
（12）

は
じ
め
に

本
誌
二
〇
一
〇
年
一
〇
月
号
の
拙
稿
「
金
融
危
機
下
の
米
国
ネ
ッ
ト
証
券
」
で
は
、
チ
ャ
ー
ル
ズ
・
シ
ュ
ワ
ブ
を
中
心
に
、
最
近

の
米
国
大
手
ネ
ッ
ト
証
券
の
動
向
を
概
観
し
た
。
こ
こ
で
は
、
前
回
拙
稿
で
は
十
分
に
紹
介
で
き
な
か
っ
た
Ｅ
ト
レ
ー
ド
に
焦
点
を

あ
て
る
こ
と
と
す
る
。

シ
ュ
ワ
ブ
が
、
資
産
管
理
業
務
に
注
力
す
る
こ
と
で
安
定
し
た
収
益
基
盤
を
築
き
、
今
回
の
金
融
危
機
か
ら
の
影
響
を
比
較
的
小

さ
く
抑
え
る
こ
と
が
で
き
た
の
に
対
し
て
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
、
銀
行
業
務
に
進
出
し
て
い
た
た
め
住
宅
バ
ブ
ル
崩
壊
の
影
響
を
直
接

受
け
る
こ
と
と
な
っ
た
。
現
在
は
、
投
資
フ
ァ
ン
ド
の
出
資
を
受
け
て
経
営
再
建
中
で
あ
る
。
同
社
の
銀
行
業
務
は
ど
の
よ
う
な
も

の
で
あ
り
、
ど
こ
に
問
題
が
あ
っ
た
の
か
、
年
次
報
告
書
か
ら
そ
の
概
要
を
検
証
し
て
み
た
い
。
そ
れ
に
よ
っ
て
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ

ー
ン
問
題
の
一
端
を
、
改
め
て
明
ら
か
に
す
る
こ
と
も
で
き
る
と
思
わ
れ
る
。

１
　
銀
行
業
へ
の
進
出

Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
、
一
九
八
二
年
創
業
の
証
券
取
引
シ
ス
テ
ム
開
発
会
社T

radePlus

を
前
身
と
し
、
九
二
年
に
設
立
さ
れ
た
証
券

会
社
、
金
融
サ
ー
ビ
ス
会
社
で
あ
る
（
社
名
はE

*T
rade

Securities

か
ら
、E

*T
rade

G
roup

を
経
て
現
在E

*T
rade

F
inancial

）。

デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
ブ
ロ
ー
カ
ー
業
界
最
大
手
の
シ
ュ
ワ
ブ
が
、
ネ
ッ
ト
取
引
進
出
後
も
店
舗
網
を
維
持
・
拡
大
し
て
き
た
の
と
対

Ｅ
ト
レ
ー
ド
と
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン

伊
豆
　
　
久



照
的
に
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
店
舗
を
も
た
ず
、
先
端
的
な
情
報
処

理
技
術
と
低
価
格
で
の
サ
ー
ビ
ス
提
供
を
武
器
に
業
容
を
拡
大

し
て
き
た
。
九
六
年
に
ナ
ス
ダ
ッ
ク
に
上
場
、
シ
ュ
ワ
ブ
に
次

ぐ
シ
ェ
ア
を
占
め
る
に
至
り
、
九
〇
年
代
後
半
に
は
Ｉ
Ｔ
バ
ブ

ル
を
象
徴
す
る
銘
柄
の
一
つ
と
な
っ
た
。

Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
が
崩
壊
し
た
二
〇
〇
一
年
に
は
、
証
券
取
引
関

連
収
入
の
落
ち
込
み
に
よ
り
赤
字
に
転
落
す
る
が
、
翌
年
に
は

黒
字
に
転
換
、
以
降
、
〇
六
年
ま
で
増
収
増
益
を
続
け
て
い
る

（
図
表
１
）。
そ
の
原
動
力
と
な
っ
た
の
は
、
あ
い
つ
ぐ
買
収
に

よ
る
銀
行
業
務
へ
の
進
出
で
あ
る
。
〇
〇
年
一
月
に
ネ
ッ
ト
バ

ン
ク
の
テ
レ
バ
ン
ク
（T

elebank

）、
同
年
五
月
に
は
約
九
六
〇

〇
の
Ａ
Ｔ
Ｍ
を
展
開
す
る
Ｃ
Ｃ
Ｓ
（C

ard
C

apture
Services

）、

翌
〇
一
年
二
月
に
ネ
ッ
ト
住
宅
ロ
ー
ン
会
社
で
あ
る
ロ
ー
ン
ズ

ダ
イ
レ
ク
ト
（LoansD

irect

）
を
買
収
し
て
い
る
（
１
）。

Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
、
こ
う
し
た
金
融
機
関
を
傘
下
に
お
さ
め
、

ま
ず
、
ク
ロ
ス
セ
リ
ン
グ
を
推
進
し
て
い
く
。
証
券
顧
客
に
預

金
（
Ｓ
Ｄ
Ａ：

Sw
eep

D
eposit

A
ccount

）
や
住
宅
ロ
ー
ン
・

消
費
者
ロ
ー
ン
を
薦
め
、
銀
行
顧
客
に
は
証
券
取
引
を
薦
め
る

（13）

図表１　収入と純利益
（100万ドル）

（注）年度末は2000年までは９月末、01年以降は12月末。10年は上半期の数値を２倍したもの。
（出所）Form 10K各年号より作成。

1995 96 97 98 99 2000 01 02 03 04
証券取引 21 44 110 162 356 739 407 519 567 602 
マージン金利 1 5 25 56 122 240 220 169 134 158 
その他 2 3 8 27 143 274 324 179 178 164 
銀行部門 0 0 0 0 0 115 324 459 605 604 
収入合計 23 52 143 245 621 1,368 1,275 1,326 1,484 1,528 
純利益 3 －0.8 14 －0.7 －54 19 －242 256 203 380

