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〔講師と講演について〕

欧州協同組合銀行協会（略称EACB）は，ヨーロッパの協同組合銀行の協会として1970年
にブリュッセルで設立され，会員である各国の協同組合銀行を代表し，ヨーロッパの諸機関
に対するスポークスマンとしての役割を果たしています。エルベ・ギデ事務局長は，フラン
スのクレディ・アグリコルの地方金庫，全国機関に勤務したのち，94年にEACBの事務副局
長の職に就き，01年からは事務局長を務めておられます。
EACBは，ヨーロッパの協同組合銀行を代表する機関ですが，近年では世界の協同組合セ

クターを代表する機関としても活躍しています。特に，国際会計基準における協同組合出資
の取扱いにおいては，協同組合に不利になることがないよう，EACBがセクターを代表して
ロビー活動を行い，大きな成果を挙げてきました。
また，EACBでは，規制・監督機関，国際機関だけでなく広く一般の方々に協同組合銀行

についての正しい知識をもってもらうことを重視した取組みにも注力しています。05年から
は，年１回のペースで協同組合銀行に関する国際的な会合を催しているほか，08年からはヨ
ーロッパの協同組合銀行の調査・研究を行う研究者のネットワークを作るなどの取組みも行
っています。そうした活動の影響もあり，近年では，IMF，OECD，世銀など，これまで協
同組合銀行にあまり関心を示していなかった国際機関からの注目も高まりつつあります。ま
た，国連では2011年を協同組合年とすることを検討していますが，その前段として09年４月
に協同組合の果たす役割に着目し，「危機における世界の協同組合」と題した専門家会合を
催しました。会合では，EACBからも代表者が出席して，協同組合銀行についての説明を行
ったとのことです。
EACBはヨーロッパの協同組合銀行の代表機関であるという立場を変えてはいませんが，

グローバル化の進展のなかで協同組合銀行が直面する課題は世界中で共通しているとの認識
から，カナダのケス・デジャルダンや農林中央金庫も準会員として受け入れ，情報の共有や
意見交換等を行うことになりました。そのような状況のなかで，当総研も前述のEACBの研
究ネットワークにオブザーバーとして参加しています。
今回の金融危機で，世界中の多くの金融機関が深刻な経営状況に陥っています。しかし，

ヨーロッパでは，協同組合銀行は金融危機の影響をそれほど受けなかったともいわれていま
す。この講演は７月中旬のギデ事務局長の来日に際して，そうした状況について当総研でお
話しいただいたものです。

外国事情：講演

金融危機と協同組合銀行

講師　欧州協同組合銀行協会 事務局長　エルベ・ギデ
（Hervé Guider）
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私が今日お話しするテーマを簡単に紹介

