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(要旨) 

 近年、地域の金融機関は、専門的なノウハウやコンサルタント能力の発揮により、地域の

中小企業をサポートする姿勢を強めている。文書化されないソフト情報にとどまらない銀

行の取引先へのサポート行動を含んだリレーションシップを構築することにより、地域の

中小企業を支え地域経済活性化に寄与することに繋がる。一方、人口減少のもと地域銀行の

競争は激化してきており、銀行の持続性の確保も課題となっている。本稿の目的は、リレー

ションシップを標榜するビジネスモデルは、地域競争環境の変化のなかで、どのような影響

を受けるのかを明らかにすることである。分析にあたっては、リレーションシップの高い銀

行と低い銀行に分けて、リレーションシップの高い銀行がもし低ければ効果はどうなるか

という反実仮想の考え方を取入れ、傾向スコア加重最小二乗法を用いた。 

 実証分析の結果によると、リレーションシップの高い銀行はリレーションシップの低い

銀行に比べ中小企業貸出比率は高く、事業性評価件数を利用して指標化したリレーション

シップにおいては、高リレーションシップ銀行の貸出金利は低リレーションシップ銀行を

上回っている。地域の金融環境をリレーションシップに影響する要因として取入れても、リ

レーションシップの効果は消滅しなかった。 

 

 

キーワード: リレーションシップ、地域金融市場の競争度、傾向スコア、加重最小二乗法 

 

 

 



