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超 低 ⾦ 利 下 に お け る わ が 国 地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率 に つ い て ：  

パ ネ ル デ ー タ に よ る 分 析  

⼩ 塚  匡 ⽂ +*  

 

＜ 要 旨 ＞  

本 稿 で は 、 預 貸 率 に 影 響 を 及 ぼ す 要 因 に つ い て 、 地 域 銀 ⾏ （ 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆

地 ⽅ 銀 ⾏ ） の パ ネ ル デ ー タ を ⽤ い た 実 証 分 析 を 展 開 し て い る 。 地 域 銀 ⾏ の 預 貸

率 は 、 営 業 地 盤 か ら の 預 ⾦ を そ の エ リ ア 内 に 循 環 さ せ て い る か ど う か を ⽰ す 指

標 で あ り 、 地 域 経 済 へ の 影 響 を あ ら わ す も の で あ る 。 本 稿 で 考 慮 す る 要 因 は 、

失 業 率 、 県 内 総 ⽣ 産 、 貸 出 約 定 ⾦ 利 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 、 マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 ダ ミ ー 、

地 域 銀 ⾏ の 統 合 ・ 連 携 ダ ミ ー で あ る 。 こ れ ら の う ち 、 県 内 総 ⽣ 産 の 影 響 は 符 号

条 件 と 異 な る 推 定 結 果 が 得 ら れ 、 特 に 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 負 の 影 響 を 及 ぼ し て い

た こ と が ⽰ さ れ た 。 こ の こ と か ら 、 地 域 銀 ⾏ 、 特 に 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の 取 引 先 の 企

業 が 域 内 の 経 済 成 ⻑ の 成 果 を 享 受 で き て い な い こ と が ⽰ 唆 さ れ る 。 ま た ⾼ 齢 化

⽐ 率 の 影 響 に つ い て も 地 ⽅ 銀 ⾏ と 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で 異 な っ て い る こ と が ⽰ さ れ た

が 、 こ れ は 預 ⾦ 者 の 構 成 の 違 い に よ る も の と 思 わ れ る 。 こ の よ う に 預 貸 率 を 決

め る 各 要 因 の 影 響 に は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ と 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で 違 い が あ る こ と か ら 、 こ れ

を 踏 ま え た 預 貸 率 の 考 察 が 重 要 と な る こ と が ⽰ さ れ た 。 ま た 、 統 合 ・ 連 携 は 預

貸 率 に 正 の 影 響 を 及 ぼ す 可 能 性 が あ る こ と も ⽰ さ れ て お り 、 こ の こ と か ら 地 域

銀 ⾏ 間 の 経 営 統 合 や 提 携 の 預 貸 率 （ 銀 ⾏ 貸 出 ） へ の 影 響 を 注 視 す る こ と が 重 要

で あ る と 考 え ら れ る 。  
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１．はじめ に  

 本 稿 で は 、 わ が 国 の 地 ⽅ 銀 ⾏ お よ び 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ （以下 、 ま と め て 地 域 銀 ⾏

と呼ぶ） の 預 貸 率 に つ い て 、 そ の 決 定 要 因 や ⾦融環境の変化 と の関係に つ い て

検証 す る 。具体的に は 、 県 内 総 ⽣ 産 や 失 業 率 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 と い っ た 各都道府県

の 経 済状況を あ ら わ す変数、 地 域 銀 ⾏ の 経 営 統 合 ・ 提 携 や 合併と い っ た 地 ⽅ の

⾦融環境の変化 、 そ し て量的・質的⾦融緩和や い わゆる マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 が あ

っ た と き の 預 貸 率 の動向に つ い て 、 パ ネ ル デ ー タ を ⽤ い て 分 析 す る 。  

全国 銀 ⾏協会の 定義に よ れば、 預 貸 率 は （ 貸 出 ⾦ ）÷（ 預 ⾦＋譲渡性 預 ⾦＋

債券） で あ ら わ さ れ る 。 預 貸 率 は 、主に 預 ⾦ か ら な る 銀 ⾏ の 利 ⽤ 可 能 な資⾦

を 、 本来の 業務で あ る 貸 出 に ど れだけ使っ て い る か 、 を ⽰ す も の で あ る 。 銀 ⾏

⾏動を検証 す る際に は 、 貸 出残⾼ に着⽬し た 貸 出需要関数に よ る も の が 多 い

（ ⼩ 塚  2013 な ど ）。 に も か か わ らず、 本 稿 で 預 貸 率 を対象と す る理由は 、 地

域 銀 ⾏ が 営 業基盤 の 地 域 よ り集め た 預 ⾦ を 、 そ の 地 域 に 循 環 さ せ て い る か ど う

か を あ ら わ す 指 標 とみな せ る か ら で あ り 、 低 い 預 貸 率 は 地 域 経 済 に 負 の 影 響 を

及 ぼ し て い る 、 と も 考 え る こ と が で き る か ら で あ る 。 よ っ て 、 預 貸 率 は 銀 ⾏ ⾏

動を検証 す る上で 重 要 な も の で あ る と⾔え る 。 ま た 、 貸 出債権か ら の収益は 、

約 定返済 が 多くの場合 で な さ れ る こ と か ら 、有価証券な ど そ の他の収益よ り も

リ スクが ⼩ さ い も の と 考 え ら れ る 。 こ の こ と よ り 、 預 貸 率 が 低 下 す る こ と は安

定 し た収益を期待で き る も の に資⾦ を使っ て い な い こ と を意味す る こ と に な

り 、 こ れ も 預 貸 率 に着⽬す る理由と⾔え る 。  

本 稿 で は 、2006 年度か ら 2017 年度の 各 地 域 銀 ⾏ の パ ネ ル デ ー タ を ⽤ い た

実 証 分 析 を 展 開 し た 。 まず、上記の期間 に お け る 各 銀 ⾏ の 預 貸 率 と 預 証 率 の 間

に存在す る Granger  の意味で の 因 果 性 の検証 し た 結 果 、 多くの期間 で両者 の

間 に Granger の意味で の 因 果 性 が な い こ と が ⽰ さ れ た 。 さ ら に 預 貸 率 の 決 定

要 因 を検証 し た 結 果 、 預 貸 率 は 失 業 率 か ら 負 の 影 響 を 受 け て い る こ と 、 県 内 総

⽣ 産 は 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 貸 率 に のみ負 の 影 響 を与え て い る こ と 、 貸 出 約 定 ⾦ 利

は 地 域 銀 ⾏ の 貸 出 へ の姿勢に も ⼤ き な 影 響 を与え て い る こ と 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 は 、

地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 貸 率 に は 正 の 影 響 を 及 ぼ し て い る こ と 、 そ し て 地 域 銀 ⾏ の 統 合 ・
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連 携 は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 、 預 貸 率 に 正 の 影 響 を 及 ぼ し て い る こ

と が ⽰ さ れ た 。 こ の よ う に 、 預 貸 率 を 決 め る 経 済⾯・ ⾦融⾯の 要 因 に は 、 地 ⽅

銀 ⾏ と 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で 違 い が あ る こ と か ら 、 こ の相違点を 踏 ま え た 考 察 が必要

で あ る こ と が ⽰ 唆 さ れ て い る 。 そ し て 、 地 域 銀 ⾏ 間 の 経 営 統 合 や 提 携 が今後も

進むと⾒ら れ る状況に あ る こ と か ら 、 こ れ ら の動き が 預 貸 率 （ ま た は 銀 ⾏ 貸

出 ） に 及 ぼ す 影 響 に 注 視 す るべき で あ る と 考 え ら れ る 。  

本 稿 の 第２節で は 、 預 貸 率 の動向を概観し 、 お よ び 預 貸 率 に 影 響 を与え う

る 要 因 に つ い て の 考 察 を進め る 。 第３節は 先 ⾏ 研 究 の紹介、 第４節は 実 証 分

析 、 第５節は 結論で あ る 。  

 

2 .   預 貸 率 の動き と 決 定 要 因   

本節で は 、具体的な 実 証 分 析 に⼊る前に 、 地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率 や そ れ ら に関連

す る 指 標 か ら わ か る こ と に つ い て 、近年の も の と ⻑期的な も の に 分 け て概観す

る 。続い て 、 預 貸 率 に 影 響 を与え る 要 因 に つ い て の 考 察 を進め る 。  

2 .1  預 貸 率 の 推移  

まず、近年の動向を⾒る こ と と す る 。図表 1 は 、2016 年度以降の 地 域 銀 ⾏

に お け る 預 貸 率 の 推移を ま と め た も の で あ る 。 こ れ に よ る と 、2018 年度以降

は 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 預 貸 率 は微増傾向に あ る 。 ただし 2020 年度

