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『金利の動きを読む』改訂版
『変貌する世界の穀物市場』

農林中金総合研究所は，農林漁業・環境

問題などの中長期的な研究，農林漁業・

協同組合の実践的研究，そして国内有数

の機関投資家である農林中央金庫や系

統組織および取引先への経済金融情報

の提供など，幅広い調査研究活動を通じ

情報センターとしてグループの事業を

サポートしています。

二宮尊徳と現代

海外需要の回復を主な牽引役に，景気は極めて低位ながらも持ち直しへと進みつつある。

また，政権交代後の「家計」重視の所得再配分政策など新規施策への期待も少なからず生

じている。この動きが前向きの正の連鎖となることを期待したいものだ。しかし，日本を

覆う閉塞感の雲影は濃い。強い成長志向を持つ新興国が競争力を向上させて行くなかで，

グローバル競争が激しさを増すことは必至である。一方，日本は高齢化進行だけでなく人

口減少時代へと突入しており，様々な社会的な蓄積は細りつつある。国内マーケットでは

新規ニーズをとらえ，深堀りしていかないならば，縮小を余儀なくされる分野も少なくな

い。

このようななか，今年2010年は産業組合法の成立から110年に当たるが，協同組合の精

神が地域での人々の助け合いということであれば，その日本的源流を二宮尊徳(金次郎)に

までさかのぼって考えるのは自然なことと思われる。彼は，現代的に言えば希有の地域を

ベースにした社会再生コンサルタントとも言っていいだろうが，その実践的・現実的な方

法論と思想の力は今日にも通じ，我々の先行きを照射し将来への自信を与えてくれる。

ペリー来航から三年後に世を去った尊徳の生きた時代は，幕末・維新を前に幕藩封建体

制のほころびが広がり閉塞感が強まっていた時期だった。江戸・大阪などの都市の文化と

貨幣経済は爛熟
らんじゅく

を深めつつあったが，一方で多くの農村が荒廃し農業などの生産力の衰

退は厳しさを増していた時代であった。はからずも，今と重なる面も多いのである。

彼が行った地域再生の方法論である「仕法」の体系は，緻密な数量的・科学的な現状分

析に基づいている。そこから計算・出発し，地域の潜在生産力を引き出すために，地域の

参加型の協同態勢を構築することに注力する。そのなかでは，封建領主を含む関係者を上

下関係ではなく並列的・相互作用の存在としてとらえ，話し合い・説得を重視し，投票に

よる決定方式も用いていたことは近代的な平等にもつながるだろう。また，農業など汗を

かき物作りする生産過程―「田徳」を社会の根本とし，人々が主体的な意思と行動によっ

て社会を作り変えていくことが出来るという「作為」の大切さを唱えている。これは，単

純な拡大再生産の図式にとどまらない，当時としては画期的な社会発展的思想であった。

そのなかで，尊徳は「報徳金」と言われる資金の拠出と貸出を行う相互扶助の仕組みを

仕法に取り入れた。この今風に言えばマイクロ・ファイナンスは，尊徳の高弟が結成した

遠州報徳社がもととなり，明治にわが国最初の信用組合的組織を作る流れとなった。

尊徳の事績や思想を学校教育などのなかで学ぶことは，残念ながら少なくなっている。

しかし，極めて制約の多い時代にあって地域社会の再生を参加型協同によって成し遂げた

尊徳に学び想いを致すことにより，大いなる元気と現代にも通じるヒントが与えられるこ

とになるのではなかろうか。

（（株）農林中金総合研究所 調査第二部長　渡部喜智・わたなべのぶとも）

今 月 の 窓

99年4月以降の『農林金融』『金融市場』

などの調査研究論文や，『農林漁業金融統計』

の最新の統計データがこのホームページから

ご覧になれます。

また，メールマガジンにご登録いただいた

方には，最新のレポート掲載の都度，その内

容を電子メールでお知らせするサービスを行

っておりますので，是非ご活用ください。

農中総研のホームページ http://www.nochuri.co.jp のご案内

＊2010年１月のHPから一部を掲載しております。「最新情報のご案内」や「ご意見コーナー」もご利用ください。

【農林漁業・環境問題】

・米粉・飼料用米をめぐる動向

・地銀が取り組む食農連携

――山形銀行の事例――

・「魚のゆりかご水田」による環境再生・地域再生

――JAグリーン近江と栗見出在家町――

・農の営みと住民力の結集による新たな地域再生の

可能性

――株式会社大宮産業（高知県）――

・農業情勢の展望

――新たな農業政策の展開と系統組織の役割――

【協同組合】

・アジア連帯経済フォーラムに参加して

【組合金融】

・金融危機発生後におけるＪＡの決算概要

――2008事業年度総合ＪＡ決算概況から――

・農協信用事業の回顧と展望

【国内経済金融】

・2010年の経済・金融展望

・金融機関とCSR

――障がい者雇用の取組みについて――

・2010年度の内外経済金融の展望

――緩やかな景気回復継続するも，デフレや政策など

課題残る――

・個人リテール金融をめぐる長期的な動向について

――ビッグバン構想から13年を経て――

・「スモール・イズ・ナイス」で地域と密着する遠賀信用金庫

・近畿労働金庫のCSRコミュニケーション

・琉球銀行の全社的改革の動きと顧客目線での対応

・金融機関の「家計メイン化」についての考察

・2010年前半には景気回復が足踏みする可能性も

――さらなる円高・デフレ対策が必要――

【海外経済金融】

・米国の景気回復期待の強まりと金融見通し

本誌に掲載の論文，資料，データ等の無断転載を禁止いたします。
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リバース・モーゲージと総合農協
―新たな総合性発揮のために―

〔要　　　旨〕

１　リバース・モーゲージは，フォワード・モーゲージの対極をなす融資方式であり，既に

形成された資産の価値を少しずつ流動化する役割を果たす特性から，これまでは年金を保

管する役割を期待されていた。

２　この役割は現在でも必要であるが，最近開発・提供されているリバース・モーゲージ型

の商品は，提供者も商品内容も多様化している。その背景には，直接金融のウェイトの高

まりや，国内資金フローの変化により，金融機関が中小企業分野とともに個人金融に注力

しなければならない状況に置かれていることがある。

３　間接金融分野である個人金融では，資産形成型のフォワード・ローンである住宅ローン

の伸びは大きくは見込めず，結果として資産担保金融への取組強化が金融機関の関心事と

なっている。

４　リバース・モーゲージは，預貯金や貸出，不動産の仲介・管理機能，保険・保証などの

保障機能などを，利用者の立場にたって柔軟かつ効率的に組み合わせる能力がなければ，

利用者の多様な個別のニーズに応えることが困難な商品である。

５　協同組織として組合員等利用者の人的な結合を基礎とする農協は，その総合事業性を活

用して，最新の資産担保金融としてのリバース・モーゲージを低コストで提供できる立場

にある。経済的裏づけをもった総合性のメリット発揮のため，商品自体が総合性をもつリ

バース・モーゲージへの系統一体となった取組みが求められる。

常任顧問　田中久義

ここに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。
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このところ再びリバース・モーゲージへ

の取組気運が高まっている。これまでのリ

バース・モーゲージの狙いは，わが国の社

会構造の最大の変化である高齢化問題への

対応にあった。例えば，リバース・モーゲ

ージに年金や福祉制度の補完を期待してい

る場合がそれである。

しかし，最近の動きはこれまでとは異な

る側面をもっているようにみえる。それは

金融機関の本来機能である信用創造機能を

活用する観点から取り組まれているように

思われるからである。そうであるとすれば，

これまで利用者側に偏っていたリバース・

モーゲージに対するニーズが，供給者側で

ある金融機関にも生まれている可能性があ

る。

本稿は，このような問題意識のもと，改

めてリバース・モーゲージの仕組みや機能

を確認するとともに，金融商品としての今

後の可能性，そして農協事業との親和性に

ついて検討することを目的としている。

（１） リバース・モーゲージとは

リバース・モーゲージとは，借入者が所

有する住宅（ストック）に住み続けながら，

その住宅の資産価値を現金（フロー）化し，

借入者の死亡時に担保処分により全額返済

する融資の仕組みである。このような融資

は，わが国では「逆抵当融資」，「持家転換

年金タイプの融資制度」，「持家担保年金」

などと呼ばれる。

リバース・モーゲージはフォワード・モ

―ゲージ（抵当融資）に対する概念であり，

両者の形式的な違いは貸付期間と残高が逆

の関係になることにある。それを概念的に

示したのが第１図である。

ａ　フォワード・モーゲージ

第１図の左半分に示したのがフォワー

ド・モーゲージの概念であり，その典型は

住宅ローンである。住宅ローンは，個人が

土地・建物等の不動産を購入するための資

農林金融2010・2
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３　リバース・モーゲージの総合性と農協事業
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（２） 必要な取扱体制

おわりに

はじめに １　リバース・モーゲージに

ついて



金の借入であり，契約時に全額を借り入れ，

それを長期にわたって分割返済してゆく。

このため残高と期間との間には，時間の経

過とともに残高が減少するという関係があ

る。

このことは，時間の経過とともに不動産

についての借入者の持ち分が増加していく

ことを意味している。したがって，利用者

にとっての住宅ローンの役割は，資産形成

をはかるための借入ということであり，そ

れは一種の貯蓄を意味する。

ｂ　リバース・モーゲージ

これに対して図の右半分に示したリバー

ス・モーゲージは，基本的に期間中に返済

されることはなく，借入残高は累増してい

く。借入金が返済されるのは，借入者の死

亡時など契約満了の要件に該当した場合で

ある。

このようにリバース・モーゲージは，時

間の経過とともに借入残高が増加し，契約

満了の時点で全額が返済される。この点が

フォワード・モーゲージとは「逆」になっ

ているため，「リバース」という言葉が使

われている。

借入金残高と利用者の資産価値の関係も

「逆」である。リバース・モーゲージの役

割は，住宅ローンなどにより資産を形成し

た者が，その価値を少しずつ取り崩して流

動化することにある。これにより利用者は

収入を確保することができるため，リバー

ス・モーゲージは年金のような役割を果た

すと考えることができる。

（２） リバース・モーゲージの歴史と

取組状況

ａ　リバース・モーゲージの起源と展開

リバース・モーゲージの起源には諸説あ

る。制度上の起源は，世界大恐慌の影響が

残っているイギリスで開始された低所得高

齢者の生活融資支援制度であるとされる。
（注１）

この目的は現在のリバース・モーゲージと

ほぼ同様であり，住宅という資産を流動化

して老後の生活資金を確保することであっ

た。

しかし，イギリスの制度がそのまま現在

の形に発展したわけではなく，現在の形に

なるまでにはアメリカでの普及を待つ必要

があった。先の大戦で個人の住宅資産に対

する損失がなかったアメリカでは，高齢者

住宅の流動化策が他の国に先駆けた政治課

題であった。その具体策のひとつとして80

年代に連邦政府主導のプログラムが展開さ

れ，その成果を活用して現在のリバース・

モーゲージが商品化された。

アメリカのリバース・モーゲージは，利

用者層によって大きく３つに分けられる。

農林金融2010・2
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（リバース・モーゲージ） 

資産形成期 
（フォワード・モーゲージ） 

不動産評価額 

借入残高 

借入残高 

死亡 



ひとつは低所得・低資産層を対象として

政府が主導する「HECM」（Home Equity

Conversion Mortgage Program）である。そ

の対局にあるのが高額資産保有層向けの銀

行を中心とする民間機関の融資商品群であ

る。また，これらの中間に位置するものと

して，先の金融危機で話題を集めた連邦抵

当金庫が提供する「ハウス・キーピング」

という商品がある。このように多様なアメ

リカのリバース・モーゲージのなかで，わ

が国の制度設計の基礎とされたのはHECM

である。
（注１）契約としてのリバース・モーゲージの起源
はフランスの「ピアジュ」と呼ばれる不動産売
買契約にあるとされる。これは，老後の生活の
面倒をみることを条件に不動産を譲渡するもの
であったが，生活費負担を免れるため契約後に
殺人事件などの不祥事が起きるケースがあった
ため，公的な関与が求められたといわれている。

ｂ　わが国における取組み

わが国における最初のリバース・モーゲ

ージは，1981年に東京都の武蔵野市が行っ

た。それ以降，わが国のリバース・モーゲ

ージは地方自治体が中心となった高齢者福

祉施策として実施され，これらは公的プラ

ンと呼ばれる。

公的プランは，融資主体によって２つの

ものがある。ひとつは武蔵野方式と呼ばれ

る地方自治体自身が貸し付けるもので，直

接融資方式ともいわれる。もうひとつが世

田谷方式で，地方自治体の斡旋により民間

金融機関が貸し付けるもので，間接融資方

式あるいは融資斡旋方式といわれる。

つぎに民間プランとしては，不動産信託

方式と不動産担保の年金ローン融資方式と

農林金融2010・2
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があり，主に信託銀行が取り扱ってきた。

その理由は，信託銀行が不動産の管理・運

用，売買の仲介，そして遺言信託の取扱い

などの業務に強みをもっていることがあ

る。

ところが，最近では，信託銀行が新たな

商品を開発・提供しているとともに，取扱

者も金融機関だけではなく，住宅販売会社，

不動産仲介業者などに広がっている。その

ような新しいリバース・モーゲージ型の融

資商品のいくつかは後に紹介するが，この

ような広がりがこのところの大きな変化で

ある。

これらの商品開発・提供者と商品内容の

多様さは，リバース・モーゲージに対する

事業者側の関心が高まっていることを示し

ている。その背景などについては後段で取

り上げるとして，ここではリバース・モー

ゲージに共通する原型ともいうべき枠組み

を説明しておきたい。

（３） リバース・モーゲージの枠組みと

リスク

ａ　利用者

リバース・モーゲージの利用者は，自己

所有住宅に居住し，今後ともその住宅に住

み続けたいと考えている一定の年齢以上の

人々である。これまでに収集した内外の事

例では，「一定の年齢」とは，申し込み時

の年齢が60～62歳以上，また，上限は80歳

とするものが多い。それは公的年金の支給

開始年齢や生活に必要な金額，そして平均

余命等を勘案して決められるが，最終返済



は100歳と想定されている。

リバース・モーゲージは居住している住

宅を担保とするため，その住宅には担保権

が全く設定されていないか，または設定さ

れていても被担保債権の残高がわずかであ

ることが求められる。そのため，第一順位

の抵当権設定が条件とされる商品が多い。

さらに住宅の種類については，一戸建住

宅が対象となることは各商品共通である

が，マンション等は対象外とされることが

多い。これは，担保評価や処分の難易を反

映したものとみられるが，改善すべき点の

ひとつである。

ｂ　条件等

貸付額は，利用者の年齢（それによって

決まる貸付期間），担保物件の評価額，適用

利率などにより算定される。このうち期間

は，借入時の年齢によって異なるものや，

いくつかの選択肢から利用者が決めるとす

る商品が多い。

なお，利用者に配偶者がいる場合には連

帯債務者とすることが多いが，保証人は不

要とする商品が多い。

貸付方法は，年金と同様に毎月あるいは

３ヵ月ごとの分割貸付とするものから，随

時あるいは年１回型まで多様である。貸付

形式は，証書貸付の分割実行と当座貸越

（カードローン）の組み合わせが多く，また，

その都度の貸付額を利用者が決めること

や，中途での一部返済も認められる商品が

多い。この貸付時期，金額や期間中の一部

返済などは商品によってかなり異なってお

り，利用者の状況に応じて利用しやすい工

夫がなされている。

適用利率は，固定金利もあるが，短期プ

ライム・レートなどによる変動性を採用す

る商品が多い。利息については，毎月返済

を求めるものから，期間中は支払いを求め

ず，一定ルールにより元加するものまで多

様である。

なお，最終の返済は契約満了時の一括返

済が基本であるが，その方法は，担保住宅

の処分代金による返済か，債務を承継して

相続人が返済するかのいずれかを，相続人

が選択することができることが多い。

ｃ　リバース・モーゲージのリスク

融資機関にとってリバース・モーゲージ

取扱いのリスクは，①不動産価格の下落，

②金利の上昇，そして③利用者の長生きの

３つが主要なものである。これらは結果と

して担保割れをもたらし，資金回収を困難

にする。

第一の不動産価格の下落は担保融資に共

通するリスクである。不動産価格，特に土

地価格が変動して回収困難になることは，

今回のアメリカの例をあげるまでもないで

あろう。

これを回避するためには，不動産担保融

資で伝統的に使われてきた手法である「担

保掛目」の水準設定のほか，一定期間ごと

の担保再評価，さらには保証や保険による

リスク・ヘッジが必要となる。また，時価

による処分を容易に行うことができる中古

住宅の取引市場の整備も間接的なヘッジ手
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段となる。

第二は金利上昇によって借入額が膨らむ

リスクである。これは期間中に発生する利

息が元本に組み入れられる方式の場合や，

変動金利方式の場合に生じる。

これを回避するため，一定期間ごとに利

息の返済を求めることや預金連動と称して

預金利息と相殺することにより利息負担を

軽減するなどの工夫がなされている。根本

的解決にはある程度のキャップやフロアを

設ける必要があるが，これには保険以外に

有効なヘッジ手段がない。

第三が，契約の想定を超えた利用者の長

生きによって借入額が膨らむリスクであ

る。契約上の最終年齢を超えて利用者が長

生きした場合，融資機関は融資を打ち切る

ことができる。しかし，利用者が100歳の

時点での融資打ち切りによって取扱機関が

社会的な批判を浴びる可能性がある。なぜ

なら，存命中の担保処分は借入者の生活基

盤を奪うからである。

このリスクの回避策としてまず考えられ

るのは保証や保険の活用である。

以上のように，リバース・モーゲージは，

取扱いにさまざまな事業機能が必要となる

ことに加え，そのリスクを管理するために

保証や保険機能を組み合わせる必要があ

る。これらには，債権保全策としての保障

に加え，借入者の生命保険などを含めた広

範な仕組みが必要であり，それらを総合的

に管理してゆく機能やノウハウが取扱機関

に必要となる。

（１） 低下する貯（預）貸率

ａ　変化した資金の流れ

以上のような仕組みやリスク認識にいた

る理由は，不動産を所有する高齢者のニー

ズに対応することを想定していることによ

る。しかし，このところの商品開発熱の高

まりは，単に利用者側の要因だけではなく，

金融機関側にも固有の事情があることをう

かがわせる。それは，金融機関が資産担保

金融に取り組まざるをえない状況にあるこ

とである。

それを示すひとつの動きが，このところ

続いている金融機関の貯（預）貸率の低下

である。貯（預）貸率の推移を長期的にみ

ると，各業態とも低下しているが，そこに

はいくつか特徴がみられる。

第一は，メガバンクと呼ばれ最も規模が

大きい都市銀行の低下幅が最も大きいこと

である。年度末計数でみると，75年度以降

のピークである92年度に115.8％であった

ものが，07年度では71.5％へと44.3ポイン

トも低下している。

第二は，協同組織金融機関の低下幅が都

銀に次いで大きいことである。都銀と同様

に75年度から07年度までの期間でみると，

信金，信組とも20ポイントを超える低下を

みせている。また，都銀は90年度や00年度

に上昇する動きをみせているが，この両者

は一貫して低下傾向を続けている。なお，
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農協の貯貸率についても傾向は同様であ