2 
 

1. はじめに 
近年、地域の金融機関は、取引先との関係性(以下リレーションシップという)を深めるた

めに、専門ノウハウの提供や内外のネットワークを活用して、ライバル銀行との差別化をは

かろうとしている。そうした行動の背景を金融庁(2016)の企業ヒアリング・アンケート調査

の結果から見ると、中小企業がメインバンクを選択する理由として、「事業に対する理解」

に多くの回答をよせており、預金や融資業務だけでない付加価値を求めるようになったこ

とがあげられる。そして、金融機関のコンサルタント能力を活かした経営支援サービスを受

けた企業の約 8割が、財務内容の改善など何らかの効果があったとしている。金融機関と取

引する中小企業は、従来からの金融サービスに加えて、金融機関の専門性を活かしたサポー

トやコンサルタント能力を求めるようになってきた。こうしたニーズに応えるために、融資

判断にあたっても決算書を取得、分析して諾否を決めるだけでなく、企業のライフサイクル

に応じた多面的な支援をおこなうために、経営者の経営力や事業力及び成長性などの決算

書には表れない潜在力を評価する力が金融機関に求められるようになった。リレーション

シップに基づく貸出について、内田(2010)は「文書化が難しく、他人に伝えることが困難な

質的、主観的な情報に基づき融資判断がおこなわれる貸出である。」と定義している。本稿

ではさらに金融機関の取引先への経営サポート機能、コンサルタント的な機能の発揮によ

り生まれた情報まで含んで構築された関係性をリレーションシップと理解する。 
一方、金融機関にとって上記のような取引先の期待に応える誘因は、ライバル行との差別

化だけでなく業容の拡大につながると考えられるからである。本稿の目的は、取引先のこと

を理解して構築したリレーションシップは、中小企業向け貸出や貸出金利へどのような影

響を及ぼすかを分析することである。分析にあたり考慮する要因として、地域の金融市場の

競争度、本部規模としての経営組織、預貸率のような経営構造がリレーションシップの強さ

に影響を与える可能性があり、そうした要因を制御して分析する。特に金融市場の競争度に

ついては、近時人口減少を通じて収益環境が厳しい地域金融機関の持続性確保の選択肢と

して経営統合が取り上げられており、政策的な問題を検討する上において意義があると考

える 1。 
分析にあたっては、第一にリレーションシップの強さをどのように指標化するかを検討

しなければいけない。そこで、2016 年 9 月に金融庁から示された「金融仲介機能のベンチ

マーク」を利用することにした。ベンチマークの中で、地域の金融機関が注力する創業企業

への支援件数やライフサイクル別貸出金額、事業性評価件数・金額を指標化することで借手

と貸手のリレーションシップの代理変数として用いる。これらの計数は従来取得できなか

ったが、ベンチマーク公表により利用できることになった。 
企業の創業は、地域へ雇用を生み出すことにより、地域経済を活性化する源となるため、

起業を盛んにすることは非常に重要なことである。しかし、わが国においては、2009 年か

ら 2014 年の 5年間で企業者数は 39万者の減少となり((中小企業白書(2017))、また 2015 年

度の開業率 5.2%は、イギリス 14.3%、フランス 12.4%と比べて低い。そして起業のしやすさ



3 
 

は、世界で 89 位と起業環境は良くないことを指摘している。地域の金融機関にとっては、

起業家の創業を支援することは地域経済の活性化に貢献することになり社会的な意義も高

い。一方、起業家が創業にあたっての心配や苦労として指摘されるのは、創業金融に関わる

ことである。家森・尾島(2018)において、起業家に創業前や創業時期に苦労したことを尋ね

ているが、最も多く選択されたのが、資金調達、資金繰りである 2。金融機関と借手の間に

は情報の非対称性があり、これが借手の金融機関からの借入を困難にさせている。創業企業

は、事業の実績もないことから、すでに事業を営んでいる企業に比べて、情報の非対称性は

さらに深刻である。こうしたことを考慮すると、地域銀行の創業支援関与件数をリレーショ

ンシップの指標とすることは妥当であると考える。 
しかし、創業支援件数指標は新しい取引先に関する情報非対称の解消に関わり、長期的な

取引継続にかかわるリレーションシップとは言い難い。そこで、担保に依存せず事業力を評

価した事業性評価件数や金額もリレーションシップの指標とし、二種類の指標をリレーシ

ョンシップの代理変数として利用することにした。 

分析にあたって第二に考慮することは、変数に潜む問題である。一つ目はリレーションシ

ップの内生性である。リレーションシップと貸出金利及び中小企業向け貸出(以下では金融

機関のパフォーマンスという)の関係については、金融機関がリレーションシップを深める

動機は、それが貸出金利の上昇や中小企業貸出の増加につながると考えるからである。この

ことは、金融機関のパフォーマンスに影響することを見込んでリレーションシップを強め

るということを意味しており、リレーションシップには内生性があると考えられる。内生性

があれば回帰分析をおこなっても推定量の一致性が得られないという問題が残る。二つ目

の問題は、説明変数のリレーションシップと被説明変数である貸出金利・中小企業貸出の両

方に影響を及ぼしている考えられる地域金融市場の競争度のような共変量である。たとえ

ば寡占的な金融市場では、Petersen and Rajan(1995)においては、金融機関は将来の利益を

取り込もうとリレーションシップを強めようとし、貸出についてもライバル行よりもたく

さんの情報を持つことから優位に立つことができるだろうとする。この変数は、リレーショ

ンシップの説明変数と貸出や金利の被説明変数の両方に影響することからみせかけの相関

の可能性もあり、因果関係が正しく分析できなくなる。 
従って、リレーションシップが金融機関のパフォーマンスへの影響を調べるには、リレー

ションシップと貸出金利・中小企業向け貸出の双方に影響を与えていると考えられる共変

量(競争度、経営組織、経営構造)の影響を制御することや、リレーションシップ変数の内生

性を取り除く必要がある。これをおこなうために、「リレーションシップが高いときの成果」

という結果と、その事実が起こらなかったときの「リレーションシップが低いときの成果」

という反事実の結果を比較することによりその差を求める。方法としては傾向スコアを利

用したマッチング法や加重最小二乗法の手法を利用することにする。 
本稿の特徴は、地域銀行のミクロデータを用いて、第一、地域銀行の公表する「金融仲介

のベンチマーク」を活用することによりリレーションシップを指標化したこと、第二、リレ
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ーションシップの代理変数として創業支援件数や事業性評価指標を利用し、金融機関のコ

ンサルタント力や取引先支援力を表現しようとしたこと、第三、リレーションシップと貸出

金利・中小企業向け貸出の定量分析に当たって考慮しなければいけない内生性や共変量の

影響を取り除くために、高リレーショングループと低リレーショングループの結果(貸出や

貸出金利)に影響を及ぼす変数の分布に差がないようにするために傾向スコアを用いた分析

をおこなったことである。 
 本稿の構成は、2節において、リレーションシップ、競争度、中小企業向け貸出・貸出金

利の三つの変数に関連した先行研究を調べ、3節で分析アプローチの方法、4節はデータに

ついて、5節、6節は推計結果と結果の解釈を示した。7節はまとめである。 

 

2. 先行研究 
先行研究としては、①リレーションシップが貸出金利や貸出に影響を及ぼすことを論じ

たもの、②競争力が貸出金利や貸出に影響を及ぼすことを分析したもの、③リレーションシ

ップと貸出金利・貸出との関係に影響する要因として金融市場の競争度を考慮した論考に

分けられる 3。本稿の関心は、リレーションシップと貸出金利や貸出への影響を調べること

であるが、金融市場の競争力、銀行の組織構造、財務構造を統制すれば、そうした影響には

変化が及ぶだろうかということにあり、③の先行研究の関心と類似する。 
 

2-1 リレーションシップによる影響 

 リレーションシップの強さを表す変数としては、取引期間の長さ、取引種類の数、取引銀

行数などが使われてきた。取引期間が長いほど、取引種類が多いほど、取引銀行が集中され

るほど共有される情報も多くなり、親密度が増すからである。本稿におけるリレーションシ

ップの強さは、銀行のコンサルタント能力や経営サポートの情報を取入れたものであり、現

在の銀行行動を表現するものであるが、情報の非対称性を緩和する点では同じといえる。 

金融機関と借手のリレーションシップの程度が強くなれば、双方にとってメリットがあ

ると考えられる。Rajan (1992)は、銀行はリレーションシップを構築することにより情報の

優位さを得て、事業者をコントロールしたり利益を得ることができるようになると述べる。

事業者にとっても銀行からコントロールされるという嫌な面があるものの、不透明さが改

善されることで情報の透明さが増加し情報の非対称性が緩和される。リレーションシップ

の程度を左右するのは情報ということになる。 

 貸出や金利への影響については、リレーションシップ論のさまざまな論考がある。著名な

研究をあげると、リレーションシップが強くなると、Petersen and Rajan (1994)は、借手

は資金を利用しやすくなると分析する。反対に、Cole,Goldberg and White (2004)は、情報

の価値は短いため、リレーションシップ度と貸出承認の間には有意な関係がないとする。貸

出金利については、Berger and Udell (1995)は、低い金利で借入ができるようになるとす

るが、Degryse and Cayseele (2000)のように金利の条件は悪化すると述べる。リレーショ
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ンシップ論の知見を見ても統一されたものは見られない。 