（2021 年 3 ⽉期） は新型コロ ナウイ ル ス禍へ の対応と し て 実施さ れ た⽀援

⾦ ・給付⾦ の⼊⾦ が あ っ た た め 、 預 ⾦額が増加し 、 預 貸 率 が 低 下 し て い る 。 そ

し て微増傾向に あ る 預 貸 率 は 、 預 ⾦ に ⽐ し て 貸付の増加幅は僅か に ⼤ き い た め

で あ り 、 貸付が ⼤ きく増え た わ け で は な い こ と に 注意が必要 で あ る 。  

さ て 、 預 ⾦ を 受 け⼊れ た 銀 ⾏ が 貸 出 か ら の収益を期待で き な い よ う で あ れ

ば、収益を確保す る た め に他の⼿段に頼る こ と と な る 。 そ の１つ が有価証券へ

の投資で あ り 、 預 証 率 （=有価証券÷（ 預 ⾦＋譲渡性 預 ⾦ ）） は そ の動き に関  

連 す る 指 標 で あ る 。後の 分 析 で 預 貸 率 と の関係を検証 す る が 、 預 貸 率 と 預 証 率

は⼀定 の関係が あ る と 考 え ら れ る こ と か ら 、図表２・図表３を参考 に し な が

ら 、 預 証 率 の動向を と り あげる 。  
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 図表１  地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率 の 推移    図表２  地 域 銀 ⾏ の 預 証 率 の 推移  

 

図表３  銀 ⾏保有有価証券の 推移（単位％）  

 

（ 注 ）（ 注 ）図表１〜３の デ ー タ は 、『⾦融ジャー ナ ル』（2017 年、2019 年、2021 年の 1 ⽉

号 、5 ⽉号 )よ り 取 得 し た も の で あ る 。  

 

図表 2 は 、2016 年度以降に 預 証 率 の動向を ま と め た も の で あ る が 、 こ れ よ

り 、 預 証 率 は 低 下傾向に あ る こ と が わ か る 。 そ し て図表 3 は有価証券の 内訳

を あ ら わ し て い る が 、 こ こ か ら いくつ か 特徴が⾒ら れ る 。 まず、 国債の ⽐ 率 は

2016 年度以降、 地 銀 ・ 第 ⼆ 地 銀 と も に ⼤幅に 低 下 し て い る 。 こ れ は 、量的・

質的⾦融緩和政 策 で⽇本 銀 ⾏ が 国債の購⼊を進め た こ と が 影 響 し て い る も の と

考 え ら れ る 。  
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図表４  地 ⽅債と 地 域 銀 ⾏ の保有有価証券  

 

（ 注 ）保有有価証券に占め る 地 ⽅債の ⽐ 率 は 地 銀 で 平均 26 .7%、 第 ⼆ 地 銀 で 平均

18 .6%、両⽅ を 合算す る と 平均 25 .4%で あ る （『⾦融ジャー ナ ル』2021 年 5 ⽉号「全国 銀

⾏ の 国債保有⽐ 率」よ り ）。塗り つぶし た箇所 は 、 平均を上回っ て い る こ と を意味す る 。  

 

そ の⼀⽅ で 、2016 年度以降、 地 ⽅債の ⽐ 率 が 1.5 倍〜２倍近くに増加し て

い る 。 こ の他、社債の ⽐ 率 が ⾼く、株式の ⽐ 率 は ⾼くな い こ と 、 そ し て そ の ⽐

率 は 2016 年以降も微減傾向に あ る こ と が ⽰ さ れ て い る 。 こ れ は 、 い わゆる

「5％ル ー ル」に よ る も の も しくは 、バーゼルⅢ最終化 に際し て 、 リ スクウェ

イトが ⾼ ま っ た こ と の 影 響 で あ る 可 能 性 が あ る 。  

こ れ ら の こ と か ら 、減少傾向に あ る 地 域 銀 ⾏ の 預 証 率 は 、 国債を⽇銀 に売却

し た後も 、有価証券の中で は相対的に リ スクの 低 い 地 ⽅債や社債を 多く保有す
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る傾向が強い こ と が わ か る 。安全資産 を志向す る点で は 、 地 域 銀 ⾏ の ⾏動は従

来と ⼤ きく変わ っ て い な い と 思 わ れ る 。  

な お 、 地 域 銀 ⾏ が 地 ⽅債の保有を増や し て い る点に つ い て は 、 地 域 ⾦融機関

と し て の ⾏動の 結 果 で あ る 可 能 性 が あ る 。図表４に よ れば、歳⼊に占め る 地 ⽅

債の割合 の ⾼ い都道府県 に 本店が 所在す る 地 域 銀 ⾏ は 、保有有価証券に占め る

地 ⽅債の割合 が 平均よ り も ⾼ い傾向に あ る 。 し か し全国規模で 展 開 す る ⼤⼿⾏

は 、 地 ⽅債の ⽐ 率 は 低く 5.8%低度で あ る が 、 国債の ⽐ 率 は 平均 64%と 地 域 銀

⾏ よ り ⾼ い （ と も に 2020 年 9 ⽉期平均）。 こ れ ら の こ と か ら 、 地 ⽅債の保有

は 本拠と す る都道府県 の 地 ⽅債発⾏ に応じた 地 域 銀 ⾏ の 取 り組みで あ る 可 能 性

が ⾼ い こ と が ⽰ 唆 さ れ る 。 ただし詳細は こ の章の 分 析対象か ら外れ る た め 、 稿

を改め て論じる ⽅針で あ る 。 な お 、歳⼊に占め る 地 ⽅債の割合 は 総務省発⾏ の

『平 成 29 年・30 年・令和元年度都道府県 決算状況調』第３表（歳⼊内訳）3

−2（都道府県別内訳） よ り 、 銀 ⾏ の保有有価証券に占め る 地 ⽅債の割合 は

『⾦融ジャー ナ ル』2021 年の５⽉号「全国 銀 ⾏ の 国債保有⽐ 率」か ら 取 得 し

た も の で あ る 。  

こ の他、保有有価証券に占め る株式の ⽐ 率 が近年で も上昇傾向に あ る 銀 ⾏ も  

存在す る （例：富⼭第⼀銀 ⾏ な ど ）。 こ の よ う な 銀 ⾏ の ⾏動に つ い て検証 を進

め る こ と は 、今後の 地 域 銀 ⾏ の あ り ⽅ を 考 え る上で も 重 要 な問題で は あ る が 、

こ ち ら も 本 稿 の⽬的か ら外れ る た め 、 稿 を改め て述べる こ と と し た い 。  

続い て 1990 年代以降に お け る 地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率 を概観す る 。前述の よ う に

短期的に は 預 貸 率 は微増傾向に あ っ た が 、図表 5 に あ る よ う に 、1990 年代か ら

⾒る と 地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率 は 低 下傾向に あ る こ と が わ か る 。  

詳細を⾒る と 、1998 年の時点で は 80％台の⽔準で あ っ た が 、2010 年代半ば

に は 70％程度ま で 低 下 し て い る 。し か し同じ図表５に あ る 地 域 銀 ⾏ の 預 ⾦・貸

出 の 推移を⾒る と 、 ど ち ら も増加し て い る 。 し か し 預 ⾦ の伸び と ⽐べて 、 貸 出

の伸び は鈍い も の で あ り 、 そ れ が 預 貸 率 の 低 下 と な っ て あ ら わ れ て い る も の と

考 え ら れ る 。こ の点は 、前述の よ う に短期的な動向と類似の も の で 、貸 出 のみ、

あ る い は 預 ⾦ のみが変化 し た わ け で は な い こ と が わ か る 。  
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図表 5  預 貸 率 (1991 年―2020 年) 

 
（ 出 所 ）「⽇本 銀 ⾏ 統計／ 預 ⾦ ・ 貸 出 の動向」  

 

な お 1990 年代初頭ま で遡る と 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 貸 率 は 80％台

で あ り 、 1990 年代を通し て あ ま り変化 は な い 。 し か し全銀 ⾏ （都市銀 ⾏ 、 地

⽅ 銀 ⾏ 、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の 合計） の 預 貸 率 は 90 年代初頭で 100％を越え て い る

も の の 、近年で は 60％台ま で落ち込んで い る 。 こ の こ と か ら 、程度の差は あ

る も の の 、 預 貸 率 の落ち込みは 銀 ⾏全体で⾒ら れ る傾向と⾔え る (1)。  

 

2 .2   預 貸 率 の変化 に 影 響 を 及 ぼ す 要素  

こ こ で は 、 預 貸 率 の 低 下 の 要 因 と し て 考 え ら れ る も の に つ い て 、 考 察 を進め

る 。 まず考 え ら れ る も の と し て 、 ⻑く続く強⼒な ⾦融緩和政 策 が挙げら れ る 。  

 

                                                        
(1)信 ⽤ ⾦庫の 預 貸 率 は さ ら に 低 下 し て お り 、1998 年時点で は 約 70％で あ っ た も の が 、2015
年時点で は 約 50％と な っ て い る （「信 ⽤ ⾦庫統計」及 び中⼩ 企 業庁（2016） よ り ）。  
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図表６  貸 出 約 定 ⾦ 利  

 
（ 出 所 ）⽇本 銀 ⾏ 統計  

 

