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〔論　　　　文〕

『金融経済研究』特別号　2014 年１月

東日本大震災における金融機能 *
　　金融面からみた復旧過程の評価と今後の復興に向けた課題　　

福田一雄

要旨
　東日本大震災は，被災地における企業や家計と同様に，金融機能の担い手である金融機
関にも甚大な被害を及ぼした．しかし，決済不能の連鎖等の金融面の混乱は早期に鎮静化し，
震災直後に危惧された債務返済負担問題も，震災後2年という期間を区切ってみれば，それが
事業再開等の被災地復旧の制約になるという状況が広範に生じているわけでは必ずしもない．
本稿では，こうした震災からの復旧過程における金融機能について事実関係を確認し，需要，
供給両サイドから評価し，課題を整理する．

１　本稿の目的

　2011 年 3月 11日に発生した東日本大震災では，地震と直後に発生した大津波により広範な地域が
被災した．死者，行方不明者合わせて 18000 人を超え，半壊以上の建物が 40万戸近くに達するなど，
歴史的にも稀に見る大災害であった．被災地の金融機能についても，様々な困難に直面した．震災
後の金融面の課題というと，被災企業や家計の債務返済負担問題や被災企業の事業再開のための資
金確保といった金融機能の需要サイドに焦点を当てた議論が多い．しかし，そうしたニーズへの円滑
な対応を確保する観点からも，今回の震災が金融機能の供給サイドにも深刻な被害をもたらしたこと
に注意を払う必要がある．被災地に所在する金融機関の多くは，他の全ての業種と同様に営業用施
設から本部に至るまでを壊滅的規模で失い，その機能を停止せざるをえなかった．また，債務者で
ある企業や家計の資産の損壊，事業や雇用機会の喪失は，金融機関にとっても貸出債権の裏付けと
なる担保資産の価値や返済原資の喪失により保有資産の価値の低下や収益悪化要因となる．このよ
うに震災は，金融機能の需要，供給両サイドに大きなダメージを与えており，本稿ではその双方を視
野に入れた事実関係の整理により震災後の金融機能の評価を行う．
　今回の震災では，政策的にも通常の災害時に採られる金融上の措置1)に留まらず，債権買取機構の

＊ 筆者は，震災を挟む 2008 年 7 月から 2012 年 5 月まで日本銀行仙台支店に勤務し，震災発生後は，宮城，岩手
の両県を中心に被災地の金融機能の復旧に当たった．ともに震災からの復旧・復興に従事された被災地の行政，
金融機関，企業の皆さま方に敬意と謝意を表したい．また，金融学会における報告の機会と有益なコメントを
頂いた西山慎一，鴨池治，地主敏樹の各氏に感謝申し上げる．本稿は，当時の経験に基づき作成しているが，
本稿に示されている意見は日本銀行の公式見解を示すものではなく，あり得べき誤りは全て個人に属する．
1） 地震や台風等で大きな被害が生じた際には，債務の返済期限に関する弾力的取り扱いや，通帳や印鑑なしでの
現金払出に応ずること等を骨子とする特別措置の要請を金融庁と日本銀行の連名で行う．
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設置や被災金融機関への公的資本導入等の特別な政策が採用された．また，金融を直接の対象とし
ない政策においても，事業再開に対する補助や被災者の生活再建支援，瓦礫処理や公共インフラ復
旧という様々な目的で，多額の公的資金が被災地に投入され，結果としてマクロ面での潤沢な資金の
供給という金融面の効果を果たした．民間企業や非営利団体からも復興支援のための様々な資金援
助が行われており，保険金支払いを含めた多額の資金の被災地への投入が，被災地の企業や家計の
資金繰りの改善，さらには金融機関の資金提供能力に及ぼした影響も大きい．
　本稿では，まず被災金融機関の店舗等の損壊に伴う金融機能の提供不能の発生とその後の復旧状
況について，それが決済面に与えた影響を含め概括する．次に，被災企業や家計の金融の状況につ
いて，被災当初の債務の返済猶予とその後の条件変更を伴う返済再開という切り口から事実関係を
確認し，その間の資金繰りを支えた諸要因について，補助金や保険金によるストック面の改善効果と，
事業や就労の再開によるフロー所得の回復の両面から現状を整理する．もとより，震災から 2年がた
つとはいえ，時間の経過の中で発揮される金融という機能の評価を行うには十分な時間が経過したと
は言えない．特に，被災企業の事業再開については，すでに事業の再開を果たした企業においても
課題が残されており，そうした意味で，震災が金融機関の資産に及ぼす最終的な影響についても未
確定である．従って，これらの点については被災後 2年間の情報に基づく暫定評価にとどめ，代わ
りに今後の復興を展望する上での金融機能の供給面の課題として論点整理を行う．なお，本稿では，
自然災害からの復旧過程に焦点を当てる観点から，原発事故の影響が大きい福島県については計数
面の整理にとどめ，宮城，岩手の両県を主な分析対象地域とした．