 
2-2 地域金融市場の競争度による影響 

 競争的な市場に関し Hauswald and Marquez (2006)の論考がある。銀行は市場支配を強め

るため情報を集めるが、競争が激しくなると情報取得の投資が減少し低金利や非効率な意

思決定へ導く。Zarutskie (2006)は、競争度が高いと、業歴の少ない企業は情報の非対称性

が大きいため、借入の制約は強くなり金利も高くなると分析している。 

 次に市場が寡占的になるとどのような効果を及ぼすか。Rhoades (1981)は、市場の集中度

と貸出金利は正の関係があると実証分析している。Petersen and Rajan(1995)は、金融市場

が集中化されていると、銀行は企業を支援する利益を取り込むことができるから、高い金利

をかけ信用制約のある企業に資金の供給をする動機があるとする。 

 日本の研究では、平賀・真鍋・吉野 (2017)は、寡占度が高まることにより貸出金利は低

下すると分析し、Rhoades (1981)や Petersen and Rajan(1995)とは反対の結果を報告して

いる。しかし、貸出については有意に増加するとして、この点では Petersen and Rajan 

(1995)と同様である。この経路についても統一された見解はない。 

 

2-3 競争度の影響を受けたリレーションシップによる影響 

 リレーションシップは、地域金融市場の競争圧力を受けると貸出や金利にどう影響する

だろうか。リレーションシップに競争度は影響し、貸出金利や貸出にどのような効果を及ぼ

すかというのがここでの関心である。 

 Boot and Thakor (2000)は、リレーションシップ貸出は、銀行に専門能力を使って借手の

事業利益を改善することであるとする。銀行間の競争が増加すると、ライバル行よりも積極

的な情報取得活動を行うことで差別化ができ価格競争を免れることができるとする。Dinç 

(2000)は、競争が増加している時にこそ、企業の業績が悪い時にも好調な時と同じように約

束を守ることで名声を高めると主張している。ただし質の低い企業への貸出も行うことに

なるので、貸出の増加は単調ではないと述べている。これらの論考は、競争が激しいと銀行

は差別化をはかり、銀行の専門性によりリレーションシップ貸出から利益を得られること

を主張している。 

 上記と異なり、Petersen and Rajan(1995)は、金融市場が寡占化されていると、銀行は

企業を支援する利益を取り込むことができるから、信用制約のある企業に資金の供給をす

る動機があるとする。小倉(2007)は、1983年から 2003年の間に初めて融資申し込みをし

た日本の未上場企業 1381社をサンプルとして実証分析を行った。結果は、金融機関競争

度が低下する(寡占度が高まる)と、リレーションシップバンキング依存度の強い産業で、

新規参入企業の融資利用可能性が向上する傾向があると報告している。 

3. 分析アプローチ 

3.1 リレーションシップの指標化 
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本稿ではリレーションシップの程度により、中小企業向け貸出比率と貸出金利への影響

がどのように異なるかを調べる。リレーションシップの指標は、「1.はじめに」で述べた

ように 2種類作成する。いずれも地域銀行が公表している「金融仲介機能のベンチマー

ク」の数値を利用している。一つ目は、件数だけが公表されている「金融機関が関与した

創業支援件数」を「ライフサイクル別貸出残高」で除して標準化する。たとえば創業支援

件数について大小の銀行が同じ件数であっても、規模が小さい銀行は人員も少なく営業努

力の程度は大きいと思われ、こうしたリレーションシップを評価したいためである。この

数値が大きいとリレーションシップの程度が高いと判断し、はずれ値の影響を受けない中

央値より高い地域銀行をトリートメント・グループ、中央値より低い地域銀行をコントロ

ール・グループに分類し、両グループの差を調べる。二つ目は、事業性評価件数を事業性

評価金額で除して標準化し、中央値より高い地域銀行をトリートメント・グループ、中央

値より低い地域銀行をコントロール・グループに分類し、両グループの差を調べる。この

指標は、一つ目の指標が情報の親密度はあるものの、リレーションシッブバンキングの特

徴である長期取引関係を反映していないと考えられる。これらふたつのリレーションシッ

プは、行政が地域密着金融として捉えるビジネスモデルのベースの考え方である。他方、

学界の研究者が捉えるリレーションシップは、情報の非対称性を低め長期取引関係をもと

に形成されるものである。事業性評価を指標化したリレーションシップは行政と学界の考

え方の両方を満たしている 

 

3.2 従属変数と説明変数の関係を明確にするための共変量の統制について 

 従属変数と説明変数に影響を及ぼすと要因として、どのような要因により統制するかを

検討しなくてはいけない。要因としては、第一、地域の金融市場の競争度、第二、本部規模

を表す経営組織、第三、預貸率のような経営構造が考えられる。第一の地域の金融市場の競

争度については、リレーションシップ、資金利用可能性･貸出金利との関係を前節の 2.3 で

先行研究を見た。本稿では金融市場の競争度を示す指標として、金融機関の店舗数シェアか

らハーフィンダール指数を計測した。店舗数シェアは、都道府県別、金融機関別に銀行(都
市銀行と地域銀行)、信用金庫、信用組合の店舗数を利用して算出している。第二の経営組