こ の強⼒な ⾦融緩和政 策 に つ い て で あ る が 、 こ れ は 1999 年 2 ⽉にゼロ ⾦ 利 政

策 が 開始さ れ て以降、伝統的政 策⼿段へ の復帰を挟みな が ら 、断続的に続い て

い る 。 こ のゼロ ⾦ 利 政 策 は 、⽇本 銀 ⾏ の事実上の 政 策⼿段と な っ て い た無担保

コー ルレート翌⽇物を 、 実質的に 0％に誘導す る も の で あ る 。 そ し て 2001 年

3 ⽉か ら 2006 年 2 ⽉ま で続い た量的緩和政 策 は 、 こ のゼロ ⾦ 利 政 策 に加え て

実施さ れ た 。 こ れ は 、⽇銀当座預 ⾦⼝座の残⾼ に⽬標 を設け （当初５兆円、後

に 30〜35 兆円）、潤沢な資⾦供給を⽬指 し て 実施さ れ た も の で あ る 。 そ の

後、⼀旦は こ れ ら「⾮伝統的⾦融政 策」は解除さ れ た も の の 、⽇銀 に よ る株式

購⼊開始や 、 J-REIT（不動産投資信託）、 ETF（上場投資信託） と い っ た リ ス

ク資産 の購⼊開始を 経 て 、2013 年 4 ⽉に量的・質的量的緩和政 策 が 実施さ れ

た 。2016 年１⽉に は よ り強⼒な⼿段と し て マ イ ナ ス ⾦ 利付き量的・質的⾦融

緩和政 策 （ い わゆる マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 ） が 、2016 年 9 ⽉に は イ ー ル ドカーブ

コントロ ー ル付き量的・質的⾦融緩和政 策 が と ら れ て い る 。  

こ れ ら の⼀連 の ⾦融緩和政 策 に よ り 、 ⾦ 利⽔準は全体的に 低 下 し た 。 も っ と
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も そ れ⾃体は景気を 下⽀え す る た め に必要 な こ と で あ り 、 ⾦融緩和政 策 が有効

に機能 す れば当然に起こ る も の で あ る 。 し か し こ こ で問題と な る点は 銀 ⾏ の 貸

出 ⾦ 利 が ⼤幅に 低 下 し た こ と に よ り 、 銀 ⾏ の収益が脅か さ れ て い る点で あ る 。

実際に 地 域 銀 ⾏ が直⾯し た状況を確認し てみよ う 。 まず、図表６に あ る 貸 出 約

定 平均⾦ 利 の プ ロットを⾒てみる と 、 1998 年に は 地 ⽅ 銀 ⾏ が 約 2.5％、 第 ⼆

地 ⽅ 銀 ⾏ で 約 3%で あ っ た も の が 、2020 年に は と も に 1%を切っ て い る 。 そ し

て図表７に あ る 地 域 銀 ⾏ の損益を⾒る と 、当期純利益は さほど 低 下 し て い な い

も の の 、 本 業 （融資な ど 銀 ⾏ の 本来の 業務） か ら の収益で あ る 実質業務純益は

低 下 し て お り 、両収益の差が縮⼩ し て い る こ と が わ か る 。2020 年 3 ⽉期に お

け る減少率 は 、2005 年 3 ⽉⽐ で 約３割と な っ て い る 。図表５に あ る通り 、 地

域 銀 ⾏ の 貸 出残⾼ は減少し て い る わ け で は な い に も か か わ らず、 こ の よ う な こ

と が ⽰ さ れ て い る こ と か ら 、 銀 ⾏ は 貸 出 か ら の収益を あ ま り期待で き な い状況

に陥っ た こ と が ⽰ 唆 さ れ る 。 そ の た め 銀 ⾏ は 貸 出 を 預 ⾦ほど伸ばさず、 結 果 と

し て ⻑期的に は 預 貸 率 が減少し た 可 能 性 が あ る (2)。  

こ の他の 預 貸 率 低 下 の 要 因 と し て は 、 銀 ⾏ か ら の資⾦需要 の 低 下 が 考 え ら れ

る 。 地 域 銀 ⾏ の場合 、⼀部 の例外を除い て 、 そ の 営 業 エ リ ア は 本店の あ る都道

府県 に限ら れ て い る こ と が⼀般的で あ る 。 そ し て 、近年は東京へ の⼀極集中が

進んだこ と に よ り 、少⼦⾼ 齢 化 の進展 や⼈⼝減少な ど 地 ⽅ の衰退が問題と な っ

て い る 。 こ れ は 地 域 銀 ⾏ の主た る 営 業 エ リ ア の衰退を意味す る 。 そ の た め 地 域

銀 ⾏ の中に は 、既存の 営 業 エ リ ア を⾶び 出 し て広域 に 営 業店を 展 開 す る と ころ

も 出 て き て い る (3)。 し か し そ の よ う な施策 を と っ て い な い場合 は 、必然的に 貸

出 先 が少なくな り 、 預 貸 率 が 低 下 す る こ と と な る 。 す な わ ち 地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率

は 、 県 内 総 ⽣ 産 や 失 業 率 、 あ る い は ⾼ 齢 化 ⽐ 率 と い っ た も の に代表さ れ る 地元

                                                        
(2) こ れ に関連 し て 、Brunnerme ier  and Koby(2019)は 、 政 策 ⾦ 利 が⼀定⽔準以下 に な る
と 、 政 策 ⾦ 利 の 引 き 下げが却っ て 銀 ⾏ 貸 出 を縮⼩ さ せ た り 、 実体経 済 を落ち込ま せ た り
す る こ と を理論的に ⽰ し て い る 。 そ の⼀定⽔準の こ と を リバーサルレート  (reversal 
interest rate)と よんで い る 。  
(3 )  例えば京都銀 ⾏ は 、京都府だけ で なく滋賀県 な ど近隣の府県 に も 出店を進め て い る 。
ま た⼭陰合同銀 ⾏ は 、 本来の 営 業 エ リ ア で あ る島根県 ・⿃取 県だけ で なく、 よ り 経 済活
動が盛んで あ る兵庫県 に 出店を進め て い た 。  
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都道府県 の 経 済状態に 影 響 を 受 け て い る 可 能 性 が 考 え ら れ る 。 こ れ ら の変数の

預 貸 率 に対す る効果 と し て は 、当該域 内 の 経 済活動を あ ら わ す 県 内 総 ⽣ 産 は 正

の 、当該域 内 の雇⽤状況の悪化度合 い を あ ら わ す 失 業 率 は 負 の 、 そ し て ⾼ 齢 化

⽐ 率 は 、貯蓄額（≒預 ⾦額） が 多 い年齢層の 多 さ を反映す る こ と か ら 、 負 の 影

響 を持つ も の と想定 さ れ る (4)。 ただし寺崎（2012） に よ れば、 ⾼ 齢 化 の進展

は貯蓄を 取 り崩す層の増加を あ ら わ す の で 、 預 ⾦ を減少さ せ 、逆に 預 貸 率 を 引

き上げる効果 も あ る 、 と し て い る 。  

ま た 、前述し た 預 証 率 と の関係も 考 慮 す る必要 が あ る 。図表７に よ る と 、与

信関係費⽤ や 証券関係の損失 が あ る た め 実質業務純益よ り 低 い も の の 、少なく

と も 2015 年ま で は当期純利益は伸び て お り 、2020 年時点で も当期純利益は

さほど 低 下 し て い な い こ と が わ か る 。当期純利益に は 銀 ⾏ の 本来の 業務以外の

も の 、 特 に 証券投資な ど か ら 得 ら れ た収益が含ま れ る 。 こ の こ と か ら 、 銀 ⾏ は

預 ⾦ で 得 ら れ た資⾦ を 証券投資に振り 分 け て い る こ と が伺え る (5)。 そ こ で 預 貸

率 と 預 証 率 の動向を プ ロットし た図表８を⾒る と 、量的・質的緩和政 策 実施前

（2012 年ま で ） は両者 の逆の動き が観察 さ れ る こ と が わ か る 。 よ っ て 証券投

資の増加に よ り 銀 ⾏ 貸 出 が抑制さ れ 、 預 貸 率 に 影 響 を与え た 可 能 性 が あ る 。  

こ の他、 地 域 銀 ⾏ の 営 業 エ リ ア に お け る 銀 ⾏ の 経 営 統 合 や 合併、換⾔す れば

競争環境も 預 貸 率 に 影 響 を 及 ぼ す 可 能 性 が あ る 。 特 に 地 ⽅ 銀 ⾏ に つ い て は 、

2010 年代に⼊っ て か ら 県境を越え た も の も含め 、 銀 ⾏ の 提 携 ・ 合併が ⾏ わ れ

て い る 。 そ し て 2020 年に発⾜し た菅内閣は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ の再編を後押し す る ⽅

針を ⽰ し て お り 、 こ の動き は よ り進むも の と⾒込ま れ る (6)。 こ の よ う な動き の

⾒ら れ る中、 銀 ⾏ の 経理統 合 や 合併の 預 貸 率 へ の 影 響 も ま た 、 重 要 な 視点と⾔

え る 。  

 

                                                        
(4 )  寺崎（2012） で は 、50 歳代後半〜60 歳代前半が最も貯蓄を積み増し て い る年齢層で
あ り 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 が ⾼ い 地 域 で は こ の年齢層も 多 い 、 と し て い る 。  