２　金融機関の被害と金融機能の停止

　東日本大震災に伴う宮城，岩手，福島の 3県（以下，被災 3県）の金融機関の営業状況をみると，
被災直後には，宮城で 24％，岩手で 15％，福島で 13％もの店舗が営業不能となり，金融機関におい
ても今回の震災被害が広域かつ大規模であったことがわかる（表１）．その後，被害の比較的小さい
店では，浸水被害への対応や，電気，情報通信，交通等のインフラの復旧にあわせ漸次機能を復旧
させた一方，津波被害の大きかった沿岸部では店舗自体が全壊し，業務の復旧に時間を要すること
になった．もっとも，これら深刻な被害を受けた地域でも，本格復旧までの間，近隣店舗や被災地の
仮設店舗において現金受払や顧客相談対応等に業務を限定して再開するなど，懸命の復旧作業が行
われた．その結果，5月連休過ぎを境に店舗の復旧が進み，震災後 5ヶ月目となる 8月時点では数％
の店舗を除き機能を回復させた．一方，その時点で復旧できなかった店舗については，地区全体の
顧客基盤が壊滅的被害を受けたこともあり，その後の再開ペースは極めて緩慢である．
　業務内容についても，設備の損壊により取引先への資金振込等の電子決済手段が使用不能となり，
被災地では現金以外の大半の決済手段が停止した．また，地銀の店舗所在地等に設置されていた 16
の手形交換所も機能を停止した．このように金融の果たすべき機能の一つである決済機能は，金融
機関店舗の機能回復までの間，大きな制約を受けることとなった．その後，地銀等の規模の大きい金
融機関では近隣店舗に機能を移して漸次業務を再開したほか，被災地に本店が所在し本部機能自体
を失った信用金庫等の中小金融機関でも，近隣金庫からの職員派遣や現金搬送，系統機関による代
行決済等の支援が行われた．手形交換も県庁所在地に所在する交換所に機能を集約して，また，税
金や年金等の国庫金の受払業務についても近隣の日本銀行本支店や代理店に取引を移管して，機能
を再開した．こうした一連の緊急措置の結果，震災を理由とした不渡り手形の発生件数は，震災３ヶ
月後の 5月までは高水準の発生を余儀なくされたが，6月以降は減少に転じ，被災半年後の 9月には
被災３県ともに概ね一桁台まで改善をみている（表２）．金融担当大臣および日本銀行総裁による特
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別措置要請により貸出や決済資金に関する支払が猶予されたこともあるが，不渡り件数の急速な減少
の背景には，被災金融機関やそれを支援する様々な関係者による努力により店舗の復旧に象徴され
る金融の供給面での機能回復が寄与したと考えられる．
　なお，店舗への物理的な被害との比較で被災金融機関の人的被害を迅速な避難等により最小限の
ものに止めることができた結果，被災直前まで業務に従事し，地域の顧客情報に精通した人材が店
舗の機能復旧に直接従事出来たことが，金融機能の復旧のスピードアップに貢献している．決済に
限ってみても，震災が発生した 3月は期末月であり，その日に受け付けられた税金や取引先に対する
代金支払い等の決済に関する膨大なデータが津波により店舗ごと消失したにもかかわらず，地域の
顧客情報を熟知した職員により可及的速やかに復元作業が行われた．

３　金融機関からみた被災企業・家計の債務返済状況と資金繰り

　被災地における事業所の損壊により，被災企業や家計の多くは売上や就労による所得機会を失っ
た．このことは，金融機関店舗の復旧と言う金融機能の供給面での制約が緩和された後でも，被災
企業や家計が十分な資産を事前にストックとして保有していない限り，徐々に資金繰りが逼迫し，決
済不能に陥る可能性が高まることを意味している．しかし，上記のとおり不渡り手形の発生件数は，
震災直後に著憎したあと急速に減少し，半年後には震災前の水準をも下回る極めて安定した状況に

