
１．はじめに

信用金庫は、「信用金庫法（1951 年 6 月 15 日公布）」に基づく金融事業者で、「中小企業

専門金融機関」、「営業エリアに関し地域制約をうける地域金融」という「二重の業務制約を

受ける協同組織金融機関」である。顧客対象は、「卒業生企業」を例外とすれば、中小企業

法に定める中小企業事業者、殊に従業員数 10 名以下の零細中小企業者である１）。それら事業

者は、事業運営上必要な経理帳簿類の作成・整理が日常的・十分に整備されておらず、言わ

ば「丼勘定的」である。また、資金融資と決済までの時間の予測能力等の不確定性が高く、

事業者のモラル・ハザ－ドによる非市場的デフォルトリスクも高い、と推測される。

信用金庫は、リレーションシップ・バンキング（以下、「RB」と略称する）手法を用い、

顧客企業と「Face to Face」に対処しようとする。RBは、イ）事業の会計上の帳簿処理に

よるハード情報が未整備な事業者から「非市場的・ソフト情報」を入手し、情報の非対称性
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を解消するだけでなく、ロ）借手企業のプロジェクトの選択など事業性評価能力等、将来的

経営判断能力に乏しい事業者に金融機関のもつ情報生産能力を付与し、事業の発展性を高め

る手法である。その手法の長期継続性は、借手が将来も資金利用できる能力を高め、企業の

市場性評価を高める。また、信用金庫はRBを通して日々・密接な地域企業・地域住民との

接触から、他から入手出来ない「非市場的」ソフト情報が入手できる。。それゆえ、様々な

地域経済動向に関連する市場性情報を収集し解析能力を高めることで、地域経済の習熟度を

常に向上させることが可能となる。その手法は貸手のデフォルト・リスクを低下させ、貸手

金融機関の収益性・名声効果に資するのみならず、借手企業の成長にも資する。それゆえ

RBは貸手、借手双方の市場価値を高める効果を持つ（Boot and Thakor（2000））。また、

Lummer and McConnell（1989）や James（1987）等は、RB関係は企業の内部者として

の有利な立場－企業の事業計画・経営方針についての内部情報に接する、倒産コストを低下

させる等の有利な立場－を金融機関に与えるとする。そして、金融機関とのRB関係樹立情

報は借手企業の市場価値を高める、と指摘する。

株式会社組織金融機関でなく協同組織金融機関としての中小企業専門であり、かつ本店所

在地のある都道府県内を中心に支店を構える地域金融機関として信用金庫は発足した。その

貸出量は 1951 年 3 月の信用金庫法公布をみて発足以降、金融自由化が進展するまでの間、

概ね順調に伸張した。表 2は信用金庫の預金量、貸出量を他業態金融機関と比較したもので

ある。信用金庫の貸出残高の業態別構成比をみると、1955 年 3 月の 5.7％ から金融自由化

が本格化し始める 1980 年 3 月にかけて 14.4％へと上昇した。その後金融自由化の深化につ

れ 1990 年 3 月には 12.3％ に低下している。信用金庫の預貸率は 1970～75 年にかけてピー

クとなり、その後低下している。信用金庫の非市場的リスクを抑えるRBの有用性だけで

は、その順調さを説明することはできない。

この時期は高度経済成長期にあたり、技術革新・改良が著しく産業の興亡が進展する中、

資本蓄積や設備の近代化を図り、事業の発展に努める零細中小企業を含めた中小企業の旺盛

な設備資金需要が、信用金庫の業績に有利に作用した。高度経済成長に支えられて市場性リ
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スクが低下する中、信用金庫は「Face to Face」の理念の下、RBを推進し、非市場性リス

クの引き下げにも努めた。また、RBによる中小企業の成長・発展への効果が作用した。こ

の時期、中小企業開業率が高いことも信用金庫の業績に有利に作用した、と考えられる。

清成（1973）は、この時期の中小企業の発展を①インフレを伴う経済成長メカニズム、②

産業構造に伴う社会的分業の深化、に求めた。総務省「事業所・企業統計調査」によると、

高度経済成長期に亘って続いた企業の「開業率＞廃業率」状態が逆転したのは、1989～1991

年以降で、その状態が継続している（表 3参照）。

しかし、金融自由化進展の過程で、日本の実質GDP 伸び率は高度経済成長期と様変わり

に低下した。内閣府によると、日本の実質GDP成長率平均は 1947～1973 年で 9.1％、1974

～1990 年には 4.5％、バブル崩壊以後の約 30 年弱の間では 1.0％程度に留まっている。実質

GDP伸び率の低下は、以前と比して信用金庫経営の不安定性をもたらし、金融自由化過程

で発生した資金需給構造を変容（金融のディスインターメディエーション化）させた。また

金利リスクや為替リスクは、市場性・非市場性リスクの両面から金融機関経営の不安定性を

高めさせた。それは必然的に、信用金庫が直面する市場性・非市場性リスクも高め、収益性

を低下させた。信用金庫の「総資金運用利鞘」は信用金庫協会調べによると、1970 年度

1.72％、1975 年度 1.11％、1980 年度 0.65％、1985 年 0.24％、1990 年度 0.35％、1995 年度

0.49％、2000 年度 0.37％、2005 年度 0.41％、2010 年度 0.27％と低迷したままである。

収益性改善に向けて、信用金庫は「業務の多様化」や「貸出産業の多様化」で対処しよう

としてきた。この小論では、もう一つの多様化である信用金庫の「地理的多様化」―「営業

エリアの変化」、「営業エリア－支店エリアとの変化」から捉える―が、信用金庫の収益性に

どう作用したかという視点で考察する。

２．信用金庫の「地理的多様化」の効果

2.1. 信用金庫の地理的多様化

信用金庫の地理的多様化は、営業エリアの地理的変化によるものと信用金庫の本支店間の
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地理的変化によるものとに分けて整理できる。信用金庫の「営業エリア」は、原則的に本店