織については、Stein(2002)は分権的な組織がソフト情報をうまく集め意思決定に活用でき

るのは、組織が階層的でないからだと述べる。組織の階層性が情報を機能させないというこ

とである。本稿では、本部の規模を数値化するために、職員一人当たりの本部人員数を算出

した 4。ただ最近の議論として、銀行が取引先への経営支援を手厚くするには本部からのサ

ポートも必要と認識されており、本部人員が多いからリレーションシップの程度が低くな

るというようには直線的に考えにくくなっている。第三の経営構造については財務構造を

示す預貸率を利用した。以上の競争度、本部組織規模、経営構造をリレーションシップの属

性を表すものとして、リレーションシップを被説明変数、これらの属性を説明変数としてロ

ジットモデルを推定し傾向スコアを求める。 
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3.3 推計手法 

 リレーションシップの程度が高い銀行をトリートメント・グループ、リレーションシップ

の程度が低い銀行をコントロール・グループに分類する。推計は、トリートメント・グルー

プで傾向スコアの低い銀行と、コントロール・グループで傾向スコアの高い銀行の両方を大

きく評価して、グループ間の属性の違いをコントロールするために傾向スコアを用いた加

重最小二乗法を利用する。 
 分析は以下の手順で行う。 

(1) リレーションシップの高低Ｘｉ(リレーションシップの程度が高いグループをトリー

トメント・グループとして１、コントロール・グループを 0)に、リレーションシップ

に影響を与える属性Ｚi を回帰させる(1)式をロジットモデルで推計し傾向スコアＰｉ

を求める。 
   Ｘｉ＝α＋β・Ｚｉ＋νi                         (1) 
Xi はリレーションシップの高低を表す処理変数、Ｚｉはリレーションシップに影響を

与える属性(共変量)である。 
(2) 次に、(1)式で算出した傾向スコアを(2)式によりウエ－トλiに変換する。 

   λi ＝√Ｘｉ/Ｐｉ＋(1－Ｘｉ)/(1－Ｐｉ)          (2) 
(3) 上記のウエートλiを用いて、Ｙiを被説明変数、Ｘｉ、Ｚｉを説明変数とする加重最小

二乗法で回帰分析を行う。 
   Ｙｉ＝δ＋Weightedλi [η・Ｘｉ＋γ・Ｚｉ]＋ui   (3)  
Yiは中小企業向け貸出比率や貸出金利、uiは誤差項である。 

 
 推定されるのは、リレーションシップに影響を及ぼす競争度・経営組織・経営構造を制御

し、①リレーションシップは中小企業向け貸出比率、貸出金利へ影響を与えない、②リレー

ションシップが高いと、中小企業向け貸出貸出比率や貸出金利の両方に影響を与える、③リ

レーションシップが高いと、中小企業向け貸出比率あるいは貸出金利のいずれかに影響を

与える、と推定する。 

  

4. データについて 

4-1 データ 

データは、地銀 64行及び第二地銀 41行の 2017年 3月期の個別銀行のデータを利用した。

中小企業向け貸出比率、貸出金利は、日本金融通信社「ニッキン資料年報」、全国地方銀行

協会のホームページより計数を取得した。2017年 3月期のデータを利用したのは、2016年

9 月に金融庁から「金融仲介機能のベンチマーク」が公表され、各銀行は 2017 年 3 月期デ

ィスクロージャー誌に計数の掲載を始めたことと時期を合わせるためである。ハーフィン
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ダール指数や本部人員数は「ニッキン資料年報」や「日本金融年鑑」に記載の店舗数や人員

数を集計して算出した。 

リレーションシップの程度を表す代理変数については、「3.1 リレーションシップの指

標化」において説明したが、創業支援件数を使った処理変数であるリレーションシップをリ

レーションシップ 1 と表し、事業評価件数を使ったリレーションシップをリレーションシ

ップ 2 とする。Ｚｉには、リレーションシップに影響を与える属性(共変量)として、ハーフ

ィンダール指数(HHI)、職員 1 人当たり本部の人員数、預貸率、預貸率の二乗項を用いる。

金融市場の競争度を示す指標として、ハーフィンダール指数(HHI)を利用したが、これは店

舗数シェアから計測している。店舗数シェアは、都道府県別、金融機関別に銀行・信用金庫・

信用組合の店舗数を利用して算出している。被説明変数は、公表されている中小企業向け貸

出比率(中小向け貸出/総貸出)を中小企業向け貸出比率 1とし、分母を総資産にした比率を

中小企業向け貸出比率 2する。2種類作成する理由は、有価証券運用が多い銀行においては、

総資産内の総貸出が小さくなるため中小企業向け貸出比率 1 は大きくなると予想される。

こうした銀行は中小向け貸出に積極的かどうかは判別できないと考え、中小向け貸出比率 2

も作成した。 

 