東日本大震災における金融機能（福田一雄）

表１　金融機関営業不能店舗割合
� （％）

被災直後 A 2011年8月時点 B 営業再開　A－B

宮城 24 6 18

岩手 15 4 11

福島 13 5 8

注）金融庁調べを基に近隣店に設置された店舗内店舗分を差し引いて作成

表２　被災３県の東日本大震災による不渡り手形発生件数

岩手 宮城 福島 ３県計

2011年３月 285 357 253 895

４月 136 328 124 588

５月 192 213 206 611

６月 64 44 45 153

７月 10 7 34 51

８月 2 19 24 45

９月 1 8 10 19

10月 1 11 5 17

11月 1 5 6 12

12月 0 1 1 2

2012年１月 0 12 5 17

２月 0 6 3 9

３月 0 6 3 9

資料）一般社団法人全国銀行協会
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転じていく．このように，被害の大きさに鑑みれば時間の経過とともに大規模に生じてしかるべき資
金繰り逼迫による決済不能が震災直後の一時期を除けばほとんどみられず，むしろ時間の経過とと
もに急速に鎮静化していったことは，驚異的ではあるが事実である．これを可能とした要因として
は，①震災直後の金融機関による約定返済の猶予，②保険金や補助金によるストックとしての財務
バランスの回復，③被災企業の事業や被災家計の就労再開に伴う所得によるフローの金融収支の改
善，④それらを踏まえた金融機関による条件変更等の支援措置を伴った約定返済の再開，が挙げら
れる．②③による需要サイドである企業・家計自体の金融収支の改善効果については次章以降で詳し
くみていくとして，本章では①④という供給サイドの金融機関が債権管理を行う上での行動から，震
災直後に約定返済猶予を受けた債務者が条件変更を伴った約定返済再開に繋がっていく過程を概括
する．
　すなわち，震災後，事業や就労機会が失われたことにより返済が不可能になった企業や家計に対
し，金融機関は一時的に約定どおりの元利金の支払いを猶予する．その後，保険金の受取や事業・雇
用機会の回復により一定の返済目途が立った段階で，金融機関は被災企業や家計との間で今後の債
務返済計画について正式に見直しを行い，支払い能力に応じて返済期間の延長等の条件変更を行っ
た上で債務の返済を再開する．従って，債務返済を停止した債務と条件変更を行った債務の動向を
比較すると，被災のために債務返済を一時停止せざるを得なかった債務者が，条件変更等の金融上
の支援を受けた上で債務返済を再開していく姿を大掴みに把握することが出来る（表３）．
　まず，被災3県の返済停止債務（ストック）の動きをみると，震災直後の2011年5月時点で，債務
者数で13991人，債務残高で3663億円もの債務が返済を停止した．ところが，1年半後の2012年 10
月には 666 人，213 億円にまで，急速かつ大幅に減少している．このことは，被災直後に返済停止を
余儀なくされた大半の債務者が，1年半後には債務の返済を再開したか，あるいは倒産により債務を
解消したことを意味している．このうち倒産による返済停止債務の減少の可能性について確認すると，
震災後の東北の倒産件数は増加するどころか震災前対比でも明確に減少し，その後も極めて低い水
準を維持している（図１）．従って，返済停止債務の大幅な減少は，もっぱら債務の返済再開により
生じたことになる．一方，条件変更債務（震災以降の累積数）の動向をみると，震災直後の 2011 年
５月段階では4975人，2451億円であったものが，2012年 10月までの累積で21585人，1兆 393億円
と大幅に増加している．この両者の動きを併せ考えると，被災により返済停止となった大半の債務者
が返済を再開したが，その際，再開に当たって金融機関が柔軟に返済期間の見直し等の条件変更を
行ったことを意味している．
　なお，返済停止債務の減少幅に比べ，条件変更債務の増加幅が大きい．これには返済停止債務と
異なり条件変更債務の方はストックの把握が困難なため震災以降の累積数で代替しているといった
統計上の齟齬の要因 2 )が大きいが，それに加えて，返済停止には至らなかった債務者で条件変更を
行った先が含まれている．後者の中には，業況が必ずしも悪化していないが震災後の先行き不透明
を理由にとりあえず条件変更を行った先と 3 )，震災後の業況悪化や失業長期化に伴い資金繰りが逼迫
し条件変更を余儀なくされた両方のケースがある．具体的な被災企業の震災後の事業展開や就労再
開の動きについては次章で詳しく見るとして，ここでは条件変更債務が増加した期間における債務者

2） 条件変更債権は，変更後の条件で債務を返済している限り正常債権に分類されるため，ストックとしての残高
を把握できない．実際には，その後の回復過程で当初約定どおりの返済条件に戻した債務者も多く，累積数の
中にはそうした債務者も含まれている．
3） 被災状況が軽微で十分な返済能力を有していた先であっても，震災後の事業の見通し難さ等を理由に，とりあ
えず返済期間の延長等の条件変更を行い，その後の回復過程で当初約定に戻す先も相応に見られた．
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東日本大震災における金融機能（福田一雄）