所在地都道府県内で、「定款」に記載し、金融庁長官に届け出る「届出制」―定款を変更し

ない限り、定期的に届け出る必要はないが―である。また定款変更によって営業エリアの変

更が認可されるか否かは、当該信用金庫の本支店等事業所の設置、他の金融機関の進出状

況、並びに変更しようとする営業エリアの経済事情を記載した書面で判断されるという（信

用金庫法行動規則 16 条第 1項第 2号）。信用金庫の営業エリア、店舗配置変更の定款は

2006 年度以後、届出通りそのまま認可されているという。何れにしても、普通銀行と異な

り、信用金庫は業務の地理的制約を課された金融機関である。その営業エリアと本支店配置

が本店所在地都道府県以外の都道府県に跨るのは、都道府県を越えた歴史的・地勢的関係に

よる場合を除いて、概ね首都圏・その周辺圏、関西圏・その周辺圏、東海圏・その周辺圏の

企業生産拠点の外延的拡大に伴う大規模庫である。信用金庫は、表 4に示すように、他に都

銀、地方銀行、第二地銀等の普通銀行との合併による地理的多様化をしておらず、信用金庫

同士による合併の場合でも本店所在地は何れかの信用金庫本店所在地に留まり、地域を越え

ての合併はなかった。信用金庫と信用組合との合併事例は幾つか存在するが、信用金庫が事業継続する

場合は、本店所在地はそのままである。信用金庫の銀行等との異動は、表 5の通りである。
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信用金庫の地理的多様化は、産業の地理的変化による営業地域内経済からの収益悪化を補

おうとする収益性動機による。しかし、信用金庫と借手企業との地理的距離の拡大は、両者

間の情報の非対称性を増大させ、情報収集・分析コストの上昇をもたらす。信用金庫の収

益・コストの純効果を理論面から解析・特定化できないとすると、地理的多様化効果は実証

分析に依ることになろう。

2.2. 金融機関の「地理的多様化の効果」に関する先行研究（１）

地域金融機関は貸出機会を増加させ貸出競争力を高めるため、営業エリアの拡大や本支店

数の増加・配置替え、すなわち「業務の地理的多様化」を試みる。それは、貸出量の拡大ば

かりでなく、金融機関の業務領域周辺部の有意な地域情報などを含めた情報収集・解析能力

をも向上させ、その収益性を高めるのに寄与する。それは市場の競争度によっては逓減的に

しか増加しないかも知れない。一方、地理的多様化は情報収集範囲を拡大させ、情報収集・

解析コストを高める。殊に、店舗網・従業員数・能力で劣る小規模な信用金庫にとり、その

コストは逓増的に上昇する。Deng and Elyasiani（2008）は銀行の地理的多様化のメリッ

トに①地域経済ショックの回避、②新たな収益機会の獲得、③シナジー効果、④経営管理技

術の向上を挙げる。一方、デメリットとして①本支店間経営姿勢の齟齬によるガバナンス力

の低下、②RBのメリット喪失を指摘する。そして、金融機関の地理的多様化の収益性へ及

ぼす効果は、費用関数の形状が理論的に定かでないため実証的分析に委ねられるとした。

1994～2005 年にかけての銀行持ち株会社（BHC）を加えた実証分析から、①地理的多様化

はBHCの価値を高める一方でそのリスクを低める、②BHCとその支店間との距離はその

価値を低めリスクを高める、③州際を越える地理的多様化はその価値を高めリスクを低め

る、という実証結果を導出した。

Scott and Dunkelberg （2003）は、1970 年代央からのアメリカ銀行制度の変化―1927

年マックファーデン法で禁止されていた州際支店銀行制（interstate branch banking）―

が地理的多様化を促し、中小企業金融へ負の影響を及ぼす、と分析した。彼らは、銀行合併

は中小企業、殊に情報的に曖昧な企業の担保設定、融資担当者のモニタリング能力低下など

非価格条件面で金融アクセスを悪化させる、と論じる。ただ彼らは、合併を選択しない小銀

行はRBを強化し、小規模企業への貸出を増加させうる、とも指摘する。この指摘に対し、

日本の信用金庫のうち小規模金庫は、顧客対象である零細中小企業の業績見通しの悪化、後

継者難も手伝って廃業率の上昇・開業率の低下などから信用金庫プロパーな貸出を「信金中

央金庫（以降、信金中金と略す）」貸付に差し替える。信用金庫の「信金中金」貸出比率は、

信金の規模が小さくなるに従って、上昇する傾向がみられる。

Morgan and Samolyk（2003）は、1994～2001 年のアメリカBHCについて地理的多様

化とパフォーマンスとの関係を実証分析した。金融自由化の過程で銀行関連法の改定もあ

り、銀行数が減少する一方で、銀行資産規模の拡大があった。その結果、全ての規模の

BHCにおける「貸出／資産比率」を高めたものの、銀行収益を高めつつそのリスクを低め

るものではなかった、という分析結果を導出した。

Beck et al. （2004）はアメリカを含めた 74 カ国のデータをもとに中小企業金融を分析
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し、銀行の集中化進行は中小企業資金需要に対する供給を困難にさせる。但し、そのことが