4-2 データの集計 

データの特徴を見るために、図表 1-1 と図表 1-2 にデータの基本統計量を示した。図表

1-1 は、創業支援件数とライフサイクル別貸出合計から指標化したリレーションシップ 1を

処理変数としたトリートメント・グループとコントロール・グループの基本統計量である。

各グループの平均値を比較すると、中小企業向け貸出比率 1 及び中小企業向け貸出比率 2

は、高リレーションシップの銀行(トリートメント・グループ)が低リレーションシップの銀

行(コントロール・グループ)よりも高い。貸出金利については、両グループの平均はほぼ同

じで差は見られない。次にリレーションシップの属性を表すハーフィンダール指数、一人当

たり本部人員数、預貸率を調べる。ハーフィンダール指数は、高リレーションシップのトリ

ートメント・グループの方が小さく、Boot and Thakor (2000)の競争的であるほど銀行は関

係性を強めるという考え方と整合的であるが、Petersen and Rajan(1995)とは異なる。一人

当たり本部人員数は、高リレーションシップのコントロールグループの方が低く、

Stein(2002)の本部が大きいとソフト情報が伝わりにくいという説と合っている。預貸率に

ついてはトリートメント・グループがやや高い。 
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図表 1-2 は、事業性評価件数・金額から指標化したリレーションシップ 1 を処理変数と

したトリートメント・グループとコントロール・グループの基本統計量である。各グループ

の平均値を比較すると、中小企業向け貸出比率 1 及び中小企業向け貸出比率 2 は、高リレ

ーションシップの銀行(トリートメント・グループ)が低リレーションシップ(コントロー

ル・グループ)よりも高く、図表 1-1と同様の傾向を示している。貸出金利については、図

表 1-1とは異なりトリートメント・グループが高く、高リレーションシップ銀行の金利は高

い。次にリレーションシップの属性を表すハーフィンダール指数、一人当たり本部人員数、

預貸率を調べる。ハーフィンダール指数は、高リレーションシップのトリートメント・グル

ープの方が高く、Petersen and Rajan(1995)の寡占的な競争のもとで銀行はリレーション

を強めるという説と整合的である。一人当たり本部人員数は、高リレーションシップのコン

トロールグループの方が低く、取引先サポートに当たっては本部支援の充実さを示唆して

いる。このようにリレーションシップの属性については、図表 1-1と異なる傾向を示してい

る。預貸率については、両グループはほぼ同じである。 

以下の推計において、リレーションシップの属性や傾向スコアにより共変量をコントロ

ールした場合に、中小企業向け貸出や貸出金利の差にどのような影響を与えるかを調べる。 

 

 

 

5. 分析結果 

 5-1においては、リレーションシップ変数に影響を与える共変量として預貸率、一人当本

部人員数を用いて、被説明変数への影響を推計した。さらに 5-2において、共変量にハーフ

ィンダール指数を含めることにより地域金融市場の競争度の影響を取り除いて、リレーシ

図表1-1　基本統計量
処理変数: リレーションシップ 1

(創業支援件数を利用) 平均 標準偏差 最小値 最大値 平均 標準偏差 最小値 最大値
中小企業向け貸出比率 1(%) 76.0 9.7 51.0 93.3 71.2 11.9 48.7 96.1
中小企業向け貸出比率 2(%) 50.1 10.6 25.3 78.4 45.9 12.2 27.9 74.7
貸出金利(%) 1.355 0.278 0.890 2.120 1.352 0.452 0.960 3.620
ハーフィンダール指数 1486 688 441 2851 1703 677 441 3227
一人当たり本部人員数(人) 0.253 0.117 0.000 0.824 0.278 0.118 0.134 0.810
預貸率(%) 76.3 9.3 55.8 112.9 75.0 8.2 55.2 102.0
サンプルサイズ
(注)　中小企業向け貸出比率 1は中小企業貸出金額/総貸出、中小企業向け貸出比率 2は中小企業貸出金額/総資産
　　　により算出。

トリートメント・グループ コントロール・グループ

60 45

図表1-2　基本統計量
処理変数: リレーションシップ 2

(事業評価件数を利用) 平均 標準偏差 最小値 最大値 平均 標準偏差 最小値 最大値
中小企業向け貸出比率 1(%) 76.1 10.7 48.9 96.1 71.3 11.0 48.7 93.3
中小企業向け貸出比率 2(%) 50.4 11.2 27.4 74.7 45.6 11.5 25.3 78.4
貸出金利(%) 1.453 0.454 0.890 3.620 1.227 0.179 0.940 1.780
ハーフィンダール指数 1605 688 441 3227 1589 702 441 2851
一人当たり本部人員数(人) 0.273 0.112 0.164 0.810 0.253 0.118 0.000 0.824
預貸率(%) 75.5 7.9 57.6 102.0 75.4 10.1 55.2 112.9
サンプルサイズ
(注)　中小企業向け貸出比率 1は中小企業貸出金額/総貸出、中小企業向け貸出比率 2は中小企業貸出金額/総資産
　　　により算出。

トリートメント・グループ コントロール・グループ

47 47
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ョンシップが中小企業向け貸出比率・貸出金利へ及ぼす影響を調べた。 

 

