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FRBの金融政策正常化とターム・プレミアム

　2008年11月から始まったFRBによる量的緩和（QE）金融政策におけるバランスシート拡大
から出口戦略、政策金利引上げ、そして2017年10月に金融政策正常化計画が始まった。
　QE金融政策において、FRBは以下のバランスシート・プログラムを実施した。第一に、長
期国債や政府機関債や住宅担保証券MBSの購入プログラムによってマネタリーベースを急増
させるというバランスシートの拡大を行った。第二に、FRBは、長期国債を中心に購入する
ことによって資産のポートフォリオの満期構成を長期化することを行った。第三に、FRBが
保有していた国債が満期償還を迎えると、再投資することによって満期償還による資産縮小を
抑え、量的緩和金融政策を拡大した。これらの措置を実行することによってFRBは、バラン
スシートを拡大するだけではなく、資産ポートフォリオの満期構成を長期化した。
　その結果、2008年12月以降2015年12月まで政策金利（フェデラルファンド（FF）金利）が
0％に維持され続けたにもかかわらず、長期金利が徐々に低下していった。図には、10年物米
国国債利回りと2年物米国国債利回りと両者の金利差、すなわちターム・プレミアムの動向が
示されている。この図を見るといくつか特徴的なことが見いだされる。過去20年間の全体を
見渡すと、ターム・プレミアムが二度、マイナスとなった。すなわち、10年物米国国債利回
りが2年物米国国債利回りを下回り、長短金利が逆転した。その二度が、ITバブル崩壊直前の
2000年と住宅バブル崩壊・世界金融危機の直前の2007年であった。そのため、このターム・
プレミアムがマイナスになると、バブルが崩壊するとも言われている。現在のターム・プレミ
アムがゼロ近傍に達しつつあることから、危機を警戒する向きもある。
　2008年12月から金融政策正常化計画が始まる以前の2017年9月までの国債利回りとターム・
プレミアムの動向は以下の通りであった。2年物国債利回りは低位に安定していた一方、10年
物国債利回りは低下傾向にあった。そのため、ターム・プレミアムも低下傾向にあった。それが
長期金利を低下させるという金融政策の目的でもあった。利回り曲線で言えば、QE金融政策の
実施期間に、利回り曲線の長期金利の方が下方にシフトするとともにその傾きが緩くなった。
　FRBは、金融政策正常化計画の資産圧縮プログラムに従って、国債を60億ドル/月の縮小か
ら開始し、12か月にわたって3か月毎に段階的に60億ドル/月ずつ縮小額を300億ドル/月に達
するまで増加する。同時に、MBSを40億ドル/月の縮小から開始し、12か月にわたって3か月
毎に段階的に40億ドル/月ずつ縮小額を200億ドル/月に達するまで増加する。
　もう一度、資産圧縮プログラムが始まった2017年10月から2018年9月までの動向に注目し
て、図を見てみると、以下のことが見いだされる。オーバーナイト物である政策金利が1.25%
から2.00%へ0.75％ポイントしか引き上げられなかったにもかかわらず、2年物国債利回りは
1.5％から2.8％へ1.3%ポイントも上昇した。10年物国債利回りは2.3%から3.0%へ0.7%ポイント
しか上昇しなかった。そのため、ターム・プレミアムは0.8%から0.2%へ0.6%ポイントも低下
した。すなわち、利回り曲線で言えば、2017年10月に比較して、2018年9月には、利回り曲線

信金中金月報掲載論文編集委員長

小川　英治
（一橋大学大学院 経営管理研究科教授）
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が上方にシフトするとともにその傾きが緩くなり、平らに近い状況になってきた。
　もしFRBがQEのバランスシート・プログラムにおいて実施した措置とまったく反対方向に
対称的に資産圧縮プログラムを実施したならば、すなわち、QE金融政策で購入した長期債を
中心に売って、資産縮小を行うならば、利回り曲線が上方にシフトするとともに、その傾きが
急傾斜となり、長短利回りが上昇するとともにターム・プレミアムが上昇することが予想され
る。しかし、実際には、ターム・プレミアムが低下しつつある。
　資産縮小の中でターム・プレミアムが縮小するという現象をどのように説明することができ
るであろうか。もし短期金利上昇の期待が支配的であれば、短期金利に比較して長期金利が高
めとなり、ターム・プレミアムが上昇するはずである。実際には、短期金利上昇の期待が弱く
なっているという理由で説明することができるかもしれない。すなわち、金利引上げが継続し
ないであろうという期待が支配しているのかもしれない。しかし、現在の米国経済が堅調であ
ることを見れば、この蓋然性は高くないであろう。
　「もしFRBがQEのバランスシート・プログラムにおいて実施した措置とまったく反対方向に
対称的に資産圧縮プログラムを実施したならば」という仮定が間違っているかもしれない。も
しFRBがQE金融政策で長期化した資産ポートフォリオを引き続き維持しているのであれば、
換言すれば、売却している国債は長期国債ではなく短期国債であるならば、あるいは、償還を
迎えた満期が残り少なくなった国債が資産圧縮プログラムの予定減少額を超過した分に対し
て、長期国債を購入することで対応しているならば、長期国債の金利があまり上昇せずに、短
期国債の金利が上昇することになるであろう。もしそうであれば、現時点のターム・プレミア
ムの低下は、この20年間に起きた長短金利の逆転とは意味合いが異なり、長期金利の上昇を
抑制しながら金融政策正常化によって起こっていると言える。
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調 査

第173回全国中小企業景気動向調査
（2018年7～9月期実績・2018年10～12月期見通し）

7～9月期業況はわずかに改善
【特別調査－中小企業経営者と「人生100年時代」】

信金中央金庫
地域・中小企業研究所

調査の概要
１．調査時点：2018年9月3日～7日
　　※	　9月4日に上陸した台風21号および9月6日に発生した北海道胆振東部地震による影響が一部織り込

まれています。
２．調査方法：全国各地の信用金庫営業店の調査員による、共通の調査表に基づく「聴取り」調査
３．標 本 数：15,596企業（有効回答数　14,036企業・回答率　90.0％）
　　※　有効回答数のうち従業員数20人未満の企業が占める割合は　71.3％
４．分析方法：各質問項目について、「増加」（良い）－「減少」（悪い）の構成比の差＝判断D.I.に基づく分析

（概　況）
1	．18年7～9月期（今期）の業況判断D.I.は△2.1、前期に比べ0.4ポイント改善し、前期比で
小幅改善となった。	 	
　収益面では、前年同期比売上額判断D.I.がプラス1.5と前期比0.8ポイント改善、同収益判
断D.I.は△3.1と同0.9ポイント改善した。販売価格判断D.I.は同0.1ポイント上昇し、プラス
5.4となった。人手過不足判断D.I.は△26.0と前期比横ばいとなり、人手不足感は引き続き厳
しい水準にある。業種別の業況判断D.I.は、卸売業、サービス業、建設業の3業種で改善し
た。地域別では、11地域中、近畿、中国、九州北部、南九州を除く7地域で改善した。

2	．18年10～12月期（来期）の予想業況判断D.I.はプラス3.1、今期実績比5.2ポイントの大幅
な改善見通しである。業種別には、不動産業を除く5業種で､ 地域別には11地域中、北海道
を除く10地域で改善する見通しにある。

業種別天気図
時　期

業種名
2018年
4～6月

2018年
7～9月

2018年
10～12月

（見通し）

総 合

製 造 業

卸 売 業

小 売 業

サ ー ビ ス 業

建 設 業

不 動 産 業

地域別天気図（今期分）
地　域

業種名

北
海
道

東

北

関

東

首
都
圏

北

陸

東

海

近

畿

中

国

四

国

九
州
北
部

南
九
州

総 合

製 造 業

卸 売 業

小 売 業

サ ー ビ ス 業

建 設 業

不 動 産 業
（この天気図は、過去1年間の景気指標を総合的に判断して作成したものです。）	

→低調好調←
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1．全業種総合

○業況はわずかに改善

　18年7～9月期（今期）の業況判断D.I.は

△2.1、前期に比べ0.4ポイントの改善と、前

期比で小幅改善となった（図表1）。なお、

今回の業況判断D.I.は、前回調査時における

今期見通し（2.1ポイントの改善見通し）に

比べ小幅改善にとどまった。

　収益面では、前年同期比売上額判断D.I.が

プラス1.5、同収益判断D.I.が△3.1と、それ

ぞれ前期比0.8ポイント、同0.9ポイントの改

善となった。なお、前期比売上額判断D.I.は

プラス1.4と前期比0.1ポイントの改善、同収

益判断D.I.は△2.8と同0.3ポイントの低下と

なった。

　販売価格判断D.I.はプラス5.4と、前期比

0.1ポイント上昇し、8四半期連続でプラス水

準を維持した（図表2）。一方、仕入価格判

断D.I.は、プラス25.0と、同0.8ポイント低下

した。

　雇用面では、人手過不足判断D.I.が△26.0

（マイナスは人手「不足」超、前期は△26.0）

と前期比横ばいとなり、人手不足感は引き続

き厳しい水準である（図表3）。

　資金繰り判断D.I.は△5.1と、前期比1.1ポイ

ント低下したものの、緩和状態は続いている。

　設備投資実施企業割合は22.1％と、前期比

0.5ポイント低下したものの、引き続き高い

水準を維持している。

　業種別の業況判断D.I.は、卸売業、サービ

ス業、建設業の3業種で改善した。とりわ

け、建設業では、前期比5ポイント近い改善

となった。

　地域別の業況判断D.I.は、全11地域中、近

畿、中国、九州北部、南九州を除く7地域で

改善となった。なかでも、北海道と四国は前

期比5ポイントを超える改善幅をみせた。
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図表1　主要判断D.I.の推移

図表2　販売価格・仕入価格判断D.I.の推移
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図表3	　設備投資実施企業割合、資金繰り	
判断D.I.等の推移
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○業況は改善し、プラス水準の見通し