05 06 07 08 09 10
売買手数料 458 625 694 516 548 466 
マーケットメーク 99 110 103 85 88 110 

純金利収入 871 1,400 1,609 1,268 1,261 1,244 
貸倒引当金 －54 －45 －640 －1,584 －1,498 －910 
収入合計 1,703 2,420 －379 343 720 1,272 
純利益 430 629 －1,442 －512 －1,298 －26 

サービス手数料 135 137 258 200 193 154 
ローン・証券売却損益 99 56 －2,450 －195 80 156 
その他 94 136 47 53 48 52 



と
い
う
も
の
で
、
そ
れ
は
一
定
の
成
功
を
収
め
た
。
早
く
も
〇
一
年
の
段
階
で
、
預
金
の
三
六
％
、
新
規
貸
付
の
二
〇
％
が
、
ク
ロ

ス
セ
リ
ン
グ
に
よ
る
も
の
で
あ
る
と
報
告
さ
れ
て
い
る
（F

orm
10K

for
2001,p.12

）。

し
か
し
な
が
ら
、
ネ
ッ
ト
銀
行
の
場
合
、
コ
ス
ト
の
抑
制
に
よ
っ
て
預
金
金
利
を
引
き
上
げ
、
預
金
を
獲
得
す
る
こ
と
は
比
較
的

容
易
で
あ
っ
て
も
、
課
題
と
な
る
の
は
運
用
先
の
確
保
で
あ
る
。
店
舗
を
も
た
ず
に
融
資
先
企
業
を
開
拓
し
て
い
く
こ
と
は
不
可
能

に
近
い
。
そ
こ
で
同
社
が
と
っ
た
方
法
は
、
第
一
に
住
宅
ロ
ー
ン
等
の
融
資
債
権
の
流
通
市
場
で
の
購
入
で
あ
り
、
第
二
に
Ｍ
Ｂ
Ｓ

（
住
宅
ロ
ー
ン
担
保
証
券
）
へ
の
投
資
、
第
三
に
買
収
し
た
住
宅
金
融
会
社
（
買
収
後
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
モ
ー
ゲ
ー
ジ
に
改
称
）
を
通

じ
た
住
宅
ロ
ー
ン
の
提
供
で
あ
っ
た
。

こ
う
し
た
銀
行
業
務
へ
の
注
力
の
結
果
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
、
二
〇
〇
〇
年
代
初
め
の
Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
崩
壊
の
痛
手
か
ら
短
期
間
に
回

復
し
、
さ
ら
に
そ
の
後
お
と
ず
れ
た
住
宅
バ
ブ
ル
期
に
は
業
容
を
急
拡
大
さ
せ
る
と
と
も
に
、
銀
行
業
務
の
ウ
エ
イ
ト
を
急
速
に
上

昇
さ
せ
る
。
二
〇
〇
六
年
に
は
金
利
収
入
が
収
益
の
五
七
・
六
％
を
占
め
、
証
券
売
買
手
数
料
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
ク
を
含
む
）
の

三
〇
・
四
％
を
大
幅
に
上
回
る
よ
う
に
な
っ
た
の
で
あ
る
（
図
表
１
）。
金
利
収
入
の
基
盤
と
な
る
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
に
つ
い
て
見

て
み
よ
う
。

２
　
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
特
徴

①
　
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
概
観

金
利
収
入
の
源
で
あ
る
資
産
の
構
成
を
図
表
２
で
見
て
み
よ
う
。

資
産
の
う
ち
融
資
が
四
八
・
九
％
、
Ｍ
Ｂ
Ｓ
が
二
五
・
四
％
、
そ
の
他
証
券
（
Ａ
Ｂ
Ｓ
、
社
債
等
）
が
六
・
四
％
を
占
め
て
い
る

（
二
〇
〇
六
年
度
平
残
、
有
利
子
資
産
の
み
）。
マ
ー
ジ
ン
ロ
ー
ン
な
ど
の
比
率
は
小
さ
く
、
同
社
の
金
利
収
入
の
ほ
と
ん
ど
が
従
来

（14）



の
主
力
業
務
で
あ

る
ブ
ロ
ー
カ
レ
ッ

ジ
か
ら
は
独
立
し

た
銀
行
業
務
に
よ

る
も
の
で
あ
る
こ

と
が
わ
か
る
。
そ

の
融
資
の
内
訳
を

示
し
た
も
の
が
図

表
３
で
あ
る
。
八

六
％
が
不
動
産
ロ

ー
ン
で
、
個
人
向

け
住
宅
ロ
ー
ン
と

ホ
ー
ム
エ
ク
イ
テ

ィ
ロ
ー
ン
が
半
分
ず
つ
を
占
め
て
い
る
。

負
債
の
側
を
見
て
み
よ
う
。
預
金
は
Ｃ
Ｄ
（
譲
渡
性
預
金
）
を
含
め
て
も
五
割
に
届
か
ず
、
二
五
・
六
％
が
レ
ポ
等
の
借
入
れ
に

よ
っ
て
ま
か
な
わ
れ
て
い
る
。
預
金
に
加
え
て
市
場
で
の
借
入
れ
を
繰
り
返
す
こ
と
で
、
住
宅
ロ
ー
ン
関
連
資
産
を
増
大
さ
せ
て
い

た
こ
と
が
わ
か
る
。

レ
ポ
に
よ
る
レ
バ
レ
ッ
ジ
の
拡
大
、
そ
れ
に
よ
る
住
宅
ロ
ー
ン
関
連
資
産
の
増
大
と
い
う
特
徴
は
、
今
回
の
金
融
危
機
で
苦
境
に

（15）

図表２　貸借対照表

（2006年度平残、100万ドル）

（注）無利子のものを除く。
（出所）Form 10K for 2006, p. 28.

