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筋違い 
 
8月お盆で帰省（群馬県松井田）した。遅れに遅れた梅雨が明けた8月初め2～3日の猛暑でやっと

夏本番到来かとの期待は見事に裏切られ、お盆中は雨続きの肌寒い毎日。聞くともなくニュ－スに
耳を傾けると、第2四半期のGDPがプラス0.6％と、一方百貨店の売上は連続20カ月前月割れと報じ
ていた。景気ということで聞けば後者の話は気が滅入ること間違いなしで、どうも夏らしくない天
気のせいもあって日本全体意気あがらずというのが大方の気分の正直なところではないか。 
加えて、メディアや政治方面の方々から「最近の農林水産官僚とかけて、解説と評論と解く。そ

の心は、何もない、空虚。」と言われ、更に気分が滅入った。この方々はWTO農業交渉への対応振
り、更には国内政策転換･改革のスピ－ドに関する思いをこのような遠回しの表現で語ったのであろ
う。痛烈な皮肉である。 
いや、99（平成11年）7月に食料・農業・農村基本法制定後、この新基本法の具現化に向け、省を

挙げて取り組んできているし、更にこの新基本法の理念を国際ル－ルに反映させるべく、前回のUR
農業交渉の猛省の上に立ち、国民合意、国際的仲間づくりプロセスを経た日本提案を00（平成12）年
暮れに関係閣僚会議で決定し、交渉に全力を挙げていますよ。現に1年半程前、農業の構造改革を加
速化、食の安全と安心の確保、都市と農山漁村の共生・対流を柱に据えた「食と農の再生プラン」
を公表し取り組んでいるではないですか。と反論を試みた。 
今年の農業白書を読んでご覧。農政の本筋である、再生プランの柱のひとつである農業の構造改

革についての記述振りを。この再生プランで指摘している、農地制度の見直しに着手とか水田農業
の改革と整合性をもった経営所得安定対策のあり方の結論を提示します、に関する記述など一言半
句も出てこないし、この再生プランの存在自体意図的にと言われてもしょうがないほど消し去って
いるよ。再生プランが出て1年半余り。16年度概算要求の中にも音沙汰なし。「基本計画見直しに着
手」を殊更に宣伝しようということのようだが、これは新基本法上当たり前のこと。国内外の情勢
に対応した農政改革の緊要性についての基本的認識において正に筋違いと指摘せざるを得ない。政
策転換の決定的遅れをごま化すための官僚の猿ヂエと言われても仕方ないよ。 

「注」 筋違いとは、道理にはずれること、見当違い、手続きの違うこと。（旺文社：国語実用辞典） 

だが、現役が精一杯頑張っていることは間違いない。いろいろな情報を分析・検証しながら進め
ているからそう見える面もあるのでは。確かに現役とOBの差はこの情報量の決定的な差といってよ
い。仮にOBに現役よりましなところがあるとすれば、永年の行政経験の中で培った感性であろう。
その感性は、瀕りとこれまで、WTO農業交渉において我が国益を反映した日本提案の実を確保する
ために、また交渉担当者が交渉の場で実力を存分に発揮し得るためにも、農政の本筋、本道の「再
生プラン」でいう政策転換の内容を透明性のある形で明確にする（既に明確にされていなければな
らない）ことが大事と、訴え続けている。UR農業交渉の反省点はいろいろあるが、最大のもののひ
とつは国内政策の大転換が必要になっていたにもかかわらず、その受け皿が出来ていなかったこと
であろう。 
今回のWTO農業交渉への対応・準備は正にこの反省の上に立って取り組まれてきた。 
時しも8月14日WTO農業分野において米・EU協同提案が、8月24日にはカスティ－ヨ一般理議長

案が出された。途上国、NGOの影響力がURの時とは様変わりに強まっている中で、9月10日からの
カンクン閣僚会合は結局決裂したが、政策転換の緊要性は、国内農業を巡る厳しい情勢、FTAなど多
様化する国際的課題への対処の必要性から、一段と高まっている。筋違い批判は的外れだったと笑
えるよう、奮起を期待したい。 

（理事長 高木 勇樹） 
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04年度の景気シナリオをどのように織り込むか 
～ 円高が長期しないならば株価調製、金利再低下余地は限定的 ～ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ここ1ヶ月程度の金融市場概況 
外国人投資家は日本株を大幅に買い越し。買

い越しは、9月19日週まで24週連続となってい
る。ニューヨーク株式相場に連動する動きが続
いた後、有力米系証券会社による日本株投資ウ
エイトの引き上げ推奨および東京都との税訴訟
和解など好材料を背景にした大手銀行株の棒上
げともいえる大幅上昇から、株価指数は一段高 

となり、日経平均株価は9月18日に1年3ヶ月ぶ
りに11,000円台を回復した。 
しかし、後述のドル円相場の円高進行から輸

出関連株の下落が相場全体に波及。9月22日の
日経平均は4％を越す大幅下落となった。その
後も軟調推移している。 
一方、国債相場は中間期末を前に機関投資家

の国債投資リスク圧縮をはかる動きが続くとと
もに、景気回復（デフレ緩和）期待のもと、ヘッ
ジファンドによる株先買い・債先売りも噂され
た。10年国債入札を前にした需給不安の高まり
から9月2日に新発10年国債利回りは1.67％に上
昇、債先も133円台に下落した。 
その後も利回り上昇余地を探る動きが続いた

が、福井日銀総裁が17日の会見で「簡単にマイ
ナスの物価の世界に逆戻りしないと判断できる
ようになるまで」ゼロ金利政策を維持すること
を説明。短期金利安定へオペ等も積極活用した
ことなどもあり、ゼロ金利政策の時間軸への不
安がひとまず後退し国債相場は安定を取り戻し
た。さらに、ドル円相場での円上昇、株価下落 

株価は短期的に調整の可能性があるものの、04年度の世界経済の成長シナリオを織り込
む中で業績拡大予想から再反発すると予想。国債相場は需給悪化が薄れ安定を取り戻そう
が、株価、景気の見通しと絡め、利回りの再低下余地には慎重な見方が必要だろう。 
ドル円相場の小幅想定レンジを円高方向に修正する。ドル資産離れを誘発しかねない大幅

なドル安誘導は考えにくいが、ブッシュ政権が大統領および連邦議会の選挙をにらみ米国内
のドル安要請圧力への配慮をおこなうことも必要。当面、円は底固く推移すると考える。

要   旨 
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の動きも出て、新発10年国債利回りは9月22、
23日に1.2％台前半に低下した。 
為替市場では、9月19～20日のG7財務相・中

央銀行総裁会議（以下、G7）を前に、全米製
造業協会など米国内のドル安誘導圧力からブッ
シュ政権が軟調誘導に向かうのではという観測
が広がり、ドル円相場で円がジリ高。G7終了
後の声明は「為替レートの更なる柔軟性が望ま
しい」と明記。これが、景気回復基調にある日
本は為替介入を行いにくくなるだろう、という
思惑・解釈となったことから、ドル円は、2000
年12月中旬以来となる110円/㌦台まで円が上
昇した。また、ユーロ・ドル相場でも、G7を
受け同様にドルに対してユーロが上昇し、6月
20日以来の1･ ＝1.16㌦台に乗った。この結果、
ユーロ円相場は129円台に乗った。（以上、当社HP
の「Weekly 金融市場」も参照されたい。） 
 
金融市場の見通しと注目点 
株式相場 
＝04年度増益シナリオを織り込みへ 
G7を受けた為替相場の変動は、当面の株式
相場の波乱要因となろう。 
日銀「短観」によれば、03年度の製造業の想
定為替レートは118円程度。輸出比率は18％弱
で前年度比上昇が見込まれていた。他の条件一
定とすれば、5円の円高は製造業において▲0.8 
％の減収要因となる（図2）。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
また、バリュエーション（投資価値）水準も
今期予想PERは約22倍。ハイテク銘柄を中心に
PERが高い銘柄も多い。円高という業績下方修
正材料が出ている現状では、このPER水準に割
安感は薄い。信用買い残も膨らんでおり、短期
的に利食い売りも予想されることから、需給悪
化から株価調整は避けられないだろう。 

しかし、ユーロ円相場での円高に波及せず、
かつドル円相場での円上昇も短期・限定的なも
のにとどまる限り、企業業績への影響は二桁増
益シナリオを覆すほどのものにはならないと見
ている。 
冷夏という内需にとっての悪材料が生じたに
もかかわらず、業績修正は上方修正方向に動い
てきた。9月中の業績予想修正(社数ベース)は、
上方修正比率（上方修正社数÷業績予想修
正社数合計、I/B/E/S社・情報）が今期：54％
⇒61％へ、来期：61％⇒67％へと8月から一段
上昇（前が8月、後が9月）。業況は期初想定さ
れていたより上ブレ傾向にあると言えよう。 
また、04年度利益予想に基づく予想PER
（IBES社集計：TOPIXベース）は16.5倍台に低
下。04年度も米国に先導されて世界経済が緩や
かな成長をたどる投資シナリオの確度が、年末
年始にかけて強まってくれば、バリュエーショ
ン（投資価値）水準からも買い直しが入り株価
は再上昇すると予想する。 
なお、取り沙汰されている衆議院解散⇒同選
挙が予想される11月中旬までの政治的空白が株
価の不安定材料となることも懸念される。しか
し、衆院選挙による選挙結果が、政権の枠組み
や政策内容に大きな影響をもたらさないと考え
る。年末には、政局・政治的にも不透明感が取
り払われて安定を取り戻すこととなろう。政策
的対応が大きく間違わない限り、株価は上昇の
確度を増していくと考える。 
 