　来期の予想業況判断D.I.はプラス3.1、今期

実績比5.2ポイントの大幅な改善見通しとな

り、4四半期ぶりにプラス水準を見込む。な

お、今回の予想改善幅は、過去10年の平均

（4.1ポイントの改善見通し）を上回っている。

　業種別の予想業況判断D.I.は、不動産業を

除く5業種で改善する見通しとなっている。

地域別では、11地域中、北海道を除く10地

域で改善を見込んでいる。とりわけ、中国

は、13.0ポイントの大幅改善を見込む。

2．製造業

○業況は低下したもののプラス水準は維持

　今期の業況判断D.I.はプラス0.7と、前期比

3.0ポイント低下したものの、プラス水準は

維持した（図表4）。

　前年同期比売上額判断D.I.はプラス6.0、前

期比1.6ポイント低下、同収益判断D.I.はプラ

ス1.0、同0.4ポイント低下と、ともに小幅の

低下となった。なお、前期比売上額判断

D.I.は前期比3.5ポイント低下してプラス3.7、

同収益判断D.I.は同3.4ポイント低下して

△1.5と、ともに低下した。

○人手不足感は強まる

　設備投資実施企業割合は26.1％、前期比

1.2ポイント低下と、3四半期ぶりの低下と

なった。

　人手過不足判断D.I.は △26.7（前期は	

△25.8）と、2 四半期ぶりに人手不足感が強

まった。

　販売価格判断D.I.はプラス4.4、前期比0.1

ポイントの小幅上昇となり、6四半期続けて

プラス水準（「上昇」という回答が「下降」

を上回る）で推移した。一方、原材料（仕

入）価格判断D.I.はプラス30.2と、前期比2.4

ポイント低下し、価格を「上昇」と回答した

企業の割合は4四半期ぶりに低下した。

　なお、資金繰り判断D.I.は△4.2、前期比

1.0ポイント低下と、2四半期ぶりの小幅低下

となった。

　

○全22業種中、15業種で低下

　業種別業況判断D.I.は、製造業全22業種

中、15業種で低下し、改善は7業種にとど

まった（図表5）。

　素材型業種は､ 全7業種中、ゴムと鉄鋼が

改善となったものの、それ以外の5業種では

低下した。なお、ゴムの改善幅は20ポイン

ト近く、大幅な改善だった。

　部品加工型業種は、全3業種中、プラス

チックと金属製品で小幅改善となったもの

の、金属プレスでは低下した。

　建設関連型業種は、全4業種中、木材が小

6.0
1.0
0.7

13.	9 14.	9 15.	9 16.	9 17.	9 18.	9

（D.I.）

前年同期比売上額

業況

△70
△60
△50
△40
△30
△20
△10

0
10
20
30

前年同期比収益

図表4　製造業　主要判断D.I.の推移
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幅改善したものの、それ以外の3業種では低

下した。

　機械器具型業種は、全4業種で低下した

が、水準面では4業種そろってプラスを維持

した。

　消費財型業種は、全4業種中、玩具・ス

ポーツと出版・印刷で改善したものの、食料

品と衣服その他では低下した。

○大メーカー型が相対的に堅調

　販売先形態別の業況判断D.I.は、全5形態

で低下したが、水準面では大メーカー型（プ

ラス20.4）のみ突出して唯一のプラス水準を

維持しており、相対的に堅調な状況にある。

　輸出主力型の業況判断D.I.は前期比1.4ポイ

ント低下してプラス19.4、内需主力型も同3.4

ポイント低下して△0.5となった。内需主力

型は4四半期ぶりのマイナス水準に転じた。

　従業員規模別の業況判断D.I.は、すべての

階層で低下した。なお、水準面に着目する

と、1～19人では△7.6となったが、それ以上

の3階層ではプラスを維持している状況にあ

る（20～49人でプラス7.7、50～99人でプラ

ス20.6、100人以上でプラス23.1）。

　

○中国が大幅低下

　地域別の業況判断D.I.は、全11地域中、北

海道、北陸、四国で改善したものの、それ以

外の8地域では低下した（図表6）。とりわ

け、中国では、前期比10ポイント超の大幅

低下となった。なお、業況判断D.I.の水準面

では、全11地域中、北海道、関東、北陸、

東海、近畿、四国、九州北部の7地域がプラ

スとなっている。

○業況は一転して改善の見通し

　来期の予想業況判断D.I.は、今期実績比8.3

ポイント改善してプラス9.0と、一転して改

善を見込んでいる。

　業種別には、全22業種中、ゴムと鉄鋼で

小幅低下が見込まれているものの、それ以外
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図表6　地域別業況判断D.I.の推移
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の20業種では改善を見込んでいる。

　地域別には、全11地域で改善を見込んで

いる。とりわけ、中国では20ポイント超の大

幅改善を見込んでいる。なお、水準面では東

北を除く10地域でプラスが見込まれている。

3．卸売業

○業況は2四半期続けて改善

　今期の業況判断D.I.は△8.0、前期比2.6ポ

イントの改善と、2四半期続けての改善と

なった（図表7）。

　また、前年同期比売上額判断D.I.はプラス

0.4、前期比4.2ポイント改善、同収益判断

D.I.は△4.0、同1.7ポイントの改善となった。

○全15業種中、11業種で改善

　業種別の業況判断D.I.は、全15業種中、農

･畜･水産物など4業種で低下したものの、そ

れ以外の11業種では改善した。一方、地域

別には、全11地域中、東海、近畿、九州北

部、南九州で低下したものの、それ以外の7

地域では改善した。

○3四半期続けて改善となる見通し

　来期の予想業況判断D.I.は△0.5、今期実績

比7.5ポイントの改善を見込んでいる。業種

別には、全15業種中、小幅低下を見込む鉱

物･燃料と、横ばい見通しの化学など3業種

を除く11業種で改善が見込まれている。ま

た、地域別には、全11地域中、東北と四国

を除く9地域で改善が見込まれている。

4．小売業

○業況は小幅低下

　今期の業況判断D.I.は△20.8、前期比0.7ポ

イントの小幅低下となった（図表8）。

　なお、前年同期比売上額判断D.Iは△13.4、

前期比0.9ポイントの低下、同収益判断D.Iは

△18.0、同0.5ポイントの低下となった。

○業種別、地域別にはまちまち

　業種別の業況判断D.I.は、全13業種中、7

業種で改善した。なかでも家電と木材・建築

材料は20ポイント超の大幅改善となった。

地域別では、全11地域中、6地域で低下と

なった。とりわけ、中国では10ポイント超

0.4
△4.0
△8.0
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図表7　卸売業　主要判断D.I.の推移
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図表8　小売業　主要判断D.I.の推移
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の大幅低下となった。

○改善の見通し

　来期の予想業況判断D.I.は△16.2、今期実

績比4.6ポイントの改善を見込んでいる。

　業種別には、全13業種中、9業種で改善の

見通しとなっている。また、地域別では全11

地域中、8地域で改善の見通しとなっている。

5．サービス業

○業況は4四半期ぶりの改善

　今期の業況判断D.I.は△5.0、前期比3.0ポ

イントの改善となった（図表9）。

　なお、前年同期比売上額判断D.I.は△3.3、

前期比1.3ポイントの改善、同収益判断D.I.は

△7.4と、同2.0ポイントの改善となった。

○業種別、地域別にはまちまち

　業種別の業況判断D.I.は、全8業種中、4業

種で改善した。なかでも、娯楽業とその他修

理がともに10ポイント超の改善となった。

　地域別では、全11地域中、7地域で改善

し、東海、四国では10ポイント超の大幅改

善となった。

○改善の見通し　

　来期の予想業況判断D.I.は△0.1、今期実績

比4.9ポイントの改善を見込んでいる。

　業種別には、全8業種中、7業種で改善の

見通しとなっている。なかでも、物品賃貸業

と娯楽業が10ポイント超の大幅改善を見込

んでいる。地域別には全11地域中、8地域で

改善が見込まれている。

6．建設業

○業況は3四半期ぶりの改善

　今期の業況判断D.I.はプラス13.6、前期比

4.9ポイントの改善となった（図表10）。

　なお、前年同期比売上額判断D.I.はプラス

9.8、前期比3.1ポイント改善し、同収益判断

D.I.はプラス4.4、同3.1ポイントの改善と

なった。

○4請負先すべてが改善

　業況判断D.I.を請負先別でみると、4請負

先すべてが改善し、なかでも個人は10ポイ

（D.I.）
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ント超の大幅改善となった。

　地域別では、全11地域中、南九州以外の

10地域で改善となり、なかでも九州北部で

は、10ポイント超の大幅改善となった。

○小幅改善の見通し

　来期の予想業況判断D.I.は、今期実績比0.8

ポイント改善のプラス14.4を見込んでいる。

　請負先別では、4請負先のうち中小企業の

みが改善見通しとなっている。また、地域別

には全11地域中、7地域で改善の見通しと

なっている。

7．不動産業

○業況は小幅低下

　今期の業況判断D.I.は、前期比0.9ポイント

小幅低下のプラス10.8となった（図表11）。

　なお、前年同期比売上額判断D.I.はプラス

8.1、前期比2.8ポイントの改善、同収益判断

D.I.はプラス6.0、同2.1ポイントの改善と

なった。

○業種別、地域別にはまちまち

　業況判断D.I.を業種別でみると、全5業種

中、貸家、仲介の2業種で低下となった。

　地域別では、全11地域中、関東、首都圏、

東海、四国、南九州で改善したものの、それ

以外の6地域では低下した。

　　

○小幅低下の見通し

　来期の予想業況判断D.I.は、今期実績比1.0

ポイント低下のプラス9.8を見込む。

　業種別では、全5業種中、3業種で低下を

見込む。地域別では全11地域中、6地域で低

下の見通しとなっている。

図表11　不動産業　主要判断D.I.の推移
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○若年経営者ほど事業拡大の意欲高い

　10年先の自社の経営展望については、「現

状維持・横ばい」が49.4％と最も高く、「事

業拡大（27.1％）」が続いた。「事業縮小」は

6.7％、「廃業・事業譲渡予定」は4.3％、「わ

からない」は12.4％となった。規模が大きい

ほど、「事業拡大」の回答割合が高い傾向が

あった（図表12）。

　経営者の年齢階層別にみると、若い企業ほ

ど「事業拡大」の回答割合が高い一方で、年

齢が上になるにつれて、「事業縮小」「廃業・

事業譲渡予定」「わからない」の比率が高く

特別調査
中小企業経営者と「人生100年時代」

図表12　今後10年先の自社の経営展望と社長の年齢	 （単位：%）

10年先の自社の経営展望 社長（代表者）の年齢階層

事業拡大 現状維持・
横ばい 事業縮小 廃業・事業

譲渡予定 わからない 20歳代、 
30歳代 40歳代 50歳代 60歳代 70歳代 

以上

全　　　　体 27.1	 49.4	 6.7	 4.3	 12.4	 3.0	 16.2	 25.7	 32.9	 22.2	

地
　
域

　
別

北 海 道 20.5	 54.2	 9.2	 4.0	 12.1	 3.4	 12.8	 25.6	 36.1	 22.0	
東 北 23.0	 51.9	 8.5	 4.2	 12.3	 3.3	 12.9	 25.1	 37.9	 20.8	
関 東 30.6	 47.9	 6.3	 3.1	 12.2	 2.3	 17.5	 24.0	 32.4	 23.9	
首 都 圏 23.2	 49.0	 6.9	 6.1	 14.8	 2.1	 13.6	 24.3	 31.2	 28.8	
北 陸 28.1	 46.7	 7.0	 3.3	 14.8	 2.9	 18.0	 25.2	 37.7	 16.2	
東 海 33.4	 48.3	 6.4	 2.6	 9.3	 2.3	 19.7	 29.5	 32.4	 16.2	
近 畿 34.7	 47.1	 4.7	 3.0	 10.5	 3.7	 19.1	 26.9	 31.3	 19.0	
中 国 30.1	 49.0	 6.6	 3.6	 10.8	 3.7	 22.2	 23.4	 30.6	 20.1	
四 国 20.5	 51.4	 8.1	 5.5	 14.5	 3.9	 14.7	 27.0	 31.1	 23.3	
九 州 北 部 27.3	 53.0	 6.8	 3.8	 9.0	 4.0	 17.8	 30.4	 31.3	 16.5	
南 九 州 21.5	 51.2	 7.3	 6.3	 13.7	 4.9	 14.3	 23.5	 38.4	 18.9	