資
産

融資 22,194 48.9％
マージンローン 6,680 14.7％
商品有価証券（MBS） 11,544 25.4％
商品有価証券（その他） 2,887 6.4％
トレーディング証券 132 0.3％

株式担保借入 1,068 2.5％
合　計 42,808 100.0％

現預金 1,227 2.7％
株式担保貸出 714 1.6％

合　計 45,378 100.0％

負
債

預金 20,407 47.7％
CD 536 1.3％
証券口座預かり金 6,329 14.8％
レポ他借入 10,980 25.6％
米連邦住宅金融金庫（FHLB）借入 3,488 8.1％

図表３　融資内訳

（2006年末、100万ドル）

（出所）Form 10K for 2006, p. 101.

不動産ローン 22,679 86.0％
住宅ローン 10,870 41.2％
ホームエクイティローン 11,809 44.8％

消費者向け他 3,374 12.8％
RV車 2,292 8.7％

合　計 26,373 100.0％

船舶 652 2.5％
商業 219 0.8％
クレジットカード 129 0.5％
自動車 78 0.3％
その他 4 0.0％

未償却プレミアム 388 1.5％
貸倒引当金 －68 －0.3％



陥
っ
た
大
手
投
資
銀
行
と
共
通
す
る
も
の
で
あ
る
。
そ
れ
は
、
金
利
が
低
下
し
つ
つ
住
宅
価
格
が
上
昇
し
て
い
る
時
期
に
は
大
き
な

利
益
を
も
た
ら
す
が
、
金
利
が
上
昇
し
住
宅
価
格
が
下
落
し
始
め
れ
ば
経
営
の
土
台
を
揺
る
が
す
こ
と
に
な
る
。

②
　
融
資
債
権
の
売
買

通
常
、
銀
行
は
、
融
資
を
お
こ
な
い
（
自
社
で
融
資
を
組
成
し
）、
そ
れ
を
満
期
ま
で
保
有
し
、
元
利
金
の
回
収
も
自
ら
お
こ
な

う
。
し
か
し
Ｅ
ト
レ
ー
ド
の
場
合
、
自
社
で
組
成
さ
れ
た
融
資
よ
り
も
、
他
者
か
ら
購
入
し
た
融
資
債
権
の
ほ
う
が
大
き
く
、
ま
た

そ
れ
ら
は
短
期
間
で
売
却
さ
れ
て
い
る
。
元
利
金
の
回
収
業
務
（
サ
ー
ビ
シ
ン
グ
）
も
他
社

に
委
託
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
状
況
を
見
て
み
よ
う
。

年
次
報
告
書
で
公
表
さ
れ
て
い
る
デ
ー
タ
が
年
度
に
よ
っ
て
異
な
る
た
め
、
連
続
し
た
数

値
を
確
認
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
が
、
図
表
４
・
５
・
６
か
ら
以
下
の
こ
と
が
わ
か
る
。
ま

ず
、
銀
行
業
務
に
参
入
し
た
直
後
の
二
〇
〇
二
〜
〇
四
年
に
は
、
毎
年
、
期
末
残
高
を
上
回

る
融
資
債
権
が
新
た
に
取
得
さ
れ
て
い
る
。
例
え
ば
〇
二
年
末
の
融
資
残
高
は
七
四
億
ド
ル

で
あ
る
が
、
〇
三
年
に
は
一
九
一
億
ド
ル
も
の
新
規
の
融
資
債
権
が
加
え
ら
れ
て
い
る
。
取

得
し
た
債
権
が
自
社
で
組
成
さ
れ
た
も
の
か
、
他
社
か
ら
購
入
さ
れ
た
も
の
で
あ
る
か
の
内

訳
は
、
〇
六
〜
〇
七
年
末
残
高
に
つ
い
て
し
か
公
表
さ
れ
て
い
な
い
が
、
そ
れ
に
よ
る
と
、

八
割
以
上
が
他
社
か
ら
の
購
入
分
で
あ
り
、
自
社
で
提
供
し
た
融
資
は
二
割
以
下
に
と
ど
ま

っ
て
い
る
。
つ
ま
り
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
、
供
給
チ
ャ
ン
ネ
ル
が
ネ
ッ
ト
に
絞
ら
れ
て
い
た
こ

と
も
あ
り
自
社
で
の
ロ
ー
ン
の
組
成
に
は
限
界
が
あ
り
、
多
く
を
市
場
か
ら
の
購
入
に
依
存

（16）

図表４　融資残高の増減要因

（100万ドル）

（出所）Form 10K for 2004, p. 12, p. 86.