債券相場 
＝ゼロ金利政策の時間軸と景気回復シナ
リオの綱引き 
今後、機関投資家の国債投資リスク圧縮と株

価上昇の動きが一段落すれば、国債をめぐる需
給悪化はひとまず平静を取り戻すだろう。 
また、ドル円相場の円上昇は、円建て輸入物

価の安定化を通じデフレ要因となる。また、一
時、高値懸念が強まった原油相場も反落すると
予想。OPECの減産よりもイラクなどの増産に
よる需給緩和への影響の方が強く、原油価格は
安定的に推移すると思われる。 
消費者物価（生鮮食品除く総合）が年末にか

けて一時的に前年比ゼロ％＋αとなることも考
えられるが、耐久財を中心にデフレ圧力は相変
わらず残存しており、リフレ段階にスンナリと
移行することは考えにくい。前述のような円高、
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原油価格下落という下落要因もあり、政策的・
一時的な要因が剥落すれば、物価は再び下落に
転じる可能性は大きい（図3）。 
また、消費者物価が前年比ゼロ％の状態になっ
たとしても、前述のような日銀総裁によるゼロ
金利政策継続の考え方の表明を受け、ゼロ金利
政策の長期化の安心感が戻った。これが、短中
期ゾーンの国債投資意欲を支え、短中期ゾーン
までの国債相場安定が長期ゾーンの金利跳ね上
がりを抑制するだろう 
よって、短期的には、国債相場はしばらく安

定を取り戻すと予想する。 
しかし、04年度の世界経済の成長継続、世界

的な株価の一段高シナリオのもとでは、国債相
場には引き続き慎重な対処が必要と思われる。
長期金利の再低下余地は、機関投資家の心理や
投資スタンスの面から注意深く見ることが必要
だろう。（内外景気については後添「今月の情勢」を参照
されたい） 
為替相場については、ドル円で予想を小幅円
高方向に修正。基本的な想定レンジを110～120
円とする。 
米国の経常赤字増加などドル超過供給によっ
て引き起こされるドル安圧力は大きい。また、
日本経済の回復動向とも絡むが、米国が04年11月
に大統領選および連邦議会選挙を迎えることか
ら、米国内製造業等からのドル安要求へ一定の
配慮が考えられる（図4）。 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
とはいえ、米国の金融・証券市場の安定（株

高、長期金利安定）のためには、米国への資金
流入が不可欠。ドル暴落のリスクをおかすよう
な大幅な軟調誘導は考えにくい。よって、ドル
の下落は小幅にとどまると見ている。 
なお、ユーロについては、ドル弱含みからの

ユーロ反発はあろうが、大幅なユーロ高進行は、
景気動向などファンダメンタルズから考えにく
い。ユーロ圏経済が回復軌道に乗るまでユーロ
高基調への復帰の可能性は低いだろう。よって、
クロス円の動きは絡むものの、ユーロ円相場も
当面、円安よりは円高に動く可能性に注意すべ
きだろう。 

（03.09.24  渡部 喜智）
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消費ローンをめぐる経営環境と課題 
 
増える個人破産 
個人消費を支えてきた消費ローンであるが、

ここへ来て、消費ローン業界の経営環境は個人
破産の増加と上限金利引下げの動きから、不透
明感を増している。 
わが国の個人破産件数は02年度に20万件を突

破（21.6万件）。15歳以上人口に対する個人破
産申請件数の比率(以下、「破産者・人口比率」
と略す)も0.22％となった。これは95年度に比
べ、件数、比率ともに約5倍増の水準である。
03年度も破産申請件数は前年度比2割増のペー
スで増えており、破産者・人口比率は0.25％を
超す可能性が大きい（注1）。 
（注1）この他に、個人債務者・民事再生手続申請者が02年度、

約15,300件ある。 

一方、米国の02年の個人破産件数は151万件
で破産者・人口比率は0.64％。今年は約0.7％、
165万件を超すと予想される。 
しかし、90年代初め、米国の破産者・人口比

率は0.3％強であった。過去15年でその比率は
約2倍に上昇したことになる（図1）。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
90年代の米国は、長期にわたる経済成長を享

受。所得環境が良好に推移したにもかかわらず、
前述のように個人破産が増加をたどった背景に
個人破産に伴う社会的汚名（Stigma）感覚の
低下があったことが、米国の研究で指摘されて
いる。 
たとえば、破産に対する社会的汚名の感覚が

低下し、破産への親族・親戚の受け止め方が忌
避という姿勢から、破産勧奨の傾向に変わって
きたと言われる。また、一例にすぎないが、ケ
スラー社（Kessler International）が01年に破
産裁判官や管財人、弁護士を対象におこなった
匿名調査によると、破産者中、31％はきわめて
悪質な破産法の悪用があり、やや悪用と見られ
るケースが63％。破産申請が破産法を順守して
行われているのは6％という回答であった。 
このような安易とも言える米国の破産法の利

用実態は、現状、わが国に直接は当てはまらな
いとしても決して他人事ではない。破産法改正
により破産手続きに必要な予納金の大幅引き下
げや自己破産決定の「即日面接」制度の導入な
ど、自己破産は容易になっている。 
今後、わが国は中期的に経済再生に成功し所

得環境は改善をたどるかもしれない。しかし、
米国に10年遅れるといわれるわが国で、90年代
の米国と同じように、社会的汚名意識の低下か
ら、個人破産申請件数がさらなる増加をたどる
可能性は小さくないと思われる。 
 
上限金利引下げと規制強化 
 金利面では、91年に消費ローン（出費法）の
上限金利が54.75％から40.004％に引き下げられ
た後、1990年代に商工ローン（中小企業向け
の貸金業者）による高利取り立て等が社会問題
化。2000年に消費ローンの上限金利は29.2％へ
引き下げられた。 
しかし、悪質な一部登録業者を含めて、年率

数千％におよぶ違法な金利で貸し付ける「闇金
融」の社会問題化をきっかけに、出資法・上限
金利の引き下げと違法業者の取り締まり強化の
論議が再び高まった。 
貸金業規制法および出資法の改正が03年7月
25日通常国会で成立。出資法が定める、現行
29.22％の法定上限金利改正は見送られたが、
3年後の見直し規定がつけられた（注2）。貸金
業者等の反対は予想されるが、3年後の上限金
利引き下げの圧力は大きい。 
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（注2） 質屋営業法で特例として認める年109.5％の金利を超

える金銭消費貸借契約の無効明記、懲役5年・罰金1000

万円に強化された罰則規定等が主な改正点。 

過去、個人向けの高金利貸付や暴力的取立て
が痛ましい犠牲者を生んできたことは確かであ
り、金利の適正化は消費者信用政策上、重要な
問題である。その一方、前述のような金利をめ
ぐる制度変更により、消費ローン業界の収益環
境は、一段と悪化すると見るべきだろう。 
上場消費者金融会社は、合併による規模拡大

要因から増益を果たしたアイフルを除き、02年
度は営業減益となった。また、大手消費者金融
5社の利益水準そのものは高いが、貸倒処理費
用の増加、営業経費率の上昇によって、収益構
造は悪化している（図2）。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
貸倒費用の純受取利息（受取利息－支払利息）
に対する比率は、この4年間に16％から29％へ
上昇。また、販管費等営業費用の純受取利息に
対する比率は、規模拡大の経済効果が働かず、
39％から41.5％へ逆に上昇した。市場拡大にも
限界があり、営業費用の高さの是正も必要となっ
ている。 
予想される上限金利引下げや破産者増加など

消費ローン・ビジネスの環境は中期的にさらな
る変化を迎えよう。 
 
経営悪化に伴う貸出選別の問題 
米国ではFRB等による貸出に関する規制はあ

るが、国レベルでの上限金利規制は無い。勿論、
「ペイデー・ローン」など借り手の高金利負担
の問題は日本と同様に指摘されるが、多様な信
用リスク段階にある者に対し、様々な金利設定
等のローン商品提供をおこなう消費ローン・ビ 

ジネスが展開されている。これに対し、わが国
では法律上の一律的上限金利設定（引き下げ）
によって、そのようなビジネス展開は不可能で
ある。経営環境悪化に対応し、消費ローン業者
が打てる手立ては決して多くないのである。 
消費ローン業界では、従来、比較的リスクの

小さい顧客層に相対的に低い金利で貸し出して
確実に利益を上げる大手企業と、比較的リスク
の高い顧客層に比較的高い金利で貸し出して利
益を上げる中小、零細企業という棲み分けがあっ
たといわれる。 
上限金利がここ10年余りで2回にわたって引

き下げられたことにより、高リスク借入者に対
し高金利での貸付をおこなっていた中小・零細
消費者金融業者は経営困難に陥ったという指摘
がある。実際、貸金業登録業者数（財務局登録、
知事登録の合計）は、91年度の37千件から02年
度には26.3千件に減少した。 
業界団体が主張するように、上限金利の引き