規
　
模

　
別

1 ～ 4 人 12.4	 48.1	 10.7	 9.9	 18.9	 3.0	 12.7	 22.6	 32.8	 28.9	
5 ～ 9 人 23.9	 54.1	 6.4	 2.7	 12.9	 2.9	 17.8	 26.3	 32.0	 21.0	
10 ～ 19 人 30.7	 52.8	 5.6	 1.6	 9.3	 3.2	 18.7	 27.3	 31.8	 19.0	
20 ～ 29 人 34.3	 52.7	 3.8	 1.2	 8.0	 2.8	 18.9	 27.7	 33.3	 17.2	
30 ～ 39 人 40.0	 47.6	 3.7	 0.7	 8.0	 3.5	 15.4	 30.3	 33.7	 17.2	
40 ～ 49 人 49.4	 41.7	 2.5	 0.3	 6.0	 3.4	 18.6	 26.8	 32.9	 18.3	
50 ～ 99 人 51.6	 40.3	 2.6	 0.4	 5.1	 1.8	 18.1	 27.3	 35.2	 17.7	
100 ～ 199人 61.1	 35.4	 1.2	 0.0	 2.3	 3.8	 15.4	 27.3	 38.5	 15.0	
200 ～ 300人 60.0	 36.5	 1.7	 0.0	 1.7	 4.4	 14.9	 32.5	 36.0	 12.3	

業
　
種

　
別

製 造 業 31.3	 47.7	 5.9	 4.0	 11.1	 2.8	 16.7	 25.8	 33.1	 21.7	
卸 売 業 29.3	 47.3	 6.6	 3.9	 12.9	 2.0	 16.9	 25.5	 35.3	 20.4	
小 売 業 18.5	 45.4	 11.2	 7.5	 17.4	 3.3	 13.6	 22.9	 32.6	 27.7	
サ ー ビ ス 業 26.7	 51.1	 5.6	 4.5	 12.1	 4.0	 16.6	 27.1	 28.9	 23.3	
建 設 業 26.4	 56.6	 5.1	 2.4	 9.5	 2.6	 17.6	 28.6	 33.8	 17.5	
不 動 産 業 27.2	 51.1	 5.7	 3.2	 12.9	 4.0	 15.4	 24.0	 33.2	 23.4	

経
営
者
年
齢
別

20、30歳 代 51.7 36.7 3.6 1.0 7.0
40　 歳　 代 42.8 46.2 3.4 0.6 7.1
50　 歳　 代 29.6 51.9 6.4 1.1 11.0
60　 歳　 代 22.5 51.5 7.5 4.8 13.7
70歳 代 以 上 16.6 47.3 8.8 10.5 16.8
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なる傾向にあった。

○現役期間に目途がない経営者は6割強

　経営者として現役を続ける目途について

は、「具体的な年齢の目途がある」が38.2％、

「具体的な年齢の目途はない」が61.8％と

なった（図表13）。年齢の目途がある企業では

「70～74歳（12.6％）」や「65～69歳（12.0％）」

が高く、目途がない企業では「後継者に托せ

るようになるまで現役（27.5％）」や「健康

が続く限り生涯現役（23.3％）」が高かった。

　規模別にみると、規模が大きい企業ほど

「後継者に托せるようになるまで現役」の回

答割合が高く、規模が小さい企業ほど「健康

が続く限り生涯現役」や「まったく考えてい

ない」の回答割合が高かった。

図表13　現役を続ける目途	 （単位：%）

具体的な年齢の目途がある 具体的な年齢の目途はない

60歳
未満

60～
64歳

65～
69歳

70～
74歳

75～
79歳

80歳
以上

健康が
続く限り
生涯現役

後継者に
托せるよ
うになる
まで現役

生活資金
の見通し
がつくま
で現役

まったく
考えて
いない

全　　　　体 38.2	 1.4	 4.5	 12.0	 12.6	 6.0	 1.7	 61.8	 23.3	 27.5	 1.8	 9.2	

地
　
域

　
別

北 海 道 37.3	 1.1	 4.8	 13.4	 12.1	 5.1	 0.9	 62.7	 19.5	 30.7	 1.7	 10.9	
東 北 44.8	 0.7	 5.3	 17.6	 12.3	 7.5	 1.4	 55.2	 18.1	 29.3	 1.8	 6.0	
関 東 36.4	 0.5	 4.0	 12.5	 13.1	 5.5	 0.9	 63.6	 22.6	 33.8	 0.9	 6.3	
首 都 圏 33.2	 1.1	 3.1	 8.2	 11.6	 6.7	 2.4	 66.8	 28.8	 23.3	 2.3	 12.4	
北 陸 43.0	 1.1	 6.6	 13.5	 15.2	 5.5	 1.1	 57.0	 21.8	 27.4	 1.4	 6.3	
東 海 41.1	 1.3	 6.2	 14.6	 12.4	 5.7	 1.0	 58.9	 19.4	 30.7	 1.3	 7.5	
近 畿 41.6	 2.1	 5.1	 12.5	 14.1	 6.5	 1.4	 58.4	 19.5	 30.4	 1.2	 7.2	
中 国 39.7	 2.0	 4.8	 14.4	 11.1	 5.3	 2.0	 60.3	 21.6	 28.9	 2.0	 7.8	
四 国 42.3	 2.1	 4.7	 12.3	 15.8	 4.7	 2.8	 57.7	 24.4	 21.9	 1.2	 10.2	
九 州 北 部 38.2	 1.5	 5.1	 12.6	 12.1	 4.5	 2.3	 61.8	 24.8	 26.1	 2.7	 8.3	
南 九 州 37.0	 2.3	 4.0	 12.7	 11.3	 4.8	 1.9	 63.0	 27.3	 23.1	 2.6	 10.0	

規
　
模

　
別

1 ～ 4 人 33.4	 1.4	 2.8	 8.8	 11.4	 6.5	 2.5	 66.6	 34.2	 16.8	 3.7	 11.9	
5 ～ 9 人 38.7	 1.4	 4.4	 12.4	 13.0	 6.0	 1.5	 61.3	 23.9	 26.4	 1.5	 9.5	
10 ～ 19 人 41.9	 1.9	 5.4	 13.8	 13.7	 6.0	 1.2	 58.1	 17.8	 31.8	 0.7	 7.8	
20 ～ 29 人 42.4	 1.1	 5.3	 15.9	 12.9	 5.7	 1.6	 57.6	 13.7	 35.8	 0.6	 7.5	
30 ～ 39 人 41.5	 0.7	 5.1	 15.7	 13.5	 5.8	 0.7	 58.5	 12.8	 38.6	 0.3	 6.8	
40 ～ 49 人 41.0	 2.0	 6.8	 13.4	 12.7	 4.9	 1.2	 59.0	 15.4	 36.2	 0.0	 7.5	
50 ～ 99 人 41.3	 0.8	 6.9	 12.8	 13.7	 5.8	 1.3	 58.7	 11.8	 41.6	 0.3	 5.1	
100 ～ 199人 37.0	 0.4	 7.1	 10.6	 12.6	 5.5	 0.8	 63.0	 13.4	 44.5	 0.4	 4.7	
200 ～ 300人 39.3	 0.0	 7.1	 16.1	 10.7	 5.4	 0.0	 60.7	 15.2	 40.2	 0.0	 5.4	

業
　
種

　
別

製 造 業 38.9	 1.2	 4.9	 12.4	 13.1	 6.0	 1.4	 61.1	 20.3	 30.9	 1.5	 8.4	
卸 売 業 39.5	 1.2	 5.4	 12.5	 13.0	 6.3	 1.2	 60.5	 20.3	 29.4	 1.7	 9.1	
小 売 業 35.7	 1.3	 3.7	 10.0	 12.0	 6.2	 2.5	 64.3	 30.3	 20.4	 2.7	 10.9	
サ ー ビ ス 業 36.1	 1.8	 4.3	 11.6	 10.2	 6.9	 1.3	 63.9	 25.2	 25.2	 2.4	 11.0	
建 設 業 41.3	 1.4	 4.4	 14.2	 14.1	 5.5	 1.7	 58.7	 19.4	 30.5	 1.1	 7.7	
不 動 産 業 36.2	 2.1	 3.8	 10.2	 12.1	 5.2	 2.8	 63.8	 30.9	 22.5	 1.6	 8.8	

経
営
者
年
齢
別

20、30歳 代 36.7	 7.3	 9.5	 11.2	 5.4	 2.0	 1.2	 63.3	 19.3	 25.2	 2.0	 16.9	
40　 歳　 代 38.8	 3.3	 9.1	 15.4	 8.2	 2.1	 0.7	 61.2	 18.9	 27.7	 1.9	 12.8	
50　 歳　 代 41.4	 1.7	 8.0	 17.2	 10.8	 2.9	 0.8	 58.6	 19.2	 27.2	 2.6	 9.6	
60　 歳　 代 41.7	 0.4	 2.0	 13.5	 19.5	 5.3	 1.0	 58.3	 22.3	 26.9	 1.5	 7.6	
70歳 代 以 上 29.1	 0.3	 0.2	 1.5	 8.5	 14.0	 4.5	 70.9	 33.4	 28.8	 1.2	 7.5	
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○引退後の生活資金は「十分」が半数

