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企業成長と企業系列本

一一わが国銀行業の場合一一

内 日 滋

I はじめに

企業の規模と成長については，市場集中との関連をはじめとするさまざまな

研究がとれ主でになきれてきた九しかしそれらの多〈は，製造工業部門を

対象としており，第3次〈サーピ凡〕産業部門を対象としたものは雪わめて少

ない。とくに，わが国の金融業に関しては，皆無に近いと言ってよいであろうひ

その理旧としては，パフォーマンλ の計四jについての問題や，統計的データの

とり方ないしはその利用可能性，産業規制や制度的特徴の問題などを考えあ ζ

とができる。

しかし，わが国の銀行業のように，参入規制等により，長期的に産業内企業

数が固定的であることは i比例的効果の法則 (Lawof Proportionate Effect 

以下， LPE)J の検証という角度から企業規模と成長に関する分析を行なう上

で，却って都合が良いという而もある。

以下でとり上げる銀行業は，普通銀行" C都市銀行および地方銀行〕を対象

にしている。これは，金利をはじめとした金融の自由化には金融業に対する産

業規制の緩和も合まわし，従って，競争の拡大があるとすれば，それによる市場

構造の変化を分析し比較する上にも，過去におけ<o変化を整理しておくことが，

ファースト・ステ vヲロとして考えられるからであz。

端 本稿の原型は.1982年度理論・計孟経済学会西部部会における報告の 古田にもとづくものであ
る。なお，林敏章助教授から有益なコメン 1をいただいた。記して感謝申し上げる。
1) 馬場[1 J， Prais [15J参照。
2) 日本強行調査局 [1"Jによる分担。
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市場構造の変化は，当該産業における集中や効率の変化正関係してくる。そ

して，それらはまた，企業の規模と成長にかかわりを持つものである。

本稿では，主に，地方銀行を対象として企業系列に関する立場からの分析を

試みる。喧なわち，地方銀行を，都市銀行との結びつきの強さから，その系列

グノレープとそうでないグノレ プとに区分する。そして，収益性をはじめとする

諸指標において，いずれのグノレープが統計的により大きなパフォーマ Yスを示

Lているかを調べるために 3 グロス・荊クシコン・データにもとづ〈計量分析

をおこなう。

まず，次節において，銀行系列について考察し，続いて，地方銀行のグルー

ピングがおこなわれる。第E節では，その両グルーフEを対象に，収益性および

而場占有度に関する tーテストと，規模の尺度についての LPEテスト Per-

sistenceテストがなされる。第N節は，木稿における統計的テλ トによる分析

のまとめである。

Il 銀行系列について

1 予備的考察

本稿における企莱系列とは，銀行系列のことである。これは，都市銀行と地

点銀行間の資金の流れ(資金系列〉を媒介とする企業(すなわち銀行)問結合

のー形態である。ただし，後述されるように， その資金系列は都市銀行が地方

銀行の株式をある大きさを超えて保有するときに成立することが仮定される。

都市銀行の銀行系列に対する incentiveはp 資金ノレートの安定イIcと地域情報

の取集にあり，地方銀行のそれは，融資ノレートの確保と安定化に加えて国際業

務に関する取引及ひノウ・ハウを含む情報の収集にあると考えられる。

周知のように，地方銀行の業務内容は，概ね都市銀行のものと同じであるヘ

しかし，営業エリア(例えば，信舗網)についてみると，後者は主として都市

圏および海外であるのに対して，前者は地方都市およびその周辺地域が中心と

3) [13J，第3章参照」
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なっている。そして，この地域性の差異は，顧客ないしは取引そのものにおけ. 
る性格の差異と密接に関連する。