2002年 2003年 2004年
15,243 19,147 13,132

12,012 13,516 6,736
6,000 9,401 4,340

NA 20 －19
7,366 9,131 11,785 

6,012 4,115 2,396 
3,948 3,886 3,723 

増加要因（＝組成＋購入）
減少要因
売却
組成債権
購入債権
返済

その他の要因
融資残高（期末）



し
て
い
た
の
で
あ
る
。

そ
し
て
、
こ
う
し
た
積
極
的
な
債
権
の
購
入
の
一
方
で
、
そ
の
転
売

も
ま
た
活
発
に
お
こ
な
わ
れ
て
い
る
。
〇
二
年
に
は
新
規
取
得
債
権
の

約
八
割
、
〇
三
年
も
約
七
割
に
相
当
す
る
債
権
が
売
却
さ
れ
て
い
る
。

売
却
債
権
の
内
訳
は
、
い
ず
れ
の
年
に
お
い
て
も
自
社
で
組
成
し
た
も

の
の
ほ
う
が
大
き
い
（
図
表
４
・
５
）。
融
資
債
権
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ

オ
と
し
て
の
分
散
を
図
る
た
め
で
は
な
い
か
と
推
測
さ
れ
る
。
ま
た
、

自
社
組
成
分
に
つ
い
て
は
、
一
定
の
売
却
益
を
獲
得
す
る
こ
と
も
で
き

て
い
た
。

さ
ら
に
、
返
済
額
も
〇
二
〜
〇
四
年
に
は
、
毎
年
四
〇
億
ド
ル
近
く

発
生
し
て
い
る
（
図
表
４
）。
不
動
産
ロ
ー
ン
の
平
均
残
存
期
間
が
超
長
期
（
〇
三
年
末
時
点
で
二
七
年
一
〇
ヶ
月
）
で
あ
る
に
も

か
か
わ
ら
ず
、
残
高
の
三
割
以
上
が
毎
年
返
済
さ
れ
て
い
る
の
は
、
住
宅
ロ
ー
ン
を
借
り
て
い
る
側
で
、
積
極
的
な
借
換
え
（
期
限

前
償
還
）
が
お
こ
な
わ
れ
て
い
た
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
住
宅
ロ
ー
ン
を
組
ん
で
返
済
を
数
年
続
け
れ
ば
個
人
の
信
用
リ
ス
ク
を
示

す
Ｆ
Ｉ
Ｃ
Ｏ
ス
コ
ア
を
改
善
し
、
よ
り
有
利
な
条
件
で
新
た
な
住
宅
ロ
ー
ン
を
組
め
る
た
め
で
あ
ろ
う
。

以
上
の
よ
う
な
融
資
債
権
の
売
買
状
況
を
見
る
と
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
の
銀
行
業
務
は
、
通
常
イ
メ
ー
ジ
さ
れ
る
銀
行
業
務
と
は
か
な

り
異
な
っ
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
融
資
債
権
は
多
く
が
市
場
で
買
い
入
れ
ら
れ
て
お
り
、
ま
た
そ
の
転
売
（
返
済
も
含
め
て
）
の

回
転
率
は
非
常
に
高
い
。
預
貸
業
務
と
い
う
よ
り
、
不
動
産
ロ
ー
ン
を
投
資
対
象
と
す
る
元
本
保
証
型
の
フ
ァ
ン
ド
に
近
い
か
も
し

れ
な
い
。
資
産
の
積
極
的
な
入
れ
替
え
は
、
売
却
益
の
追
求
と
と
も
に
、
先
述
の
分
散
効
果
を
含
め
た
リ
ス
ク
管
理
を
目
的
と
し
た

（17）

図表５　債権売却額・売却益

（100万ドル）

（出所）Form 10K for 2007, p. 108.

2005年 2006年 2007年

売
却
額

組成債権 2,728 908 1,355

売
却
益

組成債権 55 12 5
購入債権 －1 －7 －9
合　計 54 5 －4

購入債権 1,029 590 885
合　計 3,757 1,498 2,240

図表６　不動産ローンの獲得チャネル

（残高、100万ドル）

（出所）Form 10K for 2007, p. 53.

2006年末 2007年末
自社で組成 3,459 3,865

19,221 23,543
22,680 27,408

他社から購入
合　計



も
の
で
あ
っ
た
と
思
わ
れ
る
。

と
こ
ろ
が
、
融
資
債
権
の
売
却
額
は
、
二
〇
〇
二
〜
〇
三
年
の
一
〇
〇
億
ド
ル
超
か
ら
〇
四
年
に
は
六
七
億
ド
ル
へ
、
さ
ら
に
〇

五
年
以
降
は
三
七
億
ド
ル
、
一
五
億
ド
ル
と
大
幅
に
減
少
し
、
結
果
と
し
て
残
高
が
増
加
し
て
い
る
。
住
宅
ブ
ー
ム
を
背
景
に
、
バ

ラ
ン
ス
シ
ー
ト
を
拡
大
さ
せ
た
の
で
あ
る
。
そ
し
て
そ
れ
が
、
後
述
す
る
よ
う
に
、
バ
ブ
ル
崩
壊
後
大
き
な
負
の
遺
産
と
な
る
の
で

あ
る
。

③
　
有
価
証
券
投
資

次
に
有
価
証
券
投
資
に
つ
い
て
見
て
み
よ
う
。

保
有
有
価
証
券
で
は
Ｍ
Ｂ
Ｓ
が
大
半
を
占
め
て
い
る
。
そ
の
ほ
と
ん
ど
は
フ
ァ
ニ
ィ
メ
イ
等
の
政
府
系
機
関
に
よ
っ
て
保
証
さ
れ