　経営者を引退した後の生活資金について

は、「十分だと思う」が50.5％と半数に達し

た。対して、「まだ不十分だと思う」は27.4％

となった。また、「まだ考えていない」は19.8％、

「引退しない」は2.3％となった（図表14）。

　「十分だと思う」の内訳をみると、「貯蓄・

資産がすでに十分にある（17.8％）」、「何と

かなる（17.0％）」が高かった。また、「まだ

不十分だと思う」の内訳をみると、「貯蓄・

資産が十分ではない（14.2％）」、「なんとな

く不安である（10.5％）」が高かった。

　また、規模別にみると、規模が大きい企業

ほど「十分だと思う」の回答割合が高く、規

模が小さい企業ほど「まだ不十分だと思う」

の回答割合が高かった。

図表14　経営者を引退した後の生活資金	 （単位：%）

十分だと思う まだ不十分だと思う

まだ 
考えて 
いない

引退 
しない

貯蓄・
資産が
すでに
十分に
ある

会社か
らの退
職金が
見込める

年金・
保険が
見込める

何とか
なる

貯蓄・
資産が
十分で
はない

会社から
の退職金
が見込め
ない

年金・
保険が
見込め
ない

何とな
く不安
である

全　　　　体 50.5	 17.8	 6.8	 8.8	 17.0	 27.4	 14.2	 1.3	 1.4	 10.5	 19.8	 2.3	

地
　
域

　
別

北 海 道 52.6	 18.6	 6.6	 11.4	 16.1	 27.1	 14.4	 1.8	 1.3	 9.6	 19.0	 1.3	
東 北 50.6	 13.6	 7.1	 11.3	 18.6	 30.9	 14.9	 0.4	 2.7	 12.8	 15.9	 2.7	
関 東 54.4	 19.2	 6.8	 11.9	 16.6	 30.4	 15.9	 1.1	 2.3	 11.1	 13.7	 1.4	
首 都 圏 47.5	 19.1	 6.4	 6.8	 15.2	 26.3	 13.1	 1.5	 0.9	 10.8	 23.0	 3.2	
北 陸 51.2	 12.4	 6.6	 9.6	 22.5	 29.6	 13.9	 1.7	 1.4	 12.6	 18.6	 0.6	
東 海 54.9	 19.4	 8.2	 8.1	 19.2	 25.5	 13.6	 1.0	 1.0	 9.9	 17.9	 1.7	
近 畿 50.9	 17.8	 8.3	 9.2	 15.7	 24.0	 13.9	 1.3	 1.5	 7.2	 22.9	 2.2	
中 国 47.7	 14.9	 4.9	 8.5	 19.6	 31.8	 17.2	 2.2	 1.6	 10.8	 17.8	 2.7	
四 国 50.4	 17.1	 4.2	 10.8	 18.3	 27.2	 12.6	 0.7	 1.6	 12.2	 19.7	 2.8	
九 州 北 部 47.0	 17.3	 6.1	 5.8	 17.8	 35.0	 19.1	 0.3	 1.7	 14.0	 17.1	 0.8	
南 九 州 54.1	 19.0	 5.9	 10.1	 19.1	 29.0	 13.0	 2.0	 1.4	 12.6	 13.7	 3.3	

規
　
模

　
別

1 ～ 4 人 42.3	 14.4	 2.0	 8.3	 17.5	 35.2	 17.2	 1.5	 1.9	 14.6	 19.1	 3.3	
5 ～ 9 人 47.1	 15.3	 4.6	 10.3	 16.9	 31.6	 16.0	 1.4	 1.6	 12.7	 19.3	 2.0	
10 ～ 19 人 53.1	 17.6	 7.8	 10.0	 17.6	 25.5	 14.3	 1.4	 1.3	 8.5	 19.5	 1.9	
20 ～ 29 人 55.9	 20.0	 11.0	 8.9	 16.0	 21.7	 12.5	 2.1	 0.7	 6.3	 20.8	 1.6	
30 ～ 39 人 61.8	 23.4	 12.0	 9.1	 17.2	 17.5	 9.8	 0.4	 1.1	 6.1	 19.5	 1.2	
40 ～ 49 人 63.2	 25.9	 14.8	 6.8	 15.7	 14.1	 8.1	 0.5	 0.9	 4.6	 20.9	 1.8	
50 ～ 99 人 63.4	 24.8	 15.9	 6.0	 16.7	 12.2	 6.3	 0.8	 0.3	 4.9	 23.4	 1.0	
100 ～ 199人 67.5	 27.4	 20.2	 5.2	 14.7	 10.7	 6.3	 0.4	 0.8	 3.2	 19.0	 2.8	
200 ～ 300人 65.1	 38.5	 11.0	 0.9	 14.7	 4.6	 1.8	 0.0	 0.0	 2.8	 27.5	 2.8	

業
　
種

　
別

製 造 業 51.0	 17.3	 7.7	 8.6	 17.4	 26.1	 13.2	 1.5	 1.2	 10.2	 20.7	 2.3	
卸 売 業 52.7	 17.5	 8.3	 9.7	 17.2	 24.2	 13.2	 1.2	 1.1	 8.8	 20.5	 2.6	
小 売 業 44.3	 15.4	 3.2	 9.1	 16.7	 34.0	 16.8	 1.7	 2.2	 13.2	 18.9	 2.8	
サ ー ビ ス 業 47.4	 17.8	 5.7	 7.5	 16.5	 30.5	 15.6	 1.0	 1.7	 12.2	 19.7	 2.4	
建 設 業 51.5	 15.9	 9.6	 10.0	 15.9	 26.7	 14.0	 1.2	 1.3	 10.1	 19.9	 1.9	
不 動 産 業 61.1	 29.9	 5.2	 7.0	 19.1	 20.1	 11.9	 0.6	 0.8	 6.7	 16.9	 1.9	

経
営
者
年
齢
別

20、30歳 代 33.3	 8.0	 6.1	 5.8	 13.4	 32.8	 19.5	 1.2	 1.9	 10.2	 31.6	 2.2	
40　 歳　 代 36.6	 10.4	 7.2	 6.3	 12.6	 33.9	 19.3	 1.1	 1.9	 11.7	 27.3	 2.3	
50　 歳　 代 44.8	 14.1	 7.5	 7.3	 15.8	 31.8	 17.7	 1.3	 1.8	 11.0	 21.8	 1.6	
60　 歳　 代 56.3	 20.1	 7.4	 10.3	 18.4	 24.4	 12.0	 1.4	 1.2	 9.8	 17.3	 2.0	
70歳 代 以 上 61.0	 25.5	 5.1	 10.4	 20.0	 21.3	 9.0	 1.4	 0.8	 10.1	 14.2	 3.6	
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○資産運用は預貯金（円貨）が多数

　経営者の個人としての資産管理・運用につ

いては、「預貯金（円貨）」が66.9％と、ほか

の選択肢を大きく引き離した。以下、「不動産

（22.2％）」、「個人年金保険（21.2％）」、「共済等

その他保険商品（12.4％）」、「株式（12.0％）」、

「投資信託（9.5％）」が続いた。また、「何も

していない」は17.0％となった（図表15）。

　規模別にみると、「預貯金（円貨）」や「株

式」は規模が大きい企業で高く、「何もして

いない」は規模の小さい企業で高い傾向に

あった。「不動産」や「個人年金保険」は、

規模による違いはほとんどみられなかった。

　業種別では、不動産業で「不動産」の割合

が高かった。

図表15　社長（代表者）の個人としての資産管理・運用		 （単位：%）

預貯金
（円貨） 外貨預金 債券（国債・

社債等） 投資信託 株式 不動産 個人年金
保険

共済等 
その他 
保険商品

仮想通貨 何もして 
いない

全　　　　体 66.9	 2.0	 2.3	 9.5	 12.0	 22.2	 21.2	 12.4	 0.5	 17.0	

地
　
域

　
別

北 海 道 70.4	 1.7	 1.7	 6.5	 8.8	 22.7	 21.6	 15.6	 0.1	 16.5	
東 北 59.1	 1.8	 2.2	 10.5	 9.5	 22.6	 27.6	 14.4	 0.2	 19.4	
関 東 68.0	 1.3	 2.3	 10.9	 12.7	 21.1	 24.6	 13.7	 0.5	 16.4	
首 都 圏 67.4	 1.5	 2.2	 7.2	 9.1	 22.1	 15.4	 9.9	 0.6	 17.2	
北 陸 70.6	 1.5	 3.6	 10.7	 13.9	 17.9	 27.3	 13.7	 0.5	 13.9	
東 海 69.3	 3.2	 2.5	 12.6	 18.2	 21.3	 22.6	 11.9	 0.2	 15.6	
近 畿 66.8	 3.0	 2.8	 11.3	 16.9	 24.1	 24.1	 13.4	 0.6	 15.9	
中 国 64.4	 1.7	 1.7	 10.6	 13.4	 19.9	 25.2	 10.9	 0.8	 20.3	
四 国 63.3	 1.4	 2.1	 9.2	 10.9	 23.2	 22.0	 8.5	 1.2	 19.0	
九 州 北 部 69.1	 0.8	 1.5	 12.0	 9.2	 23.5	 22.1	 16.3	 0.8	 14.5	
南 九 州 62.3	 1.6	 2.3	 7.8	 7.7	 23.0	 18.7	 14.9	 0.8	 20.4	

規
　
模

　
別

1 ～ 4 人 61.6	 1.1	 1.7	 7.6	 7.8	 22.2	 18.7	 11.2	 0.5	 20.7	
5 ～ 9 人 64.8	 1.9	 1.6	 8.0	 8.6	 22.7	 22.9	 13.7	 0.5	 18.4	
10 ～ 19 人 68.5	 2.5	 1.9	 10.4	 12.5	 21.6	 24.3	 12.5	 0.6	 15.6	
20 ～ 29 人 69.8	 2.5	 3.4	 11.9	 15.3	 22.2	 21.5	 15.0	 0.6	 14.8	
30 ～ 39 人 73.4	 2.1	 4.3	 13.2	 20.2	 20.9	 22.7	 10.5	 0.4	 12.2	
40 ～ 49 人 75.4	 2.8	 3.7	 11.4	 18.6	 25.4	 21.0	 14.7	 0.6	 10.8	
50 ～ 99 人 77.0	 2.6	 4.2	 12.7	 22.6	 20.8	 20.1	 12.4	 1.1	 11.2	
100 ～ 199人 74.1	 3.2	 4.4	 12.4	 26.7	 21.5	 21.5	 8.8	 0.0	 10.8	
200 ～ 300人 80.2	 3.8	 3.8	 12.3	 27.4	 19.8	 17.0	 5.7	 0.0	 9.4	

業
　
種

　
別

製 造 業 67.5	 2.1	 2.6	 10.5	 12.9	 15.8	 21.2	 13.2	 0.4	 18.1	
卸 売 業 67.1	 2.0	 2.9	 10.7	 14.2	 18.7	 21.1	 13.3	 0.9	 18.0	
小 売 業 62.7	 1.5	 1.8	 7.9	 9.4	 21.7	 21.3	 12.5	 0.6	 18.4	
サ ー ビ ス 業 66.7	 2.0	 2.1	 8.1	 10.8	 19.6	 20.8	 11.3	 0.6	 18.5	
建 設 業 68.9	 1.9	 2.1	 8.6	 11.3	 23.9	 23.4	 13.2	 0.4	 15.4	
不 動 産 業 69.4	 2.2	 2.3	 10.6	 14.1	 57.6	 18.0	 7.8	 0.7	 8.1	