戦後のわが国金融構造における諸特徴。ともからむポイントとして，企業集

団があげられる。銀行の顧客(特に，貸出先〕構成を比較引す忍とき，都市銀

行の有力な融資先としての企業集団は，地点銀行には見出せないも白である。

そして，鈴木[18)の指摘した a伍mtyは，この企業集団の行動的とも関連して

存続したものと考えられる。

このような背景のもとで，資金の流れは，地方銀行から都市銀行への方向を

持つ。都市銀行における貸出"資金の源泉は，自行の預金や日本銀行からの借

入と挟んで，短期金融市場"からの調達によるものなどがある。都市および地

方銀行を短期金融市場でみると，前者が資金の主たる取手であり，後者が主な

出し手となっている。

このような傾向は，とりわけ，高度経済成長期において顕著であったが，そ

れはわれわれの分析対象期間の第 I 期(昭和34年~43年)にあたるものである。

第E期(昭和44年~53年)においては，企業金融についても，直接金融方

式"や内部資金による調達方式が増加した1ω。このような‘銀行離れ'現象は，

4) たとえば，鈴木(19)参照。

5) もコとも， 近竿では， 地場産業型中小企笑 v.'士国型大企業といったような単純な企業規模

の且方で顧客をみることは必ずしも妥当ではない。という pは，例えば』ある地方の'h:i邑業が大
企業の肉品企業〈下詰，子会社等)になればl 設備投資などの長淵資金は親会社中その取引親行

から調達される場合が少なくなL、からである。しかしながら，それも‘関連'の程度に依存する
ものにほかならないし，従業員への賃金賞与や短期性資金をめぐる取引には銀行サ ピスに対

する別。評価基準がはたらくであろう， (例えば，庖舗サーピスについては，堀内=佐々木[9)

をみよJ
の わが国の企業集団に関する研究にほ，宮崎(11)，小田町Cl41，後藤[3)，寺西=控藤=芹沢
[21) ，二木[2)，小林[10)などがある。

7) 一年を超える長期貸付や，短期貸付の借換え継続による実質的長期金融を含む。 (13J，15B 

159ベージ参照。

8) コ ル，手形売買，現先〈東件付債若手売買)， CD (譲渡性領金〉の各市場。

の企業などが本源的証券を発行して資金調達をおこなう方式b しかし，その証芽を銀行など金融
仲介機関が購入する場合， これを間援金融とする解釈もある(冊えば， Gurley & Shaw( 4 J参照J。
10) 不確実性への対応として，銀行借入ルートは残されても，その相対的ウェイトは低下したとみ
なされる。しかし，例えば設備資金を内部資金でまかなえるというのは，経営計画ひいてはりス

クへの開度にも依存するが優良企業など一部分の企業に眠られよう。
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銀行にとって有利な貸出先の減少を意味すると同時に，貸出条件の悪化を導〈

競争増大の要因となる。そ誌は，国際業務や個人・家計との取引面においても，

より広範囲でキメの細かし、(顧客ニーズに対応した〉金融サーピスの供給が要

求されることを意味するo また，企業の資屋運用の多様化平家計の資虚選択に

おける変化'"は，経済の低成長化と相侠っ亡，資金の流れに関しても影響士与

えずにはおかなし、。都市圏における都市銀行と地方銀行間の競争の高まりや，

収益性重視への経営戦略の強化などもそのあらわれである山。

金融業における規制緩和比例えば，配当や預貸金利に関する場合，直接に

銀行収誌と関係し， 目標調整骨合&経営全般の管理能力と市場競争メカニズム

を通じて将来の収益性や市場占有度にも強く影響をおよぼすものである。同様

に，それは銀行系列に対しても少なからぬインパクトを与えるものである。そ

して，今後の規制緩和に伴って，それらにかかわる定性的ないしは定量的分析

を行なう上にも，これまでの銀行系列に関して調べて整理することは基礎的で

はあるが有意味な情報を与えるものと考えられる。

z 地方銀行の区分
地方銀行は，その規模からみて下位都市銀行に準ずるものもあれば，地域性

などの点で相互銀行ないしは信用金庫に類似するとみられるものもあるなど多

岐にわたっている。その経営戦略についても，それぞれにおける外部環境とそ

の変化のもとで内部組織においてなされる志思決定によって差異を生じる。従

って，銀行系列に対しても，さまざまな態度が考えられよう。しかしながら，

ここでは，資金系列としての関係における都市銀行と地方銀行のつながりの強

さは，都市銀行による地方銀行株式の保有によってあらわされることが仮定き

11) 家計郁門における金利選好等を含む資産選択やその変化については，斉藤=大毘(16J，，*(7J 
など力2ある。

12) 庖舗の配置転換や(他行との〉交換，買い取りなどの行動もその測といえよう。しかし，たと
えば都市銀行等による銀行系列が，地域中小金融機関を含めて資金ネッ 1・ワークとして作成さ
れるとしても，それに要する整備 管理コストは制約条件の一部分を構成することになる。
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れる 13)。

