、企業に負担がのし

かかって、これがボディーブローのように効

いてくる。だから、人為的に円安にしたら日

本経済はよくなるという議論はおかしいと思

います。

収益回復は主として企業努力によるわけで

すから、企業のリストラクチャリングをどう

サポートしていくか。つまり、セーフティ

ネットをしっかりとつくって、それによって

企業のリストラクチャリングがしっかり進ん

でいくように支援するのが政府の大事な役割

だと思います。

（司会は工藤泰志・言論NPO代表）
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