(5 )  ⾦融庁の 統計「地 域 銀 ⾏ の損益」（過去計数・ 銀 ⾏ の 決算の状況よ り ） に よ れば、
2005 年か ら 2020 年に か け て 、 地 域 銀 ⾏ の株式等関係損益は増加し て い る 。  
(6 )  ⾦融機関の 合併や 経 営 統 合 の 取 引 先 の 企 業 へ の 影 響 に関す る アンケート調査を 実施
し 、 こ れ を 分 析 し た 研 究 と し て 、 家 森他 (2021)が あ る 。  
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図表７  地 域 銀 ⾏ の損益（3 ⽉期・単位  億円）  

 
（ 出 所 ） ⾦融庁「地 域 銀 ⾏ の 決算の概要 ・損益の状況」よ り  

図表８  預 貸 率 と 預 証 率  

 
（ 出 所 ）全国 銀 ⾏財務諸表分 析「銀 ⾏別所 ⽐ 率表」（全国 銀 ⾏協会作成 ） よ り  

(％)  
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以上、 地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率 に 影 響 を 及 ぼ す 要 因 に つ い て述べた 。 そ こ で次節で

は 、 こ れ ら を 踏 ま え た 実 証 分 析 を 展 開 す る 。 こ こ で は 、全国 銀 ⾏協会が公表し

て い る全国 の 銀 ⾏ の財務諸表デ ー タ に収録さ れ て い る 、2006 年度か ら 2017

年度の 各 地 域 銀 ⾏ の 預 貸 率 及 び 預 証 率 の パ ネ ル デ ー タ を ⽤ い る 。 まず、上記の

期間 に お け る 各 銀 ⾏ の 預 貸 率 と 預 証 率 の 間 に存在す る Granger の意味で の 因

果 性 を検証 す る 。 そ の際に は 標 本期間 を 2006 年か ら 2011 年と 、2012 年か ら

2017 年（量的・質的⾦融緩和政 策 実施期を含むも の ） に 分 け て検証 す る 。続

い て 、 預 貸 率 を被説明変数と す る パ ネ ル デ ー タ 分 析 を ⾏ い 、 預 貸 率 に 影 響 を 及

ぼ す 要素に つ い て検証 す る 。 こ こ で は 各都道府県 の 総 ⽣ 産 、 失 業 率 、 ⾼ 齢 化 ⽐

率 と っ た 経 済⾯の 要 因 の他に 、 ⾦融⾯の 要 因 で あ る 、 貸 出 約 定 ⾦ 利 、 マ イ ナ ス

⾦ 利 政 策 の 実施や 地 域 銀 ⾏ の再編を あ ら わ す質的変数（ ダ ミ ー変数） を 考 慮 し

た 実 証 分 析 を 展 開 す る 。  

 

３．先 ⾏ 研 究  

こ こ で は 、 実 証 分 析 に 先⽴っ て 、 こ れ ま で の 預 貸 率 に関す る 先 ⾏ 研 究 を紹

介す る 。主な も の と し て 、数阪 （ 1996）、 ⾼橋・杜（2001）、益⽥（2009）、寺

崎（2012） が あ る 、数阪 （ 1996） で は 、 地元預 貸 率 （ 預 ⾦ を 地元企 業 に 貸 し

出 す割合 ） を 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で 分 析 し 、 そ の格差は （ 1990 年代後半

時点で ）縮⼩ し て い る も の の 、前者 に お け る 地元預 貸 率 は よ り 低 い こ と を ⽰ し

て い る 。 こ れ は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ が 地元で集め た 預 ⾦ を他地 域 の 貸 し 出 し に使う こ と

が 多 い こ と⼀⽅ 、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 地元企 業 の 銀 ⾏ 貸 出 に使う こ と が 多 い こ と

を反映し た も の で あ る 。 ⾼橋・杜（2001） は 、97 年時点で の 預 ⾦額上位 50

都市を対象と し て 、 1960 年か 97 年ま で の デ ー タ を ⽤ い 、広域中⼼都市で は 預

貸 率 が ⾼ い傾向が あ る こ と 、 貸 し 出 し機能 は 地 域 間 の 平準化 が遅れ て い る傾向

が あ る こ と を ⽰ し て い る 。益⽥（2009） で は 、都道府県別のクロ スセクショ

ン・ デ ー タ （2007 年度の対 2000 年度⽐ デ ー タ ） を ⽤ い て 分 析 を し た 結 果 、

預 ⾦ と 貸 出 の相関が 低く、 こ れ が 預 貸 率 低 下 の原因 で あ る こ と 、 そ の背景に は

貸 出 と 実体経 済 の相関が 符 号 条 件 を満た し て い な い こ と や 貸 出 の対県 内 総 ⽣ 産
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⽐ の都道府県 間 の格差が 預 ⾦ の そ れ よ り も ⼤ き い こ と 、 す な わ ち 貸 出 の 実体経

済 か ら の乖離が あ る こ と を挙げて い る 。寺崎（2012） は 、 ダ イ ナ ミック・ パ

ネ ル 分 析 を通し て 、 実体経 済 の 低迷と デフレが 預 貸 率 の 低 下 要 因 で あ る が 、

HHI（ハーフィンダ ー ル＝ハーシュマン・ インデックス ） や ⼤⼿⾏ の 貸 出シェ

ア な ど競争環境の 影 響 は必ずし も強くな い こ と を ⽰ し て い る 。 そ し て 預 貸 率 の

低 下 は 実体経 済 に マ イ ナ ス の 影 響 を与え て い な い が 、 地 域 に お け る ⾦融機関の

競争環境を緩和さ せ て い る こ と も ⽰ し て い る 。  

 

４．実 証 分 析   

4 .1 デ ー タ お よ び 分 析⼿法  

前節で紹介し た 先 ⾏ 研 究 を 踏 ま え 、 本 稿 で も パ ネ ル デ ー タ を ⽤ い た 分 析 を 展

開 す る 。既に述べた よ う に 、 まず各 銀 ⾏ の 預 貸 率 と 預 証 率 の関係を検証 す る た

め に 、 こ の両変数の 間 の Panel Granger  Causality を確認す る 。 こ こ で ⽤ い る

預 貸 率 と 預 証 率 の デ ー タ は 、全国 銀 ⾏協会が公表し て い る 2006 年か ら 2017

年ま で の全国 の 地 域 銀 ⾏ （ 地 ⽅ 銀 ⾏ と 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ ） の財務諸表デ ー タ の う ち

「銀 ⾏別諸⽐ 率表」に掲載さ れ て い る も の で あ る (7)。  

続い て 、 預 貸 率 に 影 響 を 及 ぼ す 経 済的な 要 因 や ⾦融環境に つ い て検証 す る 。

こ こ で も対象は 地 ⽅ 銀 ⾏ と 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で あ り 、 標 本 の期間 は 2006 年か ら

2017 年で あ る 。説明変数の う ち 、 そ の 地 域 の 経 済的な 要 因 に つ い て は 、 各 ⾏

が 本店を置く（≒主た る 営 業 エ リ ア と 考 え ら れ る ）都道府県 の 、⼀⼈当た り 実

質総 ⽣ 産 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 、 失 業 率 、 を 考 慮 す る 。 県 内 総 ⽣ 産 と デフレー タ は 、

「県⺠経 済計算」（ 内閣府） か ら 取 得 し た も の で あ る 。 ま た⼈⼝は「都道府県

推計⼈⼝」（ 総務省）、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 は「都道府県歳別⼈⼝」（ 総務省）、 失 業 率 は

「労働⼒調査参考資料」（ 総務省） よ り 取 得 し た も の で あ る 。  

  

                                                        
(7 )  図表５の 預 貸 率 の デ ー タ は 、 よ り ⻑ い期間 （ 1990 年台初頭か ら の ） デ ー タ を 利 ⽤ す る
た め に 、⽇本 銀 ⾏ 統計／ 預 ⾦ ・ 貸 出 の動向」か ら 取 得 し た も の で る 。 こ れ は 、後述の 実
証 分 析 で ⽤ い る デ ー タ と は 異 な る点に 注意が必要 で あ る 。  
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図表９  標 本期間中の 地 域 銀 ⾏ の 経 営 統 合 な ど  