地方銀行を2つのグループに区分するとき，一方を系列グループ，他方を独

立(非系列〕グノレープとよぶことにする。

各地万銀行の発行前株式保有者のうち，上位10者の大株主のなかに都市銀行

もしくは長期信用銀行，信託銀行1<>が見出される場合，その地方銀行を系列グ

ノレープに属するものとみなす。そうでない場合は，独立グル プのメ Vバ と

する。この区分にもとづ〈各グループの銀行数は，各期別に，第1表に示され

ている。

株主および株式保有率に関するデータは， 各行『有価証券報告書~， 経済調

査協会「都市銀行融資系列と地方銀行の関係~， 同『金融機関の投融資 地

方銀行編 ~，日本経済新聞社『会社年鑑~，同『会社総鑑』により，各行別

に収集・整理された。

なお，地方銀行Aの10大株主中に，他の地方銀行Bがあおわれた場合 Bが

第 1表地方銀行の区分と行数

右京一一22 I 43 I 

独立グループ 14 

系列グノレープに属しているならば，

Aも同じ〈系列グんーフ.に属する

ものとした。また， Bが独立グル

ープのメンパーである場合には，

1つの都市銀行系企業集団による

注〕第I期には，河内!東部を古まず。 Aの株式保有率が 3%を超えるな

言十 32 

第E期には，埼玉l みちのCi沖縄，琉球を
含まず。 らば， Aを系列グノレーブに所属さ

13) なお，これらの銀行と結びつきの強い企業集団が持つ地方銀行株式。保有牢の大きさも利用可

能である。また，辰巳[20Jにおいてほ，融資面で地方醜行から都市銀行系企業集団への貸出残高

をみたり，人事国古都市銀行から地方銀行への役員事fCi宜数を調べる方法やそれらの応用による分
析が試みられている。
14) 長期信用銀行〔日本興業日本長期信用，日本債券信用〈旧日本不動産〕の3銀行〉は， j;1Jえ
ば新日本製鉄ベコ松下電器産業とい勺た大メーカーをそれぞれ中心とタる企業グル プ〈づ咋本[lOJ
によれば，独立系企業集団)をはじめ， 6大企業集団〈三菱』住友，三井，芙蓉，三和，第一勧
銀系の各企業集団)についても，それらに所属する企業へD融資の点からみれば，資金系列にお

いて都市銀行と同様の機能を持っているとみなしうる。信託銀行〔三菱，住ま，三井，安田，東

洋，中央，日本の専業7信託銀行〕もj 概ね都市銀行ないしはその関係する(特に， 6大〉企業

集阿とのつながりから，都市担行に準巳汗取わ担いが妥当と考えられる。
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せた。そうでない場合， Aを独立グループのメ Yパーとみなした。