表３　被災３県の約定返済の一時停止と条件変更債務の推移
� （人，億円）

2011年5月A 2012年10月B A－B

返済停止債務者数（ストック）
（うち住宅ローン）

（13991
（ 6572）

（  666
（  349）

（13325
（ 6223）

条件変更債務者数（累積人数）
（うち住宅ローン）

（ 4975
（  984）

（21585
（ 6694）

16610
（ 5710）

返済停止債務金額（ストック）
（うち住宅ローン）

（ 3663
（  921）

（  213
（    50）

（ 3450
（  871）

条件変更債務金額（累積額）
（うち住宅ローン）

（ 2451
（  134）

（10393
（  950）

（ 7942
（  816）

資料）金融庁「東日本大震災以降に約定返済停止等を行っている債務者数及び債権額」

図１　東北の倒産件数の推移

　　　　　　　　　　資料）東京商工リサーチ「倒産月報」

図２　東北企業の資金繰り判断と貸出態度判断D.I．

　　　　　　　　　　資料）日本銀行仙台支店「全国企業短期経済観測調査結果　　東北地区６県　　」

　　　　　　　　　　資料）日本政策金融公庫「東北ブロック中小企業動向調査結果（小企業編）」
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の資金繰り判断を確認しておきたい．
　すなわち，震災により返済停止債務が減少し，条件変更債務が増加した2011年5月から2012年10
月までの期間の日本銀行の全国企業短期経済観測調査における東北企業の資金繰り判断 DIの推移を
みると（図２），震災直後の調査である2011 年 6月段階では，リーマンショック以降の改善傾向がス
トップするかたちで一時的な足踏み状態はみられたものの，9月以降の調査ではむしろ一転して急速
かつ大幅に改善する．こうした傾向は，零細企業を対象とする日本政策金融公庫の小企業調査も同
様であり，規模の小さい企業でも資金繰り環境は震災前対比で大幅に改善したという判断になってい
る．このように条件変更が増加した時期の企業の資金繰り判断が規模の大小にかかわらず震災直後
の混乱期を除き一貫して改善を続けたことを前提とすると，条件変更債務増加の背景として，資金
繰り逼迫により条件変更を余儀なくされた企業数は必ずしも多くなく，次章で述べる様々な要因によ
り被災者の資金繰り環境が好転する中で，債務返済を再開する際に返済能力の回復度合いに応じて
キャッシュフローを調整するかたちで行われたケースが多いと考えられる．

４　被災企業，家計の資金繰り改善要因

　震災後の被災者の資金繰りを改善させた要因としては，保険金や補助金によるストックとしての財
務バランスの回復と，事業や就労の再開に伴うフロー所得の回復がある．前者の資金繰り改善効果
は一度限りではあるが，今回の震災では極めて大規模な資金が被災地に支払われた結果，効果は極
めて大きかった．一方，事業や就労の回復による所得の改善は，将来にわたる返済原資を確保する
という意味で重要であるが，このうち事業再開については過半の企業が事業再開を果たしているとは
言え課題も多く残されていると言える．以下，これらの点について詳細に述べる．
４.１　保険金や補助金支払いの効果

　本節では被災地に支払われた保険金や補助金の規模を確認する．まず，個人に対する地震保険は，
被災3県合計で7750億円もの保険金が支払われている（表４）．この金額は，被災3県分だけで阪神
淡路大震災の支払額783億円の10倍に達し，日本の災害保険支払額として史上最高を記録した．4) 被
災直後の2011年5月段階で返済停止を余儀なくされた被災３県の住宅ローン残高が921億円であるこ
とを勘案すると（表３），個人向け地震保険の対象が全て住宅であったわけではないにせよ，保険に
より事前に備えていた家計にとっては住宅ローン返済原資として十分な規模の保険金が支払われたと
言える．因みに，宮城県の全住宅に占める地震保険の火災保険付帯率は 66 .9％と極めて高率（全国
平均 46 .5％）であり，宮城県で住宅ローンを抱える家計の少なくとも3軒のうち2軒は保険がその役
割を十分に果たしたことになる．5 ) また，地震保険は個人企業の店舗，工場等の再建にも活用された
が，7750 億円という数字は企業部門を含めた返済停止債務金額 3663 億円（表３）と比較しても十分
に多い金額である．なお，今回初めて航空・衛星写真を用いて被害認定が迅速に行われたため，被災
半年後の 9月段階で上記 7750 億円の 96％もの保険金が支払われており，債務者の資金繰りの早期改
善という意味でも効果は大きかった．
　一方，被災企業に対する補助金の代表格である中小企業グループ施設等復旧整備補助事業をみる
と，7次までの合計で実に3610億円もの補助金が被災3県で決定されている．この金額は被災3県の
住宅ローンを除く返済停止債務残高の 2742 億円（表３）を上回り，宮城・岩手の被災地に所在する 