下げが高リスク・高金利貸出をおこなう貸金業
者の対応を狭め、個人破産の増加やヤミ金融業
者の増加を引き起こしているかどうかというこ
とは実証されにくいが、わが国で3年後、さら
なる一律的上限金利引下げがおこなわれれば、
消費ローン会社の多くは、貸倒費用抑制に動き、
信用リスク対応を厳格化し、顧客を絞り込む方
向を取ることが予想される。 
また、信用リスクの比較的低いと評価される

優良顧客層に対しては獲得競争が強まり、結果
的に信用リスクに見合わない金利引き下げが激
化。収益性が低下し業者の融資体力を弱めるこ
とが懸念される。 
よって、今後、一定の消費ローン上限金利引

き下げ政策の継続が求められるとしても、健全
な消費ローン・ビジネス展開を社会的に認める
ならば、上限金利引下げには自ずと限界・下限
がある、と思われる。 
 
信用情報システム整備が重要 
長期的な消費者信用政策の課題として、米国

のような個人信用情報システムの整備が重視さ
れるべきだろう。 
すなわち、業態横断的な個人信用情報システ

ムを整備。秘密保護を強化した上で、銀行を含 
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むより広い範囲の消費ローンの貸し手が信用情
報を共有し利用可能にする。借り手側の消費者
も自分の信用リスク評価を知ることが出来るよ
うにし、その信用リスク評価に見合った適正な
金利で借りられる消費ローン市場育成が重要で
ある。また、それがローン乱用・過剰与信によ
る事故・事件を減らすことにもつながる、と思
われる。 
日本の個人信用情報機関は、現状、ほぼ業態

別に主に4機関に分かれており、情報の共有化
が不完全であるために、個人信用情報の整備が
不完全な状態にあるといわれる（表1）。つまり、
ほかの業態からお金を借りている消費者の情報
は把握しにくく、それが多重債務者の発生を増
やし、業者と消費者双方に損失を生じさせてい
る可能性がある。 
全国銀行個人信用情報センターは全国銀行協

会が設置した機関であり、会員は銀行、信用金
庫、信用組合などである。シー・アイ・シーと
シーシービーは株式会社組織である。シー・ア
イ・シーはクレジット産業が設置。シーシービー
は外資系及び国内消費者金融会社、信販会社、
流通系カード会社などが設置している。 
全国信用情報センター連合会は、消費者金融

系の独立した33の信用情報センターの連合会と
なっている。 
このように日本の主要個人信用情報機関は、

業態別に分かれ、その収集・活用している情報
も様々である。消費者金融会社は、新規にお金 

を借りに来た顧客がほかからも借り入れをして
いないかどうか、という点に重きがおかれるの
に対し、クレジット会社では顧客の購買傾向、
銀行では勤続年数などを重視する傾向がある。 
これに対し、米国では、「消費ローン市場の

成長促進要因のひとつは、個人信用情報（クレ
ジット・ビューロー）の整備にある」といわれ
ている。 
米国には数百社の個人信用情報機関があるが、

そのうち全土をカバーし、業態横断的な情報を
持つEquifax、Experian、Trans Unionの大手 
3社が市場の90％以上を占めている。 
信用情報は、支払履歴等によって9ランクに

分けられ、FICOR等の信用判別スコアリングと
併せて、消費ローンの与信判断に使われる。 
クレジット・ビューロー会社は、収集した個
人情報を提供するほか、一定の与信基準を満た
した顧客リストの作成、販売などもおこなう営
利企業であり、インターネットなどを通じて、
毎日200万件の与信情報が提供される。 
一方、プライバシー保護などの面でも、最大

限の注意が払われ、消費者もインターネットな
どを通じて、自らの信用情報が正確に提供され
ているかどうかをチェックすることができる。
それが正確でなければ、修正・訂正をおこなう
ことが可能であるとともに、信用リスクに関す
る付加的な情報を提供すれば、評価の引き上げ
も可能となる（このクレジット・ランクの修正・
引き上げのアドバイス等をおこなうコンサルタ 
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タントも多く存在）。また個人信用情報提供の目
的、内容、正確性、利用者義務、提供者義務な
どが細かく定められ、情報の開示とプライバシー
保護のバランスに最大限の配慮がなされている。 
これによって、米国では延滞発生率の抑制や

与信拒絶率をコントロールすることに成功して
いる、と言われる。信用情報を共有・公開する
ことにより、貸し手と借り手間の情報の非対称
性をなくし、逆選択を減少させることは、顧客、
供与側双方にとってメリットとなる。 
日本でも業界間の情報交換の機関として、

1987年からCRIN（Credit Information Network）
が稼動している。CRINは、全国信用情報セン
ター連合会、全国銀行協会、（社）日本クレジット
産業協会の三者が、旧大蔵省及び旧通商産業省
の指導を受けて構築した個人信用情報の交流シ
ステムである。しかしCRINで得られる情報は、
各信用情報機関が保有している信用情報のうち
延滞等の事故情報に限定されており、借り入れ
などの情報は対象となっていない。1993年の旧
大蔵省「多重債務問題懇談会」で幅広い情報の
交換が検討されたが、業態間で保有する情報量
に差があり不公平である、などの理由で見送ら
れた。 
2000年には、消費者金融業界とクレジット・

信販業界で個人信用情報を交流する「テラネッ
ト」が始まったが、対象となっている情報は、
クレジットや消費者ローンの利用に関係する信
用情報の一部にとどまる上、銀行などの民間金
融機関は加入していない。 
また、これらの個人信用情報機関に加盟して

いない業者も多い。01年の貸金業者数は約24,000
社あるが、全国銀行個人信用情報センターを除
く3機関の会員数を単純合計しても約5,600社に
しかならない。 
今後は、業態間の情報共有化を進めていくこ

とが、業態間にまたがる多重債務問題の解決に
近づく方法の一つであり、増大する個人破産や、
個人ローン市場における不良債権の増大コスト
を低下させることにもつながると考えられる。 
しかし、米国のように多くの消費者が自ら信

用情報を提供かつチェックできる横断的データ・
システムが、わが国でも構築される可能性は、
残念ながら、当面小さい。 

顧客募集面から言えば、新たな顧客対象とな
る若年人口の減少のなかで、顧客募集コストの
上昇という問題が一段と厳しさを増すだろう。
前述のように、銀行系個人ローン子会社では当
初計画どおり黒字化するところもあるが、顧客
（信用）情報の少なさや顧客募集コスト面で厳
しい展開が見込まれる。大手消費者金融会社の
優位は動かないだろうが、大手消費者金融会社
においても営業費用比率は上昇をたどっており、
米国の同業他社に比べ高コスト体質となってい
る。上限金利引下げに対応した圧縮努力が必要
となろう。 
米国では、顧客の消費行動に関する情報を内

部に持っている通販・流通系業者による消費ロー
ンのビジネス展開が目立つと言われる。わが国
でも、提携等によって、従来の業界地図を変え
るような動きが出てくるのか、注目される。 
 
消費活性化と消費ローン 
低所得者層を中心とした消費ローンの利用拡

大は、所得減少の中で個人消費を下支えする要
因の一つとなっている。手取り収入の伸び悩む
なか、消費水準の維持をはかる手段として、今
後も消費者信用、消費ローンやクレジットの利
用は中期的に増加をたどると思われる。それは、
マクロ経済的にも重要である。 
しかし、過剰与信や個人破産の増加、高金利

貸し付けなど消費ローン等利用に伴う社会問題
の抑制は、上限金利の引き下げや違法業者の取
り締まり強化だけでは解決できないだろう。 
その方策として、消費者信用政策の重要な柱
に、消費者自らも参加・情報提供できるような
横断的個人信用情報システムの整備推進が据え
られることが望まれる。米国で見られるような
充実した個人信用情報システムに蓄積された、
出来るだけ正確な信用情報をもとに適正な貸出
がおこなわれる体制づくりが必要である。 
米国の旺盛な個人消費を支えているのは最も
進んだ個人信用情報であることは既に見てきた
が、消費拡大による経済再生のためにも、個人
信用情報システム構築の政策的支援は重要な政
策テーマであると思われる。 

（国内経済金融班 渡部 木村 田口） 
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競争激化が予想される薄型テレビ世界市場 
世界市場における日本のテレビ受像機類

