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資産運用におけるリスクマネジメント―クレジット危機の教訓を踏まえて―
－第21回SAAJ-CFA Institute/CFAJ共同セミナーより－

サブプライムローン危機の原因、経緯と教訓

Sergey I. Dyakin, CFA

１．信用危機の現状

　米国のサブプライム危機に端を発した津波が他

国の市場に伝播して、クレジットロスは１兆ドル

に達するまでにもなっている（図表１）。この被

害者は、差し押さえにより住宅を失った人や、突

如として姿を消した投資銀行やヘッジファンド、

さらには国からの資本投入を仰いで何とか生き永

らえている商業銀行であり、国家自体が大きな危

機に瀕している状況となっている。

　モーゲージ証券の発行は、サブプライムのみな

らずオルト（Alt）A等も含めて2000年には500億

ドルであったものが05年には5,000億ドル超にな

った（図表２）。しかし、07年の７月以降、サブ
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