両グループの行数についてほ，系列グノレ プに属する地方銀行数が増加する

傾向にある'"。しかし， ここでは表わされてはいないが，第E期の後半期間に

おけるその増加率は低下し1いる。地点銀行をとりまく環境の変化を背景に，

両グノレーフ。の同にどのようなパフォ---< :/月にお日る差異がみられるのであろ

うか? 次節では，そのような問題を中心に分析が行なわれる。

1II統計的テスト

第I期および第E期における両グループのパフォーマンスに関する分析は，

以下の3つの統計的テストによって行なわれる。

以下で使用されるデータは，大蔵省『銀行局金融守一報』昭和34，44， 54年版

より各行別に貸昔対照表および損益計算書等にもとづき収集・整理された問。

また，参入および退出の効果については，サンプノレ数が少ない叩だけに他の接

近がより有効と考えて，特に考慮されない。

1 tーテスト

このテストは，収益性16〕，市場占有度，それに成長率に関して，同グループ

の平均値の差の検定を， Studentのト分布を用いτ行なうもりである。

前節，第1表でみたように，各グループの行数 (N)が，第I期22，40，第

E期43，17であるから，寸、標本法による検定法を採用する山。そこでは，変数J

t Zj-Xz-(μ1μz /NjN2CN1+N2-2) 、1¥凡 l)s'，+ CN~~lYi'; 'V - N，十N，
15) もとより j 実際には各10年聞を通じて，常に同 のグル←プに所属するものばかりとは限らな
い。従って，各佳半5可悶を中心に，株式俣有事の推移などにもとづいた区分がなされj それに
より作成された各グループは各期とも10年生期聞を通じて同じメンバーから構成されるものとみ
なす。
ユ6) なお，昭和33，43，. 53年度末ベ スの財務諸表数値であるが，これらの時点はいずれも景気が
天亦もしくは底の状態にある時期ではない。
17) 地方銀行とLては，針I期で河内(住友)，東都〈三井)，第E期では紳縄，琉球，青和(みち
のりがある。埼玉は，第I期のみ地方銀行設いとした。
18) 収益性〈利益率〕口，パアオ マンス測定に関する代表的指標として考えられる。なお>Heg-
gestad [8 J参照心
ユ9) 両グル プにおける変智正確率変数〉は独立で その分布は等分散のE規型をなすと仮定する。
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利益率およびシェアにおける検定結果
Ea 

R P R 

43年度末

区 分 33年度末 53年度末
C D 

MEAN IST.DEV.IトDvaF 111巴 MEAN IST.DEV.I t-D~~e MEAN ||sT，DEV.1|t Dva.Flu. e 山博 -valD.F 

系列グループ
a a 

3.870 1 1.153 1 0.818 1.817 1 0.477 1-0.873 4.358 1 2.331 1'-2.9Hi 3，200 1 1.076 1-3，034 

独立グノ，~プ 5.707 I 1.323-1 60 4.103 I 1.119 I 59 3，591 I 1.285 I 58 1.955 I 0.710 I 58 

S D P 

43年度末
区 分 33年度末 53年度末

c D 

D.F， IH'~""'I""'"'""I D，F， 1"""'" 1''''''''''1 D.F， Im~~"， 10LU''''1 D，F 

278 1 0，312 1-3刊 0 日~H日3i-10040ナ引 19J|05103681516
独立グループ 0，616 I 0，445 I 60 I 0，704 I 0，488 I 59 I 0，799 I 0，600 I 58 I 0，787 I 0，644 I 58 

第2表

有意水準 a"'l%，b"'5%， c"'lO%(両世1]検定による)
5T. DEV. ".STANDARD DEVIATluN， D. F....DEGREES OF FREEDOM 
SDPは，普通銀行全体にお円る νェアで百分比。 C，Dは，それぞれ，第I期』第E期の groupmgによるものである。

注〕
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は，自白度 (N，+N，-2)の Studentの t 分布に従うことが知られている山。

ただし X，.μ』， Nt，S2E〔z=1，27は，それぞれ，第 1グループの標本平均値，
母集団平均値，標本数，標本不偏分散である。

収益性および市場占有度の指標には，それぞれ， 預金利益率 (RPR)，預金

シェア (SDP) をとるoまた，成長率は，規模の尺度包nである利益くPR)，預

金 (DP)，広舗数 (BR)，従業員数 (NE)の期間成長率(それぞれ， GPR， GDP， 

GBR， GNEと表わす〕に加えて，預金利益率の期間成長率 (GRPR)をとるo

これら， RPRから GRPR までの変数は，すべて確率変数止じて考えられて

し、る'"。

さて，これらの諸変数の各々について，両グノレーフ。のいずれが〔ある確率水

準のもとで)有意に大きいのであろうか。あるいは，両クツレーフ.問には差がな

いのであろうか。

これらの検定結果は，第2表および第3表に示されている。表において，

t-value の符号が負であるものは，系列グループの平均値の方が独立グループ

のそれよりも小さいことをあらわしている。

まず，利益率についてみると，第I期の期首および期末ともに，独立グノレー

プの方が大きいが，第E期では両グノレーフ.聞に有意な差がみられなし、。次に，

シェアでは，全時点において独立グループーの方が大きな値をもっていることが

オコ古、る。

成長率の結果では，第E期において， GRPR を除く 4変数が系列グループ

の方に有意に大きな値を与えている。しかし，その GRPR と，第 I期で唯一

有意な差を両グループにもたらせた GBRの2ケースは，逆に独立グループの

値の方が大きかった。ただ， GRPR (第E期)も，期首と期末の RPRをみる

と，両グループの第E期末における収益性に有意差を与えるほどのものではな

かったことがわかる。

20) 横山[23Jにもとづく。
21) それぞれの対数値と幾何平均の対数値との差により相剖規模D犬きさを表わす指陣。
22) 内田[22J参照。
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第3表成長率におけ