（注1）の輸出シェアは、96年の8.6％を底に回

復傾向をたどり01年現在11.6％までに戻した

（国連「 INTERNATIONAL TRADE STATISTICS 

YEARBOOK」から当総研算出）。 

この世界市場における日本のシェア回復はブ

ラウン管テレビの改良タイプである平面・フラッ

トテレビを投入したことから始まった。 

01年に入るとプラズマディスプレイパネルテ

レビ（以下、PDPテレビ）と液晶テレビといっ

た薄型テレビが本格的に投入され、単価の上昇

を伴って輸出が増加した（図1）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

技術革新により薄型テレビの1インチ当たり

の価格は下がっているが、海外の消費者はより

大型のテレビを好むため、テレビ1台当たりの

価額はむしろ上昇傾向にある。04年のアテネオ

リンピックや世界各国でデジタル放送が今後開

始されることにより薄型テレビ市場は大きく拡

大すると期待されている。 

現在、日本メーカーは米国市場で液晶テレビ、

薄型テレビともにシェアが高く優位に立ってい

る。しかし、拡大する薄型テレビの市場におけ

る日本メーカーの先行きについては必ずしも楽

観視できない。 

23インチ以下の薄型テレビでは、液晶テレビ

の量産化が確立され、1インチ100ドルを切る低

価格化が実現している（図2）。そのため、液晶

テレビは急速に普及し、台数ベースでPDPテレ

ビを上回っている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

02年中ころまでは大型の液晶テレビの生産は

技術的に難しく採算がとれないため、中小型に

液晶テレビ、30インチを越す大型にPDPテレビ

と市場が分かれていた。しかし、技術進歩等に

より40インチを超えるクラスでも液晶テレビが

投入され、30インチ後半クラスでは量産体制に

入った。今後は、液晶テレビが大型化し、PDP

テレビと激しく競合することが予想される。 

その場合、日本メーカーは不利な立場にたた

される可能性がある。液晶テレビやPCディス

プレイの基幹部品である液晶パネル市場は、か

つて日本メーカーが大部分をおさえていたが、

韓国・台湾メーカーに追い上げられ、撤退・縮

小を余儀なくされた。液晶テレビについても韓

国・台湾メーカーの低価格攻勢がおこることが

想定される。 
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図2に示すように、すでに韓国メーカーが日

本メーカーの価格をやや下回る水準で液晶テレ

ビを市場に投入している。32インチでは、韓国

メーカーの液晶テレビが日本メーカーのPDPテ

レビと同価格帯に入っている。 

また、42インチ以上のクラスにおいても韓国

メーカーの液晶テレビが日本メーカーのPDPテ

レビの価格に近づくのも時間の問題であろう。 

韓国・台湾メーカーは液晶テレビ市場の拡大

を見込み、03年に入り次々と2,000億円を超え

る巨額な投資を発表した。これら各社の投資計

画から、単に投資額が大きいだけではなく、よ

り大型のガラス基板を加工するという高度な技

術を追求していることがわかる。液晶テレビ最

大手のシャープが日本メーカーの中で唯一第6

世代の工場を04年に稼動する計画予定に対し、

韓国・台湾のメーカーの中にはいきなり第7世

代に移行する企業も多い。 

また、競争激化を見越し海外での生産や海外

メーカーに委託する日本メーカーの動きも見ら

れる。 

日本メーカーは、この流れに対し歩留まり率

の引上げや製造工程の簡略化などガラス基板の

加工大型化に頼らない生産コスト削減を目指し 

ている。また、画質の改善といった高品質化で

差異をつけようとしている。液晶パネル自体に

LSIを搭載し、高付加価値化する製品開発も行

われている。 

PDPテレビについても製造コストや消費電力

の削減という課題に挑むため、日本メーカー 

5社が共同で「次世代PDP開発センター」を設

けた。 

現在、高品質・高価格という方向性が確立し

好調にみえるテレビ受像機などの輸出ではある

が、PDPテレビと液晶テレビの競合、海外メー

カーの液晶テレビ生産の開始といった要因によ

り、比較的早く価格競争に巻き込まれ伸び悩む

可能性がある。韓国・台湾メーカーの工場が本

格稼動すると予想される2005年に向けた日本メー

カーの取り組みが注目される。 

（田口さつき） 

 

（注1 ） 国 連 の 「 INTERNATIONAL TRADE STATISTICS 

YEARBOOK」の方が財務省「貿易統計」よりテレビ

受像機に関するカテゴリーが広い。そのため、文中で

は国連「ITSY」の場合は「テレビ受像機類」、財務省

「貿易統計」の場合は「テレビ受像機」などと使いわ

けた。 
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回復の色彩を強めるが雇用の弱さが残る米国景気 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

回復の色彩を強める景気 
米国景気は回復の色彩を一段と濃いものにし

ている。6月から7月にかけて足踏み状態であっ
た株価も、8月以降は再び騰勢を取り戻した。
また9月3日に公表されたBeige Book（地区連
銀景況報告）によれば、殆どの地区が夏の間に
経済情勢が好転したと報告した。 
企業の景況感を示すISM指数が順調に上昇し
ており、8月には、製造業指数は対前月2.9ポイ
ント上昇の54.7となり、非製造業指数指数は対
前月横ばいだったが、水準が65.1と高かった
（同指数では、景気拡大・縮小の分岐点を示す
水準は50.0）。製造業（耐久財）の受注は、8月 

に季調済前月比で▲0.9％と若干減少したもの
の、設備投資にあてられる資本財を中心に概ね
回復傾向にある。 
家計支出も増勢を維持している。8月の小売
売上高は前年同月比5.4％増加となったが、こ
れは、過去3年間においてはテロ事件直後であっ
た2001年10月（6.4％）を除き、最高水準であっ
た（図1）。なかでも自動車販売が好調であり、 
8月の販売台数は1,896万台（年率換算値）で、
3ヶ月連続で対前月の増加を記録した。また8月
の住宅着工件数も182万戸となり、対前月で
▲3.8％と若干減少したものの、月次ベースの
水準としては過去3番目の高さであった。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

・米国景気は回復の色彩を強めている。企業の景況感改善が著しく、家計支出も増勢を維
持している。この結果鉱工業生産も回復しつつある。 
・しかしながら、雇用は減少を続けており、物価上昇率鈍化も止まっていない。 
・景気回復にもかかわらず雇用が減少しているのは、企業が競争の激しさによりコスト削
減の手綱を簡単に緩められる状況ではないため。 
・最近のドル安の背景としては、製造業の対外競争力強化への期待、及び財政赤字拡大に
対する懸念があるとみられる。 

要   旨 
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この結果、小売業を中心にここ数ヶ月間高まっ
ていた在庫過剰感が概ね解消され、生産活動は
再び回復の兆しをみせている。鉱工業生産指数
（季節調整済）は対前月で7月に0.7％、8月に0.1％
と2ヶ月連続で上昇した。 
 
不安材料を残す雇用・物価 
これに対して、今のところ雇用には改善の動

きがなかなかみられない(図2)。失業率は6月：
6.4％、7月：6.2％、8月：6.1％と2ヶ月連続で
僅かに改善したものの、非農業雇用者数の減少
に歯止めがかかっておらず、8月には対前月で
9万3千人（季節調整済）の減少であった。また
民間非農業企業の週平均労働時間指数も低下し
ている。さらに民間非農業企業の時間当賃金上
昇率（前年同月比）は2003年2月（3.5％）をピー
クに鈍化を続け、8月には2.9％となった。
FOMCにおけるFRBの雇用に関する情勢判断が、
8月12日の「まちまちである」から9月16日の
「弱い」へと変更されている点が注目される。 
雇用・賃金の伸び悩みにより、イラク戦争後

一時急速に回復した消費者信頼感指数も最近で
はやや下落気味である。 
一方最近の景気回復の動きにより、物価上昇

率鈍化に対する受け止め方は以前ほど深刻なも
のではなくなったが、直近統計をみる限り、物
価上昇率は緩やかながら着実に鈍化している。 

食料・エネルギーを除いた消費者物価指数（前
年同月比）の上昇率は2001年11月の2.8％をピー
クにほぼ一貫して鈍化し、2003年8月には1.3％
となった。 
 
回復軌道を歩みつつも好循環には至らず 
景気回復という情勢にもかかわらず、何故雇

用が増加せず物価が上昇力を弱めているのであ
ろうか？ その理由は、FRBのグリーンスパン
議長が常々指摘しているとおり、企業の価格支
配力が弱いことにあると思われる。国内外を問
わず企業間の価格競争は激しい。自動車販売台
数は前述のとおり増勢を強めているものの、そ
の背後では、メーカー間の競争に伴いローン金
利を減免する販売促進策がほぼ常態化している
うえ、新車販売価格は前年比マイナスを続けて
いる。また衣料品においては、輸入品との競合
もあり、99年以降続いている価格下落傾向に歯
止めがかかっていない。また価格が下がりにく
いといわれてきたサービス分野をみても、医療・
教育・通信産業では、価格上昇率が明らかに衰
えてきている。 
企業は、このように販売価格を容易に上げら

れないということであれば、利益確保のために
は合理化の手綱を簡単に緩めるわけにはいかな
い。企業の雇用リストラの動きは一応峠を越え
たとみられるが、今のところコスト削減の観点
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から雇用増加には慎重対応としている企業が多
い。従業員の福利厚生費（健康保険や年金に関
する企業負担分）支出が大幅に増加しているこ
とも、企業が雇用増加に二の足を踏む一因にも
なっている。 
雇用が不振であり賃金報酬等労働所得が殆ど

伸びていないにもかかわらず個人消費が好調で
ある理由は、①6月前半までの金利低下を活用
したリファイナンス（住宅ローン増額借り換え
により得たキャッシュで消費を拡大させること）
の余熱が残っていること、②連邦政府による追
加減税措置の効果が7月から現れていること、
③株式保有の中心的な主体である高所得者層が
株価上昇の恩恵を受けたこと、の三点で説明で
きる。 
景気は、需要増加→生産増加→雇用増加→所