云えるのは、①銀行活動に制約が大きい、②政府の銀行への干渉度合が大きい、③政府所有

の銀行比率が高い、という経済発展や金融自由化という制度的発展に乏しい国に限ってのこ

とである。一方、金融自由化が進展し、外国銀行の割合が高く、規制が少なく、効率的な信

用組織では、銀行集中によって金融アクセスの障害は低下する、と彼らは論ずる。彼らは

information 仮説を援用し、貸手と借手の情報の非対称性の壁―それは逆選択、モラル・ハ

ザード、ホールド・アップ問題を引き起こす―が市場構造とローン・アクセスの関係を負で

なく、正と捉える考え方に批判的である。そこでは、銀行が操業する法的・制度的環境をモ

デルに取り入れていない。参入規制など諸規制が銀行システムの競争性・効率性を低下さ

せ、銀行は情報上の有利さを利用出来なく、中小企業金融のアクセスを狭められる。一方、

この関係は制度的に、金融的に自由化が進んだ先進国にとってはそれほど重要でない（insignificant）

ことである、と彼らは論ずる。

播磨谷（2018）は金融機関の競争度と借手の金融アクセスに関連し、「information 仮説

は、貸手と借手との取引期間が短ければ、貸手は借手の私的情報について費用を掛けて収集

する利点がなくなり、RBが行われ難くなるという考え方に基づいている」と述べる。貸出

市場での競争度が低い場合、RBによる金融機関の情報収集の重要さを指摘している。

金融機関の地理的多様化は、金融市場構造力を変化させ、中小企業金融のアクセス性―資

金量・資金コスト―に影響する。金融機関の市場集中度が増せば、金融機関の市場行動を決

定づけ、market power の形成に結び付く。market power 仮説によると、集中度の高い金

融市場では、その金融機関の借手企業に対する情報非対称度が小さくなり、借手の金融環境に

マイナスの影響を与え、中小企業金融のアクセスは厳しいものとなる。したがって、借手の

中小企業にとっては資金のアベラビリティーが低下し、資金調達コスト・条件は引き上がる。

Berger et al. （2007）は、銀行データのみならず企業データをも使用して、M&Aによ

る市場規模構造（market size structure）変化による取引手法を考慮に入れた分析を展開

し、以下 3点を指摘した。

① 銀行の規模は中小企業貸出／資産比率への影響を分析し、その比率を低下させる。そ

の低下は、分子の伸び率低下と考えるより、分母の伸び率が分子の伸び率より大であ

ることによる。

② 中小企業ローンの価格への影響を考え、大規模銀行はTB（transaction banking）

手法から credit scoring 等より多様な貸出手法から相対的に低い金利をもたらす。

③ 中小企業は名声効果や安定的資金供給を求めて大銀行から借り入れる傾向―それは

銀行規模と中小企業貸出比率との負の関係を示す文献と異なるが―がある。市場規模

構造の効果を考慮すると、大規模銀行にとって中小企業貸出がネットで有利かは不利

か不明確で、殊に情報の非対称性が大きく、情報曖昧な中小企業貸出では特に不明確

である。

Ryan et al.（2014）は、2005～2008 年の 4カ年についてヨーロッパ 20 カ国 11.8 万社の

中小企業を対象に、bank market power と「中小企業への信用制約」とについて研究し、

①bank market power―彼らは、それを Lerner index（=銀行の限界コストを上回る価格
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水準で測定し、その上昇は bank market power の上昇を意味する）は中小企業の外部金

融による信用量を制約するというmarket power 仮説を支持する結果を得た、②RB関係は

企業サイズによって異なっており、中小企業金融との関係を説明できない、③market

power 仮説はより銀行依存的金融システムで強化される、と結論する。彼らは、銀行の市

場集中度が高く銀行と企業との情報の非対称性の壁が低い場合、information 仮説は成立し

ない、と論じる。

アメリカでは、1927 年にマックファーデン法により銀行の地理的規制がなされ、複数の

州で採られてきた「単一支店銀行制」が廃止された。そして 1970 年代に「複数支店銀行制

branch banking」が州際に跨って採用されるようになった。BHCを利用して大規模金融機

関が州を跨ぐ銀行業が一層展開するに至った。また、1970 年代以降、アメリカの銀行数は

小規模銀行を中心に急速に減少した。その結果、大規模銀行の市場力（market power）を

高めさせ、中小企業金融のアクセスを資金量、資金調達金利・条件面で狭めた、とRyan

et al.（2014）は論じている。

2.3. 金融機関の「地理的多様化の効果」に関する先行研究（２）

既述のように、金融機関は信用供与に際し、借手の返済能力に関する情報を収集・解析す

る必要がある。殊に、外部資金依存度が高く、情報の根拠が曖昧な（opaque）企業―綿密

な経理書類、事業計画書などハード情報の整備・保管されていない中小企業―の私的なソフ

ト情報を含めて、長期に亘って継続的に情報を収集・解析する必要がある。金融機関はそれ

によって市場リスクばかりでなく非市場性リスクを抑え込み、経営の安定性を高めつつ事業

の拡大に努めようとする。

信用金庫の地理的多様化は、単位当たり収集・解析情報量を拡大させ、限界情報収集・分

析コストを高めうる。また、本支店間の距離の拡大による営業体制・ガバナンス体制の変化

から、収集・解析精度が劣化しエイジェンシーコストを高めうる。一方、それは新規・追加

的企業情報や地域情報獲得による情報価値の上昇をもたらしうる。それは信用金庫の規模構

造に依り、大規模庫と小規模庫では店舗数、従業員数、組織構成から情報価値に差異をもた

らすであろう。

Elyasiani and Goldberg（2004）は、銀行の地理的多様化が情報収集・解析能力に影響

を及ぼす外生的要因に①大規模行と小規模行の格差、②銀行店舗数・従業員数・営業エリ

ア、③金融革新、④銀行規制を指摘する。銀行の地理的多様化は、その規模格差に影響し、

RBのメリットの差を生む。米国での unitbanking 制から州際を跨っての branch banking

制への移行は、銀行の合併・統合を推進させる。その結果、新しいタイプの銀行が州際に

跨って地域銀行と競合し、金融システムへの影響を通して中小企業金融を減退させるという

形でRB効果に影響する。

Berger et al. （2007）は、「地理的多様化により大規模化した銀行にとっては、特に

opaque な中小企業への貸出が不利なのか？」という疑問を否定する。小規模行と比較した

大規模行の中小企業貸出比率（中小企業貸出／総資産）は低い。それは、大規模行が分子を

縮小させたというより business loan やその他の資産で分母を拡大させたためである。大規
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模行は、地理的多様化で顧客企業との地理的距離が拡大するばかりでなく、地域内の顧客構