る。

第三は，地銀，第二地銀という地域銀行

である普通銀行の預貸率の低下幅が10ポイ

ント内外と，他の業態に比べて小幅な変化

にとどまっていることである。都銀との違

いは取引企業層の違いの反映ともみえ，ま

た，協同組織との違いは，地域市場での競

争の結果，協同組織の基盤に食い込んでい

ることを示唆している。

このような変化が生じた理由の解明には

さらに詳細な検討が必要であるが，ひとつ

の要因として，国内の資金フローの変化と

それによる金融の変化をあげることができ

よう。

わが国の資金フローは，バブル崩壊を機

に大きく変化した。

80年代半ばまでは，家計部門の資金余剰

が長く続き，法人部門と公共部門とが資金

不足であった。この時期の金融の役割を大

まかにとらえれば，家計部門から資金を調

達し，不足部門である法人・公共部門に融

通することであったとされる。この図式は

戦後長期にわたって続いたが，90年代に入

り大きく変化した。それは法人部門が資金

余剰化したことである。

法人部門，特に大企業が全体として資金

余剰化するということは，融通する側の金

融機関にとっては借入需要の減退を意味し

た。むろん，直接金融を利用し難い法人の

借入需要は依然としてあるにしても，大口

需要者である大企業の直接金融化の進展

と，資金余剰主体化による資金フローの変

化は，先に示した都銀の預貸率の大幅な低

下と整合的である。

その結果金融機関は，おしなべて中小企

業や個人への貸出に注力することになり，

その分野での金融機関相互間の競争は激化

している。特に個人金融では，公的金融の

整理もあって，業態を問わず住宅ローン貸

出への傾斜を強めている。

ｂ　貯（預）貸率低下のもうひとつの意味

金融機関の貯（預）貸率の低下は，狭義

の金融機関による信用創造（預金創造）能

力の低下を意味する。金融機関に認められ

た特権であり，経済に不可欠な通貨を作り

出す能力の低下が，金融あるいは広く一般

経済にもたらす影響は，信用創造をどのよ

うに理解するかによって見方が異なる。

信用創造についての多数説の説明は次の

ようである。

「民間銀行はなぜ準備の増加の乗数倍に

等しい預金という支払い手段を生み出せる

のであろうか。それは，銀行が極めて多く

の主体から預金を受け入れているため，預

金の一部分は常に銀行にとどまっている，

という大数の法則が働くからである」（参

考文献１，Ｐ118）。

この立場は，金融活動の前提として預貯

金による資金調達が必要と考える。したが

って，金融機関の業務に関する基本問題で

ある「預金が先か，貸出が先か」への答え

は預金業務が先となり，それがあって初め

て貸出業務が成立すると理解する。

これと異なる学説は次のようである。
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「借り手の口座に預金を貸記するという

形での銀行による企業や家計に対する信用

創造活動をつうじて，決済機能を有する預

金貨幣が創出される（預金に対する貸出し

の先行，受信に対する与信の先行）」（参考文

献２，Ｐ.50）。

この立場は，明記されているとおり，預

金に対して貸出が先行する。つまり貸出と

いう機能を銀行が発揮した瞬間に，貸出額

が貸出金元帳に記帳されると同時に借入者

の預金口座にも記帳される。これが信用創

造の実体であり，それ以降の現金化や預金

通貨での支払決済は，あくまで預金業務と

位置づけられる。端的にいえば，金融機関

は預金がなくても貸し出すことができるの

である。

この２つの立場で貯（預）貸率の低下の

意味の説明は異なる。多数派の考え方では，

貸出より有利な運用を行ったことがその理

由でなければならないが，後者の立場では，

回収への不安やコストなど貸出に固有の金

融機関の内部要因が理由でなければならな

い。
（注２）

とはいえ，政策的にも，金融機関の経営

の観点からも貸出の重要性は高まってお

り，そのための新たな融資分野の開発が求

められている。

（注２）協同組合金融にとっての信用創造に関連す
るもうひとつの基本問題に相互金融の位置づけ
がある。これまでは，集めた貯金を融通するこ
とが相互金融であるとの理解が一般的であった。
しかし先の２つの立場を認めるなら，これまで
とは別の立論を必要とすると考えられる。この
点については稿を改めての検討課題としたい。

（２） 本来分野としてのリバース・

モーゲージ

ａ 位置づけが高まるリバース・モーゲージ

先に指摘したとおり，貯（預）貸率の低

下は，経済をめぐる資金の流れが変化する

中で生じている。資金の流れの変化は金融

の変化であり，その結果として金融構造や

金融機関の役割は変わらざるをえない。そ

の変化を強めたのが金融における直接金融

のウェイトの高まりであり，その結果相対

的にウェイトが低下した間接金融分野で，

業態を越えた競争が激化している。

言い換えれば，大企業での直接金融のウ

ェイトの高まりは，銀行の投資機関化をも

たらすとともに，残された（といっても巨

大な）間接金融市場では金融機関相互間の

競争が激化することになる。この残された

巨大な市場が中小企業金融や個人金融分野

なのである。その意味で，個人金融分野で

最大の商品である住宅ローンでの競争の高

まりはいわば必然であった。

しかし，住宅市場それ自体は，住宅が数

としては既に充足され質を追求する時代に

入っていることが示しているように，成長

分野とは必ずしもいえない。ではあっても，

資産形成型のフォワード・モーゲージであ

る住宅ローンが意義を失うことはなく，そ

の獲得競争は激しいものとなった。

ここに至った段階で注目されているの

が，既に形成された資産を流動化するため

の金融である資産担保金融であり，そのひ

とつがリバース・モーゲージであった。こ

のところの金融機関の注力ぶりは，このよ

農林金融2010・2

ここに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。

9 - 73



うな流れの中で理解されるべきものであろ

う。

ｂ　金融危機と資産担保金融

今回のアメリカ発の金融危機に関連し

て，資産担保金融に対して懐疑的な見方が

出された。たとえば，アメリカの個人消費

が過剰消費に陥ったのは資産担保金融によ

る借入の増加が主因であるという指摘がそ

れである。

批判されたのはホーム・エクイティ・ロ

ーンである。これはわが国でいう住宅ロー

ンである。ある人がローンを組んで住宅を

購入したとして，その住宅の価格が上昇す

ると担保評価額も上昇する。その結果とし

て借入可能額も増えるため，その余裕枠を

利用して新たに借入することを可能にした

のがこの種のローンである。このローンの

新しさは，これまでの限度方式では余裕枠

が発生しても利用することができなかった

が，極度方式と同様に何度でも利用可能と

した点にある。

金融機関側でも，一定の担保掛目内での

融資であるため，審査も容易という側面が

あった。借入者は新たな借入で消費を増や

し，金融機関は労せずして貸出残高を増加

させ，それにともなって利息収入も増加し

たのである。

しかし，これは不動産価格が上昇するこ

とが前提であった。ひとたび不動産価格が

低下に転じると，資産形成中の個人は給与

などのフロー収入での返済が困難になり，

不動産を手放して返済せざるをえなくな

る。このような形態の資産担保金融への銀

行の傾斜が批判され，同時にリバース・モ

ーゲージにも疑いの目が向けられた。

しかし，ホーム・エクイティ・ローンと

リバース・モーゲージとは，似て非なるも

のである。前者は，資産形成中にたまたま

生じた担保の余裕枠を利用したものである

のに対し，後者は形成済みの資産の流動化

であるからである。この点が評価されたた

めか，両者を同一視する見方は収まってい

るようである。

（１） 多様な利用者ニーズ

リバース・モーゲージに注力せざるをえ

ない金融機関側の事情は既に述べたとおり

であるが，利用者のニーズに即していなけ

れば支持は得られないことはいうまでもな

い。そこで，ここでは現在容易に入手でき

るHP情報を利用して，現在提供されてい

るリバース・モーゲージが想定するニーズ

を紹介する。

ａ　高齢者の住宅建替え・増改築

積水ハウス（株）と（株）りそな銀行は，

提携によるシニア層向けリバース・モーゲ

ージ型の新型ローン制度を導入した。
（注３）

この新型ローンで想定されているのは，

高齢者の住宅建替え・増改築に必要な資金

である。このローンでは「従来型の生活費

を生涯融資し続けるリバース・モーゲージ
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これは，同行の普通預金残高と同額の借入

金までは無利息というものであり，それに

よって利用者の預金集中と利息負担の軽減

を狙っている。なお，それを上回る利息は

毎月支払うことが求められている。
（注４）

もうひとつの商品は，中央三井信託銀行

の「リバースモーゲージ（住宅担保型老後

資金ローン）」である。

同行のHPに掲載された商品説明によれ

ば，次の諸点が特徴とうたわれている。①

年に１回一定金額を融資，②初回融資額の

増額が可能，③80歳以上ならまとまった余

裕金として一括の融資，④一定の枠内でい

つでも融資金の受取りが可能，⑤カードロ

ーンで随時入出金可能，⑥借入期間中は利

息を含めて返済不要，⑦借入金は一括返済，

⑧自宅を手放すことなくゆとり生活，⑨相

続のトラブルを遺言信託でサポート，⑩各

種サービス（遺言書保管，貸金庫，手数料割

引，健康・介護相談，旅行・レストラン予約

など）の特典付き。

これはリバース・モーゲージのフルライ

ン商品である。特に⑨は信託銀行ならでは

のものといえる。また，この商品説明には，

資金の用途についての制限はなく，借入者

が自由に設定できる商品と解される。
（注５）

これらの商品は，高齢者の生活全般にわ

たる必要資金を網羅している。それだけに

その取扱いのためには，金融機関がもてる

機能をフルに発揮するとともに，足りない

機能を提携や委託で補う必要がある。

これを利用者側からみると，リバース・

モーゲージはそれぞれの利用者固有のニー

農林金融2010・2
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のシステムとは異なり，住宅建築資金面で

不安が残る人々に，新たな選択肢を提供す

る」ことが強調されている。

その背景として指摘されているのは，

「平成15年度住宅需要調査（国交省）によ

ると，住宅に不満をもつ世帯は全世帯の４

割以上にのぼり，特に高齢者への配慮に対

する不満が７割近」いのに，「住宅改善希

望者の約半数が資金不足により計画を断念

している」ことである。この提携商品は，

生活費を確保した上で高齢者の住宅の増改

築ニーズに対応することが特徴である。

ただし，借入者の住宅所在地は，首都圏，

中京圏，近畿圏に限定されており，全国展

開はされていない。また，返済方法では利

息の毎月返済が条件とされている。
（注３）SEKISUIHOUSE NEWS RELEASE「り
そな銀行との提携によるシニア層向けリバース
モーゲージ型新型ローン制度の導入について」，
2006年３月

ｂ　多様な高齢者の資金ニーズ

次に紹介するのは，多様な資金ニーズへ

の対応を目指す商品群である。

まず，東京スター銀行が取り扱う「充実

人生」は，「安心を手に入れ，ゆとりを楽

しむ手段として」「色々な目的に，自由に

ご活用いただけるのが魅力」という点が強

調されている。想定されている資金用途は，

生活資金，借入金の返済，万一の場合への

備え，自宅のリフォーム，住替えやケアハ

ウスへの入居，別荘・セカンドハウスの購

入，旅行や海外長期滞在など多岐にわた

る。

この商品の特徴は「預金連動型」にある。



ズに対応できるようなオーダーメードの商

品であり，その大枠は共通であるとしても，

パーツの組み立て方いかんでさまざまな形

態を取りうるのである。この意味でリバー

ス・モーゲージは，これまでにない総合的

な融資商品なのである。
（注４）www.tokyostarbank.co.jp/products/
jyujitsu/about.php，09年12月10日時点

（注５）www.chumitui.co.jp/person-p_03/
p_03_rem.html，09年12月７日時点

（２） 必要な取扱体制

ａ　必要な事業機能

リバース・モーゲージを取り扱うために

必要となる事業機能を改めて整理してみる

と，次の３点に集約することができる。

第一は融資機能である。これは，不動産

の評価や貸付後にもそれを管理することま

でも含む。この機能は金融機関であれば当

然保有する機能であり，農協も同様であ

る。

第二は，最終的に担保不動産の売却によ

って資金が回収されることから求められる

機能としての，不動産事業機能である。こ

れまでの民間プランの担い手が信託銀行で

あったことは，信託機能の活用という側面

もあるが，不動産事業に詳しいという側面

を見逃すことはできない。

第三は，高齢者を対象としているがゆえ

の高齢者向け支援サービス機能である。支

援という言葉は介護という色が付きまとい

がちであるが，ここでいう支援サービスと

は，動産・不動産を問わない高齢者の資産

の管理，保証や保険機能による高齢者が抱

えるリスク軽減のための機能などの総体で

ある。このような機能を単体で担うことが

できる金融機関は少ないため提携戦略が基

本となっている。

ｂ　独自性の発揮

リバース・モーゲージはさまざまな機関

や団体から，その活用についての提言が行

われ，その具体化に向けた取組みが行われ

ている。このような流れに金融機関側の必

要性も加わり，資産担保金融としてのリバ

ース・モーゲージは普及期に入りつつあ

る。

このようななかで，リバース・モーゲー

ジを展開するためには，利用者の個別ニー

ズへの対応を実現するきめ細かなオーダー

メード商品の作り込みと，低コストでのサ

ービス提供の両立が求められる。このこと

は，人的な結合を基礎とする協同組合，特

に総合事業を行う農協がリバース・モーゲ

ージになじみやすいことを示している。

農協が他の金融機関と異なる独自性の第

一は，協同組合性そのものに求めることが

できる。非営利の会員組織であり，地域と

の密着度の高い農協は，組合員や地域住民

により身近な存在であり，信頼も得ている

とみられるからである。

第二に，リバース・モーゲージに必要と

される諸機能を，農協は単独で備えている

ということである。いわば，一か所で全て

が充足できるというワンストップ性を農協

が備えているのであり，この点は，他の機

関とは大きな違いである。また，このワン

ストップ性は，範囲の経済性を裏づけとす

農林金融2010・2
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る低コストでの事業運営が可能であること

をも意味している。

第三は，行政，特に市町村との連携の取

り易さである。評価は別として農協は地方

行政と密接であり，地域における大きな役

割を果たしてきている。事業面でも，地方

公共団体との取引が増加していることに加

え，ホームヘルプ等高齢者福祉についての

公的なサービスを受託する農協も増加して

いる。高齢者福祉は公的な側面が強いとさ

れるだけに，農協はこの分野で一層役割を

果たすことが期待される。

農協の事業運営については，総合事業性

の発揮が必要であるとの指摘が系統内外か

らなされてきた。逆にいえば，そのような

指摘は，総合性を発揮しきれていないとい

う認識に立っており，その原因のひとつと

して縦割りの弊があると指摘されてきた。

しかし，それは，ひとつひとつの事業機

能に磨きをかける取組みが行われてはきた

が，あくまである事業の枠内の取組みであ

って他事業との組み合わせは付随的に行わ

れてきた結果，といえるのではないだろう

か。とすれば，事業の組み合わせ観点もさ

ることながら，ひとつの商品や仕組みの中

に総合事業性が実現できるよう工夫する必

要があろう。この意味からも，農協がリバ

ース・モーゲージに取り組むことが求めら

れていると考える。

＜参考文献＞
・岩田規久男（2000）『金融』東洋経済新報社，５月
・住信基礎研究所（1997）『超高齢社会の常識 リバ
ースモーゲージ』日経BP社，12月

・建部正義（2008）『はじめて学ぶ金融論』（第２版）
大月書店，３月

・田中久義（2000）「リバース・モーゲージと農協」
『農林金融』９月号

（たなか　ひさよし）
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話
談

室

私は20歳代の終わりから毎年，夏の数ヶ月をイタリアでの発掘に過ごしてき

た。ポンペイ，シチリア，タルクィニア，そして現在発掘中のヴェスヴィオ山

麓である。この間，イタリアの農業に関してもいくつかの見聞を得ることがで

きた。その一つがローマの北西約120キロにあるタルクィニア郊外のカッツァネ

ッロで10年以上続けた発掘においてである。

カッツァネッロの遺跡はある旧家が所有する農場の中にあった。現在400ヘク

タールほどのその農場は1960年代までは倍以上の広さがあったことを，農場の

管理人が懐かしそうに話してくれた。とくに戦前から50年代までは100家族以上

が農場内に住んでいたので，管理事務所のそばには小学校や礼拝所があり，日

曜には万屋が生活必需品を売りに来たという。しかし，60年代の中ごろから機

械化を進めたため，農場内に住む家族は皆無となり，現在では通いの作業員が

10人ほどいるだけだという。

管理人の話では，機械化が始まる以前は，かなりの種類の作物を同時に栽培

していたという。農場に住む家族用だけでなく，約５万ほどの人口を抱えてい

たタルクィニアに季節の野菜を出荷するためであった。ところがスーパーマー

ケットの進出によっていわゆる地産地消が終了したばかりか，効率化のために

機械化と少品種化を進めざるを得なくなったという。そのような合理化をして

も，ドイツ，フランス，スペインの農業に対抗することはできず，90年代終わ

りからは，政府の補助金をもらうために作付けしているようなものだという話

だった。こんなことなら採算を無視して，楽しい農作業をたくさんの家族とや

った方がどれだけ楽しいかと慨嘆していた。

カッツァネッロでの発掘を開始した最初の年，遺跡脇の畑にトマトが鈴なり

になった。学生たちは昼食のサラダ用にバケツ一杯のトマトをもぎってきた。

ところが，一緒に働いているイタリア人作業員たちは，２～３日前に農薬を散

布したばかりなので食べてはいけないという。学生たちがもう一度よく洗おう

としたところ，洗ってもだめで，少なくとも１週間の時間を経過しなければ農

生き甲斐の農業
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薬は消えないということだった。

競争力を高めるための機械の導入は，少品種大規模農業につながる。カッツ

ァネッロの場合，大規模というより中規模といった程度であるが，その程度で

もあきらかに人体に悪い農薬を使用せざるを得ないのである。というのも，カ

ッツァネッロの土地はお世辞にも肥えているとはいえなかった。秋にムギをま

くため，８月末にトラクターで土を掘り起こすが，粘土分が混ざっているため

両手でやっと抱えることのできるほどの大きさにしかならない。この段階でム

ギをまくことはできない。土が真夏の太陽の強い光で熱せられており，種が焦

げてしまうからである。９月に入っての夕立や季節の変わり目の強い雨が降る

ことによってようやく固まりは人のこぶし大になり，土も冷えるので種まきが

可能になる。しかもやっかいなことに，トマト栽培の場合，連作をすると収穫

量が半分以下になり病気にかかりやすくなるという。かろうじて採算のとれる

トマトでも(現在ではトマトもだめになっているという)，連作は御法度だという。

また，作付けができても，十分な農薬散布で病気の発生を抑制する必要がある

という。

国際競争力のある農業国に囲まれているイタリアの農業はかなり厳しい状況

にあるが，2002年から発掘を開始したヴェスヴィオ山麓地帯はまったく状況が

異なる。ポンペイを埋没させたことで有名なヴェスヴィオ火山の周辺は，数ヘ

クタールもない小さな農地に分割されており，さまざまな野菜や果物が１年中

実っている。この一帯では，トマトの連作が可能であり，連作をしても地力が

落ちるようなことはまったくないという。耕作地の面積あたりの価格がイタリ

アでもっとも高いのも土壌が肥えているためである。しかし，その原因は皮肉

なことに，火山噴火に原因しているのである。噴火物がもたらすカリが土壌更

新をしてくれるからであり，それだけの豊かな土壌であるため，多品種小規模

農業でもやっていけるのである。しかもこの地帯の住民たちは大地の恵みを心

から感謝し，誇りにしている。そのことが決して豊かではない彼らを，底抜け

と思えるほど陽気にしている。土地にあった農業はそこに住む人々の人生観さ

えも変えてしまうようである。

（国立西洋美術館館長　青柳正規・あおやぎまさのり)
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地域銀行における格付取得の状況について
―情報開示の観点からの考察―