た
も
の
で
あ
り
、
そ
の
格
付
け
は
非
常
に
高
い
（
図
表
７
）。
そ
の
他
に
、
Ａ
Ｂ
Ｓ
（
資
産
担
保
証
券
）
を
二
二
億
ド
ル
保
有
し
て

い
る
が
、
二
〇
〇
六
年
の
年
次
報
告
書
で
は
Ａ
Ｂ
Ｓ
と
し
か
開
示
さ
れ
て
お
ら
ず
、
ま
た
そ
の
格
付
け
も
、
Ａ
や
Ｂ
Ｂ
Ｂ
の
も
の
も

あ
る
が
、
投
資
適
格
で
な
い
も
の
は
ご
く
わ
ず
か
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｓ
こ
そ
が
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
を

破
綻
の
淵
に
追
い
や
る
元
凶
と
な
る
の
で
あ
る
が
、
そ
れ
に
つ
い
て
は
後
述
す
る
。

こ
う
し
た
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
か
ら
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
二
〇
〇
六
年
ま
で
増
収
増
益
を
続
け
て
い
た
の
で
あ
る
が
、
事
態
は
〇
七
年

夏
に
一
変
す
る
。

（18）



３
　
Ａ
Ｂ
Ｓ
二
二
億
ド
ル
の
損
失
〜
二
〇
〇
七
年
秋

サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
問
題
は
、
二
〇
〇
七
年
の
夏
、
い
わ
ゆ
る
パ
リ
バ
シ
ョ
ッ
ク
（
パ
リ
バ
傘
下
の
ヘ
ッ
ジ

フ
ァ
ン
ド
が
償
還
停
止
を
発
表
）
に
よ
っ
て
顕
在
化
す
る
が
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
も
、
同
年
六
〜
九
月
期
に
貸

倒
引
当
金
を
一
億
八
七
〇
〇
万
ド
ル
、
有
価
証
券
評
価
損
を
一
億
九
七
〇
〇
万
ド
ル
計
上
し
、
五
八
〇
〇

万
ド
ル
の
最
終
赤
字
に
陥
る
。
し
か
し
な
が
ら
こ
の
時
点
で
は
、
自
己
資
本
は
四
一
億
ド
ル
、
自
己
資
本

比
率
も
一
〇
・
五
五
％
あ
り
、
経
営
を
揺
る
が
す
よ
う
な
状
況
と
は
考
え
ら
れ
て
い
な
か
っ
た
。
ブ
ロ
ー

カ
レ
ッ
ジ
業
務
な
ど
で
は
増
収
が
続
い
て
も
い
た
の
で
あ
る
。

し
か
し
な
が
ら
、
一
一
月
九
日
に
事
態
は
一
転
す
る
。
同
社
は
、
保
有
す
る
三
〇
億
ド
ル
の
Ａ
Ｂ
Ｓ
に

大
幅
な
価
格
下
落
が
生
じ
て
い
る
こ
と
、
そ
の
な
か
に
は
Ｃ
Ｄ
Ｏ
が
含
ま
れ
、
か
つ
、
Ａ
Ａ
Ａ
か
ら
投
機

的
格
付
け
に
格
下
げ
さ
れ
た
も
の
が
あ
る
こ
と
を
公
表
す
る
。
そ
し
て
そ
の
二
〇
日
後
に
は
、
投
資
フ
ァ

ン
ド
大
手
の
シ
タ
デ
ル
（C

itadel
Investm

ent
G

roup

）
に
当
該
Ａ
Ｂ
Ｓ
を
八
億
ド
ル
で
売
却
し
二
二

億
ド
ル
の
売
却
損
を
計
上
す
る
と
と
も
に
、
同
社
か
ら
合
計
二
五
億
ド
ル
の
資
本
注
入
を
受
け
る
こ
と
を

発
表
し
た
の
で
あ
る
（
２
）。

つ
ま
り
、
Ｅ
ト
レ
ー
ド
が
保
有
し
て
い
た
Ａ
Ｂ
Ｓ
は
そ
の
価
値
の
約
四
分
の
三
が

失
わ
れ
て
い
た
こ
と
に
な
り
、
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｓ
は
、
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン
を
原
資
産
と
す
る
Ｃ
Ｄ
Ｏ
で
あ

っ
た
と
推
測
さ
れ
る
。
売
却
損
二
二
億
ド
ル
は
自
己
資
本
の
お
よ
そ
半
分
に
相
当
す
る
た
め
、
単
独
で
は

到
底
吸
収
で
き
ず
、
外
部
か
ら
の
資
本
注
入
が
必
要
に
な
っ
た
と
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。

二
〇
〇
七
年
末
は
メ
リ
ル
リ
ン
チ
や
モ
ル
ガ
ン
ス
タ
ン
レ
ー
な
ど
大
手
投
資
銀
行
も
保
有
す
る
Ａ
Ｂ
Ｓ

―
Ｃ
Ｄ
Ｏ
の
評
価
損
を
計
上
し
、
外
部
か
ら
の
資
本
注
入
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
時
で
あ
っ
た
。
Ｅ
ト
レ
ー

（19）

図表７　保有有価証券
（2006年末、100万ドル）

（出所）Form 10K for 2007, p. 59.

