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1 は じ め に

2000年代初頭以降, 出稼ぎ労働者による発展途上国への国際送金が急速に増加している｡

途上国に流入する送金額は1970年時点では 3 億ドルで, 政府開発援助 (ODA) (56億ドル)

や海外直接投資 (FDI) (19億ドル) などのその他の途上国への資金流入額を下回っていた｡

しかしその後, 国際送金は着実に増加し, 1994年には488億ドルになり初めて ODAの金額

を上回り, 2000年代に入るとさらに勢いを増して2015年時点で4,220億ドルまで拡大してい

る｡ これは6,484億ドルの FDI流入額には及ばないものの, 973億ドルの ODAの 4倍以上の

規模となっている｡

こうした急速な拡大を背景に, 国際送金が途上国経済に与える影響について, 近年, 研究

が進められている｡ 途上国にとって重要な開発課題は経済成長を促進し, 貧困問題を解決す

ることであるため, 関連する研究の多くが送金流入の経済成長や貧困削減に対する効果を検

証している｡ 実証分析の結果, 先行研究は送金の成長促進効果について必ずしも一致した結

論には至っていない｡ しかしその一方, 出稼ぎ労働者による送金流入が受取家計の生活水準

を改善させ, 貧困緩和に貢献することについては先行研究の多くが確認している｡ 送金は,

直接的, もしくは所得水準の上昇や所得格差の縮小を通じて間接的に貧困緩和につながって
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本稿は, 発展途上国における金融包摂と送金流入の貧困削減効果について分析を

行っている。分析に際しては, 金融包摂と国際送金の交差項を考慮に入れることで,
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果, 金融包摂と国際送金はいずれも貧困削減効果を持ち, 両変数は貧困削減に対し

て補完効果を持つことが明らかになった。従って, 途上国は貧困解決に向けて金融
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いるのである｡

本稿は, このような国際送金の貧困削減効果について, 先行研究とは異なる観点から分析

を行う｡ 送金の送り手と受け手が本国における金融仲介機関にアクセスすることができない

場合, 送金を通じて流入した資金はフォーマルな金融機関を通じた預金拡大や貸付拡大につ

ながることはない｡ 送金流入と金融発展の関係を考える上で, 金融サービスへのアクセスの

改善を図る「金融包摂」の果たす役割を無視することはできないのである｡ また, 国際送金

は, 送り手と受け手のいずれか, もしくはその双方がフォーマルな金融仲介機関を利用する

ことで公式な統計データとして集計される｡ このため, 送金受入国における送金流入と金融

包摂の間には密接な関連性があると考えられている｡ さらに, 金融サービスへのアクセスの

改善は, それ自身, 貧困緩和に貢献することが実証的に明らかにされている｡ そこで, 本稿

では, 銀行部門により提供される金融サービスへのアクセスの改善という観点から金融包摂

を捉え, 国際送金との相互作用を考慮に入れることで, 金融包摂と国際送金の貧困削減効果

について分析を行う｡

本稿の構成は以下のとおりである｡ 2 節では関連する先行研究を概観し, 本研究の独自性

を明らかにする｡ 3 節ではモデルを提示し, 変数の定義とデータの出所を述べる｡ 4 節で分

析結果を示し, 最後に 5節で本稿の結論を述べる｡

2 先行研究のサーベイ

金融包摂と送金流入はいずれも途上国の経済成長を促し, 貧困削減を可能にする金融の潜

在的な役割を有しており, 近年, これに関してマクロデータを用いた実証分析が行われてい

る｡ 以下では, 金融包摂と国際送金の貧困削減効果に関する実証分析について概観する｡

2.1 金融包摂の貧困削減効果

金融包摂の推進は, 2000年代以降, 世界銀行, アジア開発銀行, G 20サミットなどの国

際機関や国際会議, そしてインド, インドネシア, ブラジルなどの途上国を中心に世界40ヶ

国以上において新たに達成すべき主要な政策目標として掲げられている｡ このように金融包

摂に対する注目が高まるにつれて, 関連する研究も2000年代以降, 盛んに行われるようになっ

ている｡

先行研究の中で, 複数国を対象に金融包摂の貧困状況に対する効果を検証した初期の実証

分析の 1 つが Honohan (2008) である｡ Honohanは商業銀行とマイクロファイナンス機関

(MFIs) の口座数に関する情報に基づき162ヶ国を対象に金融アクセスの合成指標をつくり,

金融アクセスと貧困率の関係を分析した｡ クロスカントリー回帰分析の結果, 金融アクセス

と貧困率の間にはマイナスの相関が検出されるが, 説明変数として 1人当たり所得を追加し
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てモデルを推定した場合, 金融アクセスと貧困率の相関は統計的有意性を失うことを指摘し