経
営
者
年
齢
別

20、30歳 代 64.6	 3.4	 2.4	 10.2	 12.7	 21.5	 24.6	 12.9	 2.4	 16.1	
40　 歳　 代 64.7	 2.2	 1.8	 10.4	 11.9	 20.0	 24.1	 15.6	 0.8	 16.6	
50　 歳　 代 66.1	 2.3	 2.2	 9.5	 12.1	 20.8	 24.0	 13.8	 0.6	 16.8	
60　 歳　 代 68.6	 1.9	 2.5	 10.2	 12.7	 22.4	 20.7	 11.6	 0.3	 16.3	
70歳 代 以 上 67.1	 1.2	 2.6	 7.8	 11.1	 25.7	 16.3	 9.7	 0.2	 18.6	

（備考）最大3つまで複数回答
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○引退後は趣味や家族との時間を過ごす

　現役を退いた後の生活イメージについて

は、「趣味や娯楽（42.8％）」が最も高く、以

下、「家族との時間を過ごす（37.2％）」、「その

ときに考える（今は考えていない）（25.9％）」、

「現役を退いても会社に関わりたい（14.1％）」

「ボランティア・社会貢献活動（11.0％）」が

続いた（図表16）。

　「趣味や娯楽」や「家族との時間を過ご

す」は、地域や規模、業種を問わず、回答割

合が高かった。

　経営者の年齢階層別にみると、若い企業ほ

ど「家族との時間を過ごす」の回答割合が高

くなる傾向にあった。

図表16　現役を退いた後の生活イメージ		 （単位：%）

家族との
時間を
過ごす

ボラン
ティア・
社会貢献
活動

趣味や
娯楽

何もせず
ゆっくり
過ごす

技能・
ノウハウ
の次世代
への伝承

自己啓発・
学び直し

新たに
起業する

生涯現役
の経営者
でいたい
（引退しない）

現役を
退いても
会社に
関わりたい

そのとき
に考える

（今は考えて
いない）

全　　　　体 37.2	 11.0	 42.8	 8.8	 9.8	 8.8	 2.1	 6.0	 14.1	 25.9	

地
　
域

　
別

北 海 道 36.5	 13.1	 44.1	 9.5	 10.8	 9.6	 1.9	 5.4	 13.1	 26.5	
東 北 30.8	 14.5	 44.9	 7.7	 11.0	 10.5	 3.1	 5.4	 16.9	 29.2	
関 東 37.2	 14.5	 45.1	 8.0	 11.2	 9.6	 2.5	 7.6	 16.0	 24.3	
首 都 圏 37.1	 7.3	 39.9	 10.6	 7.4	 5.4	 1.6	 5.6	 10.6	 25.7	
北 陸 36.9	 12.6	 43.3	 8.8	 11.3	 11.1	 2.2	 6.3	 16.1	 24.0	
東 海 36.4	 13.5	 47.1	 5.9	 11.4	 11.5	 2.3	 5.4	 17.1	 26.7	
近 畿 38.4	 12.5	 44.2	 7.4	 12.0	 11.3	 2.5	 7.3	 17.3	 26.1	
中 国 38.3	 12.4	 43.6	 7.1	 8.9	 9.7	 2.4	 5.0	 17.0	 26.2	
四 国 35.1	 10.1	 39.8	 8.0	 9.1	 9.1	 1.4	 8.2	 13.3	 27.9	
九 州 北 部 41.1	 8.5	 41.6	 10.1	 9.1	 7.0	 2.3	 6.3	 13.3	 22.1	
南 九 州 40.2	 10.1	 40.1	 10.8	 8.6	 9.0	 1.0	 4.4	 10.5	 25.6	

規
　
模

　
別

1 ～ 4 人 34.9	 8.8	 39.5	 11.9	 6.0	 6.6	 1.7	 7.8	 9.4	 28.2	
5 ～ 9 人 37.8	 10.8	 42.1	 9.2	 9.9	 8.1	 2.2	 6.5	 15.7	 24.6	
10 ～ 19 人 39.5	 12.4	 47.4	 7.7	 10.9	 9.2	 2.6	 4.8	 16.2	 24.2	
20 ～ 29 人 36.4	 11.6	 45.7	 7.0	 12.8	 11.3	 2.0	 3.7	 17.5	 25.4	
30 ～ 39 人 37.3	 13.6	 43.7	 5.6	 15.1	 10.6	 1.1	 4.9	 16.1	 24.4	
40 ～ 49 人 35.8	 13.8	 43.1	 4.8	 14.0	 11.8	 3.0	 5.1	 18.2	 25.3	
50 ～ 99 人 41.5	 14.0	 42.4	 4.3	 12.8	 12.4	 2.0	 4.0	 17.8	 26.4	
100 ～ 199人 42.3	 10.9	 49.6	 3.6	 15.7	 16.1	 3.2	 2.8	 15.7	 22.2	
200 ～ 300人 42.1	 12.1	 40.2	 1.9	 11.2	 9.3	 1.9	 7.5	 19.6	 28.0	

業
　
種

　
別

製 造 業 37.4	 9.9	 42.8	 7.4	 12.3	 8.8	 1.6	 5.2	 15.8	 25.9	
卸 売 業 37.8	 9.9	 42.6	 8.8	 8.3	 9.2	 2.5	 5.6	 14.9	 26.5	
小 売 業 35.1	 11.4	 38.6	 11.9	 7.8	 8.2	 2.0	 7.6	 11.7	 25.8	
サ ー ビ ス 業 36.2	 11.0	 41.9	 9.5	 9.0	 7.9	 2.1	 6.4	 12.1	 27.4	
建 設 業 38.7	 13.3	 45.1	 7.6	 10.2	 9.4	 2.1	 4.4	 14.8	 26.4	
不 動 産 業 37.8	 11.8	 49.3	 8.6	 7.1	 9.8	 3.3	 9.1	 13.1	 21.9	

経
営
者
年
齢
別

20、30歳 代 43.3	 11.7	 35.9	 5.1	 11.0	 9.8	 5.4	 2.9	 9.8	 34.0	
40　 歳　 代 41.6	 10.6	 42.6	 5.7	 11.2	 9.5	 3.3	 4.6	 12.5	 29.9	
50　 歳　 代 39.9	 11.7	 44.5	 6.4	 10.7	 9.8	 2.5	 4.6	 12.6	 26.1	
60　 歳　 代 36.0	 12.7	 46.0	 9.3	 9.0	 9.0	 1.6	 5.6	 14.7	 23.0	
70歳 代 以 上 31.6	 7.7	 37.3	 13.3	 8.9	 6.7	 1.0	 9.6	 17.1	 26.2	

（備考）最大3つまで複数回答
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「調査員のコメント」から
　全国中小企業景気動向調査表には、「調査員のコメント」として自由記入欄を設けている。ここで
は、本調査の調査員である全国の信用金庫営業店職員から寄せられた声の一部を紹介する。

（1）今後を見据えた対応

・老人保健施設への販路拡大が実現し、今後も積極的に販路拡大に努める。	 （農業　秋田県）
・タイに工場を増設する予定であり、今後も業績は安定推移する見込みである。
	 （再生アルミニウム精錬　栃木県）
・不採算事業を、夏に稼動したばかりのベトナム現地法人にシフトしている。
	 （精密電子部品製造　埼玉県）
・IoT導入により、経費削減ならびに生産性向上を見込んでいる。	 （通信用電源装置製造　埼玉県）
・ロボット化の推進によりリードタイム短縮化に常に努めている。	 （金属部品加工　新潟県）
・人手不足のなか、新規の設備投資により生産性を向上する事業計画を立てた。	（医療機器製造　長野県）
・部門ごとの中核人材の世代交代を図るとともに、作業効率のさらなる向上を目指して社員教育に注力し

ている。	 （茶製造　静岡県）
・外国人社員教育に注力している。	 （一般機械器具製造　愛知県、被服製造　岡山県）
・システム化により、経理事務負担の軽減を実現している。	 （バネ製造　大阪府）
・事業継続のため販路拡大に努め、新たに米国ニューヨークに受注先を確保した。	（陶磁器販売　三重県）
・首都圏に出向いてマーケティング調査を行っている。	 （被服製品卸売　岡山県）
・事業承継を目的に、当社を買取りたい希望のある同業者との交渉を進めたい。	 （生花販売　福岡県）
・イスラム教圏の食ニーズに応えるため、情報収集に努めている。	 （給仕業　北海道）
・事業承継も視野に入れながら経営ビジョンを持ちたい。	 （クリーニング業　岩手県）
・観光誘致に注力し、地元のイベント等に率先して関わっている。	 （旅館業　愛知県）
・後継者がおらず、事業継続のためM&Aを検討している。	 （型枠工事業　北海道）
・働き方改革を念頭に、社員の勤務時間管理等に配慮している。	 （土木工事業　千葉県）

（2）直面する困難、試練

・求人に対して女性パートや退職者（OB）からの応募はあるが、将来の幹部候補となる男性社員の応募は
なく、特定の社員に負荷がかかる職場環境となっている。	 （魚肉練製品製造　北海道）

・社長が体調不良のため後継者への技能承継に勤めているものの6年ほどかかりそうである。
	 （貴金属製造　茨城県）
・設備の老朽化と販売管理費の負担が増大しているものの価格転嫁できず、収益圧迫要因となっている。
	 （プラスチック製品製造　埼玉県）
・現状多くの受注があるなかで人手不足であり、新たな受注は断っている。	 （精密板金加工　神奈川県）
・特殊な作業が多いことから人材育成に注力するものの、一人前にならないうちに社員が離職してしまう。
	 （鉄道関連部品製造　山梨県）
・入社まもない社員が次々と離職していく。	 （金属製品加工　愛知県）
・社長自身を含む社員の高齢化が進み、社員の若返りが喫緊の課題である。	 （合成洗剤製造　兵庫県）
・取引先の廃業が続き、業況が悪化傾向にある。	 （カレンダー卸売　北海道）
・後継者候補はおらず販路拡大にも苦慮していることから廃業を検討している。	 （雨樋等販売　兵庫県）
・商圏人口の減少や高齢化が進み、今後も厳しい業績が予想される。	 （食品・酒類販売　群馬県）
・競合となる近隣スーパーに顧客が流出している。	 （スーパーマーケット　広島県）
・賃金アップに対応できない中、転職者が相次いでいる。	 （クリーニング業　岩手県）
・特殊な技能者の高齢化が進む中、若手の採用に苦慮している。	 （建設業　秋田県）
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※	本稿の地域区分のうち、関東は茨城、栃木、群馬、新潟、山梨、長野の6県。首都圏は埼玉、千葉、
東京、神奈川の1都3県。東海は岐阜、静岡、愛知、三重の4県。九州北部は福岡、佐賀、長崎の3県。
南九州は熊本、大分、宮崎、鹿児島、沖縄の5県。