都道府県  年  詳細  

福岡県 ・熊本 県 ・ ⻑崎県  2007 年  福岡銀 ⾏ 、熊本 銀 ⾏ お よ び親和銀 ⾏ が 経 営

統 合 ・ふくお か FG 傘下 に  

北海道  2008 年  札幌銀 ⾏ と北洋 銀 ⾏ が 合併  

茨城県  2008 年  関東つくば銀 と ⾏茨城銀 ⾏ が 合併・  

筑波銀 ⾏誕⽣  

⼭形県 ・秋⽥県  2009 年  荘内 銀 ⾏ ・北都銀 ⾏ の 経 営 統 合 ・  

フィデ ア HD 発⾜  

⼤ 阪府・滋賀県  2010 年  び わ こ 銀 ⾏ が関⻄ア ーバン銀 ⾏  

（当時） に吸収合併  

⾹川県 ・徳島県  2010 年  ⾹川銀 ⾏ と徳島銀 ⾏ の 統 合 ・  

トモニ HD 発⾜  

⼭形県 ・宮城県  2012 年  仙台銀 ⾏ と き ら や か 銀 ⾏ の 統 合  

（じも と HD）  

岐⾩県  2012 年  岐⾩銀 ⾏ が⼗六銀 ⾏ と 合併  

茨城県 ・栃⽊県 ・群⾺県  2014 年  筑波銀 ⾏ ・栃⽊銀 ⾏ ・東和銀 ⾏ の広域 連 携  

東京都  2014 年  東京都⺠銀 ⾏ と⼋千代銀 ⾏ の  

経 営 統 合 ・東京 TYFG 発⾜  

⿅児島県 ・熊本 県  2015 年  ⿅児島銀 ⾏ と肥後銀 ⾏ の 統 合 （九州 FG）  

茨城県 ・栃⽊県  2016 年  常陽銀 ⾏ と⾜利 銀 ⾏ の 経 営 統 合 ・  

めぶき FG 発⾜  

神奈川県 ・東京都  2016 年  横浜銀 ⾏ ・東⽇本 銀 ⾏ の 経 営 統 合 ・  

コンコル ディア FG 発⾜  

福岡県 ・ ⻑崎県  2016 年  ⻄⽇本シティ銀 ⾏ ・ ⻑崎銀 ⾏ の 経 営 統 合  

⼤ 阪府・徳島県 ・⾹川県  2016 年  ⼤ 正 銀 ⾏ （当時） がトモニ HD 傘下 に  

（参考 URL:  https://www .zenginkyo.or .jp/article/tag-h/7454/）  
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こ の他、 ⾦融⾯の 要 因 と し て 貸 出 約 定 ⾦ 利 を説明変数に含め る (8)。 ま た 、 預

貸 率 の動向に は ⾦融政 策 の 影 響 も あ る と 考 え ら れ る た め 、 マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 実

施時（2016 年以降） に１を 取 る ダ ミ ー変数を 考 慮 す る 。  

そ し て 2010 年代に⾒ら れ る ⾦融環境の変化 、 す な わ ち 地 域 銀 ⾏ の 経 営 統

合 ・ 連 携 を反映し た ダ ミ ー変数を説明変数に追加す る 。具体的に は当該地 域 銀

⾏ が 経 営 統 合 や 連 携 に関わ っ た場合 に後に１を と る ダ ミ ー変数で あ る 。 こ こ で

考 慮 し た 経 営 統 合 の詳細は図表９に ま と め て い る が 、 こ れ は 家 森他（2021）

の区分 も参考 に し て い る (9 )。  

な お 、サンプ ル期間中に 銀 ⾏ の 合併な ど が あ る た め 、 本 稿 で ⽤ い た デ ー タ は

⾮バランス パ ネ ル デ ー タ で あ る 。  

 

3 .3    Panel  Granger  Causality  test 

まず預 貸 率 と 預 証 率 間 で Panel Granger  Causality  test を ⾏ い 、Granger の意

味で の 因 果 性 を調べる 。 推 定式は以下 の通り で あ る 。  

!𝑌𝑜𝑡𝑎𝑖'(𝑌𝑜𝑠ℎ𝑜'(
+ = !

𝑎- + 𝑎/𝑌𝑜𝑡𝑎𝑖'(0/+𝑎/𝑌𝑜𝑠ℎ𝑜'(0/ + 𝑢/,'(
𝑏- + 𝑏/𝑌𝑜𝑡𝑎𝑖'(0/+𝑏/𝑌𝑜𝑠ℎ𝑜'(0/ + 𝑢4,'(

+⋯ (1) 

こ の （１）式に あ る よ う に 、ラグ次数は 1 と す る 。 こ れ は 、時系列⽅向の

サンプ ル が不⾜し て い る た め で あ り 、検出⼒の⾯で問題が残る 。 よ っ て 、 パ ネ

ル デ ー タ で あ る た め観測数は確保さ れ て い る も の の 、 こ の検定 結 果 は簡便的な

分 析 に よ る 結 果 で あ る こ と を申し添え て おく。  

 

 

 

 

                                                        
(8 )  貸 出 約 定 ⾦ 利 は⽇本 銀 ⾏ 統計よ り 取 得 し た も の で あ り 、 地 ⽅ 銀 ⾏ 、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ そ れ
ぞれ に 業態に該当す る も の を適⽤ し て い る 。  
(9 )  家 森他（2021） で は 、 ⾦融機関の 経 営 統 合 の 取 引 先 企 業 へ の 影 響 に関す る アンケート
調査の 分 析 を 展 開 し て い る が 、 そ の中で調査対象の 企 業 の 所在地 に お け る 地 域 銀 ⾏ の 経
営 統 合 の有無や 銀 ⾏ の競争の ⼤ き さ な ど を も と に 、 分類し て い る 。  
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図表 10  Granger Causality test の 結 果  

地 ⽅ 銀 ⾏ ・2006 年―2011 年  (Obs=915) 

Causality  𝜒4(1)統計量  p-value  

預 証 率  →  預 貸 率  6 .632  0 .010***  

預 貸 率  →  預 証 率  6 .774  0 .009** 

 

第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ ・2006 年―2011 年  (Obs=773) 

Causality  𝜒4(1)統計量  p-value  

預 証 率  →  預 貸 率  1.128  0 .288  

預 貸 率  →  預 証 率  1.756  0 .185  

 

地 ⽅ 銀 ⾏ ・2012 年―2017 年  (Obs=950) 

Causality  𝜒4(1)統計量  p-value  

預 証 率  →  預 貸 率  3 .697  0 .054  

預 貸 率  →  預 証 率  1.858  0 .173  

 

第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ ・2012 年―2017 年  (Obs=842) 

Causality  𝜒4(1)統計量  p-value  

預 証 率  →  預 貸 率  0 .242  0 .623  

預 貸 率  →  預 証 率  0 .328  0 .567  

（ 注 ） ***は有意⽔準 1％で 、**は有意⽔準５％で帰無仮説（Granger の意味で 因 果 性 が

存在し な い ） を棄却、 を意味す る 。  

 

結 果 は図表 10 に ま と め ら れ て い る が 、 こ れ に よ る と 、 標 本期間 を 2006 年

か ら 2011 年と し た場合 に は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 、 預 貸 率 か ら 預 証 率 、 お よ び 預 証

率 か ら 預 貸 率 へ の Granger の意味で の 因 果 性 が な い と い う帰無仮説が と も
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に 、棄却さ れ て い る 。 そ し て 2012 年か ら 2017 年（量的・質的⾦融緩和政 策

実施期を含む） と し た場合 は 、双⽅向の Granger の意味で の 因 果 性 が な い と

い う帰無仮説が有意⽔準５％で採択さ れ て い る 。 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の場合 は 、 いず

れ のサンプ ル期間 に お い て 、双⽅向の Granger の意味で の 因 果 性 が な い と い

う帰無仮設を棄却で き な い 、 と い う 結 果 が 得 ら れ て い る （有意⽔準は５％で あ

る ）。  

こ の 結 果 か ら 、少なくと も 地 ⽅ 銀 ⾏ は 、⾮伝統的⾦融政 策 が と ら れ て い な い

2011 年以前は 、 貸 出 と有価証券と の 間 の⼀定 の関係が⾒ら れ 、 預 貸 率 ・ 預 証

率相互の動向が予測で き 得 る状況で あ っ た こ と が わ か る 。 し か し 、 特 に⾮伝統

的⾦融政 策 を 実施し て い る時期に は 各種有価証券の 利回り も 低 下 し た た め 、 貸

出抑制と有価証券運⽤ の増加、 と い う関係が⾒ら れ なくな り 、 預 貸 率 ・ 預 証 率

相互の関係か ら動向を予測す る こ と が で き なくな っ た こ と が ⽰ 唆 さ れ て い る 。

そ し て 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 、 いずれ の期間 で も 預 貸 率 ・ 預 証 率 の 間 に⼀定 の関係

が なく、相互の関係か ら動向を予測す る こ と が で き な い こ と が ⽰ さ れ て い る 。

こ れ ら 預 貸 率 ・ 預 証 率 間 の関係が あ ま り強くな い 、 と い う 結 果 を 踏 ま え 、次節

で 展 開 す る 預 貸 率 の 決 定 要 因 に関す る 分 析 で は 、 預 証 率 を説明変数に含め な い

こ と と す る 。  

 

3 .4   預 貸 率 の 決 定 要 因 に関す る パ ネ ル デ ー タ 分 析  

次に 、 預 貸 率 に 影 響 を 及 ぼ す 要 因 に つ い て パ ネ ル デ ー タ 分 析 を ⾏ う 。 推 定式

は次の （２）式で あ る 。  

𝐿'(
𝐷'(

= 𝛽- + 𝛽/𝑈𝑛𝑒𝑚'( + 𝛽4𝑟'( + 𝛽B𝑅𝑌'( + 𝛽D𝐴𝑔𝑖𝑛𝑔'( + 𝛾/𝐷'H(IJ,'( + 𝛾/𝐷K'HLM,'( + 𝑢'( ⋯ (2) 

