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１．ソブリン債、日本国債の格付けとは

　ソブリンとは国家、国である。ソブリン債はよ

って、国家の代わりに政府や政府機関が発行した

債券を指す。政府が発行する日本国債はその代表

的なもの、だ。よって、日本国債はソブリン債の

一部である、ということになる。格付けは信用力

を示すシンボルであるが、このシンボルは当該発

行体が発行した債券が３～５年先の償還日に償還

される確からしさを示すものである。格付け機関

によって表記や何段階に分かれているのかなど、

少しずつ異なるものの、基本的にトリプルA（AAA

ないしはAaaと記す）の債務償還確からしさが最

も高く、以下、ダブルA（同じくAAないしは

Aa）、シングルA（いずれもA）と続き、さらに

トリプルB（BBBないしはBaa）、ダブルB、シン

グルB、最終的にはD（デフォルト）ないしはSD（選

択的デフォルト）に至るまでおよそ二十数段階に

分類されるものである。

　日本の現行の格付けは、いわゆる日本国債の格
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　日本国債市場は、日本銀行の金融政策で歪みが目立つ市場となってしまった。日本の債務残高の状況が悪すぎ
る問題も無視できない。にもかかわらず、日本の債務残高の問題による格下げは起きていない。なぜか。ソブリ
ンリスクとは何か、というところから始め、日本国債の現行の格付けや日本国債市場を概観する。その後、信用
力、格付けの付与のスキームを紐解き、日本の格付けが少なくとも維持されなければいけない理由についてみて
いくこととする。本稿は、この国が抱える債務問題と格付けの方向性、および課題を、クレジットの観点に徹し
論じたものである。
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