〔要　　　旨〕

１　格付は，外部から銀行の経営内容を判断するためのわかりやすい指標と考えられており，

銀行にとって格付は情報開示の代表的な媒体・手段になっていると言える。しかし，預金

者や株主あるいは規制当局などの銀行の外部者が，銀行の経営内容などを評価するうえで

格付を活用・重視している一方で，銀行においては，格付の取得状況(格付取得の有無およ

び格付取得数)が，各行によって異なっている。

このような現状の背景を分析するため，銀行ごとのどういう属性が，格付取得による情

報開示に対するインセンティブに影響を与えているのかについて，地域銀行108行を対象

にして検証する。

２　まず，信金を分析対象にした先行研究および09年６月末時点の地域銀行の依頼格付の状

況を踏まえて，地域銀行における格付取得の状況についての仮説を想定する。

そして，想定した仮説を検証するために，地域銀行ごとの格付取得の有無を被説明変数

とする実証分析と，格付取得数の状況を被説明変数とする実証分析を，それぞれ09年６月

末時点で実施する。

３　分析結果は，調達の必要がある金額が大きく(総資産額が大きく)，財務状態が良好な(自

己資本比率が高く，資産収益率が高い)地域銀行ほど，格付を通じた情報開示を積極化させる

インセンティブが強いことを示唆するものであった。また，一定以上のリスク管理能力や

債券等の発行残高があり上場しているという特性も，格付を通じた情報開示を積極化させ

るインセンティブにプラスの影響を与えることが示された。

調査第二部副部長　矢島　格
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地域金融にとって重要な役割を果たして

いる地域銀行の
（注１）

格付の取得有無および取得

数は，現状，各行によって異なっている。

このような地域銀行の格付取得の状況につ

いて，情報開示の観点から分析することを，

本稿の目的とする。

銀行の情報開示を充実させることが，銀

行経営に対する市場規律を有効に機能させ

るために重要であることは論を待たない。

例えば，07年３月期から実施されている自

己資本比率規制（バーゼルⅡ）においても，

基本的な狙いのひとつに銀行の情報開示促

進がある。銀行による情報開示を充実化さ

せることにより，銀行経営への市場規律の

機能強化を図り，規制当局による規律づけ

を補完することによって金融システムの安

定化を実現させるという考え方が背景にあ

る。
（注２）

ところで，預金者や株主などが，外部か

ら銀行の経営内容を判断するためのわかり

やすい指標として格付をしばしば活用して

いることを考えると，銀行にとって，格付

は，情報開示の代表的な媒体・手段となっ

ていると言えるだろう。
（注３）

また，Berger, Davies and Flannery

（2000）が指摘するように，規制当局と格

付会社はいずれも銀行の経営内容を評価す

るうえで銀行の破綻リスクを重視してお

り，互いの評価が補完的に活用できること

から，格付会社の見方すなわち格付は，規

制当局にとっても役立つ情報と解釈でき

る。

このように，預金者や株主あるいは規制

当局などの銀行の外部者が，銀行の経営内

容などを評価するうえで格付を活用・重視

しているなかで，銀行によって，なぜ，格

付の取得状況（格付取得の有無および格付取

得数）が異なっているのだろうか。どうし

て，格付取得に積極的な銀行（格付取得数

が多い銀行）と積極的でない銀行（格付を

取得していない銀行や格付取得数が少ない銀

行）に分かれるのであろうか。銀行ごとの

どういう属性が，格付取得による情報開示

に対するインセンティブに影響を与えてい

るのであろうか。
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以上の問題意識のもと，具体的には，同

一業態である地域銀行108行を対象にして，

格付会社５社（JCR社，R＆I社，Moodys社，

S＆P社，Fitch社）
（注４）

から，地域銀行サイドが

自発的に取得した格付で発行体としての地

域銀行の信用力を表す格付，すなわち，

「依頼格付として取得している発行体に関

する格付」
（注５）

についての取得有無および格付

取得数の多寡に着目した実証分析を行うこ

ととした。本分析は，格付を活用すること

によって市場規律を適切に機能させて金融

システム安定化を図っていくというメカニ

ズムを検討するうえで，意義があると考え

る。

本稿の構成は次のとおりである。まず，

１で先行研究を説明した後，２で09年６月

末時点の地域銀行の格付取得の現状を分析

する。３では，先行研究内容および現状分

析結果から検証すべき仮説を想定する。続

いて，４で，想定した仮説を検証する実証

方法およびその実証方法で使用するデータ

を説明し，５で実証結果をとりまとめて考

察を行う。最後に，本稿の内容をまとめる

とともに残された今後の課題を示す。
（注１）本稿では，全国地方銀行協会加盟行および
第二地方銀行協会加盟行を総称して地域銀行と
呼ぶ。

（注２）佐藤（2007）参照。
（注３）格付を取得している銀行の大半が，各行の
ディスクロージャー誌やホームページで格付を
公開していることも，格付が代表的な媒体・手
段になっている要因のひとつであろう。なお，
東京都をはじめとして，地方自治体レベルでは
金融機関との取引を行う基準として格付が利用
されている（近藤（2008）参照）。

（注４）金融庁は，平成18年３月31日付「バーゼル
Ⅱにおける適格格付機関の格付と告示上のリス
ク・ウエイトとの対応関係（マッピング）につ

いて」で，この５社をバーゼルⅡにおける適格
格付機関に定めた。

（注５）「依頼格付」とは，発行体からの依頼に基
づいて付与された格付のことを言い，金融庁は，
平成19年３月23日付「バーゼルⅡ第１の柱に関
する告示の一部改正（案）及び第３の柱に関す
る告示（案）等に対するパブリックコメントの
回答等について」で，発行体からの依頼に基づ
くことなく付与された格付は，非依頼格付に該
当し，自己資本比率の算出上でも使用を認めな
いこととした。格付会社各社ごとの非依頼格付
の扱いなどについては，黒沢（2007）が詳しい。
また，分析対象にする「発行体に関する格付」
とは，個別の債務に付された格付ではなく，発
行体としての銀行の信用力（債務履行能力など）
に対して付された格付のことで，JCR社では長
期優先債務格付，R& I社では発行体格付，
Moodys社では自国通貨建長期銀行預金格付，
S&P社では長期自国通貨建発行体格付，Fitch
社では円建長期発行体デフォルト格付のそれぞ
れを，対象にする（格付会社各社のホームペー
ジを参照）。
なお，以下の記述において，分析対象とする

「依頼格付として取得している発行体に関する格
付」を，単に「格付」と呼ぶことにする。

銀行と格付との関係に焦点をあてて，銀

行による情報開示や銀行経営に対する市場

規律にも関連するような分析を行った先行

研究は，日本においては，筆者の知る限り

数少ない。そのなかで，近藤（2008）は，

信用金庫を分析対象として取り上げ，どの

ような属性を持つ信用金庫が，格付の
（注６）

取得

に積極的であるかを実証的に分析してい

る。
（注７）

この近藤（2008）による研究は，本稿の

目的に沿うものであり，その研究内容は以

下のように要約できる。

企業の格付取得行動や信用金庫の情報開

１　先行研究



示行動について分析している先行研究の
（注８）

結

果などにもとづいた仮説のもと，地域の競

争状態を表す指標，財務状況を示す指標お

よび規模を示す指標などを説明変数とし，

格付を取得しているか否かを被説明変数と

するプロビット推計に
（注９）

よる分析を行い，競

争環境の厳しい地域にある信用金庫および

預金額の大きい信用金庫ほど格付取得に積

極的で，不良債権比率の高い信用金庫ほど

格付取得に消極的であることを明らかにし

ている。

本稿では，近藤（2008）の分析方法を参

考にするとともに，その研究内容を踏まえ

て検証すべき仮説を想定することにする。

（注６）この先行研究では，依頼格付以外の一部の
格付（非依頼格付のうち，格付付与先である信
用金庫がFitch社と情報交換を行っている場合の
格付）も分析対象としている。

（注７）このほか，原田（2002）は，日本における
預金者規律に関する分析のなかで，S&P社およ
びFitch社の銀行の格付変更のニュースが，預金
者の預け先選択行動に有意な影響を及ぼしたこ
とを見出している。また，樋渡（2009）は，バ
ーゼルⅡにおけるリスク管理高度化指標（４の
脚注20を参照）と銀行の格付との関係について
の実証分析から，格付付与の際，収益性や成長
性よりもリスク管理高度化指標が重視されてい
ることを報告している。

（注８）家森（2004），Spiegel and Yamori
（2006），Cantor and Packer（1997）および
Pottier and Sommer（1999）など。

（注９）プロビット推計とは回帰分析の一種で，分
析対象（被説明変数）が一般的な数値データで
はなく，あるカテゴリーに属しているかどうか
という質的データである分析のことである（縄
田（2009）参照）。近藤（2008）では，格付を取
得している信用金庫を「１」とし，そうでない
信用金庫を「０」とするダミー変数を，質的デ
ータとして分析している。
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地域銀行の格付の取得についての現状を

概観する。

まず，地域銀行各行ごとに，09年３月期

の決算が反映されている09年６月末時点に

おいて，格付会社５社から取得している依

頼格付の数を，Bloomberg社および各格付

会社のホームページから調べてみると，第

１表のようになる。

１行あたりの格付取得数の平均は，1.31

個であり，14行が格付を取得しておらず，

その比率は全108行のうち13％を占めてい

る。

そして，半数強の56行が，格付取得数１

個で，いずれかの格付会社から格付を取得

していた。格付取得数が２個以上の複数で

ある地域銀行は，38行であったが，５社の

すべてから格付を取得している地域銀行は

皆無で，最も多くの格付取得数４個の格付

０ 
１ 
２ 
３ 
４ 
５ 

計 

一行あたり 
格付取得数 

資料　Bloombergおよび各格付会社のホームページより
作成 

（注）１　「非依頼格付」は除く。 
２　対象とする格付は発行体に関する長期格付。具体
的には, JCR社は長期優先債務格付, R&I社は発行
体格付, Moodys社は自国通貨建長期銀行預金格付, 
S&P社は長期自国通貨建発行体格付, Fitch社は円
建長期発行体デフォルト格付。 

第1表　各行の格付取得数の内訳 

１４ 
５６ 
２９ 
８ 
１ 
０ 

１０８ 

１．３１ 

銀行数 

２ 
３０ 
２３ 
８ 
１ 
０ 

６４ 

１．６３ 

全国地方銀行 
協会の加盟行 

１２ 
２６ 
６ 
０ 
０ 
０ 

４４ 

０．８６ 

第二地方銀行 
協会の加盟行 

格付取得数 

２　現状分析



を取得した地域銀行は１行のみであった。

また，第二地方銀行協会加盟行（以下

「第二地銀」という）においては，1／4強が

格付を取得しておらず，３個以上の格付を

取得している銀行は無かった。

次に，各社ともに記号で示されている格

付水準を，「AAA＝Aaa＝1，AA＋＝Aa1＝

2，・・・，BBB＝Baa2＝９，BBB－＝

Baa3＝10」というルールで数値化して，
（注10）

取得格付数ごとに格付水準スコアの状況

（平均値と標準偏差）を算出すると，第２表

のようになる。

格付取得数が多ければ多いほど，格付水

準スコアは低くなっている傾向が示されて

おり，格付取得数が多い銀行の方が，格付

取得数の少ない銀行よりも高格付が付与さ

れている状況になっている。

格付取得数の多寡によって格付水準に差

異があることを，平均値の差の検定（ｔ検

定）に
（注11）

よって確認してみると，第３表のよ

うになる。

ケース（1）は，格付取得数が１個の地

域銀行と２個の地域銀行との比較，ケース

（2）は，格付取得数が１個の地域銀行と３
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個か４個の地域銀行との比較，ケース（3）

は，格付取得数が２個の地域銀行と３個か

４個の地域銀行との比較である。それぞれ

の比較は，数値化した格付水準の平均値が，

統計的に有意な差異を示しているか否かを

確認したもので，いずれのケースとも，統

計的に有意な差異があることが判明した。

（注10）この数値化のルールは，Morgan（2002）
などで使われているルールである。このルール
によれば，数値が高ければ高いほど，信用リス
クが高いことすなわち信用力が低いことを意味
することになる。

（注11）２つの母集団の平均値に，差があるか否か
を統計学的に検定する方法。

１で紹介した先行研究の報告と２で示し

た現状分析から，検証すべき仮説を想定す

ることとしたい。

まず，１で紹介した近藤（2008）は分析

の対象が信用金庫であり，その結果が必ず

しも地域銀行の場合にも当てはまるとは限

らないが，同じ地域金融機関であることを

重視して，近藤（2008）が示唆している内

１ 
２ 
３～４ 

計 

資料　Bloombergおよび各格付会社のホームページより
作成 

（注）１　「非依頼格付」は除く。 
２　対象とする格付は発行体に関する長期格付。具体
的には, JCR社は長期優先債務格付, R&I社は発行
体格付, Moodys社は自国通貨建長期銀行預金格付, 
S&P社は長期自国通貨建発行体格付, Fitch社は円
建長期発行体デフォルト格付。 

第2表　格付取得数別の格付水準スコアの状況 

５６ 
２９ 
９ 

９４ 

 

銀行数 

７．２０ 
５．９１ 
５．１４ 

６．６０ 

平均値 

１．５３ 
１．０３ 
０．９３ 

１．５４ 

標準偏差 格付取得数 

格付取得数 

銀行数 

平均値 

ｔ値 

有意水準 

資料　Bloombergおよび各格付会社のホームページより
作成 

（注）　分散が等しくないと仮定した２標本によるｔ検定によ
る。 

　　　なお, ＊＊＊は１％水準, ＊＊は５％水準, ＊は１０％水準
で, 有意であることを示す。 

第3表　格付数別格付水準スコア平均値の 
差の検定結果　　　　　 

１ 

５６ 

７．２０ 

２ 

２９ 

５．９１ 

１ 

５６ 

７．２０ 

３～４ 

９ 

５．１４ 

２ 

２９ 

５．９１ 

３～４ 

９ 

５．１４ 

ケース（１） ケース（２） ケース（３） 

４.５１５ 

＊＊＊ 

５.３０４ 

＊＊＊ 

２.０２６ 

＊ 

３　想定する仮説



容に従う。つまり，地域銀行が所在してい

る地域の競争環境が厳しく，
（注12）

必要な資金調

達額の規模を表す総資産額が大きく，
（注13）

財務

状態が良好な地域銀行ほど，格付取得が積

極的であるという仮説を想定する。

次に，２で明らかになった現状から，信

用力を反映する格付水準が高ければ高い地

域銀行ほど取得する格付数は多く，格付取

得に積極的であるという仮説を想定する。

さらに，地域銀行のなかでは第二地銀の方

が相対的に見て格付取得に積極的ではない

ことも仮説に加える。

以上を改めて整理すると，仮説は次のよ

うにまとめられる。

地域銀行における重要な情報開示の媒

体・手段である格付の取得状況（格付取得

の有無および格付取得数の多寡）には，以下

のような傾向がある。

①　地域の競争環境が厳しいほど格付取

得に積極的である。

②　総資産額が大きいほど格付取得に積

極的である。

③　財務状態が良好であればあるほど格

付取得に積極的である。

④　格付水準が高ければ高いほど格付取

得に積極的である。

⑤　地域銀行のなかでは，第二地銀の方

が格付取得に積極的ではない。

これらを検証する実証分析の方法と使用

するデータを，４で述べる。

（注12）地域銀行の貸出等の営業地域が分断され，
都道府県ごとに形成されているという前提にた
つことになる。なお，この前提の妥当性につい
ては議論が分かれるが，本稿では，Ishikawa
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and Tsutsui（2008）が支持している都道府県
別の貸出市場分断仮説にもとづくことにする。

（注13）近藤（2008）では預金額の大きさを用いて
いるが，Cantor and Packer（1997）では，負
債額の大きさを用いている。なお，地域銀行の
場合は，預金以外にも劣後債も含んだ債券での
調達も無視できないことから，本稿では総資産
額の大きさを用いる。

（１） 実証方法

３で想定した仮説を検証するために，09

年３月期の決算が反映されている09年６月

末時点の地域銀行各行の格付取得の有無

と，格付取得している場合にはその取得数

の状況を対象にした実証分析を行う。具体

的には，１で説明した先行研究にならい，

プロビット推計および順序型プロビット推

計による実証分析によって確認する。
（注14）

まず，地域銀行全行をサンプルとして，

被説明変数を，格付を取得しているならば

「１」，格付を取得していないならば「０」

とするプロビット推計（実証①）に加えて，

取得した格付数に応じて，格付を取得して

いないならば「１」，格付数が１個ならば

「２」，２個ならば「３」，３個か４個なら

ば「４」とする順序型プロビット推計（実

証②）の分析も行う。
（注15）

いずれの場合も説明

変数は同じで，その具体的な内容は次の

（2）で述べるが，仮説の検証を満たす変数

を主に採用する。

次に，格付を取得していない地域銀行を

サンプルに入れると格付水準の高低に関す

る変数が説明変数に採用できないという問

４　実証方法と使用データ



題を回避するため，格付を取得していない

地域銀行を除いた順序型プロビット推計

（実証③）も実施する。この場合の被説明

変数は，格付数が１個ならば「１」，２個

ならば「２」，３個か４個ならば「３」と

する。説明変数は，実証①と実証②で採用

した変数に，各行の格付水準の高低に関す

る変数を加える。

さらに，実証①～実証③のいずれにおい

ても，推計の頑健性を確かめるため，別の

推計モデルによる実証分析（実証①ではロ

ジット推計にもとづく実証分析，実証②と実

証③では順序型ロジット推計にもとづく実証

分析）も行うことにする。
（注16）

（注14）実証分析の方法やその背景にある考え方は，
縄田（2009）および松浦・マッケンジー（2009）
が詳しい。プロビット推計については脚注９を
参照。順序型プロビット推計とは，被説明変数
とする質的データが３つ以上で，その順番に意
味がある場合に適用される分析方法である。

（注15）２で説明したとおり，取得格付数が４個の
地域銀行は１行のみなので，格付取得数が３個
の場合と合わせることにする。

（注16）プロビット推計・順序型プロビット推計と
ロジット推計・順序型ロジット推計との違いは，
それぞれが仮定する被説明変数の分布曲線の種
類が異なることである（松浦・マッケンジー
（2009）参照）。

（２） 使用データ

実証①～③のいずれにおいても，被説明

変数は，２で説明した地域銀行各行の格付

取得状況にもとづくことにする。

説明変数については，３で想定した仮説

の検証という目的に沿うように選択する。

まず，地域の競争環境の状態を表す説明

変数として，家森（2004）やSpiegel and

Yamori（2006）にならい，各都道府県に
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所在する金融機関１店舗あたりの県民所得