4） 被災 3県以外の全都道府県での地震保険支払額の合計は 1 兆 2345 億円に達する．
5） 住宅ローン実行時に火災保険を付保することは，金融機関サイドの債権保全の観点もあり，一般的な慣行となっ
ている．
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信用金庫の貸付残高を凌駕する水準にある．補助金の支出は工場再建等の事業再開に必要な資金の
支払いが条件となっており当座の資金繰りに直接活用することはできないが，補助対象となった企
業に対して金融機関が必要に応じて繋ぎ融資等で対応しており，資金繰り面でも改善効果はあった．
また，こうした補助金の存在を前提とする限り，設備等の復旧の際に新たな借入発生を余儀なくされ
事業再開の制約になると言う，いわゆる二重債務問題のような問題が広範に生じたわけではないこと
が確認される．
　なお，このように大量の保険金や補助金が被災地に支払われた結果，公共事業等の代金の滞留分
を含めて，東北の金融機関の預金は被災直後から著増した（図３）．事業再開の動きが活発化した
2012 年以降は貸出も増加してくるが，預金の伸びが貸出を依然として大幅に上回っており，今なお
預金残高が積み上がるかたちとなっている．マクロ面からみても，被災地における資金繰りが改善す
る環境にあったことが確認される．

４.２　被災企業の事業再開の状況

　このように被災者の資金繰り環境は，保険金や補助金によるストックベースでの財務改善効果によ
り短期のうちに大幅に改善された．しかし，被災企業や家計が将来にわたって返済能力を確保し続
けるためには，事業や就労の再開によりフローの所得からの返済能力を回復させることが不可欠であ
る．このことは，単に既存債務の返済のみならず，被災企業の新たな事業展開等の際の新規借入能
力の回復という意味からも重要である．本節では，被災企業の事業再開の状況について，震災当初
の被災状況とその後の事業復旧過程に関する定点観測が可能である宮城県のデータを基に，被災後
１年間の推移を整理したい．
　すなわち宮城県の商工業者に関する営業状況調査により震災直後の被災状況をみると，津波被害

東日本大震災における金融機能（福田一雄）

表４　地震保険とグループ化補助金の規模
� （億円）

地震保険支払額
（2012年５月末時点）

グループ化補助金
（第７次までの累計）

（参考）被災地所在
信用金庫の貸出規模

宮城 5594 2098 1007

岩手 581 753 295

福島 1574 759 －

被災３県計 7750 3610 －

資料）日本損害保険協会「東日本大震災に係る地震保険の支払件数，金額について」
中小企業庁「中小企業等グループ施設等復旧整備補助事業の採択事業決定」

図３　東北地方の預金・貸出の推移

　　　　　　　　　　資料）日本銀行仙台支店
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の大きかった沿岸部に所在する事業所では，42％が半壊以上の建物被害を受けており，19％が全壊
被害を被った（表５）．こうした被害により事業の継続に支障をきたした事業所のその後の状況を
フォローしたのが被災企業の事業復旧状況である（表６）．これをみると，震災直後の調査で半壊以
上の建物被害ありとされた沿岸部の42％の企業を100として，半年後の2011年10月段階で45％の事
業所が，また1年後の 2012 年 3月段階では 59％の事業所が復旧済みとなり，仮復旧した19％と合わ
せた8割弱の事業所が事業再開を果たしている．このうち全壊した19％の事業所に限ってみると，さ
すがに廃業を決めた先も27％に及び被害の深刻さを物語っているが，それでも2012 年 3月段階では
復旧済み 31％に仮復旧の 27％を加えた 58％もの事業所が事業を再開している．
　被災地を歩いてみると，震災後2年が過ぎた時点でも，海岸沿いの被災地に再建された工場は数え
るほどに過ぎず，沿岸部で全壊被害を受けた 58％もの企業が事業を再開させたという数字に違和感
を感じる人も少なくないが，事業を再開した企業の多くは，顧客との取引維持の観点から事業の早期
復旧を最優先し，内陸部や被害の少なかった他県の港湾にある空き倉庫・工場，被災地の仮設施設等
を活用して仮復旧を目指し，その上で，補助金や保険金を活用しながら本格復旧に繋げる企業が多
かった．実際，2011 年 10月に仮復旧を果たした企業が，2012 年 3月までに着実に復旧済みの方向に
移行している姿がみてとれる．6) 一方，2011年10月時点で方針未定（ないし廃業方針）であった事業
所の割合は 2012 年 3月時点でも大きな変化がなく，早い段階で仮復旧に至らなかった事業所の事業
再開はままならない姿となっている．2012年3月調査では，既に廃業を決めた事業所の割合も被災企
業の15％に及び，純粋に方針未定とする事業所の割合も7％まで減少しており，これから新たに事業
を再開させることが出来る企業の母集団も限られてきている．
　これまで見てきたように返済猶予を受けている企業数は大幅に減少し（表３），倒産件数も震災後
極めて低い水準を続けており（図１），手形の不渡り発生件数も震災後数か月を除き鎮静化している
（表２）．こうした一連の事実を踏まえると，15％にも上る廃業を決めた企業では，これまでの蓄積や
保険金により債務返済原資は確保しているが，全壊した設備を復旧してまで営業再開する判断には
至らなかった先も多いと推察される．7 ) また，事業再開を果たせず方針未定のまま残された企業の割