造が変化し、貸出手法をRBから TB手法―その手法には financial statement lending,

asset based lending, credit scoring lending, leasing がある―に改変させる比率を高め

た。それは大規模行の収益性・経営安定性を高める結果に結び付くであろう。

中小企業金融の信用仲介コストには金利という価格要素ばかりでなく、大規模行、或いは

小規模行が採用する貸出手法、RB手法・TB手法の有利さが影響する。中小企業、殊に零

細中小企業にとっては、財務諸表等の経理諸表や投資計画など企業の長期的計画の作成能力

に乏しいし、作成には時間を要する。規模の優位性からそれらの情報収集・解析能力に秀で

る大規模行は、借手中小企業との情報の非対称性を減少させるため、銀行への名声効果向上

のためTBを選好する。一方、大規模行とのTBによって借手中小企業の市場価値評価・名

声も高まり、金利のみならず、資金量でも金融アクセスを容易化できる。地理的多様化によ

る大規模行と小規模行の格差は、新金融商品・取引技術の依存度の違いをもたらす。それ

は、企業金融アクセスの容易化から、大規模行の地域金融の役割を小規模行のそれよりも高

めるのに寄与するであろう（岩佐（2009）、小野（2007））。取引手法として、非市場リスク

の高いRB手法より、ハード情報から非市場的リスク・市場リスクも小さくするTBを金融

機関は選好する。

一方、金融自由化進展の過程は、情報・通信技術革新も作用し、様々な新金融商品・取引

技術を生み出した。例えば、貸出債権の証券化は金融自由化過程で急速に拡大した。通信技

術の革新は、金融機関規模別にも、営業領域の地理的にも金融機関間の金融戦略の質の格差

を生み出した。情報収集・解析能力に優位性をもち、新金融商品・取引技術を素早く体得・

利用できる大規模行は、預貸率の低下による貸出金利収益業務の低下を「証券化」を利用し

た証券業務の拡大で補う経営戦略を採用することが可能となる。新金融商品・取引技術を素

早く体得・利用出来る大規模行とそうでない小規模行との間にも経営戦略的格差が発生す

る。金融革新の速度・進度が高いほど、その格差は拡大するであろう。金融機関の地理的多

様化ができる金融機関と、出来ない金融機関とでその格差は拡大しうるであろう（DeYoung

et al.（2004））。

DeYoung et al.（2004）は 1970 年代以降のアメリカの金融革新の経緯を述べ、その中で

の community bank の将来動向、すなわち、上手く経営管理された community bank の

経営戦略的位置について言及している。彼らは、1970 年代以降の金融商品技術の中で大き

な影響を及ぼしたものとして「証券化」を指摘する。そして、金融商品・取引技術の進歩に

対応できる大規模行と対応出来ない小規模行との経営戦略上の格差を指摘する。

銀行制度の変更等によるものではなく、日本の金融自由化進展の過程で信用金庫の「金融

の質」が悪化し、信用金庫による中小企業金融アクセスを低下させた、と考えられる。日本

の金融自由化は、都市銀行を中心に「金融ディスインターメディエーション」化を惹起させ

た。大企業の資金調達方法の変化―間接金融、殊に銀行借入比率の著減―から都銀をはじめ

大規模行は、それまで以上に中小企業金融分野に進出し、大規模行による金融の同質化が進

行した（川口（1973））。大規模行は、規模の利益による情報収集・解析能力の優位性から、

中小企業金融を中堅・優良中小企業へのものと零細中小企業へのものとに分化させた。その
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際、大規模行は中小企業のうち中堅・優良中小企業への貸出を選好・強化し、一方で零細中

小企業へは「信用割当」を実施した。その結果、信用金庫は顧客のうち優良な中堅・小企業

を大規模行に奪われる羽目となり、逆に情報の非対称性の高い零細中小企業への貸出を高め

させられた。信用金庫はそれら企業への overlending により「金融の質」が劣化するに至っ

た。その現象がドミノ的に地銀・第二地銀、信用金庫、信用組合に波及していった。

さらに、バブル崩壊過程の当初、貸出の不良債権化をおそれた大規模行は信用割当、いわ

ゆる「貸し剥がし」を行った。貸し剥がしを受けた企業は、信用を信用金庫による信用供給

に求めた。信用金庫の「追い貸し」が、その後バブル崩壊が進むにつれ、信用金庫の不良債

権増大につながった結果、中小企業への「貸し渋り・剥がし」が発生した、と考えられる。

このドミノ的現象は、信用金庫には店舗規制から「業務の地理的多様化への制約」があり、

一方普通銀行には「業務の地理的多様化への制約がない」ことからより強く作用するであろ

う。また、「証券化」など新金融商品・取引技術を利用し新経営手法を利用できる大規模行

とそうでない小規模行との格差が、このドミノ現象に繋がっていよう２）。

金融機関の個別貸出が「追い貸し」によるものか「貸し剥がし」による信用供給減なのか

は、実際判別できるものではない。バブル発生時前後の業態別貸出金動向から類推した。

信用金庫を規模別に分類すると、大規模庫ではその業務多様化率はROAに正で有意で

あったが、小規模庫ではそのような結果が得られなかった、という知見を得た（森・得田
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（2017））。預貸率の低下率が小規模庫に比してより小さい大規模庫は、従来の貸出金利収益

業務に加えて、新金融商品・取引技術を利用した証券収益業務を経営戦略に取り入れた。一方、

小規模庫はその業務の二重の制約により、新金融商品・取引技術を利用した証券収益業務か

ら貸出金利業務により軸足を置く経営戦略を選択した、と思料される。殊に、営業店舗数・

従業員数が小さく、営業地域内の景気状態が不振な小規模庫ほど、営業店舗数の拡大による

地理的多様化から取引コスト面での金利収益拡大を図る余地が乏しい。そのため「信金中金

預け金／総資産比率」を高める、すなわち貸出金利収益を高める経営戦略を採った３）。

３．信用金庫の地理的多様化

3.1. 信用金庫の地理的多様化率算出

地理的多様化に関する指標というものは、公的統計には存在しない。そこで、「営業エリ

アである複数の自治体に、どの程度均等に支店が配置されているか」を示す指標とし、これ

を小論における「地理的多様化率」と定義する。営業エリアとは、2.1 節で検討したように

金融庁に届け出ている自治体のことであり、支店エリアとは実店舗が存在している自治体の

ことである。実際には、営業エリア全てに支店が配置されているわけではないため、両エリ

アが完全に一致しているわけではない。

小論では先行研究に従い、ハーフィンダール・ハーシュマン指標作成の要領で、独自に個

別信用金庫の「地理的多様化率」を算出する。そのために、信用金庫毎に本支店がどの自治

体（市区町村）に何店舗立地しているかを確認し、それぞれの自治体毎にウェイト付けを

行った。それらのウェイトを集計し、（1）式に基づく地理的多様化率 DIVを算出した４）。

（1）

ここで nは当該信用金庫の営業エリアとなっている自治体数、Sallは当該信用金庫の店舗

数、Siは当該信用金庫の第 i自治体内に位置する店舗数を示す。複数の自治体が営業エリ

アとなっている中で、特定の自治体に店舗が集中していると地理的多様化率は低くなり、1

つの自治体だけに全ての店舗が集中していると DIVはミニマムの 0を示す。逆に、全ての
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営業エリアの自治体に同数の店舗が存在すると DIVは 1に近くなり、地理的多様化率は高