• 第 区 分 MEAN IST.DEv.l t-D~~e I MEAN IST.DEV.I t D~~~c 
I 

期 系列グループ 。ぺ1.461判。日1
独立グループ 0.767 I 0.327 57 I 1.393 I 0.437 I 60 

第 区 分

四 NF4判官ヰ!神E 
期 系列グル プ 0.190 I 0.126 1-2.38~ I 0.868 I 0.337 I 1.67~ 
独立グルーヅ 0.593 I 0.204 I 58 I 0.695 I 0417 I 58 

注〉 第2表の注〕参照。

さて，これらのテλ ト結果によって観察するかぎりでは，系列グループの独

立グノレーフロに対する優位性はみられず，むしろその逆である。これにより，独

立グループに，いわば経営の独立性を維持しうるに足る基盤，すなわち独自の

有力な貸出先や効率的な経営管理ジステムなどにもとづく強い競争力を備えた

ものが多いと考えられ，逆に系列グノレープでは，他に有力な貸出ルートを持た

ず，経営基盤も5弘、ところは系列のメリットを享受できるとしても，独立グノレ

ープにおよぶところまではL、かなかったものと考えられる。

また，独立グノレープの優位性が，第I期では顕著であるのに，第E期で縮小

傾向にあるのは，環境の変化もあって独立グノレープのパフォー"7y;;えが低下し

たことにもよるが，系列の効果が系列グループの低下に対して下支えの役割を

果たし，そのために両グループの差が縮小したこともあげられよう。

ζのζ とは，収益性や成長性についてijUの角度からみる ζ とによって考える

こともできる。それは， グノレ プの安定性に関するものである。各グルーフの

分散〔第 2，3表における標準偏差を2乗ずれば各グノレーフ'の不偏分散を得る〉

kついてみると，第I期では収益性や成長性の分散値は独立グノレープの方が小

さい場合が多いのに対して，第耳期では逆に系列グルーフの方が小さ〈なって

し、るロ小さな分散値は，そのグノレーフaの収益や成長における安定性が高いこと
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る検定結果

GNE 

MEAN IST.DEV.I t-D~;e I MEAN IST.DEV.I t-D~~e MEAN IST.DEV.I t-D~~e 
1.671 0.270 0.185 

1.735 0.208 I 60 0.192 0.126 60 I 0.411 0.162 I 60 

GDP GBR GNE 

MEAN lI|ST DEV l|t D vaF lue MEAN IST.DEV.I t出 eMEAN ||ST.DEv||t D vaFlu. e 
1.583 0.124 a 0.264 0.105 a 0.431 0.147 a 

3.526 4.677 3.874 

1.245 0.603 58 0.134 0.081 58 0.268 0.148 58 

を意味するから，この分散は安定性の指標として考えられるものである加。

これにより，高度成長期よりも低成長期において，系列グノレ プの持つ安定

性のメリットが系列の効果としてあらわれ，系列加入への incentiveを高めた

ものと考えられるのである。

2 LPEテスト

LPEとは， rどのような規模の企業も同じ比例的規模変化の確率を有する」

とし、う仮説である。

わが国金融業における LPEテストは，前稿[22Jにおいて，普通銀行を対象

にして行なわれた。そこでは，資本金など一部のケースで LPE が成立した

(s=l)加が，預金など多くのケースでは小規模銀行の万が大規模銀行よりも

高い成長率をあげること ωく1)が示された。そし亡， β<1 であるとき，集
中ほ低下するであろうと推察された加が，たとえば預金についてみれば，それ

は第4表によって確認することができる。

23) 中谷(12)では， りスク・シ昆アリングの視点から企業集担を扱っている。
24) LI'Eの強い形での成立には，残差に系列相関がえ<<，分散が 定と仮定された。本稿でも，
同じ仮定が置かれる。
25) Hart & Prais (6 J宰照。ただし，集中度の測定指標に闘しては， Hannah & Kay (5 Jをも審
照。
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第4蓑累積預金シェアと累積集中度の推移
6静