5-1 共変量を預貸率、一人当本部人員数の変数としたときの影響 

 図表 2-1は、最小二乗法(OLS)と傾向スコアを用いた加重最小二乗法で推計した被説明変

数である中小向け貸出比率 1(中小向け貸出/総貸出)、中小向け貸出比率 2(中小向け貸出/

総資産)、貸出金利の推計値を示している。リレーションシップ変数の内生性の影響を考慮

しない場合の被説明変数はどう異なるかについても調べるために、OLSによる推計もおこな

っている。推計結果は、OLS と傾向スコア加重最小二乗法の両方の手法を使っても数値や有

意性について大きな相違はなかった。図表 2-1の数値は、トリートメント・グループの中小

向け貸出比率や貸出金利が、コントロール・グループに比べて平均何％異なるかを示してい

る。傾向スコア加重最小二乗法の欄を見ると、中小貸比率１や中小貸比率 2は、トリートメ

ント・グループがコントロール・グループよりも各々4.5%、3.5%有意に高いことを表してい

る。貸出金利については、有意性はなく両グループの差は見られない。図表 2-1は、創業支

援件数をもとにリレーションシップを高低に分けているが、高リレーションシップの銀行

は中小向け貸出を積極的に行っているものの貸出金利の差は見られなかった。また共変量

についてバランスチェックを行い図表 2-2に示した。平均は 0、分散は 1に近いほうが望ま

しいが、ウエート調整後の共変量は調整前より改善しており、トリートメント・グループと

コントロール・グループは似たもの同士を比較できる分布となっている。 

 

 

 

 

 

図表2-1　リレーションシップ1の高低の影響の推計結果
中小貸比率1 中小貸比率2 貸出金利

OLS
4.379** 3.263* 0.002
(1.965) (1.683) (0.070)

傾向スコア加重最小二乗法
4.565** 3.567** 0.003
(2.029) (1.713) (0.067)

サンプル数
105 105 105

(注)　リレーションシップ1は創業支援件数/ライフサイクル別
貸出残高により算出し、中央値を基準に割当している。

図表2-2　共変量のバランスチェック

ウエート調整前 ウエート調整後 ウエート調整前 ウエート調整後
1人当本部人員数 -0.212 -0.038 0.983 1.087
一人当本部人員数の二乗項 -0.134 -0.013 0.719 0.905
預貸率 0.151 0.040 1.290 1.157
預貸率の二乗項 0.158 0.047 1.416 1.204

平均 分散
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図表 3-1は、リレーションシップ変数を事業性評価件数や金額に基づき作成して、高リレ

ーションシップ銀行と低リレーションシップ銀行に中小貸比率や貸出金利について差があ

るかどうかの推計結果を表した。図表 3-1の傾向スコア加重最小二乗法の推計を見ると、高

リレーションシップ銀行の中小貸比率(1及び 2)と貸出金利は低リレーションシップ銀行に

比べて高いことがわかる。内生性を考慮しない OLS 推計の結果もほぼ同様の結果を表して

いる。また共変量についてバランスチェックを行い図表 3-2に示した。ウエート調整後の共

変量は調整前より改善しており、平均は 0に分散は 1に近づいている。 

 

 

 

 

 

5-2 共変量を預貸率、一人当本部人員数、ハーフィンダール指数としたときの影響 

図表 4-1と図表 4-2は、最小二乗法(OLS)と傾向スコアを用いた加重最小二乗法で推計し

た被説明変数である中小向け貸出比率 1(中小向け貸出/総貸出)、中小向け貸出比率 1(中小

向け貸出/総資産)、貸出金利の推計値を示している。前項の 5-1と異なるのは、リレーショ

ンシップに影響を与える共変量にハーフィンダール指数を含めた点である。推計結果は、

OLS と傾向スコア加重最小二乗法の両方の手法を使っても有意性について大きな相違はな

かった。リレーションシップの高低を創業支援件数をもとに割り当てて推計した図表 4-1と

図表 2-1の傾向スコア加重最小二乗法の数値を比較すると、中小貸比率１は 4.5%から 4.0%

へ、中小貸比率 2は 3.5%から 3.1%へ低下している。貸出金利は統計的な有意性はない。高

リレーションシップ銀行の中小企業貸出比率は高いが、貸出金利に差は無いという結果は

変わっていない。図表 4-2と図表 5-2は共変量はバランスしていることを表している。 

図表3-1　リレーションシップ2の高低の影響の推計結果
中小貸比率1 中小貸比率2 貸出金利

OLS
4.314** 4.315** 0.209***
(2.095) (1.740) (0.070)

傾向スコア加重最小二乗法
4.171** 3.963** 0.213***
(2.012) (1.659) (0.062)

サンプル数
94 94 94

(注)　リレーションシップ2は事業評価件数/事業評価金額
により算出し、中央値を基準に割当している。

図表3-2　共変量のバランスチェック

ウエート調整前 ウエート調整後 ウエート調整前 ウエート調整後
1人当本部人員数 0.174 0.027 0.913 0.955
一人当本部人員数の二乗項 0.093 0.010 1.159 1.121
預貸率 0.013 -0.052 0.612 0.859
預貸率の二乗項 -0.014 -0.058 0.564 0.816

平均 分散
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次にリレーションシップの高低を事業評価件数・金額を利用して割り当てて推計した図

表 5-1 と図表 3-1 の傾向スコア加重最小二乗法の数値を比較すると、中小貸比率１は 4.1%

から 4.2%へ、中小貸比率 2は 3.9%から 4.0%へわずかに上昇している。貸出金利はトリート

メント・グループが 0.2%高いが上昇はしていない。高リレーションシップ銀行の中小企業

貸出比率と貸出金利は高いという結果は変わらない。ここで注目するのは、長期取引関係も

考慮しているリレーションシップにおいては、中小企業貸出比率は上昇し、貸出金利も高リ

レーションシップ銀行が高いという結果である。 

 

 

 

 

 

 