いと評価できる。

このような地理的多様化率を 2003 年度時点の 308 庫と、2013 年度時点の 258 庫について

計算した。図 1は 2時点の全国信用金庫の地理的多様化率分布をヒストグラムで表したもの

である。両年度共に歪度が負値であることから左の裾が長くなっている。平均、メディアン

いずれにしても 13 年度のほうが地理的多様性は小さくなっていることがわかる。なお、結

果の空間的分布状況について、主題図としてまとめた補図を 後に掲載しておく。

次に、地理的多様化率を地域別に確認する。表 8は地理的多様化率に加え、信用金庫数、

および 1庫あたり本支店数、支店エリア内自治体数を地域毎にまとめたものである。

地理的多様化率が 0.7 を超えているのは北海道と関東である。ただし、関東は支店エリア

となっている自治体数が多く、本支店数の多い比較的大規模信金が多いことがわかる。一方

で地理的多様化率が低い地域は、03 年度が中国四国と九州沖縄であり、13 年度では東北と

九州沖縄であった。総じて近年になると多様化率が低下する傾向があるが、北海道と中国四

国は逆に増加している。ただし、両年度の間の期間は市町村合併が盛んに実施された時期を

含む。そのため、合併による多様化率算出の歪みが生じている可能性は多々含まれていると

みるべきであろう５）。
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3.1.1. 推計モデルとデータ

前節で算出・確認してきた地理的多様化率（DIV）を取り入れた推計モデルとして、信用

金庫のパフォーマンス（Y）を表す関数を考える。個別金庫の多様化戦略が、マクロの総体

としてプラスマイナスどちらに効いているのか、またその程度はどの程度決定的なのかが

我々の主たる興味の対象となる。ここで被説明変数Yに相当する変数として、ROA（Y1）、

リスク評価ROA（Y2）、Zスコア（Y3）の 3変数を用意する。これらはそれぞれ、収益力、

安定性、長期生存可能性の代理変数とみなすことが可能である６）。説明変数としての地理的

多様化率が、これら被説明変数に正負どちらに、そしてどの程度影響を及ぼすのか、クロス

セクションデータを用いた 小二乗法（OLS）推計で検証する。推計は 2003 年度と 2013

年度の 2時点で行った。

説明変数には他にもいくつかのコントロール変数を含める。コントロール変数 1は規模

（X1）を示す変数であり、具体的には、個別信用金庫総資産額（X1a）、1店舗当たり資産額

（X1b）、従業員 1人当たり資産額（X1c）、本支店数（X1d）、支店エリア内自治体数（X1e）の

5 変数を用意した。X1a、X1b、X1c については対数処理を施している。コントロール変数 2

は不良資産の総資産残高割合を示す変数であり、貸出債権不良比率ではなく、より広義の不

良債権比率（＝不良債権額／総資産額）（X2）を用意した。コントロール変数 3には貸出競

争度（X3）を示す変数として、都道府県内別の貸出シェアを用意した（森・得田（2017））。

コントロール変数 4は、効率性指標（X4）を示す変数である。具体的には、貸出金収益・

業務比率（X4a）および、信金中金預け金・貸出金比率（X4b）の 2変数を用意した。

個別信用金庫の資産規模の増大は、産業・企業への情報生産能力の増加に寄与し、当該金

庫のROAを上昇させるであろう。その係数符号は理論的には「正」であると考えられる。

不良資産債権の発生及びその比率上昇は、収益に悪影響を及ぼすと期待できる。そのため係

数符号は理論的には「負」であると考えられる。貸出競争度の係数符号は理論的には「負」

であると考えられる。資産規模が大きい銀行ほど、他の条件を同じとすれば同一地域内の地

域金融機関と競合関係となり得るため、完全競争状況に近づくにつれ利潤は小さくなること

が期待できるためである。

貸出金収益・業務比率の係数符号は、理論的には「正」または「負」両方があり得ると考

えられる。この比率は、大規模庫の方が小規模庫より小さいと考えられる。他方、信金中金

預け金・貸出金比率の係数符号も理論的には「正」「負」両方があり得る。この比率は小規

模庫の方が、大規模庫より大であると考えられる。

次に、被説明変数をリスク評価ROAとした全信用金庫モデルについて、係数符号を以下

のように期待する。資産規模の増大はROAを上昇させるとともにリスクを低下せしめると

考えられるため、「負」であると推測できる。不良資産債権比率の上昇は、収益に悪影響を

及ぼしリスクを高めると期待できる。そのため係数符号は理論的には「正」であると考えら

れる。貸出競争度の係数符号は理論的には「正」であると考えられる。同一地域内における

シェア拡大は、必然的に地域金融機関との競合関係を惹起させ、完全競争状況に近づくにつ

れ収益の不安定性が増すことが期待できるためである。 後に Z スコアだが、その性質が

リスク評価ROAと概ね逆の意味をとるため、符号条件もリスク評価ROAと逆で、資産規
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模は「正」、不良資産債権比率は「負」、貸出競争度は「負」と考えられる。

小論では森・得田（2017・2018）に倣い、信用金庫の規模毎にグループ分けした推計も併

せて実施する。すなわち、全規模、6000 億円以上、3000 憶円以上 6000 憶円未満（以降、

3000 憶円以上と略す）、1500 億円以上 3000 憶円未満（以降、1500 憶円以上と略す）、1500

億円未満の 5つのグループである７）。推計モデルは（2）式のように表現できる。

（2）

αおよびβ0～β4 はパラメータ、uは標準的仮定を満たす誤差項である。地理的多様化率を

算出するためのデータを含め、より詳しいデータの定義や出所については表９の通りである。

４．実証分析結果

前節で用意した変数および規模別グループに従うと、推計モデルに則った変数の組み合

わせは全 300 通りとなる。これら推計結果を規模別グループ毎にまとめたのが表 10～表 14
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である。