こ こ で  𝐿'(, 𝐷'( は そ れぞれ 、 第 i 銀 ⾏ の t 期に お け る 貸 出残⾼ 及 び 預 ⾦額で あ

る （ よ っ て L/D は 預 貸 率 ）。𝑅𝑌'(は 、 第 i 銀 ⾏ が 所在す る都道府県 の t 期の１

⼈あ た り 実質県 内 総 ⽣ 産 （対数値）、𝑈𝑛𝑒𝑚'( は 第 i 銀 ⾏ が 所在す る都道府県 の

t 期の 失 業 率 、𝐴𝑔𝑖𝑛𝑔'(は 第 i 銀 ⾏ が 所在す る都道府県 の t 期の ⾼ 齢 化 率 （65 歳

以上⼈⼝の割合 ）、 𝑟'( は 各 ⾏ が直⾯す る 貸 出 約 定 ⾦ 利 で あ る 。𝐷'H(IJ,'(は そ の
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地 域 銀 ⾏ が 統 合 ・ 提 携 を 実施後に 1 を 取 る ダ ミ ー変数（ 統 合 ・ 連 携 ダ ミ ー ）、

𝐷K'HLM,'(は マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 が 実施さ れ て い る 2016 年以降に 1 を 取 る ダ ミ ー変

数（ マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー ）、 で あ る 。 な お 、 本 稿 で は 、 地 域 銀 ⾏ を 分 析対象と

し て い る が 、（２）式の 推 定 に当た り 、 地 ⽅ 銀 ⾏ と 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ に 分 け 、 ⽐較

す る 。  

（２）式の パ ネ ル デ ー タ 分 析 の 結 果 は 、図表 11 に掲載さ れ て い る 。

Hausman  検定 （Hausman  1978） に基づくモデ ル選択の 結 果 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第

⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に Hausman 検定 の検定 統計量が 0.05 よ り も ⼩ さ い p 値と な

っ て い る こ と か ら 、帰無仮説は棄却さ れ 、固定効果モデ ル を選択し て い る 。  

続い て 、 各 推 定 結 果 を確認す る 。 な お 、有意⽔準は５％で 、 標準誤差は すべ

て不均⼀分散を調整し た robust standard error で あ る 。（２）式の 推 定 結 果 を

⾒る と 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 、 貸 出 約 定 ⾦ 利 の係数は 正 の値と 推 定

さ れ て い る 。 失 業 率 の係数は と も に 負 の値と 推 定 さ れ て い る が 、 地 ⽅ 銀 ⾏ で は

有意で なく、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は有意で あ る 。 そ し て 実質県 内 総 ⽣ 産 及 の係数

は 、 いずれ も 負 と 推 定 さ れ て い る が 、 こ ち ら に つ い て も有意性 に つ い て は 結 果

が 分 か れ 、有意で あ っ た の は 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ のみで あ る 。 さ ら に ⾼ 齢 化 ⽐ 率 の係

数も 正 と 推 定 さ れ た が 、 こ ち ら は有意で あ っ た の は 地 ⽅ 銀 ⾏ のみで あ る 。 統

合 ・ 連 携 ダ ミ ー の係数は 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 正 、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 負 と 推 定 さ れ た

が 、 と も に有意で な い 。 ま た 、 ダ ミ ー変数の係数に つ い て は 、 統 合 ・ 連 携 ダ ミ

ー の係数は 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 正 と 推 定 さ れ た が と も に有意で な

く、 マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー の係数の 推 定値は 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 正 で

有意で あ る 。  

以上の よ う に 、（２）式の 推 定 結 果 は良好な も の で は な い 。 ま た 、Hausman

検定 に従い選択さ れ た固定効果モデ ル に は 、 内 ⽣ 性 の問題が残さ れ て い る 可 能

性 が あ る 。 そ こ で更な る検証 と し て 、（２）式を操作変数法に よ り 推 定 す る 。  

（２）式を操作変数法で 推 定 す る際に は 、 内 ⽣ 性 を持つ変数と操作変数を 特

定 す る必要 が あ る 。 こ の 推 定 で は 、 失 業 率 と 実質県 内 総 ⽣ 産 の２変数に 内 ⽣ 性

が あ り 得 る も の と し 、操作変数を 貸 出 約 定 ⾦ 利 、 失 業 率 、 ⾼ 齢 者 ⽐ 率 の１期ラ
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グ、 そ し て 総 ⽣ 産 の 成 ⻑ 率 と 県 内 総 ⽣ 産 の デフレー タ の変化 率 、 の５つ と し

た 。 よ っ て 、過剰識別の状態に あ り 、 こ れ ら の操作変数で識別が で き て い る

か 、バイ ア ス が ⼩ さ い か 、過剰識別が 成⽴し て い る か 、 を⾒る こ と で妥当性 を

判断す る 。 推 定 結 果 は図表 12 に掲載さ れ て い る 。図表 12 に よ る と 、 地 ⽅ 銀

⾏ で は こ こ で も 実質県 内 総 ⽣ 産 の係数は 負 の値に 推 定 さ れ て い る が 、有意で は

な い 。 失 業 率 の係数も 負 の値に 推 定 さ れ て い る が 、 こ ち ら は有意で あ る 。 ⾼ 齢

化 ⽐ 率 の係数は 正 の値に 推 定 さ れ 、有意で あ る 。 貸 出 約 定 ⾦ 利 の係数は 正 の値

に 推 定 さ れ 、有意で あ る 。 そ し て マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー の係数、 統 合 ・ 提 携 ダ ミ

ー の係数と も に 正 の値に 推 定 さ れ 、有意で あ る 。 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ に つ い て は 、 実

質県 内 総 ⽣ 産 の係数と 失 業 率 の係数は 、 と も に 負 の値に 推 定 さ れ 、有意で あ

る 。⼀⽅ 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 の係数は 正 の値に 推 定 さ れ て い る が 、有意で な い 。 貸 出

約 定 ⾦ 利 の係数は 正 の値に 推 定 さ れ 、有意で あ る 。 そ し て マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー

の係数と 統 合 ・ 提 携 ダ ミ ー の係数は と も に 正 の値に 推 定 さ れ 、有意で あ る 。  

以上の 結 果 か ら 、（２）式の 推 定 に際し て操作変数法を適⽤ す る こ と に よ

り 、有意と な っ た係数が増え る な ど 、 推 定 結 果 が改善 さ れ て い る 。 ま た 、

under identification  test (識別不⾜の LM 統計量)、Weak identification  test

（弱識別性 の Cragg-Donald の Wald F  statistic）、過剰識別性 に つ い て の

Sargan 検定 の 結 果 か ら も 、操作変数やモデ ル選択が妥当で あ る こ と が ⽰ さ れ

て い る (10)。  

 

  

                                                        
(10 )  操作変数法で は 、選択し た操作変数が 内 ⽣ 性 を持つ変数と関連 を持つ か （関連 性 ）、

そ し て操作変数が誤差項と相関を持た な い か （外⽣ 性 ） が 重 要 と な る 。 こ れ ら の検定 は
こ の問題をチェックす る も の で あ る 。Under  identif ication test の LM 統計量で は 、帰無
仮説を「過少識別（操作変数が過⼩ ）」と し て お り 、 本 稿 のケー ス で は有意⽔準１％で
帰無仮説を棄却し て い る 。Cragg-Donald の Weak identif ication test は帰無仮説を「弱
識別あ り （関連 性 が弱い ）」と し て お り 、 こ こ で は Stock and Yogo（2005） の臨界値表
を参照し て検定 し て い る （ こ の場合 は有意⽔準５％で 13 .97）。 そ し て 本 稿 のケー ス で
は 、少なくと も有意⽔準５％で帰無仮説を棄却し て い る 。過剰識別性 に つ い て の Sargan
検定 は 、帰無仮説が「過剰識別が 成⽴（外⽣ 性 あ り ）」と し て お り 、 本 稿 のケー ス で は
帰無仮説を採択し て い る 。  
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図表 11 パ ネ ル デ ー タ 分 析 （固定効果モデ ル ）  

（ 地 ⽅ 銀 ⾏ ：Obs=772）  

変数  推 定値  標準誤差(Robust SE)  p 値  

実質県 内 総 ⽣ 産  -2 .700  (4 .471)  [0 .548]  

貸 出 約 定 ⾦ 利  974 .122 (233 .790) [0 .000] ***  

失 業 率  -51.055 (29 .995) [0 .093]  

⾼ 齢 化 ⽐ 率  85 .096 (35 .995) [0 .021] **  

マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ

ー  

2 .719  (0 .454)  [0 .000] ***  

統 合 ・ 提 携 ダ ミ ー  1.392  (1.253)  [0 .270]  

Hausman test  𝜒4(6) = 46.69  [0 .000] ***  

 

（ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ ：Obs=507）  

変数  推 定値  標準誤差(Robust SE)  p 値  

実質県 内 総 ⽣ 産  -22 .846 (8 .236)  [0 .008]***  

貸 出 約 定 ⾦ 利  420 .824 (184 .228) [0 .027] **  

失 業 率  -116 .106 (52 .047) [0 .031] **  

⾼ 齢 化 ⽐ 率  10 .646 (30 .914) [0 .732]  

マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ

ー  

2 .866  (0 .671)  [0 .000] ***  

統 合 ・ 提 携 ダ ミ ー  1.602  (1.119)  [0 .159]  