すると，まず危機の要因となったものは何

であり，危機に対応するためどのような措

置がとられたか。次に2009年上半期の状況

について紹介し，そしてこの危機がヨーロ

ッパの主要銀行にどのような影響を与えた

か，特に協同組合銀行にはどのような影響

があったかということをお話ししたいと思

います。

この危機は2007年にアメリカで発生した

いわゆるサブプライム危機を発端としてい

ます。08年９月にリーマンブラザーズが破

綻しましたが，その10日後にはクレジット

クランチが急速なスピードでヨーロッパに

も広がり，そして間もなく問題は世界全体

の金融制度に広まっていったのです。

このような危機を引き起こしたのには，

３つの要因があります。１つは過度に低い

金利水準でした。また，金利が低いために

非常に多くのローンが貸し出されたこと

が，２つ目の要素です。1999年から2007年

の間に，アメリカの家計の債務は１年間に

１兆ドルずつ，合計７兆ドル増えました。

イギリスでは同時期に債務が約4,330億ポ

ンド，スペインでは約6,400億ユーロ，フ

ランスでは約4,300億ユーロ増えました。

３つ目として，株主の圧力を挙げることが

できます。株主は，短期的にROE15％以上

というような高いレベルの配当を追求する

ことを求めていました。もう１つ付け加え

るならば，仕組債のようなストラクチャー

ド商品が次々と開発されていましたが，そ

うした商品が自分たちのバランスシートに

も組み込まれているということを，きちん

と理解していた人が限られていたことも挙

げられるでしょう。

危機に対応するため，ヨーロッパとアメ

リカで，実際にどのような措置がとられた

かについては，次のような４つに分類する

ことができます（第１図）。

１つは市場の流動性に関する措置で，銀

行が資金調達を継続して行えるように，ま

た決済制度の崩壊を阻止するためにとられ
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ました。中央銀行が介入して，大々的に資

金を注入して金利を下げ，様々な金融政策

に使える金融商品の種類を拡大しました。

第２は，支払い能力（ソルベンシー）に

関する一連の措置です。株式市場が崩壊し

た中で，銀行の自己資本比率は急速に低下

し，自己資本規制を遵守することができな

くなってしまいました。そこで中央銀行で

はなく国そのものが介入し，資金の注入を

行いました。それがとりわけ際立っていた

のがヨーロッパで，フォルティス，デクシ

ア，ノーザンロックなどの銀行は，部分的

あるいは全面的に国有化されることになり

ました。

しかしそれだけでは信頼が十分に回復し

なかったので，預金者のパニックを避ける

ために，預金保険制度が強化されました。

そこでEU指令が改正され，保護される最

低の預金額が一人５万ユーロまで引き上げ

られました。国によっては，さらなる預金

保護も行われており，

ドイツ，フランス，

イギリスなどでは，

預金を100％保護する

と発表しています。

もう１つの措置は

もっとテクニカルな

もので，Ｇ20の各国

政府から会計基準に

おいて資産を市場価

格で測定することを

緩和するよう要請が

ありました。

それでは09年上半期の現状はどのような

ものでしょうか。エコノミストによります

と，最悪だった時期は過ぎ去り，金融危機

は乗り越えたということです。上半期の状

況は，より安定しており，やや景気が回復

する兆候もみられます。

興味深いのは，アメリカの銀行に対して

行われたストレステスト（健全性審査）の

結果です。テスト結果はすばらしいという

ものではありませんが，描いていたシナリ

オほど惨憺たるものではありませんでし

た。今後，ヨーロッパ各国でも同じような

ストレステストを行う予定です。しかし，

アメリカと違って，ヨーロッパ各国の当局

は，もし結果がよいものでなければ，一部

の銀行に対する市場の警戒心が高まってし

まうため，結果を公表することを躊躇して
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第1図　金融危機に対応するためにとられた措置 