4.1. 全信用金庫モデルの推計結果

まずはROA（Y1）を被説明変数とした推計結果について述べる。地理的多様化率

（DIV）の係数は、符号条件が正であるものの、いずれの年度も有意とはならなかった。規

模を示す変数では、従業員 1人当たり資産額（X1c）の係数が両年度ともに１%で正に有意

となった。不良債権比率（X2）の係数は両年度ともに１%で負に有意となり、不良債権が信

用金庫の経営行動に大きく影響している。貸出競争度（X3）はいずれの年度も有意でな

かった。この X3 を除いて、予想した符号条件については、ほぼ合致していた。

効率性指標は、案出した２指標（貸出収益・業務収益比率（X4a）、信金中金預け金・貸出

金比率（X4b））共に、両年度、全ての推計で有意となった。ただし、X4a は両年度とも負に

有意だったのに対し、X4b は 03 年度が負、13 年度は正と符合が逆転した。X4a の負値は、

信用金庫の業務を貸出金利収益業務と有価証券業務収益とに大別した場合、後者業務のリス

クが大きいことを示唆している。03 年度における X4b 係数は、この時期の信用金庫の不良

債権処理が大概終了し、貸出金利収益業務を信金中金預け金より選好したためと考えられ

る。一方、13 年度の正値については、リーマンショック後、信用金庫の貸出を通じた金利

収益業務への不安感から、安全資産である信金中金預け金を選好した行動が反映されたため

といえる。モデルの当てはまりを示す自由度修正済み決定係数は、03 年度が総じて 0.7 弱

と高かったのに対して、13 年度では約 0.3 と半減した。これにはリーマンショックによる

金融経済環境の不安定化が関係していると考えられる。

次にROA標準偏差を被説明変数とした場合である。DIVはいずれの年度も有意ではな

かった。ただし、有意ではないものの、03 年度はほとんど負値である一方、13 年度は正値

であり符号ははっきり分かれていた。規模を示す変数について、03 年度は支店エリア内自

治体数（X1e）を除く全ての変数で有意に負値だったのに対し、13 年度は全てで有意とは

なっていない。X2 は両年度共に全てが１%で正に有意となり、Y1 同様に不良債権比率が信

用金庫の経営行動に大きく作用している。X3 も Y1 同様に、両年度とも有意ではなかった。

このように、全ての推計モデルで予想の符号条件と合致したのは X2 のみであり、他は一部

であったり全く有意とはならなかった。効率性指標は、用意した 2指標の有意性が年度で

はっきりと分かれた。X4a は 03 年度のみが１%で正に有意であり、X4b は逆に 13 年度のみ

が１%で正に有意であった。自由度修正済み決定係数は、用意した被説明変数の中で も低

く、03 年度が約 0.2 弱、13 年度ではさらに低く約 0.1 にすぎなかった。

後に Zスコアを被説明変数とした場合である。DIVはいずれの年度も有意となった推

計はなく、符合もまちまちでまとまりがなかった。規模を示す変数について、両年度ともに

総資産額（X1a）、1店舗当たり資産額（X1b）、従業員 1人当たり資産額（X1c）は全て１%で

正に有意となった。本支店数（X1d）は５%を満たしたのが 13 年度のみで、支店エリア内自

治体数はいずれも有意とはならなかった。X2 は両年度ともに全てが１%で負に有意となり、

これで Yの 3変数全てにおいて不良債権比率が信用金庫の経営行動に明確な影響を与えて

いたと判断できる。X3 は総じて有意とはならなかったが、13 年度の一部において５%で負
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に有意となったものもあった。このように、予想した符号条件については概ね合致してい

た。効率性指標では、案出した２指標の負の有意性が、両年度ともに過半の推計で確認でき

た。03 年度の方が比較的有意となる推計が多かった。自由度修正済み決定係数は、03 年度

が全ての推計で 0.3 以上であったのに対して、13 年度ではその半分以下で 0.1 をわずかに上

回る程度でしかなかった。

このように全規模での推計では、我々の主たる興味の対象である地理的多様化率が、信用

金庫のパフォーマンスに有意に全く寄与していないことが判明した。はっきりと寄与してい

ることが確認できた変数は不良債権比率であり、この結果は森・得田（2017・2018）と同様

だった。自由度修正済み決定係数で評価した当てはまりは、総じて 03 年度のほうが良好

だった。特に、03 年度のROA推計はクロスセクション推計にしては 0.7 弱と高い値を示し

ていた。なぜこれが 13 年度になると半減したのか。これには、03 年度とは信用金庫の不良

債権処理が一段落した時期であり、対して 13 年度はリーマンショック後の金融経済環境が

強く作用している時期であるということが関係しているのかもしれない。なお、直接ROA

推計と比較はできないものの、ROA標準偏差や Zスコアを被説明変数とした推計の当ては

まりが悪かったのは、森・得田（2017・2018）と同様だった。
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4.2. 信用金庫の規模別推計

全ての信用金庫を含めた前節での推計において、地理的多様化率は全く有意とならなかっ

たが、係数の符合は年度や推計パターンでまちまちであった。これは行動様式が規模で異な

る信用金庫を、ひとまとめにして推計した影響ということも考えられる。そのため本節では

信用金庫を規模毎に 4分類し、それぞれの規模毎の行動的特徴が現れるかどうか、同様の推

計により確認する。分類は、大規模庫（6000 億円以上）、中規模庫（3000 億円以上）、小規

模庫（1500 億円以上）、零細信用金庫（1500 億円未満）に対応させた。

まずはROA推計モデルについてである。全規模では全く有意とならなかった地理的多様

化率（DIV）であったが、大規模庫（6000 億円以上）に限ると、13 年度の半分の推計で、

ほぼ１%で負に有意となった。これは近年大規模庫において、地理的多様化戦略が収益を棄

損するという顕著な傾向を示唆するものである。一方、小規模庫に限ると、13 年度のほと

んどの推計で、５%で正に有意となり逆の結果を得た。これは近年の小規模庫では、多様化

戦略が収益に貢献する傾向が顕著になっていることを示唆しているためと考えられる。これ

ら結果から、規模に関する収益は非線形の関係にあり、ある程度の規模に達すると逆転する

傾向があることが示唆された。特に DIVが有意となった大規模庫の推計では、他の規模に

比べて自由度修正済み決定係数で評価した当てはまりが約 0.8 と高かった。

地域金融機関として普通銀行に比してより強く特徴付けられている信用金庫は、たとえ監

督官庁である金融庁からのお墨付きを得たとしても、本店所在地都道府県を越えるような拡

大・多様化戦略を採るべきではないのかもしれない。これは資金需要者である企業の立場か

らしてみれば、他都道府県の信用金庫との取引を回避しているともとれる結果であった。

03、13 年両年度の間に多くの信用金庫合併がなされたものの、安易な多様化戦略は決して

収益向上に結び付かない証左といえる。逆に小規模金庫にしてみれば、更なる多様化戦略を

採ることでより大きな収益機会が得られることを示している。企業や預金者の潜在的に思い

描く“適正な地理的多様化率”というものがあるとすると、それに応じた資金規模や店舗配

置戦略を練る必要性があるという示唆が得られた。

次に、ROA標準偏差の推計モデルの結果を述べる。DIVはほとんどの分類で有意とはな

らなかったが、唯一中規模庫の 13 年度推計のみ、半数の推計で負に有意となった。近年、

中規模庫では、多様化戦略により収益の変動が大きくなっている、逆を言えば集中化により

収益の安定性が図られているとみることができる。自由度修正済み決定係数も絶対的には小

さいものの、分類中 も高く全てで 0.2 を超えていた。

後は Zスコアについての結果である。DIVはほとんどの分類で有意とはならなかった

が、唯一大規模庫の 03 年度推計のみ、ほとんどの推計で負に有意となった。これは、かつ

ては多様化戦略により長期経営安定性が損なわれる状態だったのが、近年ではそのような傾

向が霧消していることを示唆している。自由度修正済み決定係数も分類中比較的高く、総じ

て 0.4 を超えていた。
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4.3. 追加分析－地域経済規模を考慮した推計－