得増加→需要増加、という好循環を描ければ本
格回復ということになる。しかし現状では雇用
のところがブレーキになっているため、回復の
道筋は必ずしも安定的とはいえない。失業保険
新規受給申請者数が雇用増減の分岐点といわれ
る40万人を割り込んでおり、雇用が増加に転じ
るのはそう遠い先のことではないと思われるが、
いつ頃からどのくらいのテンポで雇用が回復す
るのかが、今後の注目点である。 
 
ドル安進行の背景 
足下ではドル安が進行しつつあり、ドルは対

円だけでなく対ユーロでも下落している。米国
景気が回復の色彩を強めている時期でのドル安
には意外感があるが、この背景としては、大ま
かに次の二点が考えられる。 

第一に、2004年の大統領選挙が近づくにあた
り、ブッシュ大統領が雇用回復のために全力を
尽くすとみられることである。製造業の雇用は
減少の一途を辿っており、製造業の対外競争力
回復のためには、ドル安は有効な手段とみられ
ているからである。これまでのところスノー財
務長官は、現在の相場水準が適切かどうか、ま
た為替相場介入の是非について特段のコメント
をしていない。 
第二に財政赤字の拡大と、これをさらに悪化

させる可能性があるイラクの戦後情勢である。
議会予算局（CBO）は8月26日に、2004会計年
度（2003年10月から2004年9月まで）の財政赤
字が4,800億ドル（対GDP比率では▲4.3％）に
なるとの予測を発表した。この水準は2003年度
の赤字見込み4,010億ドルを大幅に上回るもの
である。さらにブッシュ大統領は9月7日に、
2004年度における870億ドルのイラク関連追加
支出を提言した。しかし、ワシントンポストの
調査によれば、61％の回答者がこの追加支出に
反対した。その理由としては、戦後のイラクの
統治がうまくいっていないこともあるが、財政
赤字の一層の拡大に対して国民が懸念を抱くに
至ったことである。 
IMFも、米国の財政赤字拡大が一段のドル安

を招くとの指摘をしている。これまで循環的な
景気動向がドル相場に大きな影響を及ぼしてい
たが、財政収支といった構造問題がドル相場を
動かす材料になった可能性があることには、留
意すべきである。 

（永井 敏彦） 
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「景気動向指数」その2 
先行指数とは 
前回に引き続き、内閣府が毎月作成・公表し

ている景気動向指数について解説する。景気動
向指数には、先行、一致、遅行の3つの指数が
あることを前回紹介したが、このうち今回は数
カ月先の景気動向を示す「先行指数」について
見てみたい。 
先行指数とは、景気を先取りして変化すると

．．．．．．．．．．．．．

考えられる
．．．．．

複数の統計データを集約
．．．．．．．．．．．

することに
．．．．．

よって指数化し、景気の先行きを予測しようと
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

するもの
．．．．

である。先行指標は、下表に示すとお
り、12の指標で構成されており、なかには長短
金利差のように2つの統計を使って算定される
ものもある。 
先行指数の一つである新規求人数の場合は、

企業などからの求人が増え、給与取得者が増え
れば、その分だけ消費に向けられる購買力が高
まると考えられる。また住宅着工が増えると、
建築資材や住宅設備機器が発注されるとともに、
入居者が家電製品や家具等の耐久財を購入する
など、産業全体に波及して需要を高めると予想
することができる。このように消費者の購買力
や投資意欲が伸びるということは、景気がよい
方向へ向かうだろうと判断されることになる。 
 

先行指数DIの計算方法 
12の指標を3カ月前と比べて、改善（プラス）

の場合を「1」、変化なし（横ばい）を「0.5」、
悪化（マイナス）は「0」とし、これらを合計
して採用指標数で割ったものを先行指数DI
（ディフュージョン・インデックス）という。
このほか参考値として個別指標の変化率の合計
を指数化したCI（コンポジット・インデック
ス）も公表されている。 
内閣府が9月18日に発表した7月の景気動向指

数（改訂値）の先行指数DIは、実質機械受注
統計が加わり、速報値の77.8％（＝9分の7）か
ら80.0％（＝10分の8）へ上方修正された。ま
た景気の現状を示す一致指数DIも80.0％と、
3カ月連続で景気判断の分かれ目とされる50％
を上回った。 
なお指数の公表は速報でも約40日程度遅れ、

しかも中身はすでに公表されたものばかり（四
半期系列も混在）である。このため指数には新
たな情報は含まれてないという意見もある。そ
れでも注目されるのは、景気の動向を一目でわ
かりやすく把握できるからなのであろう。 
＝次号に続く 

（木村 俊文）
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最近の経済・金融情勢 
・米国では、4～6期のGDP成長率が前期比3.1％に上昇、04年にかけて3％台後半の成長が続くと予
想されている。このような動きを受け、米国株価は9月も続伸。景気回復期待を材料に外国人投資
家の買い越し継続に支えられ、わが国株価も連動して上昇したが、後述のような円高進行もあり反
落している。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

・政府が8月に続き2カ月連続で景気判断を引き上げたのに続き、日銀も2カ月ぶりに景況判断を上
方修正。わが国の生産動向は全体的には横ばいの状況が続いているが、電子部品・デバイス等ハイ
テク関連業種は輸出に牽引される形で堅調に推移している。また、設備投資の先行指標である機械
受注は7月に反動減となったものの先行きは増加の見通し。懸念された冷夏の影響による夏場の消
費不調は限定的となり、株価上昇や所得・労働環境の改善などの要因から消費者マインドが好転し、
景気回復期待に沿う動きとなっている。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

・消費者物価が下落率縮小から一時的にゼロ％以上になる可能性もあるが、福井日銀総裁は9月17日の
会見で「簡単にマイナスの物価に逆戻りしないと判断できるようになるまでは、ゼロ金利政策を解除しな
い」とコメントし、量的緩和政策を堅持する姿勢をあらためて強調した。一方、為替相場は9月20日の
7カ国財務相・中央銀行総裁会議（G7）の声明を受け、わが国の通貨当局による円売り介入が牽制され
るとの見方から円高が進行。今後さらに円高が進めば、企業収益や設備投資などへの影響も懸念される。
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労働金庫の経営戦略 5 
－ 新潟県労働金庫～個人との直接取引関係の構築を指向する労金 － 

 
 
 
 
 
 
 
 

新潟県労働金庫の会員組織 
～団体主義を超えて 

これまでもみたように、労金は労働組合など
団体が会員となる団体主義の原則があり、実際
の顧客である労働組合員等との取引も労組を経
由するのが基本となっている。 
これに対して、新潟県労働金庫（以下では

「新潟労金」）は、実質的にこの仕組みを超え、
直接労働組合員や未組織労働者との取引するルー
トを構築している点で、非常にユニークな労金
である。新潟労金を評して「信金・信組のよう
な労金」と呼ばれる所以である。その背後には、
「団体主義は大きな企業がある地域のもの」で
新潟県には適しておらず、「未組織勤労者のよ
うに、本当にニーズがあり労金を必要としてく
れる人が顧客」であるとの現実的な考えがある。 
新潟労金が個人に直接営業するシステムへシ

フトするきっかけとなったのは、1990年頃のこ
とである。当時の新潟労金は、預貸率が40％を
切るなど経営的にも危機感が強く、その中でロー
ン推進と顧客基盤の拡大を柱とする「融資の拡
大に関する総合対策」を開始した。 
まず、融資を伸ばすために、それまで預金を

中心とした「会員へのお願い営業」からの脱却
を目指し、渉外を労働組合員等への融資特化に
切替え、同時に集金業務のパート移行を進めた。
また、労働組合員が借入の際必要とされる会員
労組の承認制度を、新潟労金の方から働きかけ 

変更してもらった。形式的な承認は一部残って
いるが、現在は労金が直接個人に融資する仕組
みが確立している。このような取組みは、会員
を無視するのではなく「労働組合員に良いこと
は会員にも良いこと」との認識を、会員にも共
有してもらっている。 
また、第二の柱である顧客基盤の充実のため

には、未組織労働者の取り込みを推進した。従
来、未組織労働者の労金加盟は職場単位であっ
たが、これを営業店単位で「夢咲Club」（勤労
者互助会の位置付け）を設置し、個人レベルで
加盟する仕組みを推進した。 
新潟労金の場合、会員組織は公務員系が中心

で、民間企業もほとんどが小規模なものであり、
間接構成員数も減少傾向にある（表1）。今後も
町村合併を控え公務員数の減少が予想されるな
ど、コアの顧客基盤の縮小は避けられない環境
にある。こうした中で、これまで推進してきた
未組織勤労者の取込みと取引深耕が、今後より 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

新潟県労金は団体主義の枠組みを実質的に超えて、個人との直接取引する営業により好業績
を挙げている労金である。メイン業務の住宅ローン販売では、金利競争を避ける観点から業者
への依存に距離を置き、自前の顧客接点で相談機能を重視する戦略を取っている。また、集金
等にはパートを活用し効率的な渉外態勢ときめ細かいサービスの両立を図っている。新潟労金
は職域性が強い労金にあって、どのように顧客基盤を個人、地域へと広げていくかについて示
唆的な事例であろう。 
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重要となってきている。 
 