（対数値）を採用する。
（注17）

各都道府県の県民

所得と金融機関の店舗数はいずれも『民力

2009年版』（朝日新聞出版）から引用したが，

元々の出所先は，県民所得が，内閣府経済

社会総合研究所国民経済計算部編『県民経

済計算年報』であり，農協以外の店舗数が

（株）日本金融通信社編『ニッキン資料年

報』，農協の店舗数が農林水産省経営局協

同組織課調『農業協同組合数等現在数統計』

である。県民所得は06年度，金融機関の店

舗数は08年３月末時点のものである。
（注18）

想定

する仮説に従えば，分析の結果この説明変

数の係数の予想される符号はマイナスとな

る。

総資産額については，09年３月末時点の

各行の単体財務諸表の数値（対数値）を採

用する。
（注19）

出所は，『全国銀行財務諸表分析』

（全国銀行協会）である。想定する仮説に従

えば，分析の結果この説明変数の係数の予

想される符号はプラスとなる。

そして，財務状態を表す説明変数として

は，財務の安定性を示す指標の自己資本比

率（バーゼルⅡで定められた比率），資産の

質を示す指標の不良債権比率（リスク管理

債権÷総資産額），収益性を示す指標の資産

収益率（業務純益÷総資産額），流動性を示

す指標の流動性比率（現預金÷総資産額），

ならびに，リスクテイクの大きさを示す指

標のレバレッジ倍率（総資産額÷株主資本

額）を採用する。これらの指標の出所は，

いずれも『全国銀行財務諸表分析』（全国

銀行協会）である。想定する仮説に従えば，



分析の結果これらの説明変数の係数の予想

される符号は，自己資本比率，資産収益率

および流動性比率はプラスで，不良債権比

率およびレバレッジ倍率はマイナスとな

る。

次に，格付水準を表す説明変数としては，

２で説明したルールに従って，取得した格

付を数値化した指標を採用する。想定する

仮説に従えば，分析の結果この説明変数の

係数の予想される符号はマイナスとなる。

さらに，第二地銀か否かを表す説明変数

としては，第二地銀でない場合は「１」と

し，第二地銀の場合は｢０｣とするダミー変

数を採用する。出所は，『全国銀行財務諸

表分析』（全国銀行協会）である。想定する

仮説に従えば，分析の結果この説明変数の

係数の予想される符号はプラスとなる。

以上のほか，次に挙げる説明変数も，各

行の格付取得に関して影響を与える可能性

が考えられるので追加する。

まず，一般的に格付取得が必要になる直

接的な原因として，債券等（CD，CPある

いは債券）の発行が挙げられるので，09年

３月末時点で，これらの発行残高があるか

否かを表すダミー変数（発行残高がある場

合は「１」，ない場合は「０」）も説明変数と

して加える。また，上場しているか否かも

情報開示に対するスタンスへの影響は小さ

くないと考えられるので，09年３月末時点

で，上場か非上場かを表すダミー変数（上

場している場合は「１」，非上場の場合は「０」）

も説明変数に加える。出所は，いずれも

『全国銀行財務諸表分析』（全国銀行協会）
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である。なお，債券等の発行残高があり上

場している地域銀行の方が格付取得数は多

いと考えられるので，分析の結果予想され

る説明変数の係数の符号は，どちらもプラ

スとなろう。

さらに，地域銀行のなかには，他の銀行

の子会社になったり，他の銀行が運営する

持株会社の傘下に入ったりして，経営支援

を受けている銀行もあるので，09年３月末

で経営支援を受けているか否かを表すダミ

ー変数（支援がある場合は「１」，ない場合

は「０」）も加える。出所は，『金融ビジネ

ス』summer2009号および各行の有価証券

報告書などである。経営支援を受けている

ことが格付取得にマイナスの影響を与える

と考えると，分析の結果この説明変数の係

数の予想される符号は，マイナスとなろ

う。

この他，樋渡（2009）が格付との関連性

を指摘したバーゼルⅡにおけるリスク管理

高度化指標も，
（注20）

各行のリスク管理能力を表

す説明変数として加えることにする。具体

的には，リスク管理高度化段階が金融当局

の認可が必要とされている中間段階以上に

なっているか否かを表すダミー変数（中間

段階以上の場合は「１」，そうでない場合は

「０」）を説明変数に加える。出所は『全国

銀行財務諸表分析』（全国銀行協会）である。

なお，リスク管理能力が高い地域銀行ほど

格付取得数は多いと考えられるので，分析

の結果この説明変数の係数の予想される符

号は，プラスとなろう。

最後に，これまで述べた各説明変数の記
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述統計および予想される係数の符号を示す

と，第４表のとおりとなる。

（注17）近藤（2008）では，各都道府県の地域銀行
および信金の貸出金データを用いて算出したハ
ーフィンダール指数を使っているが，その算出
方法の妥当性が確認できなかったことから，金
融機関１店舗あたりの県民所得を使用すること
にした。また，家森（2004）らは，対象金融機
関を全国銀行と信金のみとしたが，本稿では信
組および農協も含めることにした。なお，念の
ため，両方のやり方で算出した金融機関１店舗
あたり県民所得を使って分析してみたが，分析
結果にほとんど変わりはなかった。

（注18）いずれのデータも，入手できるデータとし
ては最新である。

（注19）連結財務諸表を公表していない地域銀行も
あるので，データの統一性を保つため単体の数
値を採用した。なお，他の財務数値等を用いる
説明変数も，同様の理由から単体の数値を採用
している。

（注20）バーゼルⅡにおける自己資本比率を算出す
る際，銀行のリスク管理高度化の発展段階に応
じて使用が認められる計測手法の段階を示す指
標のこと。オペレーショナルリスクと信用リス
クのいずれにおいても，初期段階，中間段階お
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よび先進的段階の３段階に分けられ，中間段階
と先進的段階のリスク計測手法の使用について
は，各銀行のリスク管理高度化を踏まえて，金
融監督当局が承認することになっている。

４で説明した実証分析の結果をとりまと

めたうえで，考察を行うことにする。

（１） 実証結果

はじめに，地域銀行全行をサンプルとす

る実証①と実証②の結果を示すと，第５表

のようになった。なお，別途，実証①では

ロジット推計にもとづく実証分析，実証②

では順序型ロジット推計にもとづく実証分

析も行ったが，結果にほとんど変わりはな

かった。

無
格
付
の
銀
行
を
含
め
た
場
合 

無
格
付
の
銀
行
を
含
め
な
い
場
合 

金融機関１店舗あたり県民所得 
総資産額 
自己資本比率 
不良債権比率 
資産収益率 
流動性比率 
レバレッジ倍率 
第二地銀か否か 
債券等の発行残高はあるか 
上場か非上場か 
経営支援を受けているか否か 
リスク管理高度化段階が中間段階以上か否か 

金融機関１店舗あたり県民所得 
総資産額 
自己資本比率 
不良債権比率 
資産収益率 
流動性比率 
レバレッジ倍率 
第二地銀か否か 
格付水準 
債券等の発行残高はあるか 
上場か非上場か 
経営支援を受けているか否か 
リスク管理高度化段階が中間段階以上か否か 

１ 
２ 
３ 
４ 
５ 
６ 
７ 
８ 
９ 
１０ 
１１ 
１２ 

１ 
２ 
３ 
４ 
５ 
６ 
７ 
８ 
９ 
１０ 
１１ 
１２ 
１３ 
 

第4表　推計に使用する説明変数の記述統計 

４．９０８ 
１４．４５３ 
０．１０１ 
０．０３９ 
０．００３ 
０．０３６ 
２６．０２７ 
０．５９３ 
０．８７０ 
０．８６１ 
０．０７４ 
０．２５９ 

４．９０７ 
１４．６４５ 
０．１０３ 
０．０３８ 
０．００３ 
０．０３４ 
２５．８５３ 
０．６６０ 
６．６０４ 
０．９３６ 
０．９２６ 
０．０７４ 
０．２９８ 

 

平均値 説明変数 

０．３２７ 
０．８８３ 
０．０１６ 
０．０１３ 
０．００４ 
０．０２１ 
８．５１２ 
０．４９４ 
０．３３７ 
０．３４７ 
０．２６３ 
０．４４０ 

０．３２８ 
０．７６８ 
０．０１６ 
０．０１３ 
０．００５ 
０．０１７ 
８．６８０ 
０．４７６ 
１．５４７ 
０．２４６ 
０．２６４ 
０．２６４ 
０．４６０ 

 

標準偏差 

４．３７８ 
１２．３５６ 
０．０６１ 
０．０１３ 
△０．０２４ 
０．０１３ 
１５．３５８ 
０．０００ 
０．０００ 
０．０００ 
０．０００ 
０．０００ 

４．３７８ 
１２．３５６ 
０．０６１ 
０．０１３ 
△０．０２４ 
０．０１３ 
１５．３５８ 
０．０００ 
３．６６７ 
０．０００ 
０．０００ 
０．０００ 
０．０００ 

 

最小値 

５．６８４ 
１６．２７５ 
０．１４９ 
０．０７８ 
０．０１１ 
０．１１４ 
６５．９８８ 
１．０００ 
１．０００ 
１．０００ 
１．０００ 
１．０００ 

５．６８４ 
１６．２７５ 
０．１４９ 
０．０７８ 
０．０１１ 
０．０８３ 
６５．９８８ 
１．０００ 
１０．０００ 
１．０００ 
１．０００ 
１．０００ 
１．０００ 

 

最大値 

１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 
１０８ 

９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
９４ 
 

データ数 

－ 
＋ 
＋ 
－ 
＋ 
＋ 
－ 
＋ 
＋ 
＋ 
－ 
＋ 

－ 
＋ 
＋ 
－ 
＋ 
＋ 
－ 
＋ 
－ 
＋ 
＋ 
－ 
＋ 
 

係数の　 
予想符号 

５　実証結果と考察



ここに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。

格付を取得しているか否かを被説明変数

とする実証①では，第５表の注２でも述べ

たとおり，リスク管理高度化段階が中間段

階以上である地域銀行は全行，格付を取得

していることが確認できたうえに，統計的

に有意であった説明変数は，総資産額，自

己資本比率および債券等の発行残高がある

か否かのダミー変数の３つであることが見

出された。そして，これらの説明変数の係

数の符号はいずれもプラスとなっており，

事前に予想したとおりの結果であった。

格付取得数の多寡を被説明変数とする実

証②では，推計の結果，統計的に有意であ

った説明変数は，総資産額，自己資本比率，

資産収益率および債券等の発行残高がある

か否かのダミー変数の４つであることが確

農林金融2010・2
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認できた。そして，これらの説明変数の係

数の符号はいずれもプラスとなっており，

事前に予想したとおりの結果であった。

次に，格付を取得していない地域銀行を

除いたサンプルを使用する実証③の結果を

示すと，第６表のようになった。なお，別

途，順序型ロジット推計にもとづく実証分

析も行ったが，結果にほとんど変わりはな

かった。

第６表の注２でも述べたとおり，債券等

の発行残高がゼロとなっている地域銀行

は，全行，格付取得数が複数ではないこと

（取得格付数は１個であること）が確認でき，

非上場の地域銀行も，全行，格付取得数が

複数ではないこと（取得格付数は１個であ

ること）が確認できた。

定数項 

金融機関１店舗あたり県民所得（対数値） 
総資産額（対数値） 
自己資本比率（BISベース） 
不良債権比率（リスク管理債権÷貸出額） 
資産収益率（業務純益÷総資産額） 
流動性比率（現預金÷総資産額） 
レバレッジ倍率（総資産額÷株主資本額） 
第二地銀か否か 
債券等の発行残高はあるか 
上場か非上場か 
経営支援を受けているか否か 
リスク管理高度化段階が中間段階以上か否か 

観測データ数 

McFaddenのR-squared（決定係数） 

PseudoのR-squared（決定係数） 

１０８ 

０．６５３７ 

-

 

１ 
２ 
３ 
４ 
５ 
６ 
７ 
８ 
９ 
１０ 
１１ 
１２ 

（注）１　＊＊＊は１％水準, ＊＊は５％水準, ＊は１０％水準で有意であることを示す。 
２　「リスク管理高度化段階が中間段階以上か否か」の説明変数については, 格付取得をしている銀行は, 全行, リスク管理高度化
段階が中間段階以上であること等により, この説明変数を推計に含めると推計結果が出ない（収束しない）ことから, 除外した。 

第5表　格付取得および取得する格付数の要因に関する推計結果 

△２９．２８１ 

△０．８０７ 
１．５８５ 
８５．９５３ 
４３．３９８ 
１１．９６９ 
△１１．００９ 
０．０５３ 
０．５２６ 
１．２８７ 
０．８５６ 
０．８２７ 

- 
 

説明変数 係数 

△２．４８６ 

△０．６８２ 
２．５７８ 
１．９２５ 
１．３６６ 
０．１６６ 
△０．７２４ 
０．８２２ 
０．７３８ 
１．７８３ 
０．９７５ 
０．１２４ 

- 
 

ｚ値 

＊＊ 

　 
＊＊＊ 
＊ 
　 
　 
　 
　 
　 
＊ 
　 
　 
- 
 

有意水準 

実証① 
格付取得の有無についての推計 

（プロビット分析結果） 

被説明変数：格付取得行か否かを示 
す変数（格付取得行ならば１，そうでな 
いならば０） 

１０８ 

- 

０．４９８３ 

 

△０．１０７ 
１．５４７ 
２８．５０３ 
△１３．０４５ 
１０９．４４６ 
△２．６８７ 
０．０１９ 
△０．１８０ 
１．４７１ 
０．４８６ 
△０．１０８ 

-

係数 

 

△０．２２６ 
５．１７４ 
２．５３５ 
△０．９７７ 
２．８４７ 
△０．３４６ 
０．９４０ 
△０．４６６ 
２．７２４ 
０．９４６ 
△０．１９６ 

- 
 

ｚ値 

　 

 
＊＊＊ 
＊＊ 
　 
＊＊＊ 
　 
　 
　 
＊＊＊ 
　 
　 
-

有意水準 

実証② 
取得した格付数についての推計 
（順序型プロビット分析結果） 

被説明変数：取得した格付数を示す 
変数（格付数が０ならば１，格付数が１な 
らば２，格付数が２ならば３，格付数が３か 
４ならば４） 
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また，推計の結果，統計的に有意となっ

た説明変数は，総資産額，自己資本比率お

よび資産収益率の３つであることが見出さ

れた。そして，これらの説明変数の係数の

符号はいずれもプラスとなっており，事前

に予想したとおりの結果であった。

（２） まとめと考察

（1）で示した実証結果は，次のようにま

とめられる。

総資産額が大きい地域銀行ほど，取得す

る格付数は多くなり，自己資本比率や資産

収益率についてもこれらの財務指標が高い

地域銀行ほど，取得する格付数が多くなる

傾向がある。また，リスク管理高度化段階

が中間段階以上となっている地域銀行で格

付を取得していない銀行

は皆無であり，債券等の

発行残高がゼロの地域銀

行や非上場の地域銀行

で，格付取得数が複数

（２個以上）である銀行も

皆無であることも確認で

きた。

以上のまとめを，３で

想定した仮説①～⑤に照

らせば，①，④および⑤

は確認できず，②と③に

ついてのみ確認できたこ

とになる。つまり，総資

産額が大きい地域銀行ほ

ど格付取得に積極的で，

財務状態が良好な地域銀

行（自己資本比率が高く，資産収益率が高い

地域銀行）ほど，格付取得に積極的である

という傾向が検証されたと言える。

仮説①の地域の競争環境が厳しいほど格

付取得に積極的であるということが見出さ

れなかった。ここからは，地域銀行の格付

取得においては，信用金庫ほどには地域の

競争環境には影響を受けないことが読み取

れる。

また，仮説④の格付水準が高ければ高い

ほど格付取得に積極的であるということも

確認できなかった。なお，総資産額，自己

資本比率，資産収益率などの財務指標を除

いて推計を行った場合には，格付水準を表

す説明変数の係数の符号は，４で予想した

とおりマイナスで統計的に有意になった。

金融機関１店舗あたり県民所得（対数値） 
総資産額（対数値） 
自己資本比率（ＢＩＳベース） 
不良債権比率（リスク管理債権÷貸出額） 
資産収益率（業務純益÷総資産額） 
流動性比率（現預金÷総資産額） 
レバレッジ倍率（総資産額÷株主資本額） 
第二地銀か否か 
格付水準（取得格付の単純平均） 
債券等の発行残高はあるか 
上場か非上場か 
経営支援を受けているか否か 
リスク管理高度化段階が中間段階以上か否か 
 観測データ数 

PseudoのR-squared（決定係数） 

９４ 

０．４６７３ 

１ 
２ 
３ 
４ 
５ 
６ 
７ 
８ 
９ 
１０ 
１１ 
１２ 
１３ 

（注）１　＊＊＊は１％水準, ＊＊は５％水準, ＊は１０％水準で有意であることを示す。 
２　「債券等の発行残高はあるか」の説明変数および「上場か非上場か」の説明変数
については, 債券等の発行残高がゼロの銀行や非上場の銀行は, 全行, 格付数が
１となることにより, この説明変数を推計に含めると推計結果が出ない（収束しない）
ことから, 除外した。 

第6表　取得する格付数の要因に関する推計結果 
 　　　（格付を取得していない銀行を除く） 

０．２６３ 
１．５１５ 
３０．４３９ 
△２９．９６３ 
１５６．５７７ 
５．９１６ 
０．０３８ 
△０．４５０ 
０．０５７ 

- 
- 

△０．９０２ 
０．５５４ 

 

説明変数 係数 

０．４１１ 
３．１９７ 
２．２１０ 
△１．６３８ 
２．９３８ 
０．５５３ 
１．５４３ 
△０．９１２ 
０．２９５ 

- 
- 

△１．２５５ 
１．２１７ 

 

ｚ値 

 
＊＊＊ 
＊＊ 
 

＊＊＊ 
 
 
 
 
- 
- 
 
 
 

有意水準 

実証③ 
取得した格付数についての推計 
（順序型プロビット分析結果） 

 被説明変数：取得した格付数を 
示す変数（格付数が１ならば１, 格 
付数が２ならば２, 格付数が３か４な 
らば３） 
 



このことから，格付水準の高低よりも，財

務状態を表す説明変数の方が，格付取得数

の多寡を説明する変数としては説明力が高

いと解釈できる。

さらに，仮説⑤の地域銀行のなかで第二

地銀の方が格付取得に積極的でないという

ことも確認できなかった。なお，総資産額，

自己資本比率，資産収益率などの財務指標

を除いて推計を行った場合には，第二地銀

か否かの説明変数の係数の符号は，４で予

想したとおりプラスで統計的に有意になっ

た。このことから，第二地銀か否かという

ことよりも，財務状態を表す説明変数の方

が，格付取得数の有無あるいは多寡を説明

する変数としては説明力が高いと解釈でき

る。

いずれにしても，格付を通じた情報開示

を積極化させるインセンティブは，調達の

必要がある金額が大きく（総資産額が大き

く），財務状態が良好な（自己資本比率が高

く，資産収益率が高い）地域銀行ほど強い

ことが示された。また，一定以上のリスク

管理能力や債券等の発行残高があり上場し

ているという特性も，格付を通じた情報開

示を積極化させるインセンティブにプラス

の影響を与えていると言える。

ところで，この結果から，地域銀行が置

かれている格付を通じた市場規律の状態も

推定できる。預金者や株主などが格付を使

って取引相手としての地域銀行を選ぶよう

な状態，すなわち市場規律が機能している

状態においては，必要な資金調達が問題な

くできるという自信がある地域銀行ほど，
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格付を積極的に取得して総資産額を大きく

することができるのであろう。また，格付

を通じた市場規律が機能している状態であ

るならば，財務状態が良好で自信のある地

域銀行ほど，コストや手間がかかっても格

付を積極的に取得するであろう。つまり，

総資産額が大きく財務状態が良好な地域銀

行が格付を多く取得しようとする状態は，

格付を通じた市場規律が機能している状態

であることを示唆しているのである。

本稿では，地域銀行における格付取得の

状況（格付取得の有無および格付取得数の状

況）について実証分析を行い，格付を通じ

た情報開示を積極化させるインセンティブ

が強い地域銀行の属性を明らかにした。

実証分析の結果は，調達の必要がある金

額が大きく（総資産額が大きく），財務状態

が良好な（自己資本比率が高く，資産収益率

が高い）地域銀行ほど，格付を通じた情報

開示を積極化させるインセンティブが強い

ことを示唆するものであった。また，一定

以上のリスク管理能力や債券等の発行残高

があり上場しているという特性も，格付を

通じた情報開示を積極化させるインセンテ

ィブにプラスの影響を与えることが示され

た。

しかし，本稿の分析は，一時点を対象に

したクロスセクショナル分析であるので，

得られた結果については，時系列データも

加えたパネルデータ分析によって検証され

おわりに
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を対象にした場合には限定的な機能しか期

待できなくなるかもしれない。

以上に挙げた課題は，銀行規制における

市場規律の活用について分析するうえでい

ずれも重要であり，引き続き取り組んでい

くこととしたい。
（注21）１の脚注７で紹介した原田（2002）のよう
な預金者規律の視点からの分析が，参考になる。

（注22）これまで，市場における評判や名声を維持
するため，格付会社は適切な格付付与を行って
いるという見方（ある格付会社の格付付与が適
切でないという評判が広がれば，市場参加者は
その格付会社の格付を信用しなくなり，最終的
にはその格付会社は淘汰されるというメカニズ
ムが働いているという見方）が，一般的になさ
れてきたが，Mariano（2008）は，理論的に，
このような見方は成り立たないことを証明した。