AA以上 A BBB 投機的 格付けなし 合計
MBS 10,531 4 10 5 3 10,553
ABS 948 781 453 23 34 2,239
社債・地方債など 1,412 63 31 0 0 1,506

合　計 12,891 848 494 28 37 14,298



ド
も
同
様
の
事
態
に
陥
っ
た
の
で
あ
る
。

も
う
一
度
、
図
表
７
で
保
有
有
価
証
券
を
見
て
み
よ
う
。
こ
れ
は
〇
六
年
末
時
点
の
残
高
で
あ
る
た
め
、
Ａ
Ｂ
Ｓ
は
二
二
億
ド
ル

で
あ
る
が
、
そ
の
後
〇
七
年
上
半
期
に
買
い
増
さ
れ
た
も
の
と
思
わ
れ
る
。
そ
れ
で
も
、
保
有
証
券
の
ほ
と
ん
ど
は
政
府
系
機
関
の

保
証
す
る
Ｍ
Ｂ
Ｓ
で
あ
り
、
そ
れ
に
は
全
く
問
題
は
な
か
っ
た
の
で
あ
る
。
Ａ
Ｂ
Ｓ
は
、
保
有
証
券
の
約
一
六
％
、
融
資
債
権
を
含

め
た
有
利
子
資
産
に
対
し
て
は
わ
ず
か
約
六
％
に
す
ぎ
な
か
っ
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
一
瞬
に
し
て
Ｅ
ト
レ
ー
ド
の
経
営
を
揺
る
が

す
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。

Ｅ
ト
レ
ー
ド
の
Ａ
Ｂ
Ｓ
投
資
は
、
二
〇
〇
五
年
末
の
時
点
で
は
一
三
億
七
千
万
ド
ル
で
あ
り
、
〇
六
年
の
一
年
間
で
五
八
％
も
増

加
し
て
い
る
。
こ
れ
に
つ
い
て
同
社
の
〇
六
年
版
年
次
報
告
書
は
、
二
〇
〇
六
年
末
の
有
価
証
券
保
有
額
全
体
の
増
加
（
約
九
％
）

は
、「
主
と
し
て
Ａ
Ｂ
Ｓ
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
拡
大
に
よ
る
も
の
で
あ
る
」
と
し
た
上
で
、「
当
社
は
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
拡
大
を

目
指
し
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｓ
と
Ａ
Ｂ
Ｓ
を
二
〇
〇
五
年
の
よ
う
に
は
売
却
し
な
い
こ
と
を
決
定
し
た
」
と
述
べ
て
い
る
（F

orm
10K

for

2006,p.46

）。
住
宅
バ
ブ
ル
の
頂
点
に
向
か
っ
て
、
Ａ
Ｂ
Ｓ
―
Ｃ
Ｄ
Ｏ
へ
の
投
資
を
拡
大
さ
せ
て
し
ま
っ
た
の
で
あ
る
。

こ
の
結
果
、
〇
七
年
の
年
次
決
算
は
一
四
億
ド
ル
の
赤
字
に
陥
る
が
、
し
か
し
、
同
社
の
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
関
連
の
損
失
は
こ
れ
に

と
ど
ま
ら
な
か
っ
た
。
証
券
化
商
品
の
損
失
に
続
い
て
、
翌
年
、
翌
々
年
に
今
度
は
、
住
宅
ロ
ー
ン
債
権
へ
の
巨
額
の
引
当
金
が
必

要
と
な
っ
た
の
で
あ
る
。

４
　
不
動
産
ロ
ー
ン
へ
の
貸
倒
引
当
金
の
計
上
〜
二
〇
〇
八
・
〇
九
年

貸
倒
引
当
金
の
計
上
額
は
、
二
〇
〇
八
年
に
一
六
億
ド
ル
、
〇
九
年
に
も
一
五
億
ド
ル
に
達
し
、
そ
の
結
果
、
年
間
最
終
損
益
も

そ
れ
ぞ
れ
五
億
ド
ル
、
一
三
億
ド
ル
の
赤
字
と
な
っ
た
。

（20）



住
宅
バ
ブ
ル
期
の
二
〇
〇
五
、
〇
六
年
末
の
貸
倒
引
当
金
残
高
は
、
融
資
残
高
の
〇
・
三
％
と
極
め
て

低
い
水
準
に
あ
っ
た
が
、
〇
七
年
に
は
融
資
残
高
の
〇
・
八
％
に
相
当
す
る
二
億
三
〇
〇
〇
万
ド
ル
を
直

接
償
却
、
そ
れ
は
〇
八
年
に
は
四
％
、
〇
九
年
に
は
七
％
を
超
え
る
に
至
る
。
そ
れ
に
あ
わ
せ
て
巨
額
の

貸
倒
引
当
金
を
計
上
す
る
必
要
に
迫
ら
れ
た
の
で
あ
る
（
図
表
８
）。

同
社
の
保
有
す
る
融
資
債
権
に
は
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン
が
多
く
含
ま
れ
て
い
た
の
で
あ
ろ
う
か
。

そ
の
点
に
関
し
て
同
社
の
二
〇
〇
七
年
度
の
年
次
報
告
書
は
「
一
般
的
に
、
当
社
は
、
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム

ロ
ー
ン
を
組
成
ま
た
は
購
入
し
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
に
保
有
す
る
こ
と
は
な
か
っ
た
。
し
か
し
な
が
ら
、
不

動
産
ロ
ー
ン
の
多
額
の
プ
ー
ル
を
購
入
す
る
通
常
の
過
程
に
お
い
て
、
不
可
避
的
に
、
わ
ず
か
な
量
の
サ

ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン
を
抱
え
る
こ
と
に
な
っ
た
。
二
〇
〇
七
年
一
二
月
末
時
点
で
、
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
不
動