ている｡

Inoue and Hamori (2013) は1995年から2008年までの途上国76ヶ国のパネルデータを用い

てMFIsを通じた金融包摂の貧困率に対する効果を検証している｡ この研究では人口に対す

るMFIsの数とMFIsからの借り手の数から金融包摂の進展度が計測されている｡ 貧困率が

金融包摂とその他のコントロール変数によって説明されるモデルを一般化モーメント法

(generalized method of moments : GMM) で推定し, マイクロファイナンスを通じた金融包

摂が途上国における貧困緩和に貢献することを明らかにしている｡

Park and Mercado (2016) は途上国177ヶ国における金融包摂の貧困状況と所得格差に対す

る効果を分析している｡ 彼らは Sarma (2008) の手法に沿って, 5 つの変数から金融包摂の

合成指標を作成した｡ 5 つの変数は, 商業銀行の支店数, ATMの数, 成人 1 人当たりの商

業銀行の借り手と預け手の数, そして民間信用の GDP比である｡ 2002年から2012年までの

平均値を用いたクロスカントリー回帰分析を行い, 金融包摂はより低い貧困率と有意に相関

するが, 金融包摂と所得格差の間には有意な相関は見られないことを明らかにしている｡

Neaime and Gaysset (2018) は2002年から2015年までの中東・北アフリカ 8 ヶ国からなる

パネルデータを用いて, 金融包摂の所得不平等, 貧困状況, そして金融安定性に対する効果

を分析している｡ 彼らは成人10万人当たりの銀行の数, もしくは ATMの数に基づき金融包

摂の程度を計測した｡ GMMによる推定の結果, 銀行数の増加は所得不平等を縮小させるが,

貧困率に対しては有意な効果を持たないこと, そして ATMの増加は金融の安定性に貢献す

ることを明らかにしている｡

複数国ではなく 1ヶ国を対象に金融包摂の貧困削減効果を分析した初期の代表的な研究は

Burgess and Pande (2005) である｡
1)
彼らはインド主要16州の1961年から2000年までの年次パ

ネルデータを用いて, 銀行支店数と貧困率の関係を分析している｡ 中央銀行の支店認可政策

により1977年から1990年の間, 金融面で発展が遅れた州において比較的多くの銀行支店が開

設され, 1977年以前と1990年以降にはその反対の現象が起こったことを指摘した上で, 農村

部の遠隔地における銀行支店数の増加が貧困率にどのような影響を及ぼしたかを検証してい

る｡ 分析の結果, 農村部の銀行支店数の増加は農村部の貧困率低下の14％から17％を説明す

る一方, 都市部では銀行支店数は貧困率に影響を及ぼさなかったことを指摘している｡

2.2 国際送金の貧困削減効果

途上国への送金流入は様々な経路を通じて送金受取国の貧困削減に貢献すると考えられる｡

例えば, 送金の受取家計は送金を通じて得られた追加的な現金所得によって消費支出を平準

化させるだけでなく, 生産活動を促進することが可能となり, その結果, 受取国の 1人当た
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り所得水準は上昇することが期待される｡ また, 送金は受取家計の衛生状態の改善や子弟の

教育資金に活用されることで, 特に貧困層の生活水準を向上させることも考えられる｡

途上国への送金流入の顕著な増加を背景に, 近年, 送金の貧困削減効果について実証的な

分析が進められている｡ 送金の貧困削減に対する直接的な効果を分析する研究としては,

Adams and Page (2005), IMF (2005), Jongwanich (2007), Gupta, Pattillo, and Wagh (2009),

Vargas-Silva, Jha, and Sugiyarto (2009), Anyanwu and Erhijakpor (2010), Serino and Kim