Hausman test  𝜒4(6) = 13.61  [0 .034] **  

（ 注 ） ***は有意⽔準 1％で 、 **は有意⽔準５％で帰無仮説を棄却、 を意味す る 。  
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図表 12  パ ネ ル デ ー タ 分 析 （操作変数法）  

（ 地 ⽅ 銀 ⾏ ：Obs=703）  

変数  推 定値  標準誤差  P 値  

実質県 内 総 ⽣ 産  -2 .959  (4 .325)  [0 .494]  

貸 出 約 定 ⾦ 利  1110 .534 (141.021) [0 .000]***  

失 業 率  -75 .328 (30 .265) [0 .013]**  

⾼ 齢 化 ⽐ 率  111.776 (25 .848) [0 .000]***  

マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー  2 .261 (0 .437)  [0 .000]***  

統 合 ・ 提 携 ダ ミ ー  1.626  (0 .663)  [0 .014]**  

Under  identif ication  

Weak Identif icat ion  

Sagan  Over  identif ication  

301.973 

112 .973 

1.912  

𝜒4(4) 

(5%  IV bias c/v=13 .97)  

𝜒4(3) 

[0 .000]***  

**  

[0 .591]  

 

（ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ ：Obs=457）  

変数  推 定値  標準誤差  P 値  

実質県 内 総 ⽣ 産  -30 .781 (11.136) [0 .006]***  

貸 出 約 定 ⾦ 利  529 .167 (187 .131) [0 .005]***  

失 業 率  -207 .968 (61.691) [0 .001]***  

⾼ 齢 化 ⽐ 率  27 .871 (36 .610) [0 .446]  

マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー  2 .297  (0 .620)  [0 .000]***  

統 合 ・ 提 携 ダ ミ ー  1.502  (0 .727)  [0 .039]**  

Under  identif ication  

Weak Identif icat ion  

Sagan  Over  identif ication  

129 .325 

36 .759 

3 .162  

𝜒4(4) 

(5%  IV bias c/v=13 .97)  

𝜒4(3) 

[0 .000]***  

**  

[0 .367]  

（ 注 ） ***は有意⽔準 1％で 、 **は有意⽔準５％で帰無仮説を棄却、 を意味す る 。  
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3 .5   預 貸 率 の 決 定 要 因 に つ い て ： 推 定 結 果 の インプ リケーション  

こ こ で は前節に て 展 開 し た （２）式、 す な わ ち 預 貸 率 の 決 定 要 因 に つ い て の

推 定 結 果 を も と に 、 こ れ ら の インプ リケーションを述べる こ と と す る 。（２）

式で は 、 預 貸 率 に 影 響 を 及 ぼ す 要素と し て 、 実質県⺠総 ⽣ 産 （１⼈当た り ）、

貸 出 約 定 ⾦ 利 、 失 業 率 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 、 さ ら に マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー 、 統 合 ・ 提 携

ダ ミ ー を 考 慮 し て い る 。 な お 、 推 定 結 果 の インプ リケーションを述べる に当た

り 、図表 12 に あ る操作変数法に よ る も の に従う こ と と す る 。 そ の理由と し て

は 、操作変数法に よ る 推 定 で は 、操作変数の選択やモデ ル選択に問題な い こ

と 、 そ し て 推 定 結 果 も改善 さ れ た こ と 、 が挙げら れ る 。  

(ⅰ )県 内 総 ⽣ 産 と 失 業 率  

こ こ で は 実質県 内 総 ⽣ 産 と 失 業 率 の 影 響 を検証 す る 。 地 ⽅ 銀 ⾏ の場合 、 実質

県⺠総 ⽣ 産 の 影 響 は 負 と 推 定 さ れ て い る も の の有意で は な い⼀⽅ で 、 失 業 率 の

影 響 は 負 と 推 定 さ れ 、有意で あ る 。 失 業 率 の上昇は 域 内 の 経 済 パフォー マンス

の悪化 を意味す る の で 、 銀 ⾏ の 銀 ⾏ 貸 出 が 預 ⾦ほど伸びずに 預 貸 率 が押し 下げ

る も の と 考 え ら れ る 。 し か し 、 県 内 総 ⽣ 産 も 失 業 率 と同じく域 内 の 経 済 パフォ

ー マンス を ⽰ す変数で あ る も の の 、 そ の係数は有意で は なく、 預 貸 率 は 総 ⽣ 産

の 影 響 は 受 け て い な い こ と を ⽰ し て い る 。 本 稿 の 分 析 で ⽤ い た 県 内 総 ⽣ 産 と 失

業 率 の相関を計算し た と ころ、 約 0 .13 で あ っ た 。 こ の数値か ら 、両者 が強く

同じ動き を ⽰ し て い る と は⾔え な い と判断さ れ 、 預 貸 率 へ の 影 響 が 異 な っ て い

て も問題は なく、 多 重共線性 の問題も な い も の と 考 え ら れ る 。 そ し て 、 地 ⽅ 銀

⾏ の 預 貸 率 は 、当該都道府県 の 経 済 パフォー マンス の う ち 、 特 に 失 業 率 よ り 負

の 影 響 を 受 け て い る と⾔え る 。 ま た 、 総 ⽣ 産 が増加し た と し て も 、 銀 ⾏ 貸 出 か

ら収益が⾒込め なくな っ て い る こ と か ら 、 預 ⾦ と ⽐ し て 銀 ⾏ 貸 出 が そ れほど増

えず、 結 果 と し て 預 貸 率 が変動し な か っ た 可 能 性 が あ る 。  

第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 、 失 業 率 の 影 響 は 地 ⽅ 銀 ⾏ の そ れ と同じく、有意に 負 と 推

定 さ れ て い る 。 こ の こ と か ら 、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 貸 率 も ま た 、 失 業 率 が ⾼ ま る

状況で は 低 下 す る傾向に あ り 、 負 の 影 響 を 受 け て い る こ と が ⽰ さ れ て い る 。 し

か し 、 地 ⽅ 銀 ⾏ と 異 な り 、 実質県⺠総 ⽣ 産 の 影 響 は 符 号 条 件 と は逆の 負 と 推 定
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さ れ 、有意で あ る 。 こ の こ と か ら 、 と り わ け 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ は 、 域 内 の 経 済 成 ⻑

の恩恵を 受 け る こ と が で き て い な い 企 業 が 取 引 先 に 多 い こ と か ら 、 総 ⽣ 産 の増

加や 預 ⾦ の増加に ⽐ し て 貸 出 が伸び な か っ た 可 能 性 が 考 え ら れ る 。  

(ⅱ )⾼ 齢 化 ⽐ 率  

地 ⽅ 銀 ⾏ で は 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 の係数は 正 の値で 推 定 さ れ 、有意で あ る 。前述の

よ う に 、貯蓄を最も積み増す年齢層の⼈⼝、 そ し て貯蓄（ 預 ⾦ ） を 取 り崩す年

齢層の⼈⼝、 を反映し て い る 。 よ っ て 、 預 貸 率 へ の 影 響 は 正 ・ 負 の両⽅ が 考 え

ら れ る 。寺崎（2012） に お け る 実 証 分 析 で は 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 の係数は有意で な

い 、 と す る 結 果 を 得 て い る 。 そ の原因 と し て 、最も貯蓄を積み増す年齢層

（50 歳代後半〜60 歳代前半） の 影 響 と 、貯蓄を 取 り崩す ⾼ 齢 者層の 影 響 が相

殺さ れ た た め 、 と し て い る 。 ただし こ の寺崎（2012） の 実 証 分 析 は 、2000 年

度〜2007 年度をサンプ ル期間 と し て お り 、現在ほど ⾼ 齢 化 が進展 し て い な い

が 、 本 稿 のサンプ ル期間 は 2006 年度〜2018 年度で あ り 、 ⾼ 齢 化 が さ ら に進

んで い る 。 こ の こ と か ら 、 地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 ⾦ 者 の中で 、貯蓄を 取 り崩す ⾼ 齢 者 の

割合 が増加し 、 預 ⾦残⾼ を抑制さ れ た こ と で 、 預 貸 率 を 引 き上げる効果 を持つ

に⾄っ た も の と 考 え ら れ る 。  

第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の場合 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 の係数は 正 の値で 推 定 さ れ た が 、有意で な

い 。 こ の 結 果 に つ い て は 、寺崎（2012） の 実 証 分 析 で ⽰ さ れ た も の と同様

に 、貯蓄（ 預 ⾦ ） を 引 き 下げる 要 因 と 引 き上げる 要 因 が相殺さ れ た 可 能 性 が あ

る 。 さ ら に⾔えば、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 ⾦ 者層に は 、最も貯蓄を積み増す年齢層

と貯蓄を 取 り崩す ⾼ 齢 者層が同程度存在し て い る た め に両者 の 影 響 が相殺さ れ

た も の と 考 え ら れ る 。  

(ⅲ )貸 出 約 定 ⾦ 利  

貸 出 約 定 ⾦ 利 に つ い て は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 、 そ の係数が 正 と