（3）特別調査のテーマ（中小企業経営者と「人生100年時代」）
・退職後の具体的なビジョンはないが、70歳までに次世代への事業承継をしたい。	 （製材　北海道）
・将来に向けた貯蓄をしていない。	 （酒造　鳥取県）
・貯蓄が少なく、事業をやめたくてもやめられない。	 （乾物卸売　山形県）
・生涯現役を貫きたい。	 （水産物加工販売　静岡県、自動車修理　兵庫県）
・以前は社員への事業承継を考えたことがあったものの、今は生涯現役を考えている。
	 （車輌塗料卸売　広島県）
・50歳代であり、現時点では具体的に将来のことを考えていない。	 （プロパンガス販売　北海道）
・家族経営で子どもがいないため、廃業を見据えながら生涯現役を考えている。	 （燃料小売　青森県）
・後継者不在で廃業や事業譲渡を検討しており、将来の生活に不安である。	 （日用品販売　茨城県）
・自社の将来や自身の退職後を考えることはあるが行動に至っていない。	 （二輪車販売　埼玉県）
・引退後の生活資金に不安を感じている。	 （自動車販売　新潟県）
・健康管理に留意しながら、健康でいられる限り、現役を貫きたい。	 （理容業　岡山県）
・「人生100年時代」を見据える上で、健康に留意することは大切だと考えている。	 （内装工事　秋田県）

（4）その他

・北海道胆振東部地震では、停電下、最新モデルの冷凍庫が正常稼動したため業務に支障はなかった。
	 （鮮魚　北海道）
・本年初夏に里山カフェをオープンした結果、事業計画を上回る売上、収益を達成している。
	 （農産物販売　千葉県）
・大手自動車メーカーが鋼材を買い占めていることから、原材料の高騰を懸念している。
	 （輸送機器部品製造　静岡県）
・外国人エンジニアの採用により人手を確保している。	 （自動車部品製造　静岡県）
・ものづくり補助金の採択が追い風となり受注が増加した。	 （金属製品加工　兵庫県）
・社長は積極的に地元のまちづくりや産業活性化の活動に参加している。	 （製粉　兵庫県）
・西日本豪雨で被災した取引先を支援する目的で、優先的に発注をしている。	 （段ボール製造　岡山県）
・西日本豪雨で被災して工場前の橋梁を自己負担で再建する等、費用負担が重くなった。
	 （機械部品製造　広島県）
・夏の長雨の影響を受けて野菜類が生育不足となり、野菜・果物の価格が高騰している。
	 （生鮮食料品販売　北海道）
・後継者候補の息子がインターネット販売担当責任者として活躍している。	 （季節商品販売　北海道）
・経営改善計画に基づき配送車を新規に購入することで運送費削減に努める。	 （魚介類販売　千葉県）
・夏場の気温上昇による海水温の上昇で漁獲量が減少していることから輸入を検討している。
	 （水産物販売　静岡県）
・西日本豪雨の被災地から大口受注したものの一過性であり、今後の受注見込みはない。
	 （日用品卸売　岡山県）
・インターネットを活用したPRが奏功して売上が増加している。
	 （生花販売　北海道、デイサービス　北海道）
・娘が店長となったことで、娘の大学時代の同期生がアルバイト入社する等、人手不足解消につながって

いる。	 （コンビニエンスストア　北海道）
・インターネット販売にシフトした結果が業績に現れ始めている。	 （寝具販売　山形県）
・アニメ人気の影響で売上が大きく改善している。	 （旅館業　静岡県）
・クレジットカード端末機を導入したものの需要がない。	 （理容業　静岡県）
・婚礼の簡素化で貸衣装需要が少なくなる中、厳しい業況が続いている。	 （ブライダル貸衣装　兵庫県）
・震災関連工事の発注は大幅に減少している。	 （総合建設業　宮城県）
・消費増税を見据えて、不動産売買の動きが活発化している。	 （不動産売買業　青森県、長野県）
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（キーワード）　�中小企業、人手不足、人材活用、女性の活躍、生産性向上

（視　点）
　2018年第1四半期に閣議決定された「2018年版	中小企業白書」ならびに「経済財政運営と改
革の基本方針2018」（いわゆる「骨太の方針」）では、高まる人手不足のなか、労働力人口を確
保する観点から、女性、高齢者（シニア）、外国人といった潜在的労働力の労働参加が焦点の一
つとされている。
　そこで本稿では、年度間テーマである「中小企業の「人材活用」」のシリーズ第2弾として

「女性の活躍」に焦点をあて、「女性の活躍」によって生産性向上に挑戦する中小企業の事例を
取り上げ、中小企業において生産性向上に向けた人材活用を検討するにあたってのヒントを探
りたい。

（要　旨）
●	わが国では、生産年齢人口が減少傾向となるなかで、女性労働力がその減少を下支えして

いる。しかし、とりわけ働き盛りの30歳代を中心に女性の就業率にはさらなる向上の余地
がありそうである。出産退職した約20万人の女性が就業継続しないことに伴う経済損失は
名目GDPベースで1兆1,741億円という試算もあり、マクロ経済の観点からも女性の活躍は
大いに期待されるところであろう。

●	「2018年版	中小企業白書」に示されたアンケート結果等から、企業側の配慮次第では女性
の活躍の機会を創出できることへの期待は高まることが読み取れる。また、女性活躍推進
法の見直しの検討のなかで中小企業の取組み強化が言及される等、政策面で、中小企業に
対して女性活躍を促進することへの期待が高まっている。

●	「ES（社員満足）なくしてCS（顧客満足）なし」という言葉があるとおり、女性を含む
社員すべてが働きやすさを享受して職場環境に満足することが生産性向上につながってい
くのだろう。

調 査

中小企業における「人材活用」②
－「女性」の活躍による生産性向上への期待－

信金中央金庫 地域・中小企業研究所主任研究員

亀山　雄仁

信金中央金庫 地域・中小企業研究所主任研究員

藁品　和寿
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はじめに

　信金中央金庫	地域・中小企業研究所が、

全国の信用金庫の協力を得て四半期ごとにと

りまとめている「全国中小企業景気動向調

査」の結果をみると（図表1）、中小企業に

おける人手不足感が年々強まる傾向にあり、

2018年4～6月期の人手過不足判断D.I.（注1）	

（全業種）はマイナス26.0と厳しい水準と

なっている。

	　2018年4月20日に閣議決定された「2018

年版	中小企業白書」では、生産年齢人口の

減少や少子高齢化を背景に人手不足が深刻化

するなかで、労働力人口を確保する観点か

ら、女性の潜在的労働力の掘り起こしが重要

であることが指摘されている。また、同年6

月15日に閣議決定された「経済財政運営と

改革の基本方針2018」（いわゆる「骨太の方

針」）でも、高まる人手不足への対応策とし

て、「女性が子育てをしながら働ける環境や

高齢者が意欲をもって働ける環境を整備す

る」ことが言及される等、女性の労働参加が

着眼点の一つに取り上げられている。

　そこで本稿では、『中小企業の「人材活

用」』シリーズの第二弾として、「女性の活躍

による生産性向上」を取り上げる。

1	．労働意欲の高い「女性」の活躍へ
の期待

　「世界経済フォーラム」が2017年11月に公

表した「世界ジェンダー・ギャップ報告書

2017（The	 Global	 Gender	 Gap	 Report	

2017）」（注2）のなかに示されている各国の社会

進出における男女格差を示す指標（注3）（ジェン

（注）1	．マイナス幅が大きいほど人手不足感が厳しいことを示す指数
2	．内閣府男女共同参画局ホームページ参照（http://www.gender.go.jp/public/kyodosankaku/2017/201801/201801_04.html）
3	．「経済活動への参加と機会」「政治への参加と権限」「教育の到達度」「健康と生存率」の4分野で男女平等の度合いを指数化
して順位を決める。指数が「1」に近づくほど平等で、遠ざかるほど格差が開いていると評価される。
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図表1　人手過不足判断D.I.の推移

（備考）当研究所「全国中小企業景気動向調査」の結果をもとに信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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ダー・ギャップ指数）で、わが国は、調査対

象国144か国中114位と、前年より3つ順位を

落とし過去最低となっている（図表2）。女

性国会議員の割合をはじめとする政治分野で

の男女平等度合いの後退が大きな要因である

が、賃金格差をはじめとする経済分野での男

女平等度合いでの出遅れ感も大きく影響して

おり、わが国社会における男女格差の解消に

ついては、改善の余地はまだ残されていると

いえよう。

　わが国の労働力人口の年齢構成比を時系列

にみると（図表3）、生産年齢人口が減少傾

向となるなかで、女性労働力がその減少を下

支えしていることがわかる。また、年齢別・

女性の就業率の推移をみると（図表4）、M字

カーブの谷は年々緩やかになり底上げしてい

るものの、とりわけ働き盛りの30歳代を中

心に就業率にはさらなる向上の余地がありそ

うである。

　この30歳代女性の就業率の低さの主な理

由の一つとして妊娠・出産が挙げられよう。

そこで、女性が妊娠・出産をきっかけに仕事

を辞めてしまう理由について、厚生労働省が

2017年2月に公表した「平成28年度	仕事と

7,8887,888 8,2548,254
8,6148,614 8,7268,726 8,6388,638

8,4428,442 8,1748,174
7,7287,728

7,6487,648 7,5787,578

0
1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
7,000
8,000
9,000

80 85 90 95 00 05 10 15 16 17（年度）

労働人口（女性）
労働人口（男性）
生産年齢人口

（15～64歳）

（万人）

3,4653,465 3,5963,596 3,7913,791
3,9663,966 4,0144,014 3,9013,901 3,8503,850 3,7733,773 3,7813,781 3,7843,784

2,1852,185 2,3672,367 2,5932,593
2,7012,701 2,7532,753 2,7502,750

2,7832,783 2,8522,852 2,8922,892 2,9372,937

図表3　労働力人口と生産年齢人口の推移

（備考）1．労働力人口は15歳以上の者
2．「2018年版	中小企業白書の概要」をもとに信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成

順位 国名 スコア 順位 国名 スコア 順位 国名 スコア

1位 アイスランド 0.878	 11位 フランス 0.778	 …

2位 ノルウェー 0.830	 12位 ドイツ 0.778	 49位 アメリカ 0.718	

3位 フィンランド 0.823	 13位 ナミビア 0.777	 …

4位 ルワンダ 0.822	 14位 デンマーク 0.776	 100位 中国 0.674	

5位 スウェーデン 0.816	 15位 イギリス 0.770	 …

6位 ニカラグア 0.814	 16位 カナダ 0.769	 114位 日本 0.657	

7位 スロベニア 0.805	 17位 ボリビア 0.758	 …

8位 アイルランド 0.794	 18位 ブルガリア 0.756	 118位 韓国 0.650	

9位 ニュージーランド 0.791	 19位 南アフリカ 0.756	 …

10位 フィリピン 0.790	 20位 ラトビア 0.756	 144位 イエメン 0.516	

図表2　労働力人口と生産年齢人口の推移

（備考）世界経済フォーラムのジェンダーギャップ指数報告書（2017年版）をもとに信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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育児の両立に関する実態把握のための調査研