産
ロ
ー
ン
は
、
当
社
の
不
動
産
ロ
ー
ン
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
全
体
の
〇
・
二
％
以
下
で
あ
る
」（p.44

）
と

し
て
お
り
、
同
じ
文
言
が
〇
八
年
度
版
に
も
記
さ
れ
て
い
る
（p.57

）。

Ｆ
Ｉ
Ｃ
Ｏ
ス
コ
ア
別
の
ロ
ー
ン
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
見
て
み
る
と
、
確
か
に
、
〇
五
年
か
ら
〇
八
年
末

ま
で
い
ず
れ
の
時
点
を
と
っ
て
も
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン
（
同
社
の
定
義
は
六
二
〇
未
満
）
は
〇
・
一
〜

〇
・
二
％
と
ご
く
わ
ず
か
で
あ
る
（
図
表
９
）。
し
か
し
、
こ
れ
は
ロ
ー
ン
組
成
時
の
Ｆ
Ｉ
Ｃ
Ｏ
ス
コ
ア

で
あ
る
。
〇
八
年
に
は
、
住
宅
ロ
ー
ン
で
残
高
の
一
・
四
二
％
、
ホ
ー
ム
エ
ク
イ
テ
ィ
ロ
ー
ン
で
八
・
一

九
％
に
相
当
す
る
貸
倒
引
当
金
を
積
ん
で
い
る
わ
け
で
あ
る
か
ら
、
組
成
時
の
ス
コ
ア
が
信
頼
性
に
欠
け

て
い
た
こ
と
は
明
ら
か
で
あ
る
。
実
際
、
〇
八
年
末
の
保
有
債
権
を
〇
九
年
末
時
点
で
再
評
価
す
る
と
、

図
表
９
の
再
評
価
欄
が
示
す
よ
う
に
ス
コ
ア
は
大
幅
に
低
下
し
、
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
の
比
率
は
住
宅
ロ
ー
ン

（21）

図表８　融資残高と貸倒引当金残高
（100万ドル）

（出所）Form 10K for 2009, p. 67, Press Release, July 22, 2010.

2005 2006 2007 2008 2009 2010（上半期）
直接償却額 56.8 61.8 227.7 1,043.0 1,442.2 735.5 
引当金計上額 54.0 45.0 640.1 1,583.7 1,498.1 585.6 
貸倒引当金残高 63.3 67.6 508.2 1,080.6 1,182.7 1,032.0 
融資残高 19,164.6 26,052.2 30,231.1 25,295.7 20,178.1 17,135.0 

0.3％ 0.2％ 0.8％ 4.1％ 7.1％ 4.3％
0.3％ 0.2％ 2.1％ 6.3％ 7.4％ 3.4％
0.3％ 0.3％ 1.7％ 4.3％ 5.9％ 6.0％

100.0％ 100.0％ 100.0％ 100.0％ 100.0％ 100.0％



で
九
・
四
％
、
ホ
ー
ム
エ
ク
イ
テ
ィ
ロ
ー
ン
で
一
一
・

六
％
と
急
騰
し
て
い
る
。

同
社
の
ロ
ー
ン
の
リ
ス
ク
は
、
金
利
タ
イ
プ
か
ら
も

見
て
取
る
こ
と
が
で
き
る
。
変
動
金
利
型
が
六
八
％
と

非
常
に
高
い
の
で
あ
る
（
図
表
10
）。
米
国
の
住
宅
ロ
ー

ン
の
借
り
手
は
、
金
利
リ
ス
ク
を
避
け
る
た
め
、
固
定

金
利
で
ロ
ー
ン
を
組
む
の
が
一
般
的
で
あ
る
。
し
か
し
、

住
宅
バ
ブ
ル
期
に
は
、
当
初
の
二
年
間
を
低
い
固
定
金

利
で
、
残
り
の
二
八
年
間
を
割
高
な
市
場
連
動
金
利
で

支
払
う
「
二
／
二
八
」
な
ど
と
い
っ
た
住
宅
ロ
ー
ン
が
、

多
く
組
成
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。
ロ
ー
ン
会
社
に
は

当
面
の
低
い
金
利
を
売
り
文
句
に
顧
客
を
獲
得
す
る
狙

い
が
あ
り
、
借
り
手
の
側
で
は
、
当
初
の
返
済
に
よ
る

ク
レ
ジ
ッ
ト
ス
コ
ア
の
改
善
と
保
有
す
る
住
宅
の
担
保

価
値
の
上
昇
を
前
提
に
、
二
年
後
の
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン

（
コ
ン
フ
ォ
ー
ミ
ン
グ
ロ
ー
ン
）
へ
の
借
換
え
が
期
待
さ

れ
た
の
で
あ
る
。
し
か
し
、
住
宅
価
格
の
上
昇
が
止
ま

る
と
、
予
定
し
て
い
な
か
っ
た
高
金
利
（
変
動
金
利
）

（22）

図表９　融資残高のFICOスコア別シェア
（100万ドル）

（出所）Form 10K for 2007, p. 53, for 2008, p. 57, for 2009, p. 64.