金融政策：多額の流 
動性の注入, 金利 
引下げ, 介入範囲 

の拡大 

市場における流動性へ 
の銀行のアクセスを保証 

（１）流動性 

決済システム 
の崩壊を 
避ける 

銀行への資 
金供給コスト 

引下げ 

特定目的事業体 
（ＳＰＶ）の負債証券 
の新規発行を保証 

満期到来したハイブ 
リッド証券の借換を 
するための方策 

資本の直接注入/ 
資産の購入 

支援策 緊急策 

（２）ソルベンシー 

市場価格での取引ポート 
フォリオ評価を緩和する 

預金保険の拡大と 
均質化 

（３）会計基準 （４）預金 

健全な資本 
の調達 

健全な資本 
の調達 

２　2009年上半期の現状



います。

09年４月にIMFが発表した予測では，ヨ

ーロッパの銀行の自己資本のニーズに関し

てはやや悲観的でした。また，欧州中央銀

行は，ヨーロッパの銀行は今後も2,800億

ユーロほどの引当金を必要としていると予

測しました。今日の段階で結論めいたこと

を申し上げれば，いくつかのよいニュース

があるものの，悪いニュースもあり，大き

な成功を見極めるのはまだ難しいというこ

とです。

ここで，悪いニュースとまでは言えませ

んが，ポジティブではないと思える点につ

いて少し述べたいと思います。

ひとつはリスクのコストに関するもの

で，歴史的にみてもまだ非常に高い水準に

とどまっています。アメリカでは，信用残

高の約３％近くです。そしてアメリカでは

銀行の収益の約90％，ヨーロッパでは約

70％をこのコストが占めています。リスク

は，やはり不動産ローンが多く，今後は企

業に対する融資のリスクも大きくなるので

はないかと考えられています。

ヨーロッパの状況をみてみると，東欧諸

国では09年の初めに短期金融市場などで緊

張関係が高まりました。多くの東欧諸国は

まだユーロ圏に参加していないため，各国

で通貨の評価が下がりました。その結果，

東欧諸国の借り手の返済能力が弱まり，貸

し手であるヨーロッパの銀行が苦境に直面

することになりました。

流動性の危機，金融危機，そして全般的

な経済危機のなかで，ヨーロッパを中心に

単純化すると，要するにクレジットクラン

チに直面しているのです。銀行は，自己資

本規制の基準を満たすために資本増強が必

要になっていますが，市場での調達が難し

いため，融資案件が上がってきても慎重に

与信を行うようになっています。一方，企

業サイドでは，先行きが全く見えないこと

から投資を行うことを躊躇しています。し

たがって，一方では銀行が融資に慎重にな

り，他方では企業が借入を行わないという

状況であり，景気は当然後退局面に入って

しまうのです。

ヨーロッパの銀行とアメリカの銀行を比

較した場合，ある程度コンセンサスを得て

いるのは，アメリカの大銀行はかなり健全

化されており，システミックリスクの可能

性は大幅に低くなってきているということ

です。他方，ヨーロッパの銀行の状況はア

メリカよりも少し不透明です。銀行のバラ

ンスシートにはっきりしないところがあり

ますし，支払い能力についても不明瞭なと

ころがあります。公的な支援を受けていて

もなお，懸念を抱かれている銀行もいくつ

かあります。

今生まれてきている考え方は，バッドバ

ンク，つまりよくない銀行をつくってはど

うかというものです。銀行のバランスシー

トを健全化するためには，我々が毒性の資

産と呼ぶものを，バッドバンクに移転する

という考え方です。ドイツではそういった

方針にかなり好意的ですが，フランスは反

対しています。このような考え方が出てく

るのは，ヨーロッパの銀行に対する懸念が
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消えていないからだと思います。