推 定 さ れ 、有意で あ る 。⾃明で あ る が 、 ⾦ 利 が 低 下 す る こ と で 、 銀 ⾏ 貸 出 か ら

の 利益が⾒込め なくな り 、 貸 出 を 引 き 下げ、 預 貸 率 を 引 き 下げる効果 を持つ こ

と が ⽰ さ れ て い る 。  
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(ⅳ )ダ ミ ー変数  

マ イ ナ ス ⾦ 利 ダ ミ ー に つ い て は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 、 そ の係数  

の 推 定値は有意に 正 で あ っ た 。図表１お よ び図表４に よ る と 、 地 ⽅ 銀 ⾏ と 第 ⼆

地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 貸 率 は 、 マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 開始前の 2015 年以降、微増に転じて

お り 、 こ の 推 定 結 果 は こ れ を反映し た も の で あろう 。 マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 に は 、

貸 出 の収益低 下 に よ る 銀 ⾏ 貸 出抑制の効果 と 、⽇銀当座預 ⾦ の⼀部 に マ イ ナ ス

の付利 が な さ れ る こ と に よ る 銀 ⾏ 貸 出促進の効果 が あ る と さ れ る 。 本 稿 の 推 定

結 果 よ り 、後者 の 貸 出促進の効果 が ⼤ きく、 こ れ に よ り 預 ⾦残⾼ よ り 貸 出残⾼

の伸び 率 が ⼤ きくな っ た も の と 推測さ れ る 。  

最後に 、 統 合 ・ 提 携 ダ ミ ー係数に つ い て述べる 。 統 合 ・ 提 携 ダ ミ ー は「当該

地 域 銀 ⾏ が 統 合 や 提 携 に関わ っ た か ど う か」を あ ら わ す も の で あ る 。 そ し て 地

⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 、係数の 推 定値が 正 で有意で あ る 。 こ の こ と か

ら 、 地 域 銀 ⾏ は 、 統 合 ・ 提 携 に よ り 、 預 貸 率 を 引 き上げる傾向に あ る こ と が ⽰

さ れ て い る 。 こ れ は 、 地 域 銀 ⾏ の 統 合 や 提 携 は 、競争環境の緩和よ り も 銀 ⾏ 業

務の効率 化 に貢献し た 可 能 性 が あ る 。 つ ま り 、 業務の効率 性 を ⾼ め た 地 域 銀 ⾏

は 、 あ ま り 利益を 得 ら れ な い 銀 ⾏ 貸 出 を進め る余裕が ⽣じた た め 、 預 貸 率 を伸

ばし た の で は な い か と 考 え ら れ る (11)。  

 

４．結論  

本 稿 で は 、 預 貸 率 に 影 響 を 及 ぼ す 要 因 に つ い て 、 パ ネ ル デ ー タ を ⽤ い た 実 証

分 析 を 展 開 し て い る 。 まず、 預 ⾦ の運⽤ 先 の傾向を あ ら わ す 預 貸 率 と 預 証 率 の

２変数に よ る 、Panel Granger  Causality  test の 結 果 か ら 、 地 ⽅ 銀 ⾏ で は量

的・質的緩和政 策 実施前は 預 貸 率 ・ 預 証 率相互の Granger の意味で の 因 果 性

が あ る⼀⽅ で 、量的・質的緩和政 策 を 実施し て い る時期は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地

                                                        
(1 1 )  筒井他（2005） で は 、都市銀 ⾏ の デ ー タ を使い 、組織的⾮効率 性 （規模が ⼤ きくな る

と ⼩ さくな る⾮効率 性 ） が 貸 出 に 負 の 影 響 を 、規模の不経 済 性 が 正 の効果 を 及 ぼ す こ と を

⽰ し て い る 。  
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⽅ 銀 ⾏ と も に 、 は そ れ ら が⾒出 せ な い こ と が ⽰ さ れ て い る 。 そ し て 第 ⼆ 地 ⽅ 銀

⾏ で は 、 いずれ の期間 で も そ れ ら の関係が⾒出 せ て い な い こ と も ⽰ さ れ て い

る 。 よ っ て 、量的・質的緩和政 策 実施期に は 、 預 貸 率 か ら 預 証 率 を 、 あ る い は

預 証 率 か ら 預 貸 率 の動向に 成 り⽴つ関係が なくな り 、 そ れぞれ を予測す る こ と

が で き なくな っ た こ と が ⽰ 唆 さ れ て い る 。  

続い て 、 パ ネ ル デ ー タ を ⽤ い て 預 貸 率 の 要 因 を検証 す る た め 、操作変数法に

よ る 推 定 を 展 開 し て い る 。 そ の 結 果 、次の よ う な 結論を 得 て い る 。  

（ⅰ） 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も 、 預 貸 率 は 失 業 率 か ら 負 の 影 響 を 受 け て い

る 。 預 貸 率 は 失 業 率 か ら 負 の 影 響 を 受 け て い る が 、 県 内 総 ⽣ 産 の 影 響 は⼀定 で

な い 。 特 に 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 県 内 総 ⽣ 産 は 預 貸 率 に 負 の 影 響 を 及 ぼ し て お り 、

こ こ か ら 取 引 先 の 企 業 が 域 内 の 経 済 成 ⻑ の 成 果 を 享 受 で き て い な い こ と が ⽰ 唆

さ れ る 。  

（ⅱ） 貸 出 約 定 ⾦ 利 は 銀 ⾏ 貸 出 に よ る収益を反映す る た め 、 地 域 銀 ⾏ の 貸 出 へ

の姿勢に も ⼤ き な 影 響 を与え て い る 。  

（ⅲ） ⾼ 齢 化 ⽐ 率 は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ の 預 貸 率 に は 正 の 影 響 を 及 ぼ し て い る が 、 こ れ

は 預 ⾦ 者 の中に 、 ⾼ 齢 化 が進むと貯蓄（ 預 ⾦ ） を 取 り崩す年齢層が 多 い こ と が

背景に あ る も の と 考 え ら れ る 。⼀⽅ 、 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ で は 、 ⾼ 齢 化 ⽐ 率 が 預 貸 率

に 影 響 を 及 ぼ し て い な い 。 こ れ は 、 預 ⾦ 者 の中に貯蓄（ 預 ⾦ ） を 取 り崩す年齢

層と最も貯蓄を積み増し て い る年齢層が併存し 、相互の 影 響 が相殺し て い る た

め で は な い か と 考 え ら れ る 。  

（ⅳ） マ イ ナ ス ⾦ 利 政 策 ダ ミ ー の係数は 、有意に 正 で あ っ た こ と か ら 、 マ イ ナ

ス ⾦ 利 政 策 の 銀 ⾏ 貸 出促進の効果 が強か っ た 可 能 性 が ⽰ 唆 さ れ て い る 。 地 域 銀

⾏ の 統 合 ・ 連 携 は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ ・ 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏ と も に 、 預 貸 率 に 正 の 影 響 を 及 ぼ

し て い る こ と が ⽰ さ れ て い る 。 こ れ は 、当該地 域 銀 ⾏ が 業務効率 を ⾼ め た た

め 、 貸 出 を増や し 、 預 貸 率 を ⾼ め る余地 が ⽣じた 可 能 性 を ⽰ 唆 し て い る 。  

以上の よ う に 、 預 貸 率 を 決 め る 各 要 因 の 影 響 に は 、 地 ⽅ 銀 ⾏ と 第 ⼆ 地 ⽅ 銀 ⾏

で 違 い が あ る こ と か ら （具体的に は ⾼ 齢 化 ⽐ 率 や 県 内 総 ⽣ 産 ）、 こ れ を 踏 ま え

た 考 察 が 重 要 と な る こ と が ⽰ さ れ た 。 そ し て 、 統 合 ・ 連 携 は 預 貸 率 に 正 の 影 響
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を 及 ぼ す 可 能 性 が ⽰ あ る こ と 、 そ し て今後も 統 合 ・ 連 携 は進むと 思 わ れ る こ と

か ら 、 地 域 銀 ⾏ 間 の 経 営 統 合 や 提 携 の 預 貸 率 （ ま た は 銀 ⾏ 貸 出 ） へ の 影 響 を 注

視 す る こ と の 重 要 性 も ⽰ さ れ た 。  

な お 、 本 稿 に お け る 実 証 分 析 で は 、 なぜ預 ⾦ に資⾦ が集ま る の か 、 そ の点の

検証 を進め て い な い 。基本的な問題で は あ る が 、 預 貸 率 の動向を 考 察 す る上で

は 、必要 な論点で あ る 。 ま た 、 本 稿 で は 、Panel Granger Causality  test に よ

り 、 預 貸 率 か ら 預 証 率 へ の Granger の意味で の 因 果 性 を検証 し た が 、 預 証 率

の 決 定 要 因 に つ い て は 、 銀 ⾏ の保有す る資産ポートフォリオや直⾯す る リ スク

な ど の 多岐に わ た る資産市場の情報が必要 と な る 。 ま た 、 リ スクの ⼤ き い有価

証券へ の投資を⾒直す動き も あ り 、 銀 ⾏ の運⽤ ⽅針に つ い て も 考 慮 す る必要 が

あ る 。 こ れ ら は今後の課題と し た い 。  
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