(2011), United Nations (2011), Imai et al. (2014), Gaaliche and Zayati (2015), Azam, Haseeb,

and Samsudin (2016) などがある｡ これらの研究はいずれも複数の途上国を対象に, 貧困率,

貧困ギャップ, 2 乗貧困ギャップなどの貧困指標を被説明変数とするモデルを推定して, 途

上国における送金の貧困削減効果の存在と大きさについて分析を行っている｡

上記の先行研究は幾つかの点で異なる結果を示している｡ 例えば, Adams and Page

(2005) と Anyanwu and Erhijakpor (2010) は送金流入が貧困率, 貧困ギャップ, そして 2乗

貧困ギャップのすべての貧困指標に対してマイナスで有意な関係を持っていることを明らか

にしている｡ 他方, Gupta et al. (2009) と Vargas-Silva et al. (2009) はそれぞれ貧困指標と

して 2乗貧困ギャップと貧困率が用いられるとき, 送金の貧困削減効果は統計的に有意には

ならないことを指摘している｡

また, 送金の貧困削減効果の大きさについても先行研究の間には相違が見られる｡ 例えば,

Adams and Page (2005), Jongwanich (2007), そして Anyanwu and Erhijakpor (2010) は送金

の貧困削減効果は大きいとしているのに対して, IMF (2005), Imai et al. (2014), そして

Gaaliche and Zayati (2015) はこの効果が限定的であると述べている｡ United Nations (2011)

は送金がその国の GDPの 5％を超える場合, 送金流入は貧困削減に対してより大きな効果

を持つことを明らかにしており, Serino and Kim (2011) は送金の貧困削減効果は所得階層

を通じて比例的ではなく, 低所得階層においてより大きくなる傾向があると述べている｡

このように統計的に有意となる貧困指標や送金の貧困削減効果の大きさなど幾つかの点で

相違はあるものの, 関連する先行研究は一様に送金流入が途上国の貧困緩和に貢献すること

を指摘している｡

3 モデルとデータ

前節で見たとおり, 関連する先行研究は金融包摂と国際送金の貧困削減に対する効果をそ

れぞれ分析している｡ こうした先行研究とは異なり, 本稿は貧困緩和プロセスにおける金融

包摂と国際送金の相互作用の存在と性質について計量的に明らかにすることを目的としてい

る｡ 推定するモデルは以下のとおりである｡
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����������������������	
��������
������	
������
��������������� ���

ここで ������は貧困率, 	
���は金融包摂, ��
���は国際送金, 	
������
���は金融包摂と

国際送金の交差項, ����はコントロール変数, ����は誤差項, �����������は国, そして

�����������は期間をそれぞれ表している｡

( 1 )式の被説明変数である貧困率 �����は 1人当たり 1日1.25ドル (2005年時点の購買

力平価価格) 未満で生活する貧困層の人口に占める割合を示している｡ データは World

Bank (2014) より入手した｡ より高い貧困率はより貧困状況が悪化していることを示してい

る｡

本研究において最も重要な説明変数は, 金融包摂 �	
�, 国際送金 ���
�, そしてその

交差項 �	
���
�である｡ 金融包摂はその多面的な性質のため, 様々な指標によって進

展度が測られてきた｡ ここでは成人10万人当たり銀行支店の数 �	
��と 1,000 km2当たりの

銀行支店の数 �	
��という金融サービスへのアクセス性を示す 2 つの指標から金融包摂を

計測する｡ 一方, 国際送金は送金流入額の GDP比として定義している｡ 金融包摂のデータ

は IMF (2014), 国際送金のデータは World Bank (2014) よりそれぞれ入手した｡

金融包摂の進展により, すべての人々は適切なコストでフォーマル・セミフォーマルな金

融仲介機関が提供する基本的な金融サービスへのアクセスが可能になる｡ その結果, 特に低

所得階層の人々がそれまで直面してきた信用制約は緩和され, 彼らの生活水準が改善するこ

とが期待される｡ また, 出稼ぎ労働者からの国際送金の拡大は本国に残した家族への仕送り

を通じて本国家族の生活水準の向上につながると考えられる｡ このため, ( 1 )式の金融包摂

と国際送金の係数はいずれもマイナスになると予想される｡

金融包摂と国際送金の交差項は貧困状況に対して国際送金 (金融包摂) が影響を与える際

の金融包摂 (国際送金) の重要度を示している｡ 貧困率に対する金融包摂の変化の限界効果

は ����	�	
���������
 となる｡ 金融包摂と国際送金が貧困指標に対してマイナス

の符号を持つことを前提にすると, その交差項がマイナスの符号を持つ場合, これは金融包

摂と国際送金が途上国の貧困緩和に対して補完効果を持つことを意味する｡ 他方, 金融包摂

と国際送金の交差項がプラスの符号を持つ場合, 国際送金は貧困削減において金融包摂を代

替することになる｡ 交差項の符号は先験的に決めることができないため, ( 1 )式の推定を通

じて明らかにする｡

その他の説明変数として, 1 人当たり所得 �����, 経済開放 ������, そして教育水準

�����をコントロールする｡ これらの変数のデータはいずれも World Bank (2014) から入

手した｡ コントロール変数のうち, 所得増加は貧困緩和を実現する最も強力なツールである

と考えられている (Ravallion and Chen, 1997 ; Ravallion, 2001 ; Dollar and Kraay, 2002 ; Besley

金融包摂と国際送金の貧困削減効果に関する実証分析 59



and Burgess, 2003 ; Jalilian and Kirkpatrick, 2005)｡ 所得水準の上昇は貧困層の生活水準を改

善することから, ( 1 )式の所得水準の係数はマイナスになることが予想される｡

教育水準はグロスの初等教育就学率で計測している｡ 教育水準の上昇により, 労働者はよ

り多くの知識とスキルを身につけることができ, これはより高い付加価値を生む経済部門で

働く機会が高まり, その結果, 生活水準が向上すると考えられる｡ このため, ( 1 )式の教育

水準の係数はマイナスになることが予想される｡

経済開放は輸出入額の GDP比 �������と FDI純流入額の GDP比 �������で代替的

に計測している｡ 先行研究は経済開放が途上国の貧困層に対してどのような影響を与えるか

について必ずしも一致した結論には至っていない｡ 例えば, Klein, Aaron, and Hadjimichael

(2001) は, FDIの流入拡大は当初, 受入国における熟練労働者の賃金のみを引き上げるが,

やがて受入国で生産性の改善が広がることで, 外国投資は熟練労働者以外の人々の所得も増

加させる効果を持つと述べている｡ 同様に, Dollar and Kraay (2004) は複数国の対象にした

分析の中で, 貿易統合で測られる経済開放は貧困を緩和することを観察している｡ しかし,

その一方で, 幾つかの研究は実際に経済開放が貧困削減に貢献することについて疑問視して
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表 1 変数の定義とデータの出所

変数 定義 出所

��� 1 人当たり 1日1.25ドル (2005年時点の購買力平価価格) 未満で
生活する人々の総人口に占める割合 (％)

World Bank (2014)

��� 成人10万人当たりの銀行支店の数 IMF (2014)

��� 1,000 km2当たりの銀行支店の数

	�
 送金流入額の GDP比 (％) World Bank (2014)

��� 1 人当たり実質 GDPの対数

����� 財・サービスの輸出入額の GDP比 (％)

����� FDI純流入額の GDP比 (％)


�� 初等教育粗就学率 (％)