住宅ローン

2006年末 2007年末 2008年末
2008年末残高を
2009年末時に再評価

720以上 7,370 67.8％ 10,374 66.9％ 8,681 66.9％ 8,458 65.2％
700-719 1,411 13.0％ 2,089 13.5％ 1,750 13.5％ 1,073 8.3％
680-699 1,073 9.9％ 1,586 10.2％ 1,343 10.3％ 871 6.7％
660-679 619 5.7％ 944 6.1％ 784 6.0％ 646 5.0％
620-659 382 3.5％ 504 3.2％ 413 3.2％ 717 5.5％
620未満 13 0.1％ 11 0.1％ 9 0.1％ 1,215 9.4％

10,868 100.0％ 15,508 100.0％ 12,980 100.0％ 12,980 100.0％

ホームエクイティローン

2006年末 2007年末 2008年末
2008年末残高を
2009年末時に再評価

720以上 7,059 59.8％ 6,993 58.8％ 6,006 60.0％ 5,540 55.3％
700-719 1,802 15.3％ 1,899 16.0％ 1,591 15.9％ 1,029 10.3％
680-699 1,435 12.2％ 1,668 14.0％ 1,379 13.8％ 867 8.7％
660-679 830 7.0％ 757 6.4％ 596 5.9％ 648 6.5％
620-659 659 5.6％ 566 4.8％ 433 4.3％ 770 7.7％
620未満 24 0.2％ 18 0.2％ 12 0.1％ 1,164 11.6％

11,809 100.0％ 11,901 100.0％ 10,017 100.0％ 10,018 100.0％



で
の
返
済
が
始
ま
り
、
債
務
不
履
行
に
陥
る
借
り
手
が
続
出

し
た
と
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。

同
様
の
こ
と
が
保
有
す
る
ロ
ー
ン
の
ビ
ン
テ
ー
ジ
（
組
成

年
）
か
ら
も
推
測
で
き
る
（
図
表
11
）。
ロ
ー
ン
の
満
期
期

間
は
前
述
の
よ
う
に
非
常
に
長
い
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
ビ
ン

テ
ー
ジ
で
見
る
と
二
〇
〇
五
年
以
降
の
住
宅
バ
ブ
ル
期
の
も

の
に
大
き
く
偏
っ
て
い
る
。
不
動
産
価
格
の
上
昇
を
前
提
に

組
ま
れ
た
ロ
ー
ン
が
多
い
時
期
で
あ
り
、
価
格
の
上
昇
が
止

ま
れ
ば
不
良
債
権
と
な
る
も
の
が
多
か
っ
た
の
で
あ
る
。

お
わ
り
に

低
価
格
で
の
ネ
ッ
ト
取
引
を
中
核
ビ
ジ
ネ
ス
と
し
て
い
た

Ｅ
ト
レ
ー
ド
は
、
Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
の
ピ
ー
ク
時
に
銀
行
業
に
進

出
し
、
金
利
収
入
を
も
う
一
つ
の
大
き
な
収
益
源
と
す
る
こ

と
で
、
相
場
動
向
に
左
右
さ
れ
な
い
安
定
し
た
経
営
を
実
現

し
た
は
ず
で
あ
っ
た
。
し
か
し
な
が
ら
、
住
宅
バ
ブ
ル
期
に
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
を
拡
大
し
、
そ

の
な
か
に
Ａ
Ｂ
Ｓ
―
Ｃ
Ｄ
Ｏ
が
含
ま
れ
て
い
た
こ
と
も
あ
っ
て
、
バ
ブ
ル
崩
壊
後
、
一
気
に
経

営
危
機
に
陥
る
こ
と
に
な
っ
て
し
ま
っ
た
。
数
十
年
に
一
度
の
金
融
危
機
に
備
え
る
こ
と
は
容

（23）

図表10 融資残高の金利タイプ別内訳

（100万ドル）

（出所）Form 10K for 2007, p. 107.

2006年 2007年

変
動
金
利

住宅ローン 5,426 11,853 39.1％

小計 13,779 20,585 67.9％
固定金利小計 12,553 9,747 32.1％

合　計 26,332 30,332 100.0％

ホームエクイティローン 8,005 8,368 27.6％
消費者ローン他 348 364 1.2％

20.6％
30.4％
1.3％

52.3％
47.7％

100.0％

図表11 融資残高の組成年別内訳
（100万ドル）

（出所）Form 10K for 2007, p. 53.

住宅ローン
2006年末 2007年末 2006年末 2007年末

2003年以前 1,044 9.6％ 845 5.4％ 1,176 10.0％ 901 7.6％
2004年 2,081 19.1％ 1,669 10.8％ 1,610 13.6％ 1,157 9.7％
2005年 3,657 33.6％ 3,084 19.9％ 3,583 30.3％ 2,790 23.4％
2006年 4,088 37.6％ 5,829 37.6％ 5,440 46.1％ 5,761 48.4％
2007年 ― ― 4,079 26.3％ ― ― 1,292 10.9％
合　計 10,870 100.0％ 15,506 100.0％ 11,809 100.0％ 11,901 100.0％

ホームエクイティローン



易
で
は
な
い
が
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
に
依
存
す
る
経
営
に
必
要
な
リ
ス
ク
管
理
が
十
分
で
な
か
っ
た
と
言
わ
ざ
る
を
え
な
い
で
あ
ろ

う
。

注（
１
）

ロ
ー
ン
ズ
ダ
イ
レ
ク
ト
の
二
〇
〇
〇
年
の
融
資
額
は
約
一
八
億
ド
ル
（Los

A
ngels

T
im

es,January
12,2001

）。

（
２
）

以
上
は
、
二
〇
〇
七
年
一
〇
月
一
七
日
付
、
一
一
月
九
日
付
、
一
一
月
二
九
日
付
、
同
社
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
に
よ
る
。

（
い
ず
　
ひ
さ
し
・
客
員
研
究
員
）

（24）