個別信用金庫のパフォーマンスには、周辺経済環境変数としての地域経済規模を加えるべ

きかもしれない。そこで追加分析としてコントロール変数に地域経済規模要因を加えた推計

を行った。具体的には、人口密度としての可住地面積 1 ha 当たり生産年齢人口を表す変数

として、営業エリア単位（X5a1）、支店エリア単位（X5a2）、ウェイトを付した支店エリア単

位（X5a3）の 3つを用意した。域内の製造業と商業の売上高を合算した変数も、上記同様の

カテゴリに分けた X5b1、X5b2、X5b3 での３変数を用意した。さらに、域内の事業所数変数に

ついても同様に、X5c1、X5c2、X5c3 の 3 つを用意した。前節で提示したROAを被説明変数

とした計量モデルに、これら人口密度、製造・商業売上高、事業所数変数群から一つずつ

ピックアップした全 720 通りの組み合わせについてOLS推計を行った８）。推計時点は、前

節同様に 2003 年、2013 年の２時点である。

紙幅の関係上、全推計結果を明示することはできないが、推計概要は以下の通りである。

まず、2003 年度の信用金庫全体推計について述べる。この時期には、金融機関の不良債権

問題やそうした状況に対処する金融庁主導のRBアクションプログラムが実施されている。

同時に、信用金庫の合併・事業譲渡に加え、市町村合併（いわゆる平成の大合併）も進んだ

ことで、名実ともに信用金庫の地理的統合が促進された時期に相当する。

全規模推計での地理的多様化率の係数は、有意ではないものの正値を示した。一方、大規

模金庫はこれも有意ではないものの逆に負値を示した。規模に関する変数で有意となったの

は、１店舗当たり資産（以降、店舗資産と略す）を用いた推計の一部と、従業員 1人当たり

資産（以降、従業員資産と略す）を用いた推計だった。不良債権比率は全てで有意に負で

あった。不良債権処理が進んだ金庫ほど本業に専念できることから、収益に資する結果につ

ながったものと考えられる。貸出収益・業務収益比率は全てで有意に負であった。この時期

は不良債権の蓄積や景気低迷によって、貸出業務の縮小とその他業務収益を模索していた時

期に相当しているためと考えられる９）。信金中金預け金・貸出金比率は全てで有意に負で

あった。地域経済規模に関して、営業エリア内事業所数を用いた推計の一部で負に有意

（10％）だった。

推計サンプルを 4.2 節に倣い、信用金庫の資産規模別に 4区分した推計概要は以下の通り

である。

➢ 大規模金庫（6000 億円以上）については、従業員資産が有意であった。

➢ 中規模金庫（3000 億円以上）については、貸出収益・業務収益比率および信金中金

預け金・貸出金比率は全てで有意に負であった。

➢ 小規模金庫（1500 億円以上）については、貸出収益・業務収益比率が一部で有意に

負（10％）となった他、地域経済規模を示す支店エリア内事業所数推計のごく一部が

正に有意（10％）であった。

➢ 零細規模金庫（1500 億円未満）については、貸出収益・業務収益比率がほぼ有意に

負（10％）であった。

次に、2013 年度推計結果の概要を述べる。この時期はリーマンショックからの影響が遠
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のき、経済がマイナス成長からプラス成長に反転した時期に相当する。地理的多様性につい

て、全規模推計では有意とならなかったものの、大規模金庫では推計の半数が有意に負と

なった。一方、中規模金庫ではごく一部の推計で有意に正となり、小規模金庫では過半が

５％以上で有意に正となった。このように、規模に関して符号が逆転しているのは 03 年度

推計と同様であり興味深い。

他のコントロール変数については以下の通りであった。不良債権比率は全てで負値を示し

たが、有意だったのは小・零細規模金庫のみだった。規模変数で有意となったのは、店舗資

産を含めた推計の一部と、従業員資産を含めた推計であり、03 年度推計と同様であった。

貸出収益・業務収益比率はほぼ全てで有意に負となり、貸出業務の低下を示している。信金

中金預け金・貸出金比率は全てで有意に正となり、これは 03 年度推計と逆だった。

規模別推計結果は以下の通りである。

➢ 大規模金庫について、規模変数で有意だったのは、店舗資産を含む推計の一部と、従

業員資産を含む推計のみだった。貸出収益・業務収益比率はほぼ全てで有意に負であ

り、信金中金預け金・貸出金比率は全てで有意に正であった。地域経済規模を示す変

数では、ウェイト付き支店エリア内人口密度を含めた推計のごく一部で負に有意（10

％）となった。

➢ 中規模金庫について、規模変数で有意に正となったのは、店舗資産推計の一部と、従

業員資産だった。本支店数は逆に有意に負値を示した。貸出収益・業務収益比率は、

2003 年度と逆で半数の推計が有意に正となった。信金中金預け金・貸出金比率は半

数の推計で有意に負となり、大規模金庫の結果と逆であった。地域経済規模では、人

口密度のごく一部が正に有意（10％）となった。

➢ 小規模金庫について、規模変数で有意となったものはなかった。競争度で有意に負値

（10％）を示した推計がごく一部あった。地域経済規模では、製造・商業売上高およ

び事業所数のごく一部の推計で有意に負値（10％）を示した。

➢ 零細規模金庫について、地域経済規模の営業エリア内製造・商業売上高のごく一部で

有意に正値（10％）を示した。

小規模信用金庫は、情報収集・分析能力の乏しさから、金融自由化以降、有価証券運用収

益業務よりもRB手法の利点を活かした貸出金利収益業務に比重を置いた経営戦略を採るで

あろう。一方、大規模庫は地域経済の低迷に伴う貸出金需要の低下、他業態を含めた貸出金

競争度の上昇も手伝い、有価証券運用収益業務戦略を採ろうとするであろう。

５．おわりに

地域金融機関経営において、収益性や安定性といったパフォーマンスを向上させるため

に、大きく「業務の多様化」「貸出産業別多様化」「地理的多様化」といった 3つの多様化戦

略が挙げられる。それぞれについて、理論的には正負相反する反応が考えられ、実体経済で

の影響を判断するのは極めて実証的な問題となっている。
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我々の関心は信用金庫における上記多様化群の影響にあった。これまで先の 2つを検証し