6） 沿岸部の全壊企業のうち，「仮復旧」の企業が10月時点対比3月時点では33－ 27＝ 6％ポイント減少する一方，
「復旧済み」の企業は 31 － 26 ＝ 5％ポイント増加しており，仮復旧から復旧済みに移行している姿がみてとれる．
7）震災前の段階で既に借金返済や減価償却が終わった設備や店舗で営業を続けてきた中小零細企業が多くあり，
そうした企業の中には，震災による設備等の喪失を機に廃業を選択する先が多かったと言われている．なお，
廃業を選択した事業所の中には，震災を機に被災地からの撤退を決定した大企業の事業所も多く含まれる．

表５　宮城県企業の被災状況
� （構成比，％）

建物被害なし 半壊以上の建物被害あり（うち全壊） 調査不可

沿岸部 51 42（19） 7

内陸部 78 20（ 1） 2

資料）宮城県「東日本大震災商工業者営業状況調査」

表６　沿岸部被災企業の事業復旧状況

� （構成比％，2011年10月調査⇒2012年3月調査）

復旧済み 仮復旧 その他（未定＋廃業）

沿岸部被災企業 45 ⇒ 59 33 ⇒ 19 23 ⇒ 22（7＋15）

（うち全壊） 26 ⇒ 31 33 ⇒ 27 42 ⇒ 41（4＋27）

資料）宮城県「東日本大震災商工業者営業状況調査」
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合がかなり減少してきているという事実に鑑みれば，3章でみた条件変更先の増加は，少なくとも仮
復旧を含め事業を再開させた企業を中心に起こっていることを意味している．実際，金融機関が条
件変更を行う場合，事業再開による売上の回復や保険金の受取等により一定の返済見通しが立つこ
とが前提条件であり，そうした見通しが立たない企業に対しては条件変更を行わず，返済猶予のまま
引当や償却等の財務上の対応を図っていく運用が一般的である．実際，2012 年 10 月段階で返済停止
が続いている企業が数％残っているが（表３），こうした企業がここでの方針未定先（表６）に該当
すると思われる．
　なお，農林水産省による被害のあった漁業経営体の事業再開状況調査をみても（表７），2012 年
３月時点で宮城・岩手両県とも 7～ 8割の先が事業を再開しており，割合は沿岸部で被災した商工
業者の事業再開状況と同様である．この調査では事業再開できない理由を調査しているが（表８），
「漁港の環境が整わない」といったインフラ整備や復興計画の遅れを指摘する声が引き続き多い一方
で，「資金面の不安」を理由とする経営体は期を追うに従って減少している．漁業経営体に対しても，
系統金融を通じた保険金の支払いや事業再開に向けての各種補助が講じられており，そうした中で，
事業再開に当って二重債務の返済等の金融面の問題が必ずしも大きな制約と感じられているわけで
はない姿が見て取れる．
４.３　被災家計にとっての就労機会の回復

　企業にとっての恒常的な返済原資が事業再開による営業キャッシュフローの回復であるとすれば，
家計にとっての恒常的な返済原資は就労による所得の回復である．この点を確認するため，被災 3県
における雇用動向をみると（図４），雇用者数 8 )は震災直後に大幅に減少したあと，2011 年 7月には
早くも回復に転じている．福島県では原発事故の影響もあり回復ペースが若干鈍いが，岩手，宮城の
両県では 2012 年 2月時点で前年比プラスとなり，震災後一年未満で震災前の雇用水準を回復するに
至っている．被災地では雇用のミスマッチから被災者の就労が進まないという指摘が多くなされてき
たが，実際には，復興需要による地域経済全体の押し上げ効果もあって全業種で満遍なく求人が増

8） 雇用統計としては通常労働力調査や毎月勤労者統計が用いられるが，両者とも震災後の統計が不連続であるた
め，ここでは雇用保険被保険者（雇用保険を支払っている就業者）を雇用の代理変数とした．