しかし，ヨーロッパの世論は既に銀行は

十分公的資金を得たとみており，今後納税

者がさらに負担を強いられるような，公的

資金の大々的な注入には反対するとみられ

ます。銀行の経営がうまくいっているとき

は，利益は皆株主に行ってしまうのに，銀

行の経営が悪化すると，損失は納税者の肩

の上にかかってくるということは，とても

ではありませんが世論が受け入れません。

もし銀行がさらに資本注入を必要とする

場合は，どのようにするべきか，そしてど

れぐらいの期間それが必要であるか，とい

う問題があります。ヨーロッパの銀行は，

公的資金の支援を受けた場合，アメリカの

銀行のように，その資金を返済する能力を

持っているのだろうかということが１つの

疑問として提示されていると思います。

ここで，ヨーロッパの主要な銀行がどの

ような要因から影響を受けたかについてみ

てみましょう。

要因の１つは，不動産に対するエクスポ

ージャーが高かったということです。第２

は，流動性の問題です。不動産に対するエ

クスポージャーが高く，インターバンク市

場で借り手であったという銀行も多くあり

ました。第３は，アメリカのサブプライム

ローンのリスクに対するエクスポージャー

が高かったということです。

第４の要因としては，買収をうまくコン

トロールできなかったということが挙げら

れます。例えば，フォルティス銀行，ロイ

ヤルバンクオブスコットランドによる

ABNアムロの買収は，メガ合併と言われ

たものです。合併のプロセスが06年末から

07年の初めに始まったときには，証券市場

はちょうど最も高い水準にありましたが，

07年末に証券市場の相場が大幅に下落した

結果，TOBはフォルティスとロイヤルバン

クオブスコットランドにとって大変高くつ

くものとなってしまったのです。

最後は，金融機関に対する警戒心です。

これは金融危機が次々と感染していった結

果，悪影響を受けたというようなことを含

みます。いわゆる新興国といわれるような

国々と関係した結果，非常に難しい状況に

陥った銀行もあります。

ここで興味深いのは，ヨーロッパのさま

ざまな銀行は非常に異なる形で打撃を受け

ており，すべてが同じ要因で打撃を受けた

のではないということです。しかし，それ

はまた，様々な銀行がグローバルなレベル

で相互に影響を受け合っているという事実

を如実に語っていると思います。

一方，ヨーロッパの銀行への支援につい

ては，すべての銀行が何らかのかたちで支

援を受けています。例えば，ヨーロッパの

すべての銀行は，流動性について欧州中央

銀行からの支援を受けています。民間セク

ター内での支援が不十分だったため，公的

な支援，あるいは中央銀行の支援がどうし

ても必要でした。極端な例としては，銀行
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の資本に国が50％以上参加する例もあり，

部分的，あるいは全体的な国営化という現

象をもたらしています。ノーザンロック，

フォルティス，デクシアなどがその例です。

そうした様々な支援を受けてヨーロッパの

銀行は，流動性の危機などの局面をかろう

じて乗り切ることができました。

国有化という現象は，これまでのヨーロ

ッパにはなかった新しい状況です。そうし

た状況においては，いつ，どのように国が

銀行への資本参加から撤退するかという基

本的な問題が生じてくるでしょう。

最後にヨーロッパの協同組合銀行への影

響について述べてみたいと思います。ここ

で思い起こしていただきたいのは，ヨーロ

ッパには合計約7,000の銀行があるうちの

4,200が協同組合銀行であるということで

あり，要す
（農中総研注１）

るに銀行の半分以上は協同組合

銀行という部類に入ることです。ヨーロッ

パにおいて，協同組合銀行のマーケットシ

ェアは，預金高では平均約20％です。もち

ろん国によって状況は異なり，フランスで

は協同組合銀行のマーケットシェアは約

60％，オランダでは約40％，イタリア，オ

ーストリアでは約３分の１を占めていま

す。つまりヨーロッパでは協同組合銀行が

リテール銀行のリーダー的な存在だと言え

るのです。

金融経済危機を経て，協同組合銀行につ

いて言えることは次のような点です。

１つは，協同組合銀行の場合は，有害な

資産に対するエクスポージャーが比較的限

られていることです。特に，第１段階のロ

ーカルバンクや第２段階の地方銀行で
（農中総研注２）

はそ

のようなエクスポージャーが少ないです。

もちろん協同組合銀行といっても，中には

グループ内に投資銀行形態の子会社を持っ

ているところがあり，そうした投資銀行子

会社は危機の影響をもっと大きく受けてい

ます。ただ，そういった例はあるとしても，

平均的には協同組合銀行というのは金融危

機の影響が比較的弱かったと言えるのでは

ないかと思います。特にヨーロッパの協同

組合銀行は，主に自国の国内市場，なかで

も地域の市場に焦点をあてています。その

結果，協同組合銀行の収益，業績は比較的

安定しています。

また，協同組合銀行は比較的慎重なリス

ク管理を行っています。それはやはり常に

顧客と身近なところで業務を行っていると

いうことからも説明できるかもしれませ

ん。したがってヨーロッパでは，国内の銀

行全体が公的支援の対象となった例を除く

と，ほとんどの協同組合銀行は公的な支援

を受ける必要がありませんでした。

しかしながら，我々が経験している経済

危機は，09年の業績にはマイナスの影響を

与えうるし，また10年の業績にも悪影響を

与えるかもしれないと言わざるをえませ

ん。というのも景気後退の中で貸出が少な

くなってきており，収益も下がってきてい

るからです。その結果，協同組合銀行の利
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４　ヨーロッパの協同組合
銀行への影響