（注23）Morgan（2002）の分析方法に倣い，複数
の格付を取得している地域銀行を対象にして，
同一銀行で格付水準に差異がないかを調べたと
ころ，一定の差異が見られた。しかし，この差
異が銀行資産の不透明性に起因するものなのか，
あるいは格付会社ごとの特性（評価が厳しいか
否かなど）に起因するものなのかについては判
断できない。この問題については，より一層の
分析が必要であろう。
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ることが望ましいのは言うまでもない。さ

らに，この他にも本稿に関しては多くの課

題が残されており，主なものとしては，以

下の３点が考えられる。

第１に，本分析は，地域銀行サイドから

のみの分析であるので，預金者や株主など

のサイドからの分析も必要であろう。
（注21）

地域

銀行による格付取得数の有無あるいは多寡

が，預金者や株主などの行動にどういう影

響を与えたのかを調べることは，格付を通

じた市場規律の状態を確かめるためにも意

義があると考える。

第２に，格付会社サイドの行動やインセ

ンティブに関しても，何らかの分析が必要

であろう。市場規律が有効に機能するため

には，格付という媒体・手段が預金者や株

主などの市場参加者に信頼されることが前

提であり，その前提を確認するためにも格

付会社サイドの行動やインセンティブにつ

いての分析が必要であろう。とりわけ，07

年夏以降のサブプライム危機とそれに続く

世界的な金融危機の原因のひとつに，格付

会社が抱える問題の顕在化が指摘されてい

ることを考えると，分析の意義は大きいと

考える。
（注22）

第３に，銀行を対象にした格付の問題を

考える場合，Morgan（2002）や堀内

（2006）らが指摘する銀行資産の不透明性

（opaqueness）についての分析も，大きな課

題となろう。
（注23）

貸出をはじめとする銀行の資

産は，他の一般事業法人の資産に比べて，

不透明性が高く外部からの評価が困難であ

るならば，格付という手段・媒体も，銀行
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米国の退職貯蓄の変容と日本への示唆
―自助努力による退職貯蓄の充実と政策的インセンティブ―

〔要　　　旨〕

１　米国の家計が保有する金融資産のなかでは，退職後の生活に備えた貯蓄（Retirement
Savings）が中心的なものとなっている。なかでも，企業（事業主）が従業員のために設
営する確定給付年金や確定拠出年金などの企業年金や，被用者や自営業者などの個人が設
営するIRA（Individual Retirement Account，個人退職勘定）などの割合が大きく，こう
した退職貯蓄は90年代以降大きく拡大してきた。

２　米国において退職貯蓄が拡大してきた要因として，次のような点があげられる。第一は，
74年に制定された従業員退職所得保障法（ERISA）によって受給権保護にかかる制度整備
が図られたこと，第二は，各種IRAや401（k）プランなど税制上の優遇措置をともなった退
職貯蓄商品が開発されてきたこと，第三は，米国の人口構成において大きなウェイトを占
めるベビーブーム世代が，退職後の生活設計に関する問題意識を高めたこと，第四は，株
価上昇などの資産価格上昇が退職貯蓄の拡大に貢献したこと，などである。

３　一方，グローバル競争の激化などから企業の収益が不安定化し，2000年代になって，鉄
鋼や航空，自動車産業などの一部の大企業が経営危機に陥り，これらの企業による確定給
付年金の運営が行き詰まり，年金債務を引き受けた年金給付保証公社（PBGC）の財政が
悪化する事態がみられる。また，確定給付年金から確定拠出年金へのシフトが続き，従業
員が転職や退職をした場合の受け皿となるIRAが拡大するなどの動きがでている。

４　日本では，米国に比べて退職後の収入に占める公的年金のウェイトが大きいが，少子高
齢化の進行で，先行き公的年金の給付水準の抑制が避けられないものとみられる。私的年
金の分野でも，確定給付型の企業年金は，グローバル競争の激化や会計制度変更等の影響
を受けている。今後は，自助努力による退職貯蓄の充実が望まれるが，それには，確定拠
出年金（企業型）における個人拠出（マッチング拠出）の実現や，確定拠出年金（個人型）
における非課税拠出枠の拡大などの商品性改善，こうした施策をきめ細かに行うための前
提として社会保障番号（あるいは納税者番号）を軸にした個人の所得捕捉のためのインフラ
整備，退職後の生活設計の自覚を促しつつ適切な運用方法の選択を可能にする金融投資教
育の一層の充実などが重要となろう。

専任研究員　鈴木　博
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本格的な少子高齢化社会の到来は，日本

の経済社会にさまざまな問題を投げかけて

いるが，その一つに年金問題がある。国民

年金や厚生年金などの公的年金は，現役世

代が負担する保険料を給付金に充当する賦

課方式を採用しているため，先行き，受給

世代の給付水準の抑制が避けられないもの

とみられる。企業年金などの私的年金の分

野では，積立方式が基本であり賦課方式に

起因する財政的な問題は少ないが，確定給

付型の企業年金については，グローバル競

争の激化や会計制度変更によるスポンサー

企業への影響などがある。

こうした状況下では，自助努力による私

的年金の充実が望まれるが，この分野では，

米国の退職貯蓄市場が量的質的に世界で最

も進んだ市場であり，米国における退職貯

蓄充実の過程やその後の変化が，日本の今

後を考えるうえでも参考になる。本稿は，

こうした観点から，米国の退職貯蓄の変容

を分析したものである。なお，本稿では，

私的年金のうち制度として機能しているも

のを中心に論述している。

米国の家計が保有する金融資産のなか

で，年金基金（Pension Fund Reserves）や

IRAなどの退職貯蓄が中心的な存在となっ

ている。FRB（米国連邦準備制度理事会）が

公表するFlow of Funds Accountsによれ

ば，08年末の家計の金融資産残高42.0兆ド

ルのうち年金基金とIRAからなる退職貯蓄

残高は13.7兆ドルであり，家計金融資産の

33％を占める（第１図）。直近のピークで

ある07年末では，退職貯蓄の残高は17.7兆

ドルであり，シェアは35％を占めていた。

第１図における08年末の退職貯蓄以外の

家計保有金融資産残高は，預金が5.9兆ド

ルで14％のシェアであり，株式も5.9兆ド

ルで預金と同じシェアである。国債や地方

債，社債などの信用市場商品（債券等）は
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（２） 自助努力による私的年金充実の方向

はじめに

１　米国の家計金融資産の中心的

存在となった退職貯蓄
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のが，第２図である。老齢・遺族・障害

年金保険（ Old-Age Survivors and

Disability Insurance，以下「OASDI」とい

う）は，35年制定の社会保障法（The

Social Security Act of 1935）に基づいて

創設され，連邦政府機関である社会保障

庁によって運営される公的年金である。

一定以上の収入を持つ一般の被用者や自

営業者に強制適用され，米国の勤労者の

大多数をカバーしている。
（注１）

加入者には社

会保険事務所を通じて社会保障番号

（Social Security Number）が付与され，

保険料に相当する社会保障税が内国歳入

庁によって徴収される。社会保障番号は

年金関連業務だけでなく，一般の課税に
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4.1兆ドルでシェアは10％である。投資信

託は3.5兆ドルで８％のシェアとなってい

る。これらと比較しても退職貯蓄の占める

シェアは大きい。

しかし，従来からこうした状況にあった

わけではなく，85年末時点の退職貯蓄のシ

ェアは23％程度の水準であり，第１図のよ

うに90年代にそのシェアが顕著に上昇し

た。こうした巨額の退職貯蓄は，2（1）で

述べる公的年金給付とともに米国家計の退

職後の生活を支えている。

（１） 米国の公的・私的退職年金制度の

概要

米国の退職後給付の全体の状況をみたも

32 - 96

資料　FRB, Flow of Funds Accounts 
（注）１　家計部門としてはHouseholds and Nonplofit 
　　　 Organaizationsを用いているが, Nonplofit 
　　　 Organaizationsの割合は小さい。 

２　退職貯蓄のシェア＝｛（年金基金＋ＩＲＡ）／家計保有金融資
産｝×１００ 
３　Flow of Funds Accountsでは, ＩＲＡは付表に計上され
ているため, 上図では独立した資産としてＩＲＡを加える一方
で, ＩＲＡを通じて投資されている資産（投資信託や預金等）を
当該商品の残高から控除する修正を行っている（金融資産残
高全体は変わらない）。　 

６０ 
（兆ドル） 

４０ 
（％） 

５０ 

４０ 

３０ 

２０ 

０ 

１０ 

３５ 

３０ 

２５ 

２０ 

１５ 

５ 

０ 

１０ 

第1図　米国の家計が保有する金融資産の内容 

退職貯蓄のシェア 
（右目盛） 

投資信託 
株式 
生命保険 
その他 

８５年末 ８９ ９３ ９７ ０１ ０５ 

ＩＲＡ 

預金 

債券等 

年金基金 

資料　厚生労働省ホームページ「諸外国の年金制度（アメ
リカ合衆国の年金制度の概要）」などを参考にして作成  

（注）１　連邦被用者退職制度等には鉄道労働者退職制度
を含む。 　　　 
２　８３年までに採用された連邦政府職員はＯＡＳＤＩに
加入していない。また, 州・地方政府職員は, 当該州・
地方政府が社会保障庁と協定を結び団体単位でＯＡ
ＳＤＩに加入しているが, 加入率は７０％程度。 　　　 
３　ケオプランは個人事業主等自営業者を対象にした
年金プランであるが, 事務が煩雑なこともあり利用
率は低い。 　　　 
４　ＩＲＡは, 当初企業年金等でカバーされない者を対
象としていたが, ８１年に企業年金等に加入する者に
も広げられた。上図の上部の表示はそうした意味で
ある。 　　　 
５　上図では法律等に基づく制度要件を満たす適格
退職年金について表示しており, これら以外の非適
格のものとして, 幹部職員むけの企業年金や個人年
金保険などがある。 

ＩＲＡ 
企業年金 

（確定給付年金） 
（確定拠出年金） 

老齢・遺族・障害年金保険（ＯＡＳＤＩ） 

自営業者 公務員 
被用者 

ケ
オ
プ
ラ
ン 

州
・
地
方
政
府
職
員 

退
職
年
金
制
度 

連
邦
被
用
者
退
職 

制
度
等 

第2図　米国の退職年金制度の概念図 

２　米国の退職貯蓄の

拡大とその要因
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上記の退職貯蓄残高からFERSと州・地

方政府の職員退職年金を除いた10兆ドルが

民間の退職貯蓄（私的退職貯蓄）となるが，

その最大のものは，事業主（Employer）が

設営し従業員（Employee）が受給する企業

年金である。企業年金には，給付額が確定

している確定給付年金（Defined Benefit

Plan）と，給付額が運用成績によって変動

する確定拠出年金（Defined Contribution

Plan）がある。08年末の残高は確定給付年

金が1.9兆ドル，確定拠出年金が2.7兆ドル，

合計4.6兆ドルで退職貯蓄残高の34％を占

める（第３図）。

企業年金に次ぐのが，個人によって開設

されるIRAであり，08年末残高は3.6兆ドル

でそのシェアは26％である。このほかの私

的退職貯蓄として，生命保険会社が提供す

る年金保険契約であるアニュイテイ

（annuity）がある。

第１，３図にみられるように，米国の退

職貯蓄残高は80年代の終わりごろから90年

代にかけて大きく拡大し，2000年代始めに

鈍化した後で03年以降再び増加し，08年に

も用いられ，個人の所得捕捉を可能とする

インフラとしての役割を担っている。

社会保障税は収入に対し一定の税率を掛

けることにより計算され，給付額は原則65

歳以上の受給資格者の退職前平均月収に基

づいて決められる。
（注２）

年金財政は，徴収され

た社会保障税を給付に充当する賦課方式を

採用しており，剰余金があればOASDIの

信託基金に積み立てられる。積立金は政府

の資産とみなされ，個人の金融資産として

は認識されず，第１図にも含まれていな

い。
（注３）

連邦政府の被用者に対しては，連邦被用

者退職制度（Federal Employee Retirement

System，以下「FERS」という）に基づく退

職年金があり，OASDIに上乗せして支給

される。
（注４）

また，州や地方政府の職員に対し

ては，州・地方政府職員退職年金（State

and Local Government Employee Retirement

Funds）があり，各州や地方政府ごとに創

設されているが，各州・地方政府が社会保

障庁と協定を結ぶことにより団体単位で

OASDIに任意加入することができ，その

場合にはOASDIに上乗せして支給される。
（注５）

FERSと州・地方政府の職員退職年金は

運営主体が政府部門であり，公的年金に分

類される。ただし，賦課方式のOASDIと

は異なり積立方式によるものであり，その

積立金は個人の貯蓄として認識される（
（注６）

第

１図に含まれる）。08年末のFERSと州・地

方政府の職員退職年金を合計した資産残高

は3.7兆ドルであり，退職貯蓄残高（13.7兆

ドル）の27％を占めている（第１，３図）。

資料　FRB, Flow of Funds Accounts 
（注）　ＩＲＡに含まれる年金保険はアニュイテイから除いて

いる。 

２０ 
（兆ドル） 

１８ 
１６ 
１４ 
１２ 
１０ 
８ 
６ 
４ 
２ 
０ 

第3図　米国家計が保有する退職貯蓄の内容 

確定拠出年金 
アニュイティ 
州・地方政府職員退職年金 
連邦政府職員退職年金 

確定給付年金 

ＩＲＡ 

８５年 ８９ ９３ ９７ ０１ ０５ 



大きく落ち込むこととなった。80年代後半

以降の退職貯蓄の拡大の要因としては（2）

で述べるような点が挙げられる。
（注１）OASDIは一定以上の収入を持つ勤労者が
対象であり（米国民に限られず米国で働く外国
人も対象），基準に満たない低所得者や収入がな
い者は，年金ではなく生活保護による支援を受
ける。

（注２）OASDIは報酬比例の年金であり，定額支
給である日本の基礎年金とは異なる。受給開始
年齢は原則65歳であるが，27年までに段階的に
67歳へ引き上げられることになっている。
OASDIによる給付の所得代替率（年金給付額の
退職前平均収入に占める割合）は４割強であり，
ちなみに，日本の公的年金である厚生年金受給
者の所得代替率は09年度で６割強である。

（注３）日本でも，公的年金の保険料積立金は政府
の資産とみなされ，個人の資産としては認識さ
れない。

（注４）連邦政府の被用者は，84年以降の採用者か
らOASDIに強制加入することとされ，83年以前
に連邦公務員退職制度（ Civi l  Service
Re t i r emen t s）に加入していたものは，
OASDIには加入していない。なお，FERSは
OASDIに上乗せする制度として86年に創設され
た。

（注５）州・地方政府職員退職年金の加入者で
OASDIにも加入している者は70％程度である。

（注６）積立方式のFERSや州・地方政府の職員退
職年金は，確定給付年金が中心であり，ある時
点での加入者を基に将来の給付額を計算し，一
定の割引率で現在価値に引き直したものを年金
資産として積み立てることになり，必要額を掛
金として拠出する。制度の運営主体は公的部門
であるが，年金数理は私的年金である確定給付
型の企業年金と同じである。

（２） 米国の退職貯蓄拡大の要因

ａ　私的退職貯蓄にかかる制度改革

私的退職貯蓄拡大の要因として，第一に

制度整備や制度改革の効果があげられる。

私的退職貯蓄の分野を包括的に規制するの

は，74年に制定された従業員退職所得保障

法（Employee Retirement Income Security

Act，以下「ERISA」という）である。米国
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では，企業年金は50～70年代にかけてかな

り普及していたが，年金資産の管理や給付

の取り決め等に関する規制が充分ではなか

ったため，関連する制度整備を目的として

74年にERISAが制定された。その主な内容

は，企業（事業主）に対する退職年金にか

かる情報開示や報告の義務付け，加入基準

や受給権の最低基準，最低拠出基準の導入，

受託者責任の明確化，監督・規制権限や年

金数理人登録の規定，給付保証制度として

の年金給付保証公社（Pension Benefit

Guarantee Corporation，以下「PBGC」とい

う）の設立などである。

また，ERISAでは，企業年金等でカバ

ーされない者に対する税制上の優遇措置を

ともなったIRAの創設も認められた。IRA

は，商業銀行や信託会社などの適格金融機

関に信託勘定あるいはカストディアン勘定

を設置し，拠出金を積み立てていくもので，

通常，拠出時非課税の
（注７）

優遇措置が設けられ

ている。

企業年金は，ERISA制定当時は確定給

付型が主流であり，同法も確定給付年金を

中心とした内容となっていたが，確定拠出

型の年金もマネー・パーチェス・プランや

プロフィット・シェアリング・プラン，ス

トック・ボーナス・プランな
（注８）

どの形で存在

していた。確定給付年金が大企業を中心に

普及していたのに対し，確定拠出年金は主

として中小企業で行われていた。

78年に内国歳入法が改正され，適格要件

を満たした場合に課税の繰延べを認める

401（k）条項が追加されると，80年には従
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業員の個人勘定に報酬（給与）の一部を課

税繰延べの形で拠出し（事業主によるマッ

チング拠出も可能），運用方法を従業員自身

が選択する確定拠出型の退職給付プラン

（401（k）プラン）が創設された。
（注９）

401（k）プラ

ンはERISAにおける制度であり，事業主が

設営するものであるが，積立金は加入者の

自己責任において運用され，事業主は運用

責任を免れることになるため，ERISAの

404（c）において，事業主は最低３種類の

運用口座を用意し加入者の分散投資を可能

にする措置を講じなければならないこと等

が定められている。401（k）プランは，確定

給付年金に比べて事業主負担が小さく，
（注10）

新

興企業などを中心に急速な広まりをみせ

た。

IRAは，前記のように，74年に企業年金

等でカバーされない者に対して，年間非課

税拠出枠1,500ドルでスタートしたが，81

年に対象が企業年金等に加入する者にも広

げられ，非課税拠出枠も2,000ドルに拡大

された。97年には配偶者と共同申告する場

合の拠出枠が4,000ドルに拡大されるとと

もに，ロスIRAや教育資金用IRAなどの新

商品が開発された。
（注11）

IRAの非課税拠出枠は，

01年，06年にも拡大され，現在，配偶者と

の共同申告の場合，年間5,000ドルとなっ

ている。一方，401（k）プランの非課税拠出

枠も順次拡大され，現在，年間16,500ドル

である（以上第１表参照）。なお，これらの

非課税拠出枠の適用には，一定の所得制限

が設けられている。

時期（年） 

資料　EBRI, EBRI Databook on Employee Benefits, Appendix E:Legislative History, SSA資料などを参考にして作成 
（注）　３５年開始の老齢年金制度（ＯＡＩ）は, ３９年に遺族年金が追加され（ＯＡＳＩ）, ５６年に障害年金が追加された（ＯＡＳＤＩ）。 