東日本大震災における金融機能（福田一雄）

表７　被害のあった漁業経営体（養殖業を含む）の再開割合

� （％）

2011年７月 2012年３月 2013年３月

岩手県 16.4 53.4 83.7

宮城県 17.7 41.7 71.4

福島県 … 11.8 14.6

資料）農林水産省 ｢東日本大震災による漁業経営体の被災・経営再開状況｣

表８　漁業経営体が再開できない理由
� （複数回答，％）

2011年７月 2012年３月 2013年３月

漁船や漁具の確保が出来ない 88.4 80.2 48.2

漁港の環境が整わない 67.9 60.1 71.5

資金面の不安により再開できない 56.3 25.5 21.1

資料）農林水産省 ｢東日本大震災による漁業経営体の被災・経営再開状況｣
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加し，被災企業の事業再開以上のペースで雇用の回復は進んだ．9 ) 被災 1年後の段階では，労働需給
逼迫に伴う労働者不足や賃金上昇が事業再開上の深刻な制約になっているとの声が，石巻，気仙沼，
大船渡と言った津波で甚大な被害を受けた地区の企業経営者から広範に聞かれるようになり，賃金
水準の観点からも所得の回復が進んだと考えられる．
　比較的短期間に雇用が回復したとはいえ，それまでの間は，事業所の閉鎖等に伴い就労機会の喪
失を余儀なくされた家計も多かったが，これに対しては，失業保険の給付期間が数次にわたり延長さ
れたほか，事業再開を果たした多くの企業は，事業再開するまでの間も雇用調整助成金を活用して
従業員の雇用を維持することにより失業発生を未然に防止した．このように，家計の場合は，事業所
の機能停止により就労機会が失われた期間も，失業保険や雇用調整助成金の活用が所得を下支えし，
その間に就労機会自体が回復したため，返済原資としての所得環境は，事業再開まで所得を得られ
ない被災企業との比較では改善が早かったと言える．この間，4 .1 .でみたように地震保険で多額の保
険金が家計に支払われており，これに就労による所得の回復が加わり，債務の返済も比較的順調に
再開された．ただし，住宅ローンの返済原資を確保したとは言え，そのままでは住宅と言う衣食住の
原点となる資産が回復できているわけではないという意味で，被災家計が厳しい現実に置かれている
事実に変わりはない．

５　今後の復興過程における金融機能の供給面の制約と課題

　このように震災後の状況を金融面から整理すると，供給サイドである金融機関は，店舗の復旧等
により金融サービス提供機能を早期に回復させ，また，被災企業や家計に対する返済猶予や返済再
開時の条件変更を柔軟に講じることにより，震災直後にみられた不渡り手形の発生等の混乱を短期
間で収拾し，事業再開支援という意味でも一定の機能を果たした．一方，金融の需要サイドである
被災企業や家計においても，保険金や補助金の効果によって当初危惧されていた資金繰りの悪化を
回避しつつ，事業や就労の再開に繋げることが出来ており，大半の先において返済を再開しているな
ど，金融を受ける能力の回復という観点からも順調な復旧過程を辿っている．もっとも，津波で地区
全体が壊滅的被害を受けた地域のインフラ整備を伴った復興は始まったばかりであり，また，未だ仮
復旧の段階にある被災企業の事業の継続性を判断するには 2年という期間はあまりにも短い．従って，
本稿の最後に，今後の復興過程を展望し，それを金融面で支える上での供給サイドの制約と課題に