究事業報告書	 労働者アンケート調査結

果（注4）」（以下、「仕事と育児の両立に関する

報告書」という。）をみると（図表5）、「家

事・育児に専念するため、自発的にやめた」

（正社員30.3％、非正社員46.3％）が最も多

く、次いで「仕事を続けたかったが、仕事と

育児の両立の難しさでやめた（就業を継続す

るための制度がなかった場合も含む）」（同

22.5％、同13.5％）が続く。このように、仕

事と家事・育児の両立が困難であることを理

由に就業を断念するケースは少なくないよう

である。（株）第一生命経済研究所が2018年8

月1日に公表したニュースリリース（注5）によ

（注）4	．https://www.mhlw.go.jp/file/06-Seisakujouhou-11900000-Koyoukintoujidoukateikyoku/0000174277_3.pdf	参照
5	．http://group.dai-ichi-life.co.jp/dlri/pdf/ldi/2018/news1808.pdf参照

図表4　年齢別・女性の就業率の変化（1997年～2017年）

78.9
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69.869.8

72.972.9 71.471.4
75.175.1

63.963.9

（備考）「2018年版	中小企業白書」第2部第1章第2節をもとに信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成

図表5　妊娠・出産を機に退職した理由＜複数回答＞
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13.5	
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14.6	

8.4	

22.5	

30.3	
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特にない

その他

子を持つ前と仕事の内容や責任等が変わり、やりがいを感じられなくなった
（なりそうだった）

夫の勤務地や夫の転勤の問題で仕事を続けるのが難しかった

結婚、出産、育児を機に辞めたが、理由は結婚、出産等に直接関係ない
（あるいはもともと仕事を辞めるつもりだった）

解雇された、もしくは退職勧奨された

仕事を続けたかったが、仕事と育児の両立の難しさで辞めた
（就業を継続するための制度がなかった場合も含む）

家事・育児に専念するため、自発的に辞めた

正社員
非正社員

（％）

（備考	）厚生労働省「平成28年度	仕事と家庭の両立支援に関する実態把握のための調査研究事業報告書労働者アンケート調
査結果」
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ると、出産退職した約20万人の女性が就業

継続しないことに伴う経済損失は、名目

GDPベースで1兆1,741億円と試算している。

マクロ経済の観点からも女性の活躍は大いに

期待されるところであろう。

　一方、「2018年版	中小企業白書」第2部第

1章第2節で示された「結婚・育児のために

退職した女性の就職状況」によると（図表6）、

就業していない女性のうち6割が仕事をした

い意向を持っていることが示されている。ま

た、「仕事と育児の両立に関する報告書」に

よると、「仕事を続けたかったが、仕事と育

児の両立の難しさで辞めた」という女性の退

職理由として、とりわけ正社員では、「勤務

時間があいそうもなかった」（47.5％）、「育

児休業を取れそうもなかった」（35.0％）、

「職場に両立を支援する雰囲気がなかった」

（25.0％）等が挙げられている（図表7）。企

業側の配慮次第では、女性の活躍の機会を創

出できることへの期待は高まるといえよう。

　2016年4月1日に、「女性の職業生活におけ

る活躍の推進に関する法律」（女性活躍推進

法）が、女性が職場で能力を発揮し活躍でき

る社会を実現する目的で施行された。中小企

26%

74%

有業者
無業者

60%

40%

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90

100

うち、就業したいと
考えていない女性
うち、就業したいと
考えている女性

（%）

図表6	　結婚・育児のために退職した女性の就職状況

（備考	）	「2018年版	中小企業白書」第2部第1章第2節をもとに信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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育児休業の制度が法律上あることを知らなかった

家族が辞めることを希望とした

職場に両立を支援する雰囲気がなかった

育児休業を取りにくかった

保育園等に子供を預けられそうもなかった（預けられなかった）

会社に産休や育休の制度がなかった

つわりや産後の不調など妊娠・出産にともなう体調不良のため

自分の体力がもたなそうだった（もたなかった）

育児休業を取れそうもなかった（取れなかった）

勤務時間があいそうもなかった（あわなかった）

正社員
非正社員

（％）

図表7　仕事と育児の両立困難と回答した人の退職理由＜複数回答＞

（備考	）厚生労働省「平成28年度	仕事と家庭の両立支援に関する実態把握のための調査研究事業報告書労働者アンケート調
査結果」
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業の一部では、一般事業主行動計画（注6）の策

定・届出が努力義務となっているものの、厚

生労働省としては、中小企業が女性活躍の重

要性を理解して取組みを加速していくことを

期待しており、この期待の下、2018年3月に

「～中小企業の優秀な人材確保のために～	女

性活躍推進の取組好事例集（注7）」を公表して

いる。また、2018年6月8日の閣議後の記者

会見では、女性活躍を担当する野田聖子総務

相が、女性活躍推進法について中小企業の取

組み強化に向けた見直しに着手する考えを明

らかにしている。このように、政策面で、中

小企業に対して女性活躍を促進することへの

期待が高まっている。

　そこで次章では、女性社員の活躍を業績の向

上につなげている中小企業の事例を紹介	

する。

2	．「女性」の活躍で生産性向上に挑
戦する中小企業

（1	）株式会社センショー（大阪府大阪市西

成区、製造業）

　①	会社の概要

　同社は、金属表面処理（めっき加工・研

磨加工）を事業とする社員数約60名の中

小製造業である（図表8）。2011年4月に、

取材に応じていただいた堀内麻祐子代表取

締役（図表9）が、祖父が創業した（株）野

村鍍
め っ き

金工業所（大阪市西成区）の事業を引

き継ぎ、社名変更のうえ第二創業をした。

　前身の（株）野村鍍金工業所では、堀内社

長の祖父が代表取締役を務め、祖父の他界

後、叔父が社長で経理全般、父が専務で技

図表9	　取材に応じていただいた堀内麻祐子
代表取締役

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所撮影

（注）6	．次世代育成支援対策推進法に基づき、企業は、従業員の仕事と子育てに関する「一般事業主行動計画」を策定することと
なっている。このうち、常時雇用する従業員が101人以上の企業は、この行動計画を策定し都道府県労働局に届け出ること
が義務とされている。なお、100人以下の企業は努力義務となっている。

7	．https://www.mhlw.go.jp/file/06-Seisakujouhou-11900000-Koyoukintoujidoukateikyoku/0000197011.pdf参照

図表8　同社の概要

同社の概要

法 人 名
代 表
所 在 地
設 立
従 業 員 数
事 業 内 容

株式会社センショー
堀内麻祐子
大阪府大阪市西成区
2011年4月
63名
金属表面処理（めっき・研磨加工）	

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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術を担当していた。1993年に社長の叔父

が脳梗塞で病床に着くと、父が経理を全面

的に引き受けることになった。その時、資

金使途のはっきりしない借入を含めて年商

の10倍以上もの負債を抱えていることが

判明した。父は、事務員を採用する余裕の

ないなかで、しばらく技術と経理の責任者

を兼任して奮闘したものの体調を崩し、堀

内社長は、2007年11月から、父の依頼で

同社に入社して、経理の手伝いをすること

になった。堀内社長は、それまで、建設関

連会社で経理事務も担当していたため、入

社後1年ほどで、財務全般を把握して取引

金融機関や大手取引先との交渉ができるよ

うになる。入社2年で専務であった父が他

界。社長は寝たきりのままで、もう一人い

た常務の叔父は廃業を口にするように	

なった。堀内社長は、半年ほど悩みつつも

「社員を路頭に迷わせることはできない」

という強い意思で、母や夫の反対を押し切

り、2011年4月、同社を引き継ぐことを決

意する。事業を再生するにあたっては新規

の設備投資が欠かせなかったため、堀内社

長は、友人の公認会計士や税理士等専門家

からのアドバイスを受けながら、（株）野村

鍍金工業所を精算株式会社とした上で、第

二創業の形で再スタートを切った。取引金

融機関からの債務免除や返済条件緩和等の

支援を受けることで負債を圧縮していき、

事業引継ぎ後の2年半ほどで完済するに至

る。この偉業には、堀内社長の「社員のた

めに会社を潰してはいけない」という“社

員への思いやり”が原動力になっていたの

だろう。

　業績を回復後、堀内社長は、“堀内色”を

打ち出していく。堀内社長は、前職におい

て“女性が活き活き働く職場”に憧れを抱い

ていたことから、社内で「町工場でありなが

ら若い女性が活き活き働く職場にする」と

宣言をする。当時、社員数18名のうち女性

社員は3名、65歳以上の社員は13名と、社

員が高齢化していた。男性社員からは「男

性の職場で女性に何ができるのか」等の反

発の声はあったものの、まずは大学生のイ

ンターンシップを受け入れることにした。

その結果、2014年に、大卒4名（女性〈文系〉3

名、男性〈理系〉1名）の新規採用に至る。さ

らに翌15年には、大手人材派遣会社のイ

ンターンシップを受け入れ、高卒8名（うち

女性3名）の新規採用に至った。この若手

および女性の新規採用を受けて、現在、社

員数63名のうち女性が20名に上り、20歳

代の社員が2割近くを占めたことで社員の

平均年齢も大幅に若返っている（図表10）。

図表10	　多くの女性社員が活躍する本社事務所

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所撮影
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また、従来、本社工場と研磨加工専用工場

（大阪市西成区）の2工場体制であったも

のを、大阪市住之江区と西成区に工場を新

たに完工することで4工場体制とし、事業

を拡張している。

　②	「女性の活躍」の現場

　同社は、「大阪府男女いきいき・元気宣

言事業者」ならびに「大阪市女性活躍リー

ディングカンパニー」の認定を受けている

（図表11）。後者では、2014年度に“一つ星”

を取得済みだが、女性社員の比率が大きく

高まったことから、2018年4月に“二つ星”

認証に昇格した。また、堀内社長は、全国

鍍金工業組合連合会・女性経営者部会の会

長も務め、男社会の色合いの濃かったメッ

キ業界において“女性の活躍推進”の代表的

な存在となっている。

　堀内社長は、女性社員が多く入社したこ

とで、女性専用トイレの設置、女性更衣室

の設置、事務室のインテリアの刷新、実験

室の改装等、明るい職場環境づくりに次々

と取り組んできた。女性が現場でさらに活

躍できるよう、今後順次、重労働の自動化

を図っていくという。新卒採用者のうち意

欲のある社員には、年間3～4名、大阪高

等めっき技術訓練校で講習を受ける機会を

設けており、2018年現在、女性社員2名が

受講している。

　また、2014年以降に社員の平均年齢が

若返ったことをきっかけに、堀内社長は、

女性社員の発案を受け、若手社員の間での

コミュニケーションを円滑にする目的で、

「コミュニケーション委員会」、「スキル

アップ委員会」、「課題提案委員会」、「5S

〈職場の環境改善〉委員会」の4つの社内委

員会を立ち上げる。いずれの委員会も若手

社員主導であり、若手社員はそれぞれ自発

的に委員会活動に取り組む。堀内社長は、

若手社員が委員会活動を通じて“皆で協力

してやりきることの喜び”を感じてほしい

と期待する。

　そのほか、堀内社長は、“工場は閉鎖的”