図表4-1　リレーションシップ1の高低の影響の推計結果
中小貸比率1 中小貸比率2 貸出金利

OLS
3.958** 2.871* 0.015
(1.968) (1.681) (0.071)

傾向スコア加重最小二乗法
4.055** 3.104* 0.018
(2.022) (1.740) (0.071)

サンプル数
105 105 105

(注)　リレーションシップ1は創業支援件数/ライフサイクル別
貸出残高により算出し、中央値を基準に割当している。

図4-2　共変量のバランスチェック

ウエート調整前 ウエート調整後 ウエート調整前 ウエート調整後
ハーフィンダール指数 -0.317 -0.017 1.031 1.055
1人当本部人員数 -0.212 -0.041 0.983 1.083
一人当本部人員数の二乗項 -0.134 -0.015 0.719 0.934
預貸率 0.151 0.044 1.290 1.189
預貸率の二乗項 0.158 0.051 1.416 1.260

平均 分散

図表5-1　リレーションシップ2の高低の影響の推計結果
中小貸比率1 中小貸比率2 貸出金利

OLS
4.397** 4.398** 0.207***
(2.063) (1.695) (0.070)

傾向スコア加重最小二乗法
4.263** 4.033** 0.211***
(1.954) (1.605) (0.062)

サンプル数
94 94 94

(注)　リレーションシップ2は事業評価件数/事業評価金額
により算出し、中央値を基準に割当している。
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5-3 推計手法の頑健性 

図表 4-1 や図表 5-1 の推計が、推計手法により異ならないかどうかをマッチングの手法

により頑健性を確認した。用いる手法は、①One-to-One マッチングと②近傍マッチングで

ある。One-to-One マッチングは、傾向スコアを用いて、高リレーションシップ銀行と最も

近い低リレーションシップ銀行の成果変数（中小企業貸出比率や貸出金利）の差の平均をと

る。差の平均を平均処置効果とよぶが、 

     

 平均処置効果＝１/nΣi∈Ｉ(Ｙ1i－Ｙ0i) 

 

により推定する。 

 近傍マッチングについては、高リレーションシップの属性に近い J社(本稿では５社とす

る)の低リレーション銀行を選びその平均をとった。平均処置効果は、 

 

  平均処置効果＝１/nΣi∈Ｉ(Ｙ1i－1/JΣjＹ0i) 

 

により推定する。図表 6 と図表 7 には二つの手法による推計結果を記載した。図表 6 の近

傍マッチングによる中小貸比率２に有意性はないものの、概ね図表 4-1 や図表 5-1 と同様

の結果が示されている。 

 

 

図表5-2　共変量のバランスチェック

ウエート調整前 ウエート調整後 ウエート調整前 ウエート調整後
ハーフィンダール指数 0.022 0.011 0.960 0.901
1人当本部人員数 0.174 0.027 0.913 0.954
一人当本部人員数の二乗項 0.093 0.010 1.159 1.114
預貸率 0.013 -0.055 0.612 0.857
預貸率の二乗項 -0.014 -0.061 0.564 0.811

平均 分散

図表6　リレーションシップ１の高低の影響の推計結果
(頑健性チェック）
中小貸比率1 中小貸比率2 貸出金利

傾向スコア・マッチング
4.278** 3.535** 0.059
(1.723) (1.474) (0.059)

近傍マッチング
3.170* 2.217 -0.006
(1.816) (1.682) (0.070)

サンプル数
105 105 105

(注)　リレーションシップ1は創業支援件数/ライフサイクル別
貸出残高により算出し、中央値を基準に割当している。
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6. 考察 

リレーションシップが中小企業貸出比率と貸出金利へどのように影響を及ぼすかについ

ては、リレーションシップ１により高リレーションシップと低リレーションシップを分け

ると、図表 4-1に示したように高リレーションシップ銀行の中小企業貸出比率は高く、貸出

金利についての差はなかった。一方、寡占度はどのように影響するかについて、図表 2-1か

ら図表 4-1 への変化を見ると、高リレーションシップ銀行の中小企業貸出比率は低下して

いる。競争が低下すると銀行はライバル行よりも情報取得を積極的におこなわなくなると

いう Boot and Thakor(2000)と整合的であり、寡占度と中小企業向け貸出比率は負の関係に

なっている。リレーションシップ 1は、創業支援件数をヘ゛ースに指標化しており、創業企

業は取引銀行を選択する余地が大きいため、寡占度が高くなっても銀行の中小企業貸出比

率が一方向に伸びるという関係はないように見える。貸出金利についても、企業に長期的な

取引関係を考慮することが必要でないため、高リレーションシップ銀行と低リレーション

シップ銀行との差が見られない。 

 一方、事業性評価をベースにしたリレーションシップ指標は、リレーションシップ理論の

根拠となる、情報非対称性や長期的取引関係も含んで指標化されている。リレーションシッ

プ２の効果を図表 5-1 に見ると、高リレーションシップ銀行は低リレーションシップ銀行

に比べて中小企業貸出比率や貸出金利は高い。次に寡占度はどのように影響するかについ

て、図表 3-1から図表 5-1への変化を見ると、中小企業貸出比率は上昇している。寡占度が

高くなると、リレーションシップバンキングの依存度の強い産業で借入可能性が高くなる

という小倉(2007)の分析と整合的である。リレーションシップ 2においては、企業は長期的

な取引関係を重視することから、高リレーションシップ銀行の親密度だけでない金融機関

の専門性やサポート力を評価して対価を支払うインセンティブが働くものと考える。 

 リレーションシップの理論的な背景と適合するのは、本稿でのリレーションシップ 2 で

あるが、リレーションシップを金融機関の持続性の確保を目的としたビジネスモデルとし

てとらえれば、リレーションシップ 1の指標が適正でないとはいえない。リレーションシッ

図表7　リレーションシップ2の高低の影響の推計結果
(頑健性チェック）
中小貸比率1 中小貸比率2 貸出金利

傾向スコア・マッチング
7.140*** 7.201*** 0.267***
(2.075) (1.962) (0.067)