益も圧縮されていくでしょう。

特にヨーロッパの協同組合銀行は，中小

企業３社のうちの１社に融資をしていま

す。例えば，現在ヨーロッパの自動車産業

は危機に直面しており，当然のことながら

自動車メーカーの下請け企業も悪影響を受

けています。こうした自動車産業の下請け

企業に主に融資しているのは協同組合銀行

です。中小企業の融資の返済は，産業全体

の景気の悪化によって滞ってくるでしょ

う。となるとやはり協同組合銀行にとって

もリスクが高まると言えます。

したがって現状では，協同組合銀行の今

後の業績がどうなるかを予測したり，今後

も競合他行に比して協同組合銀行がまだ強

い立場を保てるかどうか予測したりするこ

とが非常に難しい状況となってきていま

す。

とはいえ協同組合銀行の経営陣はこうし

た状況に非常に迅速に反応し，いくつかの

措置を既に施しています。

第一に投資銀行形態の子会社について

は，エクスポージャー，特にアメリカ市場

に対するエクスポージャーを減らすための

一連の措置を取っています。そのほかにも

一部では既に予防的な資本増強を行ってい

るところもあります。また，協同組合銀行

は中核的な業務に回帰しようという動きを

見せています。つまり地域のリテールバン

キング市場に業務をふたたび集中しようと

いう動きが見られます。今後，収入が下が

るのではないかという予測をもとにして，

コスト削減に取り組むという強固な意思も

あらわれてきています。

今後行われるストレステストには，協同

組合銀行ももちろん参加します。そうすれ

ばもっと明確に，この危機が協同組合銀行

の業績に対してどのような影響を与えるか

ということがわかると思います。そのほか，

EACBとしては，規制や銀行業務監督の体

制についていろいろな議論が始まっていま

すので，そうした議論にも参加していま

す。

ここで，ヨーロッパ各国の当局が協同組

合銀行に対してどういう気持ちを抱いてい

るかということを，少しお話ししたいと思

います。ヨーロッパ各国の当局は，協同組

合銀行はこれまでのところ，危機に対する

かなりの抵抗力，あるいは回復力といった

ものを見せてきたと判断しています。この

抵抗力の要因としては，以下の３つが挙げ

られるでしょう。

１つは，協同組合銀行は，安定的な資本

を持つ金融機関であるということです。ソ

ルベンシーの問題がなく，自己資本比率を

遵守している銀行という評判をもっていま

す。例えばラボバンクは，今日の段階でヨ

ーロッパのみならず世界で唯一トリプルＡ

を維持している銀行です。

２つ目は，協同組合銀行というのはあく

までも身近な銀行ですから，経済環境もよ

くわかっているところで業務をしているこ

とです。融資のポートフォリオも多様であ

り，リスク管理もかなり堅実で慎重なもの

となっています。

３つ目は強調すべき項目かと思います
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が，経営者の能力を挙げたいと思います。