効率的な渉外態勢 
一般的には団体取引の方が個人取引より効率

的だと考えられるが、個人取引に力を入れてい
る新潟労金は業界で最も効率性の高い労金といっ

てよい。 
図1は、各労金の間接構成員一人あたりの預

金、貸出金額であるが、新潟労金はやや特殊な

環境にある沖縄を別にすれば、労金の中で最高
の利用度を示している。新潟労金の場合、こう
した個人利用の浸透は、効率的できめ細かい渉

外活動との間で好循環を形成しているといえる。 
例えば、新潟労金の預金原価率（預金利回り 

 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

+経費率）は他の労金に比べ相当低く、高い総
資金利ざやを支える構造がある（図2）。預金原
価率のうち、預金利回りは近年の預金金利情勢

から他労金と大差がないものの、経費率はパー
トを活用した渉外態勢に加え、近年の高い預金
の伸びがコストを吸収する効果を発揮している。 

前述したように、新潟労金は集配金業務をパー
トの「ふれ愛アシスタント」に切り替えており、
現在73名、店舗当たり平均で3名の配置となっ

ている。新潟労金にはふれ愛アシスタントを含 

めて150名の臨時職員が在籍しており、図1でみ
た当労金の利用度の高さをサポートしている。 
一方で123人いる正職員の渉外担当は融資セー

ルスに専門化し、組合書記局、職場の労働組合
員にフェイス・トゥ・フェイスで接する態勢と
なっている（正職員総数は399名、2003年4月現

在）。 
ただし、預金の高い伸びについては、新潟労

金は過去5年位「実力以上」に集まっていると

みている。その要因として、リストラ・合理化
の影響による退職金の流入、社内預金制度廃止
や教員組合の福利定期廃止、新潟中央銀行の破

綻等があるとみられる。 
なお、預金内訳では財形が27％を占め主力で

ある。その外では退職金、給振り、年金が中心

で、一斉積立は減少し2％を切る水準である。
預金調達は、会員推進機構が中心だが、高額預
金者は会員を通さず直接来店することもある。 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
住宅ローンの推進戦略 

～過度な業者依存を回避 
新潟労金は経営安定や福祉金融機関としての
観点から、一定の預貸率の維持を経営目標にし

ているが、現実には60％台を維持するのに苦吟
しており引上げは容易でない。近年、預金が予
定の倍近いペースで集まったことも、預貸率の

伸びを抑える結果となった。現状では融資が伸
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びているのは住宅ローンのみの状況にあり、
02年度は残高ベースで84％が住宅資金となって
いる。 

今後の融資推進も住宅ローン中心にならざる
をえないが、その取組みは出来るだけ自前の顧
客接点を利用し、金利競争を避けるスタンスで

ある。この点は、大都市部の労金を中心に、ロー
ン・センターを通じた業者対応を積極化してい
るのと大きな違いといえよう。 

新潟労金も3年前にローン専門の「ろうきん
プラザ」を新潟市内西部に開設し、今年は市内
東部をターゲットに2店目を開設（支店内に併

設）した。新潟市以外では県内主要5市に日曜
も営業する「日曜ローンプラザ」を設置してい
る。しかし、「ろううきんプラザ」等は、いわ

ゆる業者営業のためのローン・センターではな
く、個人向け融資相談の窓口との位置付けであ
り、個人との取引ポイントを出来るだけ多く持

ち、労金のローン商品を理解してもらう場と考
えている。 
ローン・センター経由の業者ルート開拓は、

確かに案件獲得の近道だが、価格競争に飲み込
まれ、また彼らのビジネス変動に振り回される
懸念があるため、あくまでチャネルの一つとし

て位置付けて対応している。昨年の住宅ローン
取扱い件数の内、業者案件は10％程度に止まっ
ている。 

新潟労金の業者提携としては、89年に宅建協
会と提携し「宅建ローン」の取扱い開始し、現
在不動産業者を中心に約1,600社が加盟してい

る。また、余り実績はないが地場の大工さんの
組織である建築連とも提携がある。業者に対す
る優遇金利というものはないが、成約の場合、

斡旋手数料を御礼に近い形で渡している。 
新潟労金には、いわゆる業者組織というもの

は無く、業者対応は各営業店に委ねられている。

基本は業者に労金の住宅ローンの特徴、スタン
スを説明し理解を図ることにしている。業者向
けの金利等の情報提供は、従来訪問持参または

Faxで送信していたがメルマガ方式に変え、現 

在150社位登録されている。また、関係の良い
業者と共同で広告掲載やイベントを開催するこ
ともある。 

 
金利競争を避け商品性への理解を図る 
新潟労金でも新規住宅ローンのほとんどが 

3年固定選択型で、現行の金利は1.9％である。
これに対し、地場の有力第四銀行が1％キャン
ペーン（今年10月で終了予定）で参入しており、

新潟県内でも金利競争の様相は強まる方向にあ
る。 
表面金利だけをみると新潟労金の住宅ローン

は競争力が劣るようにみえるが、当労金は1.9％
の金利水準は「高くない」と考えており、金利
競争には参加しない方針である。そもそも住宅

ローンは3年とかの期間で考えるべきでなく、
長期のコストと条件変更等への柔軟性を重視す
べきとの発想が新潟労金にあるためである。 

新潟労金は顧客ニーズにおいて、確かに金利
が第一だが、第二には借り易さがあると考え、
「生活者の視点」から「いくら借りられますか？」

ではなく、「いくら返済できますか？」をベー
スに対応すべきとの姿勢である。「金利だけ見
る人は、金利を追いかける」と考えている。本

当に労金の住宅ローンを必要とする人に、フェ
イス・トゥ・フェイスで対応していく営業方針
である。 

当労金の住宅ローンは、融資手数料、繰上げ
返済手数料が無料、条件変更（月給・ボーナス
の振分け、一時的な減額等）が容易など、借入

者の生活状態に柔軟に対応できる設計になって
いる。 
 

相談機能を重視 
3年前開設された「ろうきんプラザ」の状況

を若干紹介していおこう（写真参照） 

まず、来店は個人が中心で、労働組合員6割、
未組織の人4割の構成で、後者の割合が増加し
ている。口伝えで「ろうきんプラザ」が親切と

の評判を聞いて来店する人も多いという。 
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来店は、土日の相談がメインで、夫婦そろっ
て相談に来るケースが一般的である。事前に相
談のアポを取る人もいるが、予約無しの相談の

方がずっと多い。面談時間は短い組で1時間、
長いと2時間程度であり、同プラザは同時に4組
まで対応可能なスペースがある。 

相談はまず顧客の話、要望を聞いたうえで、
ローン返済のシミュレーション（償還表）を見
せながら比較検討していく形である。特に最近

は若年層の借入希望が多いため、生活設計全般
にアドバイスするように心掛けているという。
例えば、「戸建てだと電気、水道代がこの程度

かかりますがやっていけますか？」というよう
に、顧客の生活目線に合わせた対応をしている。
新規住宅ローンの場合、相談回数は2、3回が中

心である。 
相談内容は、新規住宅ローン以外にも無担保

ローンを含め多岐に渡り、返済条件、借換えに

ついての相談も多い。条件変更には前向きに対
応しており、また借換えは他行、公庫の条件と
労金の試算を比較検討しながら相談に乗ってい

る。購入物件は2,000～2,500万円中心であり、
家賃並みの月7～8万円の返済計画を想定する人
が多い。 

回答は通常3日程度で、審査はスコアリング
等を導入しておらず、個別に「人をみて人に貸
す」（トータルに人物をみる）ことを基本姿勢

にしている。 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 

苦戦する無担保ローン 
新潟労金は住宅ローンの融資残高シェアが8割を
超えており、バランスや収益性の点から無担保ロー

ンの推進を強化している。また当労金の無担保ロー
ンは、経営的力量を反映して金利面で優位性があ
り、また商品性でも工夫しているとの自負がある

（例えば、2人目の教育ローンは金利優遇）。 
しかし、実績は相当厳しいようだ。新潟労金

の無担保ローンの中心は、マイカー・ローンで

県内シェアは一位だが、年間7千件の実行をもっ
て残高維持がやっとの状態で、ピーク時の残高
からみると4割程度減少している。やはり金利

競争の激化の影響が大きいのではないかと、当
労金はみている。また、教育ローンは、新潟県
の場合大学進学率が低いこともあり残高ベース

で横バイとなっている。カードローンも融資承
認制度は改善されたが、やはり「スピーディ、
シークレット、小さい極度額」が壁となり、消

費者信用会社等に流れているとみている。 
当労金が住宅ローン販売で蓄積した個人取引

基盤やノウハウなどを無担保ローン推進に活か

す工夫、またローン商品の利便性等の更なる改
善が期待されるところである。 
 

地域金融機関としての労金 
労金は労組をベースとする職域性の強い金融
機関であり、労働者への福祉金融強化のために

地域統合や全国一本化への指向が設立当初から
強かった。これに対し新潟労金は直接個人への
取引浸透を図り、地域金融機関に近い戦略を取っ

ており、単独での存続を指向している。 
新潟労金の場合、金融機関として生き残るた

めに、自らの市場と顧客を的確にとらえ直し、

自前の顧客接点の効率的配置を通じ顧客ニーズ
を掘り起すことに成功しているといえよう。大都
市部に比べると、新潟県は金融機関競争が比較

的穏やかという好条件があるものの、労金にお
いてどのように地域、個人を取り込むかについて、
新潟労金は示唆的な事例であると思われる。 

（室屋 有宏） 

��������	
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労働金庫の経営戦略 6 
－ 近畿労働金庫～金融消費者・NPOなど新しい顧客基盤の構築に取り組む － 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