表 2 記述統計

変数 平均 標準偏差 最大 最小

��� 13.580 18.880 87.720 0.000

��� 12.343 14.539 146.853 0.297

��� 10.093 18.011 130.000 0.011

	�
 5.537 7.548 50.818 3.90E-05

��� 7.345 1.104 9.563 4.968

����� 84.768 36.002 223.596 22.118

����� 5.169 4.373 85.367 �16.418


�� 105.095 14.279 164.858 48.327



いる (Mold, 2004 ; Wade, 2004 ; Milanovic, 2005)｡ 従って, ここでは( 1 )式の経済開放の係

数について符号を先験的に予想しない｡

推定に際しては2004年から2012年までの107ヶ国のアンバランスパネルデータを用いてい

る｡ 対象国は低所得, 低中所得, そして高中所得の途上国から構成されている｡

表 1は変数の定義とデータの出所をまとめており, 表 2は記述統計を示している｡

4 分 析 結 果

( 1 )式の推定に際しては, GMMを用いている｡ これは推定モデルの説明変数にラグ付き

被説明変数が含まれており, 説明変数の潜在的な内生性に対処していることによる｡

表 3と表 4は推定結果を示している｡ これらの表ではモデルに含まれる説明変数に応じて

8つのケースに分けて推定結果を表示している｡ ケース 1とケース 2では金融包摂と国際送

金をそれぞれ説明変数として用いている｡ ケース 3では金融包摂と国際送金の両方が説明変

数としてモデルに含まれており, ケース 4ではケース 3に金融包摂と国際送金の交差項が追

加されている｡ ケース 5からケース 8ではその他の説明変数として所得水準, 経済開放, そ

して教育水準がそれぞれコントロールされている｡ 表 3は10万人当たり銀行支店の数 �����,

表 4 は 1,000 km2当たりの銀行支店の数 �����を金融包摂の進展度を測る指標として用いて

いる｡

表 3 の主要な分析結果は以下のとおりである｡ 第一に, 金融包摂 �����の係数は 7 つす

べてのケースでマイナスの符号を持ち, 6 つのケースで統計的に有意になった｡ また, 国際

送金 �����の係数も 7 つすべてのケースでマイナスの符号を持ち, すべてのケースで統

計的に有意になった｡ このため, 10万人当たりの銀行支店数で測った金融アクセスの拡大と

国際送金の流入拡大はいずれも途上国の貧困削減につながると考えられる｡ この結果は, 先

行研究の多くと整合的であり, 事前の予想とも一致している｡

次に, 金融包摂と国際送金の交差項 ���������は 5つすべてのケースでマイナスの符

号を持ち, 統計的に有意になった｡ 金融包摂と国際送金の貧困削減効果を前提にすると, こ

の交差項の結果は, 金融包摂が10万人当たり銀行支店の数で測られる場合, 金融包摂と国際

送金は貧困削減に対して補完関係にあることを示唆している｡ 換言すると, 金融包摂と国際

送金は途上国の貧困削減に対して相乗効果を持っていると考えられる｡

コントロール変数に関しては, 所得水準 ���	�と教育水準 �
���の係数はいずれも事

前の予想どおりマイナスの符号を持ち, 統計的に有意であることが分かった｡ このため, 1

人当たり所得の増加と教育水準の向上は貧困削減に貢献していると考えられる｡ 他方, 経済

開放は貿易 �
	����と FDI �
	����のいずれの場合もプラスの符号を持ち, 統計的に

有意になっている｡ この結果は経済開放が途上国の貧困を悪化させることを示唆している｡
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表 4 の主要な分析結果は以下のとおりである｡ 第一に, 金融包摂 �����の係数は 7 ケー

ス中, ケース 5を除くすべてのケースでマイナスの符号を持ち, 且つ統計的に有意になった｡

ケース 5では金融包摂の係数はプラスの符号を持つが, 統計的に有意にはならなかった｡ 一

方, 国際送金 �����の係数は 7 つすべてのケースでマイナスの符号を持ち, 統計的に有

意になった｡ この結果は表 3 の結果と一致している｡ このため, 1,000 km2 当たりの銀行支

店数で測った場合でも金融サービスへのアクセス拡大は国際送金の流入拡大とともにいずれ

も途上国の貧困削減につながると考えられる｡

金融包摂と国際送金の交差項 ���������はすべてのケースでマイナスの符号を持ち,

統計的に有意になった｡ 金融包摂と国際送金の貧困削減効果を前提にすると, この交差項の

結果は, 1,000 km2 当たりの銀行支店数で測られた場合でも金融包摂と国際送金は貧困削減

に対して互いに補完関係にあることを示している｡

コントロール変数に関しては, 所得水準 ���	�と教育水準 �
���の係数はいずれも事

前の予想どおりマイナスの符号を持ち, 統計的に有意であることが分かった｡ このため, 1

人当たり所得の増加と教育水準の向上は貧困削減に貢献していると考えられる｡ 他方, 経済

開放は貿易 �
	����と FDI �
	����のいずれの場合もプラスの符号を持ち, 統計的に

有意になっている｡ このため, 経済開放は途上国の貧困を悪化させると解釈することができ

る｡

最後に, 表 3 と表 4はケースごとの過剰識別に関する J統計量を報告している｡ この結果

より,「過剰識別制約を満たす」という帰無仮説はすべてのケースにおいて棄却されないこ

とから, モデルの特定化はいずれも支持されていることが分かる｡
2)