近傍マッチング
5.884*** 5.507*** 0.234***
(2.289) (1.717) (0.069)

サンプル数
94 94 94

(注)　リレーションシップ2は事業評価件数/事業評価金額
により算出し、中央値を基準に割当している。
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プの指標化の違いにより、金融市場の競争度が与える貸出や貸出金利の影響が異なるとい

うことである。先行研究でリレーションシップの捉え方の違いにより、それが及ぼす効果が

一様でないことを確認したが、本稿の分析においても同様である。 

 

7. おわりに 

近年、地域の金融機関は、他の金融機関とは差別化をはかるためリレーションシップを取

引先との間で構築する活動を積極的に行っている。ここでいうリレーションシップは取引

先との関係を継続的に長くすることだけでなく、金融機関の専門ノウハウやコンサルタン

ト的能力を取引先へ提供することにより、取引先の事業発展に貢献し地域経済の活性化の

一翼を担うことまで含んでいる、と筆者は理解している。しかし、地域の銀行の競争は激し

く、期待する利益が高ければ他県からの越境は頻繁に行われる。一方、新聞紙上では地域の

銀行の統合問題も政策的な関心の的である。リレーションシップに地域金融市場の競争度

が影響し、地域経済の担い手である中小企業は円滑な資金供給を得られるか非常に重要な

問題である。本稿では、こうした問題意識を持って、地域銀行が公表しているデータを利用

して計量経済学の手法により分析をおこなった。 

推計結果は、創業支援件数を利用して指標化したリレーションシップ 1 と事業評価件数

を利用して指標化したリレーションシップ 2 をそれぞれ高リレーションシップ銀行と低リ

レーションシップ銀行に分けて、各グループの中小企業貸出比率と貸出金利の差を求めた

が、リレーションシップの高い銀行の中小企業貸出比率のほうが高いことがわかった。貸出

金利については、前者のリレーションシップ 1 による高低により銀行を分けても貸出金利

に差はなかった。これは銀行が将来利益を確保するため当初は金利を低くする平準化が働

き、両グループの金利の差がなくなったものであろう。リレーションシップ 2においては、

高リレーションシップ銀行の貸出金利は低リレーションシップ銀行に比べ高いが、これは

長期取引関係を重視する取引先が銀行へサポートにみあう対価を支払う動機があるためと

推察する 

次に地域金融市場の競争度の影響であるが、高リレーションシップ銀行が低リレーショ

ンシップ銀行に比べての関係は上記と同様で変わらない。しかし、リレーションシップ 1の

場合は、寡占度は増すと中小企業向け貸出比率は低下の変化を示し、貸出金利には影響しな

い。リレーションシップ 2においては、中小企業向け貸出比率は上昇を示し、貸出金利の変

化は見られない。いずれのリレーションシップにおいても、競争によりリレーションシップ

の効果を消滅させることはない。 

 データ分析に当たっては、リレーションシップ変数として利用できるベンチマークが地

域銀行のディスクロージャー誌により 2017年 3月(2016年のデータも一部掲載されている)

から開示されるようになったが、本稿においての地域銀行のデータは一期分にとどまった。

内生性バイアスを回避するためさらに時系列データを蓄積、分析が望ましい。また、リレー

ションシップの効果については、本稿も免れていないが、銀行のミクロデータと企業からの
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データをそれぞれ分析することで、乖離が見られるのかどうかについての検証も必要であ

り、これからの課題である。 

 

 

 (注記) 

1 日本経済新聞(平成 30年 3月 15日朝刊)は、「統合を計画する九州の地銀と、反対する公

正取引委員会の対立が長期化している。公取委は、このほど地銀側の要望を受け、融資先へ

の調査を再び実施した。競争環境に影響がないか聞くものだが、異例の再調査だ。」と報じ

ている。また、同紙(平成 30年 4月 27日朝刊)は、金融庁が合併の舞台となっている長崎市

で「地域金融に関する説明会」を開催し、「経営統合は銀行の健全性を維持するための選択

肢の一つ。金融仲介機能を発揮するための手段だ。」と訴え、金融庁・銀行と公取委の見解

の対立が明白に表れていることを報じている。 

 

2 なお、二番目に選択率の高いのは「顧客・販路の確保や開拓」、三番目は「財務・税務・

法務の知識の不足」である。 

 

3 尾崎・播磨谷(2018)の分類法を利用すると、①と③は、リレバンの利点を貸手と借手の情

報のやり取りの蓄積の点から捉える Information仮説であり、②は、貸手の市場支配力の影

響を捉える Market Power仮説である。 

 

4 職員 1人当たり本部人員数の算出は、日本金融名鑑に記載されている個別行の本部部門毎

の配置人数を合計して、職員数で除して算出している。 
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