昭和33年度末
昭和43年度末

昭和53年度末
A B 

上位3行 25.7 0.022 22.4 0.017 24.1 0.020 22.2 0.017 

上位6行 44.7 0口35 39.8 0.027 43.4 0.032 40.7 O口28

上位8行 54.6 o口40 49.2 0.032 53.1 0.037 50.3 O日33
上位10行 62.2 0.043 56.1 0.034 59.8 0.039 58.0 0.036 

注) SDPは頂金シェア〈単位， %)， HIは百分比 γ ェアの2乗値!いずれも累積置。

きて， ことでは地方銀行(系列グループおよび独立グノレープ〕が対象であり，

推定式も前回と同じ Hart& Prais型そデノレ，

X，.t+l-.K'+l=月(X..，-.K，)+e，.，，，

を用レる。但l.-， Xi，t は，時点 tにおける第 4 企業の規模の対数値.Kは，

企業規模の幾何平均の対数値，月は回帰係数. .は残差である。推定方法は，

OLSである。

規模の尺度には，預金，府舗数，従業員数，資本金 (CA) (以上， λ トック

変数)，および利益(フロ{変数〉をとる。

これらの推定結果は，第5表にまとめられている。

LPEが成立したのは， 第 I期両グループにおける資本金， 第E期では系列

グノレーブの資本金と独立Fノレープ0)預金りあわせて 4ケースにおいてであった。

残りのク λ は，すべて βく1となっている。

前回の LPEテストは，普通銀行(都市銀行および地方銀行〉を対象とした

ものであったから，今回はその地方銀行を 2グル プに brcak-downしたもの

ともいえる。両者を比較すると sの符号はすべて同じであるが，その値につ
いて. 1との差の有意水準はいずれも前回の地方銀行全体における場合の方が

高くなっている。

i'Y¥に，系列グノレープと独立グループとにおける差異としては，第E期の利益
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をはじめとして，系列グルーフーの有意水準の方が独立グループより高いケース
取

が多いことがあげられる。特に，第E期では資本金を除く 4変数についてあて

はまる。このことは，‘小規模銀行の方がより高い成長率をあげる'ということ

が，第E期では独立グノレープよりも系列グループにおいて統計的により明確に

いえることを志味する。 4変数のうち，有意水準の差が犬きいものは，預金，

利益従業員数であるo すなわち，これら 3変数を通じて，系列クソレープ銀行

の特性ないしは系列の効果が， とりわけ小規模銀行により大きく作用したとい

うことがし、えるであろう。しかLながら，それにもかかわらず，先のテストで

みたように，収益性と市場占有度に関する独¥rグノレープの優位性者系列グノレー

フ。のそれに変えるほどのものにはならなかったのである。

3 Persistenceテスト

このテ凡トは，成長率の持続性を調べて，成長率聞に系列相関 (serial cor~ 

relation)があるかどうかをみるものである。 もL， 系列相闘が存在すれば，

それは LPE不成立の有力な一因として考えられるからである問。

対象とするのは，第I期および第E期の2期間を通じて同ーのグループに所

属する地方銀行で，その数は，系列グループが18行，独立グループが14行の合

わせて32行である。

推定式は，前稿[22Jと同じ Singh& Whittington型モデノレ，

gl.I，=a十b・gi，t-l十e"，
を用いる。ここで，g は成長率，e，は g，-l と独立な確率変数である。推定方

法ほ， OLSである。

この推定結果は，第6表に示されてし、る。

系列グループお上び独立グループにおけi5bの推定値とゼロとの差の有意水

準は，表示されている GBRを除けば， GPRが40%および有意差なし， GDP 

が30%，25%， GNEが25%および有意差なしとなっている。先の LPEテス

トにおいて，両グループの Fが両期間とも 1より有意(1ないし 5%水準)