5 結 論

先行研究では金融包摂の進展が貧困削減に貢献し, 国際送金の流入拡大が貧困削減に貢献

することが明らかにされている｡ 本研究はこうした先行研究に基づき, 貧困緩和プロセスに

おける金融包摂と国際送金の相互作用の存在とその性質について分析を試みた｡ 具体的には,

貧困率が金融包摂, 国際送金, 金融包摂と国際送金の交差項, そしてその他のコントロール

変数で説明されるモデルについて, 2004年から2012年までの107ヶ国からなるパネルデータ

を用いて推定を行った｡ その結果, 主に次のことが明らかになった｡

第一に, 金融包摂と国際送金はいずれも途上国の貧困緩和に有益であることが分かった｡

この結果は関連する多くの先行研究の結果と一致している｡ 第二に, 金融包摂と国際送金の

交差項はマイナスの有意な符号を持っている｡ 第一の結果と合わせて考えると, この交差項

の結果は金融包摂と国際送金が貧困削減において相乗効果を持っていることを示している｡

これは先行研究では明らかにされていない新たな結果である｡ 第三に, コントロール変数に
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関しては, 経済成長と教育水準の改善は途上国の貧困削減に対して有益であるが, 経済開放

は貧困層に対してマイナスの効果を持っている｡

金融包摂と国際送金が貧困層の生活水準の改善に関して相互補完的な役割を果たしている

という結果は, 貧困削減を目指す途上国にとって幾つかの重要な含意を提示している｡ 例え

ば, 金融包摂と国際送金の関係を分析した先行研究は, 送金の流入拡大が口座開設の増加を

通じて送金受取国における金融包摂を進展させることを示している (Toxopeus and Lensink,

2007 ; Ambrosius, 2011 ; �������	-Kunt et al., 2011 ; Aga and 
���
������
�, 2014 ; Anzoategui,

�������	-Kunt, and 
���
������
��2014)｡ また, 送金流入は金融包摂を進展させるのみな

らず, 金融深化に対してもプラスの効果を持つことが実証的に確認されている (Martinez

Peria, 
������, and Moizeszowicz, 2008 ; Gupta, Pattillo, and Wagh, 2009 ; Aggarwal, �������	�

Kunt, and 
���
������
�, 2011 ; �������	-Kunt et al., 2011)｡ これは, 送金の受取家計が送

金の一部を金融機関に貯蓄することで銀行預金が増加し, 金融機関が預金を貸付にまわすこ

とで銀行信用が増加することを示唆している｡ このため, 途上国政府は政策目標として金融

サービスへのアクセスポイントを増加させることに加えて, 送金手数料の引き下げや金融機

関の利便性向上などを通じて, 国際送金の流入拡大を梃にすることで, 一層の金融包摂を図

り, 国内の貧困削減を促進することができるものと考えられる｡

注

＊ 本研究は JSPS科研費 JP17K03687の助成を受けたものである｡

1) インドの金融包摂に関する最近の研究として Inoue (2018) は金融包摂と金融深化の相互作用

が貧困状況に対してどのような効果を持ち得るかについて公共部門銀行と私有部門銀行の銀行グ

ループ別に分析を行っている｡ ここでは金融包摂を 1人当たりの銀行支店数と銀行口座数, 金融

深化を銀行信用の GDP比からそれぞれ計測している｡ 1973年から2004年までの25州・連邦直轄

領からなるパネルデータを用いて貧困指標が金融包摂, 金融深化, そして金融包摂と金融深化の

交差項で説明されるモデルを推定し, 金融包摂と金融深化は公共部門銀行の場合のみ相互補完的

にインドの貧困削減に貢献していることを明らかにしている｡

2) 推定に際しては, 貧困率の 2 次ラグを dynamic instrumental variable, そしてモデルに含まれ

る説明変数の 1次ラグを standard instrumental variableとしてそれぞれ用いている｡
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