9） 震災後の雇用動向については，「東日本大震災からの復旧・復興局面における東北の雇用動向」（日本銀行仙台
支店）参照．

図４　雇用者保険被保険者数

　　　　　　　　　　資料）厚生労働省「雇用保険事業月報」
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ついてまとめておきたい．
　考えられる今後の金融機能の供給制約としては，①必要な資金の確保に関するアベイラビリティの
問題と，②リスクを伴う資金を提供するに当たっての金融機関の自己資本制約がある．さらに，①②
を考える上でも重要な本質的な課題として，③被災企業の今後の事業展開や地元経済の復興の帰趨
に関する金融機関の判断と経営指導を含めた支援能力がある．以下，それぞれの論点について現状
と課題を整理する．
　まず，復旧に必要な資金のアベイラビリティであるが，現状は保険金や補助金，公共工事資金等
により被災地に投入された大量の資金が預金として歩留まっており，量の制約から復興に必要な資金
のクラウドアウトが生じるような状況にはない．今後，こうした資金は，本来の目的である工場や住
宅の再建，公共工事の執行により順次引き出されていくが，被災前の段階でも東北の金融機関の資
金ポジションが大幅な資金余剰であったことを勘案すると，供給面での資金量の制約から復興に支
障をきたす事態は想定しにくい．ただし，必要となる資金の質に関する論点はある．すなわち，被災
直後の混乱期には，決済不能の連鎖を防止するために必要な資金量をマクロとして十分確保しつつ，
被災者の状況に応じて返済猶予や条件変更を行うことによりミクロの債務者の必要資金量を調整す
るという量の調整が重要であった．しかしながら，復興が本格化する過程では，再開された事業の継
続性・採算性に不確定要素がある中で，そうしたリスクを踏まえた資本性のある資金のニーズが高ま
ることが想定される．こうした資金の提供は，金融機関の自己資本制約と貸付先企業の事業の継続
性・採算性に関する金融機関の判断，支援能力に大きく依存する．
　次に，金融機関自身の自己資本の現状を確認したい．被災地の金融機関は，震災後初めての決算
となる 2012 年 3月期決算において，金融機関自身の営業用資産の償却や，被災により生じた取引先
の信用度低下に応じた貸倒引当金の積み増しを主因に，多額の損失を計上した．こうした損失は，自
己資本の減少要因となるが，これに対しては公的資本のスキームが用意され，各金融機関とも店舗
等の損害の程度や今後の貸倒損失発生リスクに応じて公的資本を導入した．例えば，半数以上の店
舗が営業基盤と共に損壊した宮城・岩手の沿岸部に所在する信用金庫では，2012 年 3月期決算にて 
10 億円を上回る当期純損失を計上した一方で 100 ～ 180 億円の公的資本を導入し，その結果，自己
資本比率は最低必要な水準の10倍に近い比率を確保している（表９）．受け入れた公的資本の規模は，
金庫の貸出残高の3割近い水準であり，沿岸部の被災企業の割合や復旧状況（表５，６）を勘案して
も，リスクに見合う十分な規模の自己資本が確保されていると考えられる．このように，自己資本制
約の観点からも必要な政策が講じられており，これが復旧の大きな制約になるとは考えにくい．
　もっとも，金融機関の健全性は，ストックとしての自己資本比率の高さのみならず，それを恒常的
に維持するためのフローの金融機関自身の収益力によって裏打ちされている必要がある．2013 年 3
月期決算によれば，事業再開等に伴う貸出先の返済能力の回復や復興需要を反映した取引先企業の
業況改善による貸倒引当金の戻し入れもあって，各金融機関とも一転して大幅な黒字を計上したが，
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表９　宮城・岩手の沿岸部信用金庫の平成23年度決算

� （億円，％）

石巻 気仙沼 宮古

貸出残高 617 467 300

当期純損失 ▲12 ▲21 ▲11

資本支援 180 150 100

自己資本比率 36.58 37.09 39.87
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本業としての収益回復は被災地経済の今後の復興に依存する．東北沿岸部の地域は被災以前から過
疎による経済基盤の衰退が生じていた地域であり，復興需要の押し上げ効果が剥落した暁には，む
しろ震災による人口損失に応じた規模まで営業基盤の縮小を余儀なくされる可能性も否定できない．
被災企業の 8割が事業再開を果たしているとは言え，2割が廃業ないし方針未定という状況を踏まえ
れば，被災地金融機関の取引先数も１割近く減少する可能性が高い．そうした中で，被災金融機関
の将来収益を確保するためには，現在なお仮復旧の段階にある被災企業をいかにしてキャッシュフ
ローの安定した本格復旧に引き上げられるのか，また，復旧を果たした企業においても震災前から抱
えていた地元経済衰退等の経営課題を克服する新たな成長機会を見いだしていくことが出来るのか，
また，現在復興計画の下で進められている様々なプロジェクトをいかにして地域経済の継続的な活性
化につなげていけるのか，といった論点が重要になってくる．
　それらの役割を担う主体は当然ながら独り金融機関ということではないが，①再開後の被災企業の
事業の継続性，採算性の向上を，融資の審査や経営指導，ソリューションの提供等を通じて支援し，
確実にすること，②復興過程で生まれてくる新しい産業，ビジネスの今後に関する冷静な評価に基
づき，必要に応じリスクに応じた資金の提供を行うことは，金融に求められる機能である．これらの
作業は，例えば，被災企業の事業支援一つをとっても，経営改善指導の経験に優れたスタッフの割
り当て等現地の金融機関が必要とする経営資源は半端ではなく，容易な作業ではない．政策面にお
いても，被災者の債務負担軽減策のみならず，今後は被災企業の事業改善や地域の産業構造転換に
必要な経営技術，ノウハウの提供といった被災金融機関の能力を補完する政策の比重を高める時期
に来ている．
 （千葉銀行）
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《SUMMARY》

FINANCIAL  FUNCTION  AFTER  NATURAL  DISASER
　　EVALUATING  RECOVERING  PROCESS

OF  FINANCIAL  FUNCTION  AFTER  3：11 DISASTER　　

By  KAZUO  FUKUDA

  311 Disaster caused by huge earthquake and tsunami made tremendous damage not only to �rms and 
individuals but to �nancial institutions. Nevertheless, �nancial order recovered in early stage and �nancial 
problem such as excessive debt seems not to become serious constraints to the recovering process. �is paper 
sort out the facts and try to evaluate the �nancial function after the 311 disaster from both demand and 
supply side.
 （�e Chiba Bank）
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