26) Singh & Whittington [17J参照。
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に小さかった BRについては，舟この Persistence テ九トでも而グループのら

が 1%および5%の水準でゼロとの有意差を持った。

このように，すくなくとも!苫舗数成長率において明確な正の持続性が存在し，

それによって庖舗数における LPEが不成立となることが確認された。

以上の3つのテストにおいてみたように，独立グループの優位性が第E期に

おいて低減しており， しかも，同期の系列グループが LPEテストでより高い

有意水準を示したことなどから，銀行系列の効果をうかがうことができる。乙

のような系列の効果に関する理論的および実証的分析は今後の課題の 1つにあ

げられる。また，以上りような確率論的接近は，たとえば‘系列加入(ないし

は成立〉の決定条件'や‘短期金融市場の拡大と国際化'などといった問題m

を扱うような別の角度からのアプローチによって補完・対照されることで，よ

りその有用性を増すものと考えられる。

さらに，系列の対象ピついては，中小企業金融機関や政府系金融機関にまで

拡張してみることも考士られる。ただし，ヂれを証券業や保険業にまで抗げる

と，資金系列の観点に業種の差異をどう調整して取り扱うか等の問題を生じる。

また，企業集団との関係も，一層大きく影響してくるために，無視しがたいも

のとなってこよう。しかし，これらは企業活動における主として財務的側面を

通じて一般集中の問題等を考える際に有力なヒントを与えるにちがいないと思

われる。

資金配分の効率に関しては，銀行系列によってそれが低減したり，あるいは

当該産業ないしは企業〈銀行〕活動における非効率が増大したりすることにつ

ながるのかどうかを金融の自由化の進展とともにみて行くことには大きな意味

があるものと考えられる。

27) ι内部組織における経営目標。意思決定'に関するテ マや，‘地域社会に対する金融サービス
供描者としての特化戦略のあり方'などの見方も考庖されよう。なぜなら，そのようなドイン 1
はj 系列の効果の内容やその大きさ，法及過程等をより詳しく分析する上に!さまざまの有力な
implicationsを与えるものと考えりれるからである。
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• IVむすび

木楠では，株式保有の観点から地方銀行を系列グループと独立グループとに

区分して，同グル プを対象に 3種類の統計的テストをおこなった。それは，

資金系列にもとづく主として都市銀行と地方銀行との銀行間関係を銀行系列と

してとらえ，それによる区分が両グループにおけるハフォーマンスにどのよう

な差異をもたらしているかを調べるためであった。

その結果，収益性については，第 I期では独立グノレープの方が優位であるが，

第E期でと両者間に差がみられない。市場出合度についτは，同期士通じて，

独立グノレープの方が大きな値を示した。成長率については，第E期を中心に系

列グノレーフのブJが大きな値を有するケ プ、が多かった。

次に，両グノレ プにおける銀行の規模と成長に関しては，両者とも第 I期資

本金などで LPEが成立したほかは，いずれも戸<1であった。しかL.第E

拡の利益など系列グループの有意水準の方が高いケ-;7.が多いことが示された。

Persistence テストでは， すくなくとも広舗数成長率において，両グノレープ

共に明確な正の持続性が見出されている。

このように，収議性や市場占有度の指標が意味する範囲において，独立グノレ

ープに属する地方銀行の方が系列グノレープのものよりも全体として優れたパフ

ォ マンλ をあげたことがわかる。他方，独立グルーフ。に対して系列グループ

日規模と成長について得られた大きな値からは系列の効果をうかがうことがで

きょう。しかし， JJIjの見方をすれば，系列の効果があるとしても，両グノレープ

問における優位性の立場を逆転させることにはいたらなかったのである。

ただ，第E期における収益および成長田での系列グノレープのより高い安定性

比低成長経済における長期的企業戦略の上で系列の効果の 1っとして評価さ

れうるものであるO

系列の効果に関するより詳細な分析は，費用分析をはじめと「る他のアプ同

一テをも援用してなされるところの今後の課題といえる。そして，それは産業
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組織に関して金融的側面における情報を与えるがゆえに，金融市場の構造分析

を進める上 E有志:味な，興味深してものになることと思われる。

(昭和57年8月〕
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