組織・事業・経営の概況 
はじめに、近畿労働金庫の概況をみておこう。
2003年3月末現在、店舗数は73（近畿2府4県）、
ATM・CD275台、職員数1,293人である。会員
（労組）は8,708会員、会員傘下の間接組合員は
159万人である。 
預金残高は2002年度末1兆4,834億円で、合併
以後4～6％程度の安定した伸び率で増加してい
る。貸出残高は9,996億円で、合併以後は4％前
後の伸びで推移していたが、2002年度は8.0％
と大幅に伸びており、これはローンセンターを
中心とする未組織勤労者への住宅ローン推進が
奏効した結果である。なお、総貸出残高に占め
る住宅ローンの割合は76.37%であり、実態と 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

して住宅金融に特化した金融機関としての色彩
が強まっている。 
総貸出金に占めるリスク管理債権の割合は
2.71％と少なく、財務の健全性は高い。自己資
本比率は8.65％であり、今後は10％を目標に自
己資本の増強を図る予定である。 
コスト削減に取り組んでいるものの、低金利
環境のなかで預貸金利鞘が改善せず、経常利益
は伸び悩んでいる。 
 
近畿労金の合併効果の検証 
つぎに、近畿労金の合併効果についてみてみ
たい。 
近畿労金は1998年（平成10年）10月1日に近
畿地区7労金（兵庫、大阪、関西、京都、和歌
山、奈良、滋賀）が合併して誕生した。この合
併は、以後に続くブロック単位の合併の先駆け
であり、全国統合への試金石といえるものであ
る。 
合併後まだ5年しか経過しておらず、結論を

出すには早すぎるが、近畿労金としての自己評
価を木佐一常務理事は淡々と語った。印象的で
あったのは、過大評価するでもなく、過小評価
するでもなく、きわめて冷静に合併後の経営を
分析される姿勢であった。 
具体的には、スケールメリットを生かせる分

野、いわゆる「規模の経済」が働く分野では効
果が現れたという。まず第一に、人件費・物件
費等のコスト削減効果、機械化システム面での 

1998年10月に近畿地区7労金が合併して誕生した近畿労金は、ブロック単位の労金合併の先
駆けであり、全国統合への試金石として注目される。近畿労金は、顧客基盤の再構築に取り組
んでおり、①個人の横断的な組織の育成による労組組合員への直接的な営業推進、②ローンセ
ンターを拠点とする未組織勤労者の顧客開拓、③NPO向け貸出などコミュニティ・ビジネスモ
デルの開拓等々、顧客基盤の軸足を複線化するという課題に挑戦している。住宅ローンでは、
宅建取引業協会、全日本不動産協会との提携に特色があり、ローンセンター網の充実によって
提携を通じた貸出が軌道に乗ってきている。 

要   旨 
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効率的投資があげられる。第二に、資金運用面
では、運用資金の大規模化によりオーダーメイ
ドの商品組成が可能となり、運用スキームの多
様化と資金運用力の強化が図れた。第三に、収
益管理システムの高度化が可能となった。第四
に、各種の商品開発力、情報発信力、相談機能
など会員組合、利用者ニーズへの対応力が強化
されるとともに、ローンセンターの拡充など未
組織勤労者の顧客獲得に向けた体制整備も進ん
だ。第五に、後述する地域共生事業を推進する
専担部署「地域共生課」の設置、NPO事業サ
ポートローン、NPOフォーラムの開催、NPO
寄付システムの開発など地域社会貢献活動、地
域福祉への取組みが一層強化された。 
しかし一方、収益力の強化という点について

は、合併後、十分な成果が上がっているとは言
い難いという。これは、日本経済の長期低迷、
超低金利という経済金融環境に拠るところも大
きいと思われるが、いまひとつは、職域金融機
関であるがゆえに、いわゆる「範囲の経済」効
果がきわめて限定されるという点が指摘できる。
すなわち、労金の場合は、業務内容がほとんど
同じであり、合併に伴う業務の相互補完効果は
ないに等しい。取扱商品もほぼ共通しており、
合併による取扱商品の多様化、クロスセルによ
る取引の拡大効果もあまり期待できない。また、
職域･労組を対象としているために、合併によ
る市場シェアの拡大も望めない、さらに、顧客
基盤（労組）は重なっておらず、店舗も労組へ
の対応を考慮した配置となっており、店舗統廃
合による合理化も制約が大きい。 
このように、労金は業務内容の同質性が高く、

労金と顧客（労組）の関係も固定的であるため
に、合併による対顧業務分野での取引拡大や合
理化効果は限られたものとなり、それが、合併
が即収益力強化に直結しない大きな要因である。 
しかし、総じて言えば、合併によって経営の

安定性は増したといえよう。また、全国統合に
ついて、近畿労金は一貫して積極的な姿勢を示
しており、近畿労金の合併効果の検証作業は全
国統合に向けてのステップとなるものであり、
今後より深く検討されるべきものであろう。 
 
 

労組組合員への直接営業 
労金は“団体主義”という特殊な運営原則を

採用している。すなわち、労金の顧客基盤は第
一義的に労組であり、労組が労金経営に参加す
ることによって、民主的運営と協同組織性が保
障されるという理念である。 
しかし、このような労金の運営理念と業務推

進方法のみに依存していては、労組の組織率の
低下もあって他金融機関の攻勢に対して守勢に
回らざるを得ない。時代状況の変化と労組の現
状を踏まえて、近畿労金は顧客基盤の再構築に
取り組んでいる。その場合の課題は、大別して
三つある。すなわち、①組合員個人への直接的
な営業推進、②未組織勤労者（近畿労金では金
融消費者ともいう）の新規顧客の獲得、③NPO
向け貸出などコミュニティ･ビジネスの模索で
ある。 
組合員個人への営業推進＝個人対応ツールへ

の取組みとしては、労組の枠を超えて、組合員
が個人として横断的に参加する組織の育成があ
げられる。具体的には、労金メイン利用者を対
象とする「レインボークラブ」と組合員OBを
対象とする「いきいき倶楽部」がある。 
レインボークラブは労金メイン利用者の組織
化を通じて個人密着を図るとともに、退職後を
含む生涯取引（いきいき倶楽部）に引き継ぐこ
とを意図している。 
クラブ会員は一定基準以上の労金取引を行っ

ている個人（会費有料）であり、①イベント、
旅行、レジャースポットなど耳寄りな情報を掲
載した『レインボークラブ通信』の配布（年
4回）、②各種イベントへの参加、③提携レジャー
施設・加盟店での優待・割引サービス、④フリー
ダイヤルによる健康･医療･福祉相談サービス、
⑤各種ローン、預金の金利優遇など多彩な各種
特典が提供される。会員数は2003年6月現在3万
人である。 
いきいき倶楽部は年金口座の獲得と生涯取引
の拠点組織として機能している。会員（会費無
料）には、情報誌『ええわぁ』の配布（年4回）、
慶弔見舞金制度をはじめ、レインボークラブと
ほぼ同様の特典がある。会員数は合併直後の
11,074人から毎年4,000人～5,000人ほど増加して
おり、2003年6月現在で約36,000人に達している。 
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労金の場合は情報を労組経由で送ることが多
く、利用者の家庭に直接、情報を届けることは
少なかった。その点、『レインボークラブ通信』
や『ええわぁ』は貴重な情報発信手段である。
掲載されている情報は家族を意識して主婦や子
供向けのものもあり、家族単位で労金ファンを
育てようとしている姿勢が伝わってくる。なお、
両会員を合わせたシェアは、預金の23％、貸出
の15％強を占めている。 
 
未組織勤労者の顧客開拓 
近畿労金では、コア顧客である会員労組、組

合員個人の基盤維持･強化と合わせて、新たな
顧客基盤の拡大＝未組織勤労者の組織化に力を
入れており、顧客基盤の軸足を複線化しようと
している。 
未組織勤労者を取り込む場合の中核的な商品

は住宅ローンであり、そういう意味では、未組
織勤労者の顧客開拓の戦略的拠点はローンセン
ターであるといえよう。ローンセンターと住宅
ローンと互助会組織（未組織勤労者の受け皿組
織）が未組織勤労者開拓のツールといえる。今
後、新規顧客との結びつきを強め、取引の幅を
広げていくのであれば、互助会の会員にリフォー
ム情報など生活に役立つ情報を送り、パイプを
太くすることも検討する価値があろう。いかに
して1回限りの取引関係で終わらせず、結びつ
きを深められるかが今後の課題である。 
 
住宅ローン戦略 
近畿労金の住宅ローンの伸び率は2001年度

7.0％、2002年度12.3％と健闘しており、2002年
度の新規案件は8,730件、期末残高は前年度末
比855億円増加した。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

近畿労金の住宅ローン戦略の特徴を整理して
みると、まず第一に、宅地建物取引業協会や全
日本不動産協会との提携があげられる。両協会
との提携は合併前から旧労金単位で行われてい
たが、合併後あらためて正式に提携関係を結ん
だ。両協会傘下の近畿圏の業者数は合わせて約
28,000社であり、その潜在的な影響力は大きい
ものがある。 
このような協会団体との提携のメリットとし