終え、残る地理的多様化に取り組むのが小論の目的であった。そのために、まず独自に非観

測変数である「地理的多様化率」そのものについて、本支店所在地住所データをもとに算出

した。それらを個別信用金庫の財務諸表やマクロ経済指標とあわせてクロスセクションデー

タとして整備し、信用金庫パフォーマンス関数の推計に導入した。推計結果から得られた知

見は以下の 2点に集約される。

DeYoung et al.（2004）は金融機関の業務戦略として、㋑「預貸金」からの収益を狙う

伝統的貸出金利収益業務に比重を置いた経営戦略、㋺金融自由化による金融取引技術・商品

を取り入れた有価証券運用収益業務に比重を置いた経営戦略を提唱した。信用金庫は「二重

の業務規制」を受ける金融機関である。小規模庫は貸出金利収益戦略を中心にRB手法の利

点を活かし、一層精緻な事業性評価を進め、貸出金利収益業務に特化しようとしている。地

域経済事情等からその比率を高めることが困難な小規模庫は、諸々の問題を抱えながら「信

金中金預け金」比率を高めざるを得ない状況に置かれている場合がある。一方、大規模庫は

市場リスクを抱えながら、証券運用収益業務に比重を置いた経営戦略に軸足を動かし、収益

機会の追及を模索しようとしている。

もう一つは、地域金融機関“信用金庫”としての適正規模についてである。地域に根ざし

た金融機関として普通銀行に比してより強く特徴付けられている信用金庫は、たとえ監督官

庁である金融庁からのお墨付きを得たとしても、本店所在地都道府県を越えるような拡大・

多様化戦略を採るべきではないのかもしれない。これは資金需要者である企業の立場からし

てみれば、他都道府県の信用金庫との取引を回避しているともとれる結果であった。推計両

年度（03，13 年度）の間に多くの信用金庫合併がなされたものの、安易な多様化戦略は決

して収益向上に結び付かなかった。逆に小規模金庫にしてみれば、更なる多様化戦略はより

大きな収益機会を得ることを示した。企業や預金者の潜在的に思い描く“適正な地理的多様

化率”というものがあるとすると、それに応じた資金規模や店舗配置戦略を練る必要性があ

るという示唆が得られた。

小論の「地理的多様化」分析を加え、ほぼ同様の分析手法による「業務の多様化」「貸出

産業別多様化」の個別結果が出揃ったことになる。今後は、これら多様化戦略群の相互関連

性や影響度合いの優劣についての検証を進めることが課題となる。なお、多くの推計結果を

提示したものの、紙幅の都合上、各推計モデルの誤差項不均一分散性の検定といった頑健性

の検討は不十分であった。この点についても検討課題としておきたい。
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注

１）信用金庫の顧客規模別統計資料は、東京都信用金庫協会「景況ガイド」から類推する。近年、従業

員 29 人以下の事業所数比率が低下しているのは、零細中小企業数の起業数と廃業数との差がマイ

ナスに転じていること依る。

２）ドミノ現象は、大規模行との取引関係への名声効果も作用したと考えられる。この現象は、業務の

二重制約を受け、従業員数 10 人以下の小規模企業を主な顧客とする「中小企業専門」で、しかも

「地理的多様化への制約」のある信用金庫とそのような制約を持たない都銀など普通銀行との情報

収集・解析能力格差に作用したであろう。また、小川（2008）、内田（2008）は、この「貸し剥が

し」や「追い貸し」はRBの負の側面として捉えている。筆者の一人が信用金庫への聞き取り調査

をした折、複数の信用金庫担当者からこの時期の「ドミノ的現象」に関連して、各々の地域の都

銀・地銀と信用金庫との情報収集・解析の差について肯定的意見を伺った。

３）村本孜（2005）は、金利収益を求める産業金融システムを単線的金融システムと名付け、その金融

システムでは地域金融機関のリスクを負い切れず、市場型証券金融システムをもつ複線的金融シス

テムの導入について言及している。

４）具体的な計算例として極端な 2例を以下に挙げておく。

このように、本支店分布の集中度が高い（支店が特定の自治体に集中的に立地）と指標は 0に、集

中度が低い（各自治体に均等に配置）と 1に近づく。したがって、高集中度⇒地理的多様性「小」、

低集中度⇒地理的多様性「大」と評価できる。

５）例として天草信金（熊本県）を挙げておく。2003 年度では、合併前の市町（「旧」をマーク）で多

様化率を計算している。そのため、支店所在地に変化がなくても地理的多様化率は大きく縮小して
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しまう（この場合、2003 年度の 81％から 2013 年度の 31％ へと半分以下となってしまう）。しか

し実際は、本渡市、牛深市、有明町、御所浦町、倉岳町が合併して天草市となるため、2003 年度

当時の市町村を 2013 年度現在の市町村に置き換えて計算すると、差は大きく縮まる。

そのため両年度を直接比較するには、合併された 2003 年度当時の 1887 市区町村を、1925 ある

2013 年度現在の市区町村に置き換えたうえで再計算する必要がある。本稿はこうした作業までを

カバーしていないため、直接的な年度間比較は今後の課題とする。

６）リスク評価ROAは数値が高いほど、不安定であると解釈できる。また、Zスコアは数値が高いほ

ど、長期生存可能性が高いと解釈できる。これら 2指標の詳しい定義については、森・得田

（2018）を参照。

７）森・得田（2017・2018）での Pooled パネル推計（2003～2013 年度の毎年）では、全規模、0.7 兆

円以上、0.5～0.7 兆、0.3～0.5 兆、0.15 兆～0.3 兆、0.15 兆円未満と 6つのグループに分けていた。

しかし、小論では 2003 年度と 2013 年度の単年 2ヵ年度に限ったクロスセクション推計のため、こ

れまでの区分ではサンプル数に偏りが生じる。そのため 5グループに変更した。

８）推計結果の一部は筆者ホームページ https : //www.biwako.shiga-u.ac.jp/sensei/m-tokuda/

（2019 年 3 月 1 日時点）にて確認可。

９）業務多様化の金融機関パフォーマンスに与える影響については、森・得田（2017）や得田・森

（2018）で検証している。
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