第1表　米国の退職年金にかかる主要な制度改革 

勤労者, 自営業者を対象とする 
老齢年金制度（ＯＡＩ）開始 

社会保障法改正 ７２ 

８６ 

社会保障法 ３５ 

年金財政の健全化（社会保障税 
率引き上げ, 高額所得者の年金 
給付に課税, 支給開始年齢の引 
き上げ（６５歳から６７歳へ）等） 

社会保障法改正 ８３ 

ＩＲＡの対象を企業年金等加入者にも広げるとともに, 拠出上 
限額を引き上げ 経済再建租税法 ８１ 

確定給付年金の規制緩和と４０１（ｋ）の非課税拠出枠の拡大,  
ＩＲＡの非課税拠出枠の拡大とロスＩＲＡ, 教育資金用ＩＲＡの創設 納税者救済法 ９７ 

４０１（ｋ）およびＩＲＡの拠出限度額引き上げ（２０１０年までの時限 
措置） 

経済成長および 
減税調整法 ０１ 

従業員の年金給付に対する権利, 企業の年金積立義務強化,  
年金給付の保証（ＰＢＧＣの設立）などを定めるとともに, ＩＲＡ 
の創設（企業年金等の適用されない者を対象）を認めた 

ＥＲＩＳＡ ７４ 

物価スライド制導入 

税制改革法 ＩＲＡの適用対象を制限 

確定給付年金に関する拠出義務強化（積立不足の償却期間の 
短縮化等）, 確定拠出年金にかかる投資アドバイスや自動加入 
に関する制度整備, ４０１（ｋ）およびＩＲＡの拠出限度額にかかる 
時限措置の恒久化 

年金保護法 ０６ 

内国歳入法 ７８ 課税繰延を選択できる４０１（ｋ）条項を追加 

公的年金 法律名 私的年金 
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私的退職貯蓄の中心的存在である確定拠

出年金とIRAの拡大については，税制上の

優遇措置をともなった商品開発などの制度

改革の効果が大きいが，こうしたきめ細か

な制度改革を可能としているのは，社会保

障番号を基軸に個人の所得捕捉を可能とす

るインフラの存在が大きい。

（注７）IRAの課税関係は，拠出金は所得控除され，
積立金の運用益に対する課税は繰り延べられ，
給付金を受け取る時に元本とともに課税される。
401（k）プランの課税関係も同様である。

（注８）マネー・パーチェス・プランとは，毎年一
定の金額を事業主が加入者（従業員）に拠出し
ていく退職プランであり，プロフィット・シェ
アリング・プランとは，従業員に対して企業の
収益を還元するという考え方に基づいて事業主
拠出を行うものである。ストック・ボーナス・
プランとは，従業員に対する収益の還元を現金
ではなく株式で行うものである。いずれも，拠
出方法が決められた確定拠出型プランである。

（注９）401（k）プランは，株式会社などの一般法人
において設営される従業員向けの退職プランで
あるが，同様に非課税措置が認められたものと
して，非課税法人における403（b）プランや政府
部門職員向けの457プランがあり，個人事業主な
どの自営業者に対してはケオプラン（Keogh
plan）が設けられている。

（注10）401（k）プランは，プランへの拠出金を加入
者（従業員）が負担するのが基本である（場合
によっては，マッチング拠出の形で事業主が負
担することもある）ことや，運用にともなう追
加負担のリスクがないことなどから，確定給付
年金に比べて事業主が負担するコストは低い。

（注11）ロスIRAは，それまでのIRA（Traditional
IRA）が資金拠出時に所得控除され，給付金を
受け取る時に運用益と元本が課税されるのに対
し，拠出金は所得控除されないかわりに給付時
に運用益と元本が非課税となるもので，発案者
の名前を取って名づけられた。教育資金用IRA
は，教育資金に充当することを条件に非課税拠
出が認められたIRAのことをいう。

ｂ　退職後の生活設計にかかる問題意識の

高まり

家計が何のために貯蓄を行うかといえ

ば，病気などの不測の事態に備えて流動性

を確保しておくこと，退職後の生活への備

え，子供の教育などの家族に関する資金需

要，住宅の購入や自動車等耐久消費財の購

入への備えなどである。こうした貯蓄目的

はその時代や年齢層などによっても異な

り，20～30代の若年層では自動車や住宅購

入などの比率が高くなるのに対し，40～50

代になると退職後の生活への備えなどの比

率が大きくなる傾向がある。

第４図はFRBが３年ごとに行う調査

（Survey of Consumer Finances）の結果で

あるが，米国の家計において，貯蓄目的と

して退職後の生活への備えをあげる割合が

90年代に急上昇し，98年以降は最も高くな

っている。この背景には，米国の人口にお

いて大きな割合を占めるベビーブーム世代
（注12）

が，退職後の公的年金支給への不安感等か

ら自助努力による貯蓄の必要性を認識した

ことや，こうした貯蓄に対して，前記のよ

うに政府が税制上の奨励措置を講じてきた

ことなどがあったものとみられる。

退職後への備えに対する意識の高まり

は，第１，３図でみられる退職貯蓄増加の

資料　FRB, Servey of Consumer Finances

４０ 
（％） 

３５ 

３０ 

２５ 
２０ 

１５ 

１０ 

０ 
５ 
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時期と一致しており，こうした問題意識の

高まりが退職貯蓄増加に結びついたものと

みられる。
（注12）ベビーブーム世代とは，46～64年に生まれ
た約7,700万人の世代をいう。

ｃ　運用資産価値の上昇

米国の退職貯蓄の増加には，拠出した資

金の運用資産の価値上昇効果も見逃せな

い。第５図は85年以降の退職貯蓄残高を，

新規マネーの流入額（純流入額）の累積

（積立累計額）と，運用資産価値上昇部分

（資産価値増加効果）に分けてみたものであ

る。

IRAは，運用資産として，投資信託のシ

ェアが大きいが，預金やMMF，生命保険

など元本があまり変動しないものも多く，

運用資産の価格変動に影響される部分は比

較的少ない。一方，年金基金は，たとえば

確定給付年金や確定拠出年金などの企業年

金の場合，株式や投資信託，債券で運用さ

れる部分が多く，株価変動などの影響を大

きく受ける。特に，90年代や03～07年にか

けては，米国株価が大きく上昇し，これが

退職年金の時価評価額増加をもたらした。

（１） PBGCの財政悪化

PBGCは，退職年金の給付を保護するた

めにERISAによって設立された公的機関で

ある。確定給付年金を設営する企業が支払

う保険料が収入となり，加入企業の年金が

解散等に至った場合に，その給付支払いを

保証することを業務としている（ただし，

保証される年金給付額には一定の限度があ

る）。加入企業が支払う保険料と運用益に

よって運営され，税金等公的資金の投入は

ない。

確定給付年金を設営している企業の経営

が悪化し，当該年金が解散等に追い込まれ

た場合に，PBGCが年金給付金の支払いを

保証することとなる。この場合，年金資産

に積立不足がなければ大きな問題はない

が，当該企業の経営が悪化していることも

あって積立不足状態にあることが多く，そ

うした年金債務を引き受けるとPBGCの負

担となる。PBGCの財政は，第６図のよう

に02年度以降債務超過の状況にある。02～

05年度にかけて悪化し，06～08年度にやや

持ち直したものの09年度に再び悪化してい

る。

確定給付年金を設営している企業は歴史

のある大企業が多いが，02～05年度の時期

には，大手鉄鋼メーカーや航空会社などの

資料　FRB, Flow of Funds Accounts 
（注）１　８５年末ストック額をすべて積立累計額として計上。 

２　８６年以降のフロー額は前年の積立累計額に加算。 
３　資産価値増加効果＝当該年末ストック額－当該年
積立累計額　 

２０ 
（兆ドル） 

１８ 
１６ 
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１０ 
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第5図　米国家計が保有する退職貯蓄の資産価値 
 増加効果（８５年を基準とした試算）  

年金基金積立累計額 

ＩＲＡ積立累計額 

年金基金資産価値増加効果 

ＩＲＡ資産価値増加効果 

８５年 ８９ ９３ ９７ ０１ ０５ 

３　米国の退職貯蓄の変容



経営破綻が増え，これらの企業が運営する

年金債務をPBGCが引き継ぐこととなっ

た。08
（注13）

～09年度には世界的金融危機による

運用資産の目減りや自動車関連企業の経営

破綻の影響もあり，PBGCの財政は再び悪

化した。
（注14）

PBGCの財政悪化は，米国の産業構造の

変化やグローバル競争の激化などを反映し

たものといえよう。

（注13）この時期にPBGCが年金債務を引き継いだ
企業として，Bethlehem Steel，LTV Steel，
National Steel，Weirton Steel，Kaiser
Aluminum，US Airways，United Air Lines
などがあった。

（注14）08～09年にPBGCが年金債務を引き受けた
企業としては，Delphiなどがある。なお，この
時期に連邦破産法第11条（チャプター・イレブ
ン）を適用したクライスラー（09年４月適用）
とGM（同年６月適用）の年金債務は，PBGC
の主導のもとで，クライスラーの場合は，親会
社ダイムラーが年金基金への拠出を行い，更生
手続き終了後新会社に引き継がれることとなり，
ＧＭの場合も更生手続き終了後の新会社に引き
継がれることとなったが，管理職の高額の年金
はカットされる見込みである。
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（２） 確定給付年金から確定拠出年金へ

のシフト

米国の企業年金では，確定給付型の年金

から確定拠出型の年金へのシフトが続いて

いる。ERISA制定当時は確定給付型の年金

が主流であったが，80年代以降確定拠出型

の活用が増え，加入者数では92年から，資

産残高では97年から確定拠出型が確定給付

型を上回るようになっている（第７図）。

確定給付年金から確定拠出年金へのシフト

の要因としては，次のような点が考えられ

よう。

第一は，ERISAに代表される退職給付

制度の整備や改革が確定給付年金を設営す

る企業の負担となってきたことである。確

定給付年金は，予定利率等種々の仮定をと

もなった年金数理に基づいて制度設計がな

されるため，制度の運営コストやPBGCの

保険料負担など企業にとってコスト負担が

大きい。また，予定利率など制度設計上の

仮定と現実が異なることによる積立不足の

38 - 102

資料　U.S.Department of Labor Employee 
　　　Benefits Security Administration 
　　　（February ２００９） Private Pention Plan Bulletin 
　　　 Historical Tables and Graphs 
（注）　確定給付年金と確定拠出年金の加入者数は, ０５年

以降がそれ以前と不連続である。 

９，０００ 
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８，０００ 
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第7図　米国の確定給付年金, 確定拠出年金の 
加入者数と現役加入者数　　 
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資料　ＰＢＧＣ, Pension Insurance Date Book ２００８, 
Annual Management Report ２００９ 

（注）１　ＰＢＧCの負債は年金債務, 資産は積立金（運用資産）
が中心である。 
２　Single-Employer Programのもの。 
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発生などのリスクもある。06年制定の年金

保護法（Pension Protection Act of 2006）

では，拠出義務をより強化する規定が盛り

込まれ，また，会計処理上も積立不足等の

情報をより厳しく開示する方向にある。
（注15）

こ

うした負担を避けるために，確定給付年金

については廃止や凍結な
（注16）

どの動きが増えて

いる。

第二は，確定拠出年金の普及を促進する

ために種々の政策対応がなされてきたこと

である。80年には非課税拠出が認められた

401（k）プランが開始され，その後，401（k）

プランの非課税拠出枠は順次拡大された。

また，06年の年金保護法では，従業員の確

定拠出年金への自動加入制度も導入され

た。
（注17）

第三は，2（2）ｃでも述べたように，90

年代以降の株価上昇などを背景に確定拠出

年金の資産価値が上昇し，加入者増加への

より強いインセンティブとなったことであ

る。確定給付年金は給付額が確定している

ため，加入者にとって運用資産価値上昇に

よる直接的なメリットは少ないが，確定拠

出年金の場合は資産価値上昇による残高増

加が直接加入者のメリットとなるため，こ

れが確定拠出年金加入のインセンティブと

なった。

（注15）06年制定の年金保護法では，積立不足の償
却期間が７年に一本化された。また，年金会計
について，06年にFASB（米国財務会計基準審
議会）はSFAS158を公表し，企業年金の予測給
付債務と時価評価した年金資産との差額を全額
バランスシートに計上することとした。このた
め，年金積立不足がある場合には，全額負債に
計上されることになる。
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（注16）確定給付年金の凍結とは，年金基金は継続
するが，新規加入や既存従業員の勤務による給
付増加を認めないものである。凍結された債務
に見合う掛金のみが拠出され，該当者に給付が
行われるものである。

（注17）自動加入（automatic enrollment）制度
とは，従業員本人が加入を拒否するという明確
な意思表示を示さない限り，自動的に401（k）プ
ランに加入し，報酬の一定割合を拠出するとい
う仕組みである。

（３） IRAの拡大

IRAは，74年の導入時には企業年金等が

適用されない者を対象としていたが，81年

に企業年金等の加入者にも拡大され，非課

税拠出枠も順次拡大されてきた。08年時点

で米国家計の41％がIRAを保有しており，

IRAは家計が保有する退職貯蓄残高の26％

を占めている。

IRAが拡大してきた要因として，加入者

のニーズに対応した商品開発が行われてき

たことがある（第８図）。制度発足時のIRA

（Traditional IRA）のほかに，前述のロス

（Roth）IRAや教育資金用IRA，IRAへの事

業主の拠出を認めたEmployer sponcered

39 - 103

資料　U.S.Census Bureau, Statistical Abstract of 
the United States（原典出所はＩＣＩ, Ｒesearch 
Fundamentals） 

（注）１　Any IRAはＩＲＡを保有する世帯（重複保有を含む）
の割合。 
２　Traditional IRAとロス（Roth）IRAは, 本文注１１
を参照。 
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IRA（これにはSEP IRAやSimple IRA等が含
（注18）

まれる）などがあり，またロールオーバー

IRAなどもある。ロールオーバーIRAは，

退職や転職などにより税制適格の企業年金

から一時払給付金を受け取った場合に，60

日以内にIRAへ移管すれば，課税繰延べの

特典を維持することが可能な制度である

（第８図ではTraditional IRAなどに含まれる）。

グローバル競争の激化などを背景に，近

年，米国では退職や転職が増えており，確

定給付年金や確定拠出年金などからIRAへ

移管されるケースが増えるなど，IRAは米

国の退職貯蓄制度においてプラットフォー

ム的な役割を果たすようになっている。

（注18）SEP IRAとは78年に認められたもので，
事業主が会社名義の年金勘定の代わりに，雇用
者名義のIRAへ退職拠出を行うものである。
Simple IRAとは，事業主と雇用者の双方が拠出
を認められた簡略化された雇用主年金プランで
ある。双方とも確定拠出年金に近い性格のもの
であるが，制度的にはIRAに分類される。

（１） 日本の公的・私的年金制度の現状

日本の年金制度は，国民共通に定額支給
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を行う国民年金（基礎年金）を一階部分と

し，報酬比例の支給を行う民間サラリーマ

ンを対象にした厚生年金保険と公務員等を

対象にした共済年金が二階部分を構成す

る。この一，二階部分が公的年金であり，

現役世代が負担する保険料を受給世代に年

金として支払う賦課方式を採用している。

民間サラリーマンについては，三階部分

として，大企業を中心に勤務先企業によっ

て設営される企業年金がある。企業年金に

は，厚生年金の業務を代行しつつこれに上

乗せして給付する厚生年金基金，法人税法

上の一定の要件を満たしたうえで，信託銀

行あるいは生命保険会社等と契約を締結し

て実施する適格退職年金（11年度末で廃止），

個別企業あるいは企業グループで設営する

確定給付企業年金と確定拠出年金（企業型）

がある。
（注19）

勤務先企業に確定拠出年金（企業型）が

ない場合は，確定拠出年金（個人型）に加

入することができ，確定拠出年金（個人型）

は自営業者も利用可能である。なお，自営

業者は，確定拠出年金（個人型）のほかに

国民年金基金に加入することもできる（
（注20）

第
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第9図　日本の主要な年金制度の概念図 

資料　厚生労働省年金局年金財政ホームページ「公的年金制度の概要」等を参考にして作成 
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９図）。

三階部分の企業年金と確定拠出年金（個

人型）が私的年金に相当し，企業や個人が

拠出した資金が一定期間運用された後に年

金として支払われる積立方式を採用してい

る。私的年金のうち，厚生年金基金，適格

退職年金，確定給付企業年金が確定給付型

の年金であり，第10図のように，日本の私

的年金は確定給付型が大半である。

公的年金が抱える問題として，年金記録

漏れなどの事務処理上の問題を除けば，少

子高齢化の進行で，先行き現役世代の負担

増加と受給世代の給付水準抑制が避けられ

ないとみられること，雇用・所得の低迷等

を背景に国民年金保険料の納付率が低下し

ていることなどがある。公的年金制度の一

元化や基礎年金の財源としての消費税導入

等の公的年金改革が提唱されているが，09

年に政府が行った年金財政検証結果（人

口・経済の前提中位ケース）では，保険料率
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の上昇を将来18.3％で固定した場合，６

割強あった所得代替率は徐々に低下し38

年に50％程度となることが試算されてい

る。

一方，日本の私的年金の現状は，米国

に比べると規模が小さい。08年末の日本

の家計が保有する年金資産残高は176兆

円であり，同時期の米国の私的退職貯蓄

の19％の規模である。また，経済規模に

比較した場合（年金資産残高／名目GDP）

も，米国が0.70倍であるのに対し日本は

0.35倍にとどまっている。
（注21）

第10図にみられるように，私的年金の

加入者数も90年代後半以降減少傾向にあ

り，ここ２～３年はやや持ち直しているも

のの回復力は弱い。なかでも，確定給付型

年金である厚生年金基金と適格退職年金，

確定給付企業年金については，確定給付企

業年金が適格退職年金からのシフトなどか

ら増加しているものの，厚生年金基金の加

入者減少もあり，確定給付型年金全体とし

て減少傾向が続いている。グローバル競争

の激化などから企業の収益力が不安定化し

ていることや，会計制度変更の影響な
（注22）

どが

背景にあろう。確定拠出年金（個人型）の

加入者数も低水準にとどまっており，確定

拠出年金（企業型）は増加しているが，私

的年金全体の加入者数を押し上げるまでに

は至っていない。
（注19）確定給付企業年金は，01年制定の確定給付
企業年金法に基づいて02年度から開始され，こ
れにともない適格退職年金は11年度末で廃止さ
れる。確定拠出年金（企業型・個人型）は，同
じく01年制定の確定拠出年金法に基づいて01年
度から開始された。
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資料　厚生労働省, 企業年金連合会, 国民年金基金連合会資料より
作成       

（注）１　中小企業退職金共済制度（中退共）では, 事業主が勤労者
退職金共済機構と共済契約を結び毎月掛金を支払うことに
より, 従業員が退職した時に同機構から従業員に直接退職金
が支払われる。退職金は一時払いのほか分割払いも可能で
ある。なお, 中退共は公的な年金としての性格を有している
が, 適格退職年金の移行先として認められているため, 上図
に掲載した。国民年金基金も公的な年金の性格を持つが, 確
定拠出年金（個人型）と資金拠出枠が共有されているため, 
上図に掲載した。       
２　上図の退職年金制度には重複加入がある（確定給付企業
年金と確定拠出年金（企業型）等）。 

３０００ 
（万人） 

２５００ 

２０００ 

１５００ 
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０ 

５００ 

０ 

第10図　日本の私的退職年金制度の加入者数 

確定拠出年金 
（企業型） 

確定拠出年金 
（個人型） 

国民年金基金 

中小企業退職金 
共済制度 

確定給付企業 
年金 

厚生年金基金 
適格退職年金 

９６年度 ９９ ０２ ０５ ０８ 



ここに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。

農林金融2010・2

（注20）自営業者のための年金制度として，確定拠
出年金（個人型）や国民年金基金のほかに，農
業者年金基金（08年度末加入者数92千人）があ
る。国民年金基金と農業者年金基金は運営主体
が公的な法人であり，公的な年金としての性格
を有している。このほかのものとして，中小企
業の従業員を対象に勤労者退職金共済機構が運
営する中小企業退職金共済制度（中退共），小規
模企業の個人事業主等を対象とした中小企業基
盤整備機構による小規模企業共済制度，炭鉱労
働者を対象とする石炭鉱業年金基金などがある。
これらも，運営主体が公的な法人であり，公的
な年金としての性格を持っている。なお，中退
共の加入者数は08年度末295万人と多いが，その
他は小規模である。