て、物件に関して何か問題が生じた場合に協会
が仲介・調整機能を果たしてくれるので安心感
があるという。何よりも労金の場合は事業資金
は出せないので、都銀のようにマンションの建
設資金を出して、かつ、入居者の住宅ローンも
取り扱うということはできない。自ずと、仲介
物件をターゲットにするしかなく、その点協会
団体との提携は有効な選択となる。 
労金は協会に業務提携料を支払っており、こ

れは一種の販促費と考えることができる。静岡
労金のように業者会を組織している事例は地銀、
第二地銀でもみられるが、宅建業協会等との提
携は珍しく、近畿労金の大きな特色である。 
第二に、ローンセンターの積極的な設置であ

る。2000年10月にローンセンターを6ヵ所に一
挙に開設して以来、毎年ローンセンター網の拡
充に努め、2003年度中には合計16ヵ所になる予
定である。各センターの人員は2～5人。日曜・
祝日、水曜日を除く全営業日の10～18時まで営
業。ローンセンターの開設以来、住宅ローンの
取扱い件数は順調に増加しているが、これはロー
ンセンターの設置によって宅建業協会等との提
携が軌道に乗ってきたことが大きな要因である。 
この結果、住宅ローンの新規案件のうち約 

6割は業者経由が占めるまでになった。また、
ローンセンターの顧客の約8割は未組織勤労者、
約2割が組合員であり、住宅ローンの顧客構成
も残高では組合員：未組織勤労者の比率は6対4
だが、新規実行額では4対6と逆転している。 
第三に、商品性と貸出条件面での工夫である。

まず、商品性では、通常の住宅ローンに加えて、
｢生き活きローン｣という労金業界独特の商品
がある。これは、根抵当制度を利用して住宅取
得、耐久消費財の購入など多目的に使途自由な
資金を住宅ローンと同じ金利で、繰り返し利用
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できるローンであり、米国のホーム・エクイティ・
ローンと似た商品である。 
住宅ローン、生き活きローンの金利水準は

2003年7月現在変動金利型で2.375％、取引振り
に応じて最大0.5％までの金利優遇制度（優遇
期間5年間）ありということで、近畿圏の地銀
の金利とほぼ横並びである。 
金利水準は他金融機関と比べて特に低いわけ

ではないが、低利な保証料率（月次後受け方式
で年0.14％～0.22%、一括前受け方式で年0.1％
～0.15%）、生命共済最高2,000万円、火災共済
最高3,000万円を労金が掛け金を負担する形で
自動的にセット、繰上げ返済手数料無料など金
利以外で多くの優遇措置があり、他金融機関と
競合できる魅力を備えている。 
第四に、他金融機関との競合を踏まえ、積極

的にリスクをとってローンを伸ばす戦略である。
借り手の返済能力等を判断した上で、担保評価
額を超えて融資する場合もあるし、査定金利な
ども低めに設定して、自己資金の不足している
人でも借りやすい形にしている。 
なお、ローンセンターは営業部隊という位置

付けであり、決裁権限、審査権限はなく、営業
店への取次ぎとなる。審査期間は概ね5日。業
者に仮申込書を配布しており、事前に仮申込書
を送ってもらえれば早く審査ができるという。 
 
無担保ローン戦略 
ところで、労金と利用者の結びつきを強め、

生涯利用につなげていくためには、住宅ローン
だけでは不十分であり、日常的に利用する頻度
が高い無担保ローンの拡充が不可欠である。そ
のために、近畿労金では2002年10月に｢＠irシ
リーズ｣という商品群をとくに若者向け、女性
向けに独自に開発し推進している。 
＠irローンは、各種目的別ローンを整理した

もので自動車購入、結婚、出産・育児、教育、
レジャー、介護、医療など用途に応じて融資限
度額（組合員最高500万円、未組織勤労者最高
300万円、1年ごとに自動更新）の範囲内であれ
ば何度でも利用できる商品であり、あらかじめ
借入限度額が設定されているので入用時には簡
単な手続きでスピーディーにローンが借りられる。 
金利は、資金使途によって多少異なるが、組

合員で3.45％～3.6％、未組織勤労者で3.85％～
4.0％（いずれも変動金利、保証料込み、2003年
7月現在）で、他行に比べて割安な水準である。 
＠irカードは、組合員のみの取扱いであるが、

融資限度額30万円・50万円の2種類、金利7.5％
（変動金利、保証料込み、2003年7月現在）のカー
ドローンであり、取引振りに応じて支払利息の
5％～最大25％のキャッシュバックがあり、これ
も他行に比べて、割安な商品設計となっている。 
＠irシリーズは、推進開始から1年も経って

いないが、＠irローン、＠irカード合わせて
54,000件の実績をあげた。しかし、カードロー
ンはこれまでの累積契約者約38万名弱に対し、
実際の利用者は契約者の3分の1を切りつつあり、
カードローン残高も3年前の1,021億円に対し、
2003年6月末は821億円と減少している。 
労金のカードローンは、最初の枠設定のとき

は組合が受付け、組合の承認を必要とする。ま
た、カードローンの利用明細は毎月組合に届け
られ、組合役員がチェックできるようになって
いる。このようなこともあって、金利水準は他
行や消費者金融と比較して割安な水準でありな
がら、若者層は借りやすさ・気楽さ・利便性の
高さから他の金融機関を利用する傾向にあり、
住宅ローンの健闘ぶりと比べると、無担保ロー
ンは課題を抱えながらの推進であるといえる。 
 
NPO向け融資制度 
近畿労金は勤労者福祉金融、職域金融機関と

いう枠にとどまらない新しいビジネスモデルを
模索している。他金融機関と同質化してくるな
かで、いまの時代に合った新しい労金ブランド
をどう打ち出すかを考えている。その試行的取
組みがコミュニティ・ビジネスモデルの開拓で
あり、福祉を切り口に地域との接点を見出す事
業である。そして、その突破口として力を入れ
ているのがNPOに関わる事業であり、NPOと
のパートナーシップの形成によってその足がか
りを見出そうとしている。 
具体的な事業としては、まず、2000年4月に

日本の金融機関では初めてのNPO向け融資制
度である「NPO事業サポートローン」を、旧
東京労金、旧群馬労金と共同で開発し、スター
トさせた。対象となるNPO法人は高齢者、心
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身障害者、児童のための福祉事業を目的とする
法人に限られるが、2003年4月末までの実績は
累積相談件数114件、融資実行件数24件、融資
実行金額242百万円に達している。うち高齢者
福祉に関わる事業が約6割、障害者福祉に関わ
るものが約3割、子どものための事業が約1割と
なっている。 
貸出審査においては、必ず現地に出かけ、審

査マニュアルに基づきそのNPOの目的、リー
ダーの人物評価、組織基盤の安定性などをチェッ
クし、企業格付に似た評価を行っている。一般
的に、介護保険サービスのように資金フローが
把握できる事業型NPOは融資しやすいが、資
金フローが一定でないNPOの場合は融資でき
ないケースも多いという。なお、NPO法人は
労金の会員にはなれないので、員外融資で対応
している。 
担当部署である地域共生課の法橋課長は「NPO

貸出をやってみて、自分たちが考えていた以上に
労金にはもっと潜在的な価値があると分かった｣
と語った。このNPO向け貸出は、時代の流れと
労金のミッションを結びつけ、新しい労金ブラン
ドを創造する第一歩となるかもしれない。 
さらに、近畿労金は大阪府と共同で、商店街

振興、まちづくり、環境、子育て支援など福祉
以外の幅広い分野のNPO法人を対象としたコ
ミュニティビジネス支援融資制度を2003年度に
創設した。資金使途は運転資金、設備資金のい
ずれも可能で、一法人当たり貸出限度額は400万 

円、返済期間5年以内、大阪府が損失補償する
仕組みとなっている。大阪府としてはこの融資
制度によって地域の雇用創出が進むことを期待
している。 
また、人材を必要としているNPOに、ボラ

ンティアを派遣する｢ろうきんNPOパートナー
シップ制度｣を2000年度から実施している。ボ
ランティアはいきいき倶楽部会員などシニア層
から募るが、3年目で累計100人が参加しており、
派遣先のNPOから要請が強く、また、ボラン
ティアする人にとってもやりがいがあり、一度
始めると継続する人が多いという。 
その他、NPO関連では、NPO活動を支援・

啓蒙するNPOフォーラムの開催、口座振替に
より継続的にNPOに寄付できるNPO寄付シス
テムの開発、障害者芸術展｢エイブル・アート｣
の開催、環境を守る団体や阪神・淡路大震災の
震災遺児を支援する団体等への社会貢献預金の
取組みなどアイデアを駆使した多彩な活動がみ
られる。 
近畿労金の試行的取組みが今後どのように展

開していくのかは予測がつかない。また、事業
の量的規模からいえば、それほど大きなものに
なるとも思えない。しかし、労金が地域社会に
貢献できるひとつの道筋であることは確かであ
り、労金の新しい可能性がこのようなチャレン
ジを通して開拓されていくことを期待したい。 

（鈴木 利徳） 
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