協同組合銀行のオーナーは組合員であるわ

けですけれども，彼らの能力に負っている

ところがあると思います。ここで能力と言

っているのは，きちんと教育研修を受けて

きた経営者，指導者たちであるということ，

そして自分たちの活動を常に長期的な見通

しに基づいて行っているということです。

協同組合銀行は，ローカルバンクのレベル

であろうと，あるいは第二段階の地方レベ

ルの銀行であろうと，どちらも短期的な収

益や利益を早く出せという圧力はかかって

いません。ローカルバンクや地方銀行にお

いてはROE15％などという義務は課せられ

ていないのです。

経営者の能力と利益の追求について少し

詳しくお話したいと思います。

各協同組合銀行は，経営者を養成するた

めに充実した研修制度を持っています。教

育や研修は，人的資本に対する投資である

と考えられているからです。フランスのク

レディ・アグリコルの研修システムは際立

って洗練されたものです。実務者だけでな

く，組合員から選ばれている理事などにも

教育研修を行うため，結果として，両者の

間に知識の差が出てくるということが余り

ありません。

ドイツの信用協同組合銀行も，フランク

フルト近郊のモンタバウアーに教育研修セ

ンターをもっており，すべてのローカルバ

ンクの経営者が必ずそこで研修を受けなく

てはいけません。この教育研修センターは

非常にオープンなもので，大半の研修生は

協同組合界の人たちですが，それ以外の業

界の人たちもこのセンターで教育を受ける

ことができます。オーストリアにもドイツ

の制度によく似た経営者層の教育研修制度

があります。こうした教育制度は，協同組

合が大事にする価値の１つです。

利益の追求についてはどうでしょうか。

協同組合銀行の事業はやはり長期的な事業

でもあります。例えば，農家の方にお金を

お貸しする場合，それは５年後のためでは

なくて，15年20年先まで続くものとしてお

金をお貸しするわけです。長期的なビジョ

ンをもって事業を継続していくということ

は，組合員がローカルバンクのオーナーで

あるといったことにも理由があると思いま

す。たいていの場合，ローカルバンクに出

資をして組合員となった人はそれほど出た

り入ったりしない，つまり加入脱退を頻繁

にしたりせず，出資の償還を請求すること

は非常にまれなことです。つまり金融上の

投資行為として出資を行っているのではな

いからで，組合員は協同組合の活動に関与

するという証として出資を保有しているの

です。

このようなローカルバンクでは，利益と

いう概念は単なる手段でしかなく，最終的

な目標ではありません。収益性にとらわれ

ているのではないのです。もちろん利益を

上げなくてはいけないのですが，あくまで

もそれは顧客のニーズを満足させることが

できるように利益を求めていくというスタ

ンスなのです。

今申し上げた３つの要因があって，協同
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的であることを見出したと結論づけていま

す。協同組合銀行といえども，金融危機下

で置かれている状況は難しいですが，この

ワーキング・レポートが述べているポジテ

ィブなメッセージを，ヨーロッパの協同組

合銀行からお伝えしたいと思います。

現在われわれが経験している危機は，21

世紀の銀行業界においても，やはり多様性，

しばしば生物多様性とも言われますが，そ

れが必要なのだということを示すものだと

思います。つまり，商業銀行だけでなく，

協同組合の銀行のような多様な形態の銀行

が存在することが金融システムの安定性に

つながるということです。経済は地域に根

ざした，脱中央集権的な協同組合銀行のよ

うな形態の銀行を必要としているのだと思

います。

（農中総研注１）第一段階のローカルバンクをそれ
ぞれ１銀行と数えた統計。

（農中総研注２）日本の信農連に相当。

（本稿は，フランス語による講演の概要を（株）

農林中金総合研究所の責任において日本語に翻訳

して講演記録としたものである。）
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組合銀行は抵抗力を持っているということ

だと思います。

そして協同組合銀行は，やはり人々に信

頼感を与える銀行なのです。オランダのラ

ボバンクでは，08年には，預金残高が前年

比13％も増加しました。オランダの預金者

たちは，ラボバンクは自分たちの国の健全

な銀行だと判断し，他行からラボバンクに

預金を移したからです。同じ現象がドイツ

の協同組合銀行でも起きています。そうし

た国では，協同組合銀行の方が預金高の増

加が多いのです。

最後に，IMF（国際通貨基金）が07年に

刊行したワーキング・レポートの内容をお

伝えしたいと思います。IMFは，2007年１

月に『協同組合銀行と金融の安定性』

（Cooperative Banks and Financial Stability）

と題するワーキング・レポートを刊行しま

した。そのなかで，金融の安定性に果たす

協同組合銀行の役割を分析したところ，い

くつかの文献の示唆に反して，われわれは

協同組合銀行が商業銀行よりも，より安定
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