（注21）日本は日銀「資金循環統計」の数値。日本
の年金資産残高176兆円のなかには，企業年金の
ほかに，注20で説明した国民年金基金や農業者
年金基金，中退共など公的な年金としての性格
を持つものも含まれている。また，本文では議
論の対象としていない生命保険会社が提供する
個人年金保険（米国のアニュイティに相当）も
含まれている。ただし，中心となるのは企業年
金である。一方，米国の私的退職貯蓄残高は，
連邦政府と州・地方政府の職員退職年金の残高
を除いたもの（約10兆ドルで08年末為替レート
により円換算すると906兆円となる）を使用して
いる。
名目GDP比では，日本が176兆円／505兆円＝

0.35倍であるのに対し，米国は10.0兆ドル／14.3
兆ドル＝0.70倍となる。なお，日本の資金循環
統計では，年金資産残高は実際の積立額を基準
に計上され，積立不足分は含まれていないが，
米国のFlow of Funds Accountsでは，積立不
足分を含めて年金資産残高を計上している。米
国では積立不足の拠出義務が強いことなどを反
映しているとみられる。ただし，こうした差異
を考慮しても，米国の私的退職貯蓄が日本に比
べて規模が大きく，充実しているという見方に
変わりはない。
家計保有金融資産残高の名目GDP比をみると，
米国が2.9倍であるのに対し，日本は2.8倍と大き
な差はない。日本の家計金融資産残高では預金
のシェアが高いが，預金が退職貯蓄として保有
されている面もあるものとみられる。

（注22）企業年金に関する会計処理としては，00年
度から退職給付会計が導入され，退職給付債務
の認識と年金資産の公正価値（時価）評価が求
められるようになり，年金積立不足については
平均在職期間内の一定期間で償却することとな
った。今後は，15年度ごろまでに，年金積立不

足を一括計上するIFRS（国際財務報告基準）の
適用が予定されている。

（２）自助努力による私的年金充実の方向

前記のような公的・私的年金制度を取り

巻く環境の下で，退職後の収入を充実して

いくには個人の自助努力が必要であり，そ

のための政策的インセンティブが望まれ

る。

これまで述べてきたように，米国の私的

退職貯蓄の充実の背景には，ERISAを中心

とする受給権保護に関する制度整備ととも

に，401（k）プランや各種IRAなどの加入者

やスポンサー企業のニーズに対応した税制

上の優遇措置をともなった商品開発があっ

た。こうした観点から日本の現状をみると，

日本の確定拠出年金（企業型）は事業主の

拠出によるもので，これまで個人の拠出は

認められていなかった。これでは自助努力

を発揮する余地がないのが現状である。米

国の401（k）プランは従業員の拠出が基本で

あり，これに事業主もマッチング拠出がで

きることになっている。日本においても，

個人拠出の実現に向けて早期の対応が望ま

れる。

確定拠出年金（個人型）は，勤務先企業

が確定拠出年金（企業型）を実施していな

い被用者や自営業者に適用され，加入者が

拠出を行うが，被用者の場合，税制優遇措

置をともなった拠出限度額は月額2.3万円

（年額27.6万円）である。企業型の拠出限度

額月額5.1万円（年額61.2万円，ただし，確定

給付企業年金を実施していない場合）に比べ

ると少ない。
（注23）

また，加入者数も09年９月末
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で107千人にとどまっている。拠出限度額

の引上げとともに，そのメリットを周知徹

底して加入者を増やすことが必要であろ

う。

第二に，退職貯蓄の充実は，老後の生活

を保障するという社会保障政策的側面を持

っている。税制上の優遇措置をともなう退

職貯蓄のための商品設計などをきめ細かに

行うには，個人の所得捕捉が不可欠である。

米国では社会保障番号を基軸にした個人の

所得捕捉のインフラが整備されているが，

日本では，統一的な所得捕捉の手段がなく，

所得水準に応じたきめこまかな政策対応が

取りにくい状況にある。社会保障番号（あ

るいは納税者番号）を基軸にした所得捕捉

のためのインフラ整備が望まれる。
（注24）

第三は，金融投資教育の一層の強化であ

る。少子高齢化が進行するなかで，退職後

の生活を安定したものとするには，自助努

力による退職貯蓄の充実が望ましく，そう

した自覚を養うための金融教育が求められ

る。また，自助努力による退職貯蓄の中心

的手段となる確定拠出年金は，自ら運用方

法を選択する必要があり，適切な運用方法

の選択を可能とする投資教育の充実が重要

となろう。

（注23）確定拠出年金の拠出限度額は10年１月に増
額されたが，09年12月までは企業型（確定給付
年金を実施していない場合）が月額4.6万円（年
額55.2万円），個人型が月額1.8万円（年額21.6万
円）であった。

（注24）09年12月16日付日本経済新聞によれば，政
府税制調査会は，納税者の所得を把握する納税
者番号制度を，11年中に法律を整備し14年から
実施する方針を固めたとの報道がなされている。
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（単位  百万円） 

団 体 別  手 形 貸 付  計 当 座 貸 越  割 引 手 形  証 書 貸 付  

系 

計 

その他系統団体等小計 

会 員 小 計 

そ の 他 会 員 

森 林 団 体 

水 産 団 体 

開 拓 団 体 

農 業 団 体 

合 　 計 

そ の 他 

関 連 産 業 

等 

体 

団 

統 

（注）　単位未満切り捨てのため他表と一致しない場合がある。 

（単位  百万円） 

（単位  百万円） 

１． 農 林 中 央 金 庫 資 金 概 況  

現 　 金  
預 け 金  

貸借共通 
合　　計 有価証券 貸 出 金  そ の 他  預 　 金  発行債券 そ の 他  年 月 日  

普通預金 計 当座預金 別段預金 公金預金 定期預金 通知預金 

会 員 以 外 の 者 計  

会 員 計 

そ の 他 会 員 

森 林 団 体 

水 産 団 体 

農 業 団 体 

合 　 計  

団 体 別  

２． 農林中央金庫・団体別・科目別・預金残高 
２００９年１１月末現在 

２００９年１１月末現在 

３． 農林中央金庫・団体別・科目別・貸出金残高 

2004.  11  39,019,783  4,904,985  14,676,731  2,046,816  34,665,203  15,510,188  6,379,292  58,601,499
2005.  11  41,747,543  4,721,201  20,305,783 888,107  42,822,112  12,976,821  10,087,487  66,774,527
2006.  11  40,192,128 4,595,519 23,069,635 804,939 45,522,793 11,159,798 10,369,752 67,857,282
2007. 11  40,061,467 4,712,345 17,108,813 1,212,817 38,981,613 11,673,339 10,014,856 61,882,625
2008. 11  36,042,672 5,090,090 15,669,915 1,827,609 35,167,198 9,303,955 10,503,915 56,802,677

2009. 6 37,504,347 5,352,321 24,293,980 2,824,096 45,375,015 9,913,022 9,038,515 67,150,648
7 37,295,448 5,379,563 24,992,451 1,874,405 44,968,930 10,357,730 10,466,397 67,667,462
8 38,044,485 5,409,377 23,530,676 1,216,001 44,007,072 11,549,728 10,211,737 66,984,538
9 37,973,708 5,441,135 24,055,465 1,156,375 43,158,694 11,594,985 11,560,254 67,470,308
10 38,548,341 5,474,811 23,218,242 1,688,095 44,606,785 11,941,346 9,005,168 67,241,394
11 38,565,312 5,503,856 21,904,191 1,329,660 43,097,192 12,051,042 9,495,465 65,973,359

30,858,893 - 427,726 891 103,659 - 31,391,170

1,145,675 - 63,409 3 3,693 - 1,212,780

10,183 30 9,651 3 116 - 19,983

705 - 8,839 0 - - 9,544

32,015,456 30 509,626 897 107,468 - 32,633,477

779,126 39,704 657,636 102,740 4,334,687 17,944 5,931,836

32,794,582 39,734 1,167,261 103,637 4,442,155 17,944 38,565,313

50,779 3,706 180,125 0 234,611

182 18 - - 200

13,868 4,413 11,029 0 29,310

2,764 7,627 1,992 77 12,461

783 219 140 - 1,141

68,376 15,983 193,287 77 277,723

133,432 26,664 37,001 12 197,109

201,808 42,647 230,288 89 474,832

2,128,750 46,028 1,301,449 6,825 3,483,053

 7,933,473 6,058 153,628 1 8,093,158

10,264,031 94,733 1,685,365 6,915 12,051,043

（注）　１　金額は単位未満を四捨五入しているので，内訳と一致しないことがある。　　２　上記表は，国内店分。 
３　海外支店分預金計　192,116百万円。 
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４． 農 林 中 央 金 （貸　　　 方） 

発 行 債 券  計 定 期 性  当 座 性  

預 　 金  
年 月 末  譲 渡 性 預 金  

借 入 金  出 資 金  譲 渡 性 貯 金  う ち 定 期 性  計 
年 月 末  貯 　 金  

貸 　 　 　 方  

５． 信 用 農 業 協 同 組 

（注）　１　単位未満切り捨てのため他表と一致しない場合がある。　　２　預金のうち当座性は当座・普通・通知・別段預金。 
３　預金のうち定期性は定期預金。 

（借　　　 方） 

手 形 貸 付  買 入 手 形  預 け 金  うち 国 債  計 現 金  
有 価 証 券  

年 月 末  商品有価証券 

うち信用借入金 計 計 

借 入 金  

６． 農 業 協 同 組 

定 期 性  当 座 性  
年 月 末  貯 　 金  

貸 　 　 　 方  

2009. 6 5,193,252 32,311,095 37,504,347 10,000 5,352,321
7 4,853,326 32,442,122 37,295,448 0 5,379,563
8 5,492,261 32,552,224 38,044,485 2,000 5,409,377
9 5,341,999 32,631,709 37,973,708 1,000 5,441,135
10 5,583,802 32,964,539 38,548,341 0 5,474,811
11 5,759,047 32,806,265 38,565,312 0 5,503,856

2008. 11 3,101,468 32,941,204 36,042,672 0 5,090,090

2009. 6 89,102 2,734,993 45,375,015 13,530,033 7,124 0 90,936
7 91,755 1,782,650 44,968,930 13,552,465 6,091 0 86,979
8 119,429 1,096,571 44,007,072 13,479,369 1,038 0 91,148
9 119,883 1,036,491 43,158,694 14,914,816 2,047 0 89,950
10 66,662 1,621,433 44,606,785 15,050,615 2,030 0 92,375
11 103,034 1,226,625 43,097,192 14,786,452 1,040 0 94,732

2008. 11 74,344 1,753,265 35,167,198 11,556,479 30,751 0 94,854

2009. 6 52,053,276 49,959,097 561,059 521,993 1,469,158
7 51,965,711 50,047,914 627,565 580,989 1,502,692
8 52,017,617 50,018,731 656,713 580,989 1,505,687
9 51,213,402 49,617,295 651,201 613,996 1,535,316
10 51,424,762 49,695,394 694,905 613,994 1,535,896
11 51,271,710 49,610,623 691,682 613,991 1,536,997

2008. 11 51,190,185 49,617,984 556,096 357,738 1,346,263

2009. 5 25,262,213 58,514,750 83,776,963 574,060 402,757
6 25,510,874 59,298,144 84,809,018 539,982 369,043
7 24,837,854 59,643,166 84,481,020 547,646 379,927
8 25,147,212 59,586,636 84,733,848 534,856 367,256
9 24,925,739 59,200,596 84,126,335 544,268 374,294
10 25,612,368 58,961,758 84,574,126 545,032 373,248

2008. 10 25,178,399 58,001,245 83,179,644 558,237 386,870

（注）　１　貯金のうち当座性は当座・普通・貯蓄・通知・出資予約・別段。　２　貯金のうち定期性は定期貯金・譲渡性貯金・定期積金。 
３　借入金計は信用借入金・共済借入金・経済借入金。 

（注）　１　貯金のうち「定期性」は定期貯金・定期積金の計。　　　２　出資金には回転出資金を含む。 
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有 価 証 券  計 コールローン 金銭の信託 
機関貸付金 

現 金  計  う ち 系 統  

預 け 金  

庫 主 要 勘 定  

合 連 合 会 主 要 勘 定  

貸 方 合 計  

借 方 合 計  そ の 他  コ ー ル  
 ロ ー ン  計 割 引 手 形  当 座 貸 越  証 書 貸 付  

貸 　 　 出 　 　 金  

そ の 他  資 本 金  受 託 金  コ ー ル マ ネ ー  

計 （農）貸付金 計  う ち 国 債  現 金  計  う ち 系 統  

預 有価証券・金銭の信託 

合 主 要 勘 定  

貸 出 金  
借 　 　 　 方  

組 合 数  

貸 出 金  
借 　 　 　 方  

う ち 金 融  

う ち 公 庫 
け 金 報 告

（単位  百万円） 

（単位  百万円） 

613,000 5,298,159 3,421,370 14,951,451 67,150,648
641,000 5,168,521 3,421,370 15,761,560 67,667,462
741,000 5,056,487 3,421,370 14,309,819 66,984,538
684,000 4,777,871 3,425,909 15,166,685 67,470,308
761,000 4,643,527 3,425,909 14,387,806 67,241,394
856,700 4,658,322 3,425,909 12,963,260 65,973,359

735,000 4,754,298 2,016,033 8,164,584 56,802,677

1,788,545 8,798 9,913,022 1,711,415 7,319,977 67,150,648
1,721,374 7,330 10,357,730 2,036,754 8,423,552 67,667,462
1,640,924 7,070 11,549,728 1,226,897 8,983,803 66,984,538
1,607,635 6,862 11,594,985 1,535,386 10,022,822 67,470,308
1,671,325 8,379 11,941,346 1,618,571 7,384,567 67,241,394
1,685,364 6,914 12,051,042 1,545,875 7,948,551 65,973,359

2,202,232 14,986 9,303,955 2,064,440 8,408,724 56,802,677

  59,672  29,139,258  29,028,117  0  405,335  16,900,664  7,033,101  1,526,615
 59,166  29,192,264  29,078,468  0  410,134  16,931,192  7,032,007  1,521,483
 58,995  29,191,612  29,083,035  6,000  409,003  16,892,374  7,058,792  1,535,773
 62,875  28,736,594  28,619,029  0  409,504  16,743,417  7,041,607  1,523,598
 59,371  28,637,188  28,541,887  10,000  399,003  17,028,504  7,255,510  1,520,144
 61,072  28,512,284  28,409,250  0  392,399  16,960,679  7,207,815  1,530,466

 61,605  29,301,315  29,154,181  0  408,480  16,878,299  6,812,400  1,304,793

374,837  56,186,290  55,941,143  4,954,120  1,611,791  23,756,624  270,755  741
388,841  57,190,261  56,940,299  4,916,641  1,575,303  23,766,013  270,452  741
384,863  57,008,735  56,768,959  4,898,780  1,567,576  23,881,916  269,449  740
391,590  57,105,783  56,863,777  4,865,093  1,538,573  23,882,404  270,078  740
387,601  56,606,144  56,364,402  4,838,732  1,521,051  23,875,097  269,175  740
372,881  56,834,627  56,607,389  4,944,754  1,619,044  23,852,066  268,945  736

375,406  56,790,037  56,523,940  4,827,329  1,607,237  22,876,096  282,250  762

（単位  百万円） 

 8,024,742
 8,542,045
 9,810,584
 9,890,537
10,169,266
10,264,030

 6,991,882

47 - 111
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48 - 112

（注） 貯金のうち定期性は定期貯金・定期積金。 

（注）　１ 　水加工協を含む。  ２　 貯金のうち定期性は定期貯金・定期積金。 
３　 借入金計は信用借入金・共済借入金・経済借入金（2009年４月より共済借入金を含まない）。 
４　 貸出金計は信用貸出金・共済貸付金（2009年４月より共済貸付金を含まない）。 

７．信用漁業協同組合連合会主要勘定 

８．漁 業 協 同 組 合 主 要 勘 定 

借 　 方  貸 　 方  

現 　 金  
有 価  
証 券  

預 け 金  
借 用 金  出 資 金  

貯 金  年 月 末  

計 うち定期性 
貸 出 金  

うち系統 

借 　 方  貸 　 方  

現 金  
有 価  

預 け 金  借 入 金  年 月 末  

計 計 うち信用 
借 入 金  

貸 出 金  

計 計 うち系統 うち公庫 
（農）資金 

報　告 

組合数 
貯 　 金  

払込済 
出資金 

計 

証 券  
うち定期性 

（単位  百万円） 

（単位  百万円） 

2009. 8 2,004,776 1,372,955 3,539 55,305 13,791 1,246,579 1,221,491 161,452 603,088

9 2,007,086 1,370,058 3,538 55,390 13,416 1,257,566 1,232,086 160,280 597,902

10 2,038,554 1,391,968 3,537 56,442 13,276 1,287,960 1,264,026 161,006 599,072

11 2,025,104 1,376,854 3,437 56,442 14,556 1,274,898 1,250,896 161,087 593,473

2008. 11 2,032,677 1,393,192 3,545 54,446 14,638 1,279,482 1,250,437 165,843 607,623

2009. 6 885,948 505,846 158,471 118,298 118,077 8,132 837,307 825,576 4,200 224,933 8,746 163

7 884,701 503,977  158,959 119,183  118,138  7,500 829,732 818,399 4,500 225,597 8,779 163

8 883,997 502,661 161,295 120,133  118,215  7,727 829,047 818,018 4,800 226,530 9,162 163

9 894,127 507,029 158,550 118,805 118,274 8,371 843,282 831,966 4,800 226,684 8,928 163

2008. 9 893,041 512,021  178,115 136,025  118,469 8,528 836,771 823,895 6,827 241,973 9,201 171
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ここに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。

９．金 融 機 関 別 預 貯 金 残 高 

農 　 協  信 農 連  都市銀行 地方銀行 第二地方銀行 信用金庫 信用組合 

（注）　１　農協，信農連は農林中央金庫，信用金庫は信金中央金庫調べ，信用組合は全国信用組合中央協会，その他は日銀資料（ホームページ等） 
による。 

２　都銀，地銀，第二地銀および信金には，オフショア勘定を含む。 
３　農協には譲渡性貯金を含む（農協以外の金融機関は含まない）。 
４　ゆうちょ銀行の貯金残高は，月次数値の公表が行われなくなったため，掲載をとりやめた。 
 

残 

高 

前

年

同

月

比

増

減

率

 

（単位  億円，％） 

2006.  3  788,653  486,640  2,507,624  1,888,910  541,266  1,092,212  159,430

2007.  3  801,890  496,044  2,487,565  1,936,818  546,219  1,113,773  160,673

2008.  3  820,756  509,860  2,525,751  1,956,991  555,619  1,137,275  163,300

 

2008.  11  832,096  511,902  2,515,687  1,962,888  554,681  1,150,106  163,834

 12  839,150  516,665  2,490,156  1,986,613  562,146  1,164,845  165,426

2009.  1  833,615  512,852  2,495,172  1,967,493  556,744  1,154,008  164,312

 2  837,162  515,388  2,509,446  1,985,512  560,267  1,161,888  164,530

 3  833,096  508,917  2,575,584  2,002,165  560,995  1,154,531  163,634

 4  837,248  511,674  2,557,908  2,013,275  564,239  1,167,756  164,878

 5  837,769  510,649  2,543,925  2,018,537  564,363  1,165,220  164,563

 6  848,090  520,533  2,571,576  2,036,327  569,483  1,175,838  165,939

 7  844,810  519,657  2,538,504  2,011,138  565,325  1,169,018  165,248

 8  847,338  520,176  2,523,539  2,016,436  567,263  1,175,029  165,932

 9  841,264  512,134  2,536,077  2,016,367  568,845  1,173,981  166,372

 10  845,741  514,248  2,496,707  2,016,193  568,561  1,175,306  166,267

 11 P     844,333  512,717  2,545,976  2,023,462  568,507  1,173,422 P     166,062

2006.  3  1.5  0.6  1.5  0.5  0.3  1.7  2.1

2007.  3  1.7  1.9  △0.8  2.5  0.9  2.0  0.8

2008.  3  2.4  2.8  1.5  1.0  1.7  2.1  1.6

 

2008.  11  1.9  0.4  0.4  2.0  1.1  1.8  0.8

 12  1.5  0.1  1.2  1.6  0.7  1.4  0.3

2009.  1  1.5  0.1  0.6  1.9  1.3  1.6  0.8

 2  1.6  0.2  0.8  2.7  1.5  1.9  0.7

 3  1.5  △0.2  2.0  2.3  1.0  1.5  0.2

 4  1.7  △0.2  1.6  2.3  1.3  1.7  0.4

 5  1.7  0.2  1.2  2.8  1.6  1.8  0.5

 6  1.7  0.6  1.9  2.2  1.4  1.8  0.6

 7  1.8  0.8  1.8  2.4  1.7  1.7  0.6

 8  1.7  0.5  2.3  2.2  1.7  1.6  0.6

 9  1.6  0.4  1.7  2.9  2.3  1.7  0.7

 10  1.7  0.5  0.7  3.8  3.2  2.3  1.3

 11 P           1.5  0.2  1.2  3.1  2.5  2.0 P           1.4

49 - 113
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50 - 114

１０．金 融 機 関 別 貸 出 金 残 高 

残 

高 

農 　 協  信 農 連  都市銀行 地方銀行 第二地方銀行 信用金庫 信用組合 

（注）　１　表９（注）に同じ。 
２　貸出金には金融機関貸付金を含まない。また農協は共済貸付金・公庫貸付金を含まない。 
３　ゆうちょ銀行の貸出金残高は，月次数値の公表が行われなくなったため，掲載をとりやめた。 

前

年

同

月

比

増

減

率

 

（単位  億円，％） 

2006.  3  207,472  50,018  1,864,176  1,401,026  410,095  626,706  93,078

2007.  3  212,166  51,529  1,808,753  1,442,604  416,504  634,955  93,670

2008.  3  215,985  52,468  1,804,791  1,480,672  426,428  635,433  93,828

 

2008. 11  219,913  55,076  1,860,324  1,509,105  427,764  638,758  93,646

 12  219,323  56,104  1,905,356  1,536,974  433,547  649,019  94,536

2009.  1  219,208  56,840  1,886,808  1,532,818  431,592  646,017  94,522

 2  219,615  56,723  1,893,904  1,533,454  431,396  646,615  94,047

 3  223,750  56,420  1,897,811  1,544,616  432,999  648,785  94,073

 4  223,133  55,600  1,885,907  1,530,286  430,019  643,668  93,554

 5  226,069  55,659  1,877,806  1,530,795  430,952  644,816  93,601

 6  226,169  55,065  1,859,204  1,524,155  429,716  642,435  93,278

 7  226,784  55,105  1,846,961  1,524,611  430,665  642,594  93,484

 8  226,785  55,230  1,825,420  1,522,732  429,783  641,254  93,400

 9  226,294  55,180  1,820,787  1,531,553  434,298  644,596  93,802

 10  226,083  57,354  1,813,169  1,528,779  432,084  642,985  93,764

 11 P     226,583  56,773  1,811,129  1,523,166  430,611  640,200 P      93,712

2006.  3  △0.2  1.9  1.5  2.2  2.1  0.9  1.4

2007.  3  2.3  3.0  △3.0  3.0  1.6  1.3  0.6

2008.  3  1.8  1.8  △0.2  2.6  2.4  0.1  0.2

 

2008.  11  2.8  5.4  4.5  4.4  2.5  1.5  △0.2

 12  2.9  6.7  5.4  4.6  1.9  1.7  △0.1

2009.  1  3.2  8.2  4.2  5.2  2.5  2.4  0.8

 2  3.3  8.0  4.6  4.8  2.4  2.7  0.4

 3  3.6  7.5  5.2  4.3  1.5  2.1  0.3

 4  3.8  7.6  5.0  4.1  1.6  2.3  0.3

 5  3.8  6.7  4.6  3.8  1.5  2.1  0.2

 6  3.8  7.0  2.8  3.3  1.5  1.9  0.2

 7  3.6  6.4  2.1  3.0  1.6  1.7  0.3

 8  3.6  4.9  1.0  2.5  1.2  1.2  0.1

 9  3.0  4.1  1.1  2.6  1.6  1.0  0.1

 10  2.9  5.0  △1.2  2.2  1.5  1.1  0.4

 11 P           3.0  3.1  △2.6  0.9  0.7  0.2 P           0.1
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１１．信用農業協同組合連合会都道府県別主要勘定残高 

貯 　 　 金  都 　 道  
府 県 別  

合 　 計  

一連合会当 
た り 平 均 

出 資 金  預 け 金  うち 系統預け金  有 価 証 券  貸 出 金  

（注）　表示および記載されていない県は信用事業譲渡等により, 報告から除外 
（奈良, 沖縄は県農協, それ以外は農林中金へ統合）。 

（単位  百万円） 

２００９年９月末現在 

北 海 道  
岩 手  
茨 城  
群 馬  
埼 玉  
 
千 葉  
東 京  
神 奈 川  
山 梨  
長 野  
 
新 潟  
石 川  
福 井  
岐 阜  
静 岡  
 
愛 知  
三 重  
滋 賀  
京 都  
大 阪  
 
兵 庫  
和 歌 山  
鳥 取  
島 根  
広 島  
 
山 口  
徳 島  
香 川  
愛 媛  
高 知  
 
福 岡  
佐 賀  
大 分  
宮 崎  
鹿 児 島  

2,192,368
558,080

1,093,311
1,041,860
2,485,126

1,418,057
2,050,441
3,324,014

424,719
2,205,581

1,349,415
725,393
565,250

2,000,414
2,968,404

5,089,866
1,466,600

848,507
835,159

3,031,458

3,525,850
1,121,728

281,992
521,532

1,677,153

849,089
660,647

1,419,594
1,137,319

648,477

1,347,973
582,359
399,775
538,564
827,327

51,213,402

1,463,240

73,621
19,464
23,332
17,663
94,112

67,942
41,735
66,357
8,673
32,795

34,030
17,468
16,713
64,144
111,303

94,125
39,125
14,346
22,115
81,742

99,054
38,950
7,436
15,495
80,200

35,542
16,372
18,634
23,091
16,620

25,094
11,512
9,329
15,469
29,627

1,383,230

39,521

1,195,598
298,642
534,391
740,034

1,425,501

1,370,276
1,206,317
1,889,599

247,533
1,049,686

684,106
368,468
337,206

1,159,744
1,362,642

2,610,108
786,227
550,878
467,857

1,847,733

1,742,396
699,971
180,418
353,249

1,025,161

482,641
401,085
652,542
643,888
339,133

745,805
286,977
225,777
302,178
522,827

28,736,594

821,046

1,186,299
298,525
529,858
734,642

1,423,640

1,370,121
1,198,293
1,889,152

247,093
1,049,308

684,056
366,431
330,603

1,159,635
1,355,428

2,610,073
785,448
504,708
465,521

1,837,720

1,742,012
699,950
179,129
353,166

1,024,809

481,601
400,960
652,339
642,750
339,116

742,755
286,557
225,727
302,105
519,499

28,619,029

817,687

544,106
132,504
344,950
188,109
803,259

0
704,751

1,166,535
129,933
855,183

507,123
238,445
180,989
654,683

1,209,818

1,798,586
472,499
254,463
241,649

1,140,590

1,180,445
268,560
82,186
136,244
633,524

269,494
227,884
715,002
414,562
196,887

461,942
163,618
119,122
139,203
166,569

16,743,417

478,383

531,224
139,050
211,752
88,326
282,133

69,897
161,180
411,721
70,243
340,466

205,845
123,295
56,201
225,086
414,949

572,780
200,524
108,770
90,352
629,870

821,509
143,744
23,039
45,217
76,813

114,122
25,228
66,459
94,385
88,388

169,268
126,901
63,149
106,564
143,157

7,041,607

201,189
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貯 　 金  

１２．農業協同組合都道府県別主要勘定残高 

都 　 道  
府 県 別  

合 　 計  

一組合当たり平均 
（ 単 位 千 円 ）  

うち 
系統預け金 

有 価 証 券 
金銭の信託 

報 　 告  
組 合 数  

（単位  百万円） 

２００９年９月末現在 

（北 海 道） 
青 森  
岩 手  
宮 城  
秋 田  
山 形  
福 島  

（東 北 計） 
茨 城  
栃 木  
群 馬  

（北関東計） 
埼 玉  
千 葉  
東 京  
神 奈 川  

（南関東計） 
山 梨  
長 野  

（東 山 計） 
新 潟  
富 山  
石 川  
福 井  

（北 陸 計） 
岐 阜  
静 岡  
愛 知  
三 重  

（東 海 計） 
滋 賀  
京 都  
大 阪  
兵 庫  
奈 良  
和 歌 山  

（近 畿 計） 
鳥 取  
島 根  

（山 陰 計） 
岡 山  
広 島  
山 口  

（山 陽 計） 
徳 島  
香 川  
愛 媛  
高 知  

（四 国 計） 
福 岡  
佐 賀  
長 崎  
熊 本  
大 分  

（北九州計） 
宮 崎  
鹿 児 島  

（南九州計） 
（沖　　縄） 

借 入 金  預 け 金  貸 出 金  

(2,954,857)

474,056 
874,412 
936,238 
706,926 
899,806 

1,238,560 
(5,129,998)

1,480,885 
1,534,653 
1,331,707 
(4,347,245)

3,659,051 
2,356,916 
3,199,708 
5,312,987 

(14,528,662)

620,920 
2,837,627 
(3,458,547)

2,085,350 
1,265,944 
1,063,591 

810,443 
(5,225,328)

2,733,489 
4,447,102 
6,687,346 
1,987,166 

(15,855,103)

1,277,974 
1,098,702 
3,853,792 
4,532,434 
1,269,237 
1,448,479 

(13,480,618)

484,119 
851,599 

(1,335,718)

1,627,433 
2,371,136 
1,199,790 
(5,198,359)

775,437 
1,568,158 
1,574,974 

807,518 
(4,726,087)

2,313,797 
814,476 
624,365 
916,272 
632,907 

(5,301,817)

705,625 
1,170,124 
(1,875,749)

(708,247)

84,126,335 

113,684,236 

(158,653)

4,593 
12,921 
8,192 
11,248 
11,882 
6,799 

(55,635)

9,596 
2,164 
5,231 

(16,991)

6,346 
10,296 
2,941 
4,923 

(24,506)

3,236 
16,731 
(19,967)

24,873 
4,031 
2,205 
2,743 

(33,852)

3,160 
18,138 
20,760 
4,885 

(46,943)

4,023 
4,036 
37,514 
8,748 
2,777 
3,800 

(60,898)

8,151 
11,093 
(19,244)

17,208 
5,445 
3,866 

(26,519)

3,410 
3,449 
1,775 
3,254 

(11,888)

6,648 
11,267 
4,930 
10,607 
9,093 

(42,545)

12,965 
9,943 

(22,908)

(3,719)

544,268 

735,497 

(2,027,725)

248,292 
509,048 
442,832 
381,516 
469,880 
736,181 

(2,787,749)

1,035,667 
984,448 

1,008,169 
(3,028,284)

2,444,418 
1,396,318 
2,045,526 
3,271,375 
(9,157,637)

405,531 
2,010,377 
(2,415,908)

1,298,586 
921,884 
708,341 
544,967 

(3,473,778)

1,960,422 
2,914,977 
5,037,990 
1,417,015 

(11,330,404)

839,772 
811,164 

2,883,500 
3,277,770 

846,661 
1,062,710 
(9,721,577)

280,455 
478,792 
(759,247)

1,080,453 
1,648,173 

827,971 
(3,556,597)

641,930 
1,408,935 
1,118,873 

583,684 
(3,753,422)

1,334,308 
529,381 
372,484 
496,784 
373,018 

(3,105,975)

437,944 
725,161 

(1,163,105)

(324,736)

56,606,144 

76,494,789 

(2,014,960)

246,950 
501,841 
439,980 
378,970 
464,749 
732,798 

(2,765,288)

1,029,234 
981,255 

1,006,320 
(3,016,809)

2,443,921 
1,388,938 
2,027,274 
3,271,214 
(9,131,347)

403,455 
2,007,658 
(2,411,113)

1,297,099 
920,509 
706,932 
544,719 

(3,469,259)

1,959,857 
2,910,879 
5,014,746 
1,402,853 

(11,288,335)

833,766 
808,553 

2,845,969 
3,276,595 

831,467 
1,062,561 
(9,658,911)

277,204 
476,087 
(753,291)

1,078,949 
1,647,990 

823,355 
(3,550,294)

639,947 
1,408,334 
1,117,942 

579,847 
(3,746,070)

1,323,690 
528,813 
370,971 
488,706 
371,716 

(3,083,896)

436,064 
722,609 

(1,158,673)

(316,156)

56,364,402 

76,168,111 

(22,616)

7,478 
46,479 
81,523 
16,482 
42,525 
79,685 

(274,172)

94,615 
146,859 
56,864 

(298,338)

277,159 
246,669 
114,078 
378,454 

(1,016,360)

34,420 
48,031 
(82,451)

197,392 
73,881 
65,879 
31,260 

(368,412)

200,704 
313,526 
467,087 
171,758 

(1,153,075)

161,742 
83,841 
182,049 
162,468 
168,566 
64,110 

(822,776)

47,092 
48,692 
(95,784)

83,303 
39,794 
83,616 

(206,713)

24,206 
826 

121,669 
44,666 

(191,367)

82,701 
38,667 
13,813 
70,653 
22,860 

(228,694)

32,553 
6,129 

(38,682)

(39,292)

4,838,732 

6,538,827 

(990,006)

160,417 
295,135 
387,453 
248,122 
344,481 
387,000 

(1,822,608)

346,343 
375,677 
294,312 

(1,016,332)

1,058,283 
744,494 

1,214,821 
1,902,035 
(4,919,633)

187,200 
829,111 

(1,016,311)

639,856 
248,534 
335,379 
237,398 

(1,461,167)

646,553 
1,351,559 
1,551,911 

414,884 
(3,964,907)

317,414 
234,981 
871,014 

1,192,552 
257,177 
291,562 

(3,164,700)

125,809 
320,945 
(446,754)

487,926 
673,484 
292,362 

(1,453,772)

117,659 
192,955 
329,833 
187,123 
(827,570)

933,184 
224,427 
200,472 
299,202 
229,821 

(1,887,106)

229,697 
380,896 
(610,593)

(293,638)

23,875,097 

32,263,645 

(111)

15 
9 
14 
16 
19 
17 
(90)

27 
10 
20 
(57)

21 
24 
16 
14 
(75)

11 
20 
(31)

26 
17 
17 
14 
(74)

7 
19 
20 
15 
(61)

16 
5 
14 
14 
1 
10 
(60)

3 
11 
(14)

9 
13 
12 
(34)

16 
2 
12 
16 
(46)

23 
4 
7 
14 
8 

(56)

13 
17 
(30)

(1)

740 

- 
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ここに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。

１３．信用漁業協同組合連合会都道府県別主要勘定残高 

貯 　 金  都 　 道  
府 県 別  出 資 金  預 け 金  うち 系 統 預 け 金 貸 出 金

（単位  百万円） 

２００９年９月末現在 

北 海 道  

青 森  

岩 手  

福 島  

茨 城  

 

千 葉  

東 京  

神 奈 川  

新 潟  

富 山  

 

石 川  

福 井  

静 岡  

愛 知  

三 重  

 

京 都  

兵 庫  

和 歌 山  

鳥 取  

広 島  

 

徳 島  

香 川  

愛 媛  

高 知  

福 岡  

 

佐 賀  

長 崎  

宮 崎  

鹿 児 島  

沖 縄  

合 計  

555,431

52,196

86,708

14,062

16,419

61,977

7,458

31,781

27,096

32,749

44,459

44,004

98,905

79,669

86,061

41,905

65,502

39,635

20,685

58,213

28,468

50,259

84,900

33,370

46,213

71,748

112,945

34,591

59,088

20,589

2,007,086

8,353

1,727

3,109

889

681

2,641

143

3,192

874

567

1,190

1,000

6,826

2,134

3,558

656

1,727

1,012

806

852

543

2,172

1,460

2,048

662

1,150

1,723

1,001

2,197

497

55,390

348,908

29,348

59,606

11,489

10,204

40,947

5,335

15,619

21,344

25,466

28,351

25,627

61,345

54,134

52,005

16,099

32,738

28,377

15,983

26,048

23,165

38,701

45,897

20,218

36,560

44,174

81,442

24,166

21,929

12,341

1,257,566

348,171

28,087

57,958

11,294

9,743

38,636

5,312

15,188

21,030

24,962

27,884

24,927

61,211

48,022

51,663

15,838

30,845

27,508

15,484

25,906

22,859

38,672

44,880

18,580

35,822

43,434

81,337

23,983

20,771

12,079

1,232,086

136,580

12,470

24,723

3,139

5,578

17,690

1,189

11,299

2,970

5,163

10,269

14,242

32,725

17,033

35,459

22,958

26,570

7,555

4,456

24,886

3,167

11,156

39,877

12,698

5,472

25,007

24,013

11,073

38,992

9,493

597,902

（注）　表示および記載されていない県は信用事業譲渡等により, 報告から除外。 
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ここに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。

貯 　 金  

１４．漁業協同組合都道府県別主要勘定残高 

都 　 道  
府 県 別  

うち 
系統預け金 

払 込 済  
出 資 金  

報 　 告  
組 合 数  

（注）　表示および記載されていない県は信用事業譲渡等により, 報告から除外。 

（単位  百万円） 

２００９年９月末現在 

北 海 道  

青 森  

宮 城  

山 形  

福 島  

 

静 岡  

愛 知  

島 根  

山 口  

香 川  

 

愛 媛  

長 崎  

熊 本  

大 分  

宮 崎  

合 計  

借 入 金  預 け 金  貸 出 金  

471,237

7,049

53,762

5,483

6,684

17,948

6,956

42,866

64,943

2,302

52,340

96,944

5,647

26,324

33,642

894,127

109,174

200

500

0

1,763

1,057

295

1,754

1,962

804

14,211

17,337

410

0

9,083

158,550

79,784

481

4,282

766

1,213

441

349

3,357

6,503

144

5,382

8,138

825

2,221

4,388

118,274

490,018

6,833

35,326

4,760

8,436

14,380

6,672

28,953

40,981

1,997

57,213

97,666

4,556

15,366

30,125

843,282

486,336

6,651

33,794

4,524

7,414

14,072

6,409

28,580

39,851

1,948

56,500

97,220

3,975

14,894

29,798

831,966

124,905

510

13,502

552

870

4,198

267

9,446

22,591

1,006

8,333

16,532

1,180

8,266

14,526

226,684

70

1

1

1

2

1

1

1

1

1

24

40

1

1

17

163
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