という風潮を打破するべく“外部の空気を

取り入れる”目的で、2018年2月から、中

国とベトナムからの技能実習生6名を受け

入れている。これにより、社員にとって、

海外も見渡した広い視野を持つきっかけづ

くりになることを期待しているという。

　同社は、女性活躍推進法に基づく一般事

業主行動計画（計画期間：2018年1月5日～

図表11	　本社事務所に掲げられた「大阪府男
女いきいきプラス事業者」認定書・
「大阪市女性活躍リーディングカンパ
ニー」認定書

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所撮影
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2022年3月31日）を公表している（注8）。女性

社員が20歳代前半で対象者がいないため

「女性の管理職が占める割合」や「育児休業

取得率」を短期間で達成することは難しい

が、同社ホームページで会社の雰囲気を伝

えたり、社報「SENSYO	NEWSPAPER」

（毎月1回）やメールマガジン（毎週1回）

での情報発信、各種展示会への出展等を通

じて、「女性が活き活きと活躍できる職場」

を積極的にPRしている。こうした取組み

を通じて、堀内社長は、事業を拡張するな

かで新規・中途採用を強化するとともに、

「現場職の女性採用率50％」を早期に達成

したいという。また、先輩女性社員に対し

ては、自律性を身につけて部下の育成指導

をできる存在になってほしいと願ってい

る。これにより、若手社員を中心に活気あ

る職場になり、堀内社長が憧れていた「若

い女性が活き活きと働く職場」を実現した

いと意気込む。

（2	）株式会社ヒテン機工（東京都品川区、

建設業）

　①	会社の概要

　同社は、1987年3月に、先代社長の進藤

吾郎氏により、主に空調機器等の搬入・据

付を業とする個人事業として東京都品川区

で創業された（図表12）。進藤前社長の人

あたりの良さと人脈の広さで事業を拡大し

ていき、1991年6月に、株式会社へと組織

変更している。進藤前社長が掲げた理念で

ある「人間は躾が第一」の下、全社員が

「挨拶・身だしなみ・清掃」の基本原則を

徹底し、単に請け負った仕事だけをこなす

だけではなく、“御用聞き”をすることで、

取引先の困りごとにもきめ細やかに対応し

てきた。こうした真摯かつ丁寧な仕事ぶり

が取引先からの確かな信頼を勝ち得ること

につながり、現在、JR東日本の駅ホーム

ドアの設置工事や首都高速道路のトンネル

設備工事、東京五輪に伴うインフラ整備関

連工事を請け負う等、規模の大きなプロ

ジェクト事業の受注を引き受けるに至って

いる。

　取材に応じていただいた現・代表取締役

図表12　同社の概要

同社の概要

法 人 名
代 表
所 在 地
設 立
従 業 員 数
事 業 内 容

株式会社ヒテン機工
北原豊
東京都品川区
1991年4月
21名
設備機器	 搬入・搬出・据付・解体・撤
去、足場施行、環境関連事業

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成

（注）8	．行動計画の内容として、「目標1：現場職の女性採用率を50％以上にする」、「目標2：女性の管理職が占める割合を全体の50％
以上にする」、「目標3：育児休業取得率を100％にする」、「目標4：短時間勤務制度利用者数を5名以上にする」を掲げている。
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の北原豊氏は、大学を中退後、義父が経営

するコンサルティング会社にてコンサルタ

ントとして財務、税務に関する専門的かつ

実践的な知識を高めた。こうした経験が評

価され、30歳前半で、中堅の引越し業者

において約7年間、新規事業の立ち上げや

経営企画の中枢で活躍することになる。し

かし、不運にも、この引越し業者が倒産の

危機に陥ったことで、北原社長は、約4年

間、代表者の立場で自主再建に取り組む厳

しい役割を担うことになった。見事に新会

社として再生させた後は同社を退社し、知

人の紹介で海外でのアンチエイジング（老

化防止）事業に3年ほど関わった。その

後、再び義父が経営するコンサルティング

会社に戻ったことをきっかけに顧問先で

あった同社と出会い、2006年、北原社長

は同社の再建のために転職し、2011年11

月、進藤前社長が急逝したことに伴い代表

取締役となった。当時、同社は、緩慢な経

営体質により資金繰りが厳しい状況に陥っ

ていたが、北原社長は、コンサルタントと

しての経験から「地道に経営すれば採算に

乗る」と勝算を持っていた。取引金融機関

の協力と社員の理解を得たことで、2013

年頃から売上は10％以上アップする等業

績は反転しはじめ、2014年に入ってから

は回復基調となっている。

　こうした業績回復を受けて、北原社長

は、2016年から、ミライエ協同組合を立

ち上げて、ベトナムを中心とした外国人技

能実習生受入事業に力を入れている。実習

生の行き来を通じて、ビジネスパートナー

として日本とベトナムの関係を深めたいと

いう。さらに、海外留学生を対象にアルバ

イトをはじめ職業斡旋等を行う有料人材派

遣会社であるエー・ティー・エー（株）を関

連会社として立ち上げたり、同社の本業に

も関わる廃棄物のリサイクル事業に取り組

む（株）富山環境整備（富山県富山市）の東

京支店の役割を請け負ったりする等、事業

の幅をさらに広げている。

　②	「女性の活躍」の現場

　北原社長は、代表者として企業再生を成

功させた経験から「企業は人なり」を信念

としている。社員を信頼して仕事を全面的

に任せることによって“いかに社員のモチ

ベーションを高められるか”が人を評価す

る大きなポイントであるという。とりわけ

女性社員に対しては「信頼して仕事を全面

的に任せる」という配慮は極めて大切であ

るという。

　現在、同社には、女性社員が4名いる。

それぞれ、受付、営業事務、総務で中核的

な役割を果たしている。女性社員3名の人

材育成を担っているのが、取材に応じてい

ただいた取締役	 統括本部長の石田恵氏

（図表13）である。

　石田取締役は、高校生のときから化学に

強い関心を持ち、都内の専門学校にて環境

科学を専攻した。卒業後、JFE環境（株）へ

入社し、工場プラントの現場で男性社員と

肩を並べて技術習得に励むとともに、
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フォークリフト免許や玉掛け免許等の技能

もしっかり身につけた。こうした努力が評

価され、入社後3年足らずで工場長のアシ

スタントとしての役割を担うまでに至っ

た。しかし、現状に満足できずさらなる飛

躍を目指し退職を決意する。退職後、憧れ

であった“都心のOL”を夢見て人材派遣業

に転職したものの、女性の多い職場内での

人間関係に難しさを感じるとともに、自身

のスキルの無さを痛感し1年ほどで自主退

職した。悶々とするなか、偶然、同社の求

人広告を目にした。近所だったため、同社

を散歩がてら下見したうえで応募を決意し

た。即戦力を求めていた進藤前社長は、石

田取締役の採用を即決し、2006年に同社

に入社することになる。入社後、経理のほ

か営業関係も任され、積極的に取引先との

ゴルフコンペや接待等にも参加すること

で、取引先からの親しみを得ていくことに

なる。後日談として、とび・土木工事業界

は、いわゆる「男社会」の風潮であり、当

初は取引先から「女性では話にならない」

あるいは「あなたではなくて社長と話した

い」等、冷たい対応を受けることも少なく

なかったという。しかし、石田取締役は、

北原社長のバックアップを受けながら挫け

ず、男性社員に負けない働きぶりとともに

女性ならではの気配りや物腰の柔らかさに

よって、徐々に取引先からの信頼を得られ

るようになった。現在は、北原社長の右腕

として、同社の経理、財務、見積り、現場

への人員配置を含めてほぼすべてのマネジ

メントを任されており、また関連事業へも

手腕を発揮し、女性社員だけでなく男性社

員からの信頼も厚い。

（3	）株式会社ヨシケイ豊橋（愛知県豊橋市、

物流サービス業）

　①	会社の概要

　同社は、1977年4月に、取材に応じてい

ただいた野澤佳隆代表取締役の父により、

副食材料の宅配を事業とするヨシケイグ

ループ（注9）のフランチャイズとして創業し

た（図表14）。屋号を「ヨシケイ東愛知」、

法人名を「株式会社ヨシケイ豊橋」とし

て、本社のある愛知県豊橋市をはじめ、新

城市や岡崎市等の近隣市町に4営業所を展

開している。

　経営理念として「豊かな食生活習慣の支

援」、「お客様最優先思考」、「豊かな人生の

創造」を掲げ、丁寧かつ迅速なサービスに

（注）9	．静岡県静岡市に本社を置くヨシケイ開発（株）がヨシケイグループ本社となり、全国65のフランチャイズを展開している。
（http://yoshikei-dvlp.co.jp/）

図表13　北原社長（右）と石田取締役（左）

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所撮影
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徹してきた結果、現在、個人顧客を中心に

約5,000件もの取引先を抱えるまでに至っ

た。取引の拡大に伴い従業員数は増え、現

在では約100名に上っている。また、食に

携わる仕事をしていることから、社員全員

に食生活アドバイザー資格取得を勧奨して

おり、現在、社員の9割ほどが資格を取得

している。

　野澤社長（図表15）は、末期がんであっ

た父の存命が長くないことを知っていたこ

とから、地元の高校を卒業後すぐの1994

年4月に同社に入社する。父の死去後、母

が社長職を継いだものの、実質的な経営

は、当時常務取締役であった野澤社長に任

されていた。当時、女性社員ばかり約50

名であり、野澤社長は“女性社員が日々成

長してくれれば会社は成り立つ”という想

いから男性社員は雇用していなかった。し

かし、20歳代後半に、自身が脳梗塞で入

院すると、“男一人では心もとない”と感

じ、急きょ、男性社員3名を採用した。な

お、この時に採用した男性社員の1名が、

現在、野澤社長の右腕として活躍する総務

部の武田元紀部長である。

　2006年に、母が会長となると、野澤社

長は正式に代表取締役に就任する。野澤社

長には“女性が活躍できる職場”という考え

は強く、社員数約100名のうち男性社員は

5名であり、男性は特に増やす予定はない

という。

　②	「女性の活躍」の現場

　社員数約100名のうち95名は女性社員で

ある。主に、食材加工や宅配営業（スマイ

ルスタッフ）として活躍している。野澤社

長は、取材中、「女性社員が頑張ってくれ

るからこそ経営がうまくいっている」と何

度も話していた。

　野澤社長は、女性社員に活躍してもらう

図表15	　取材に応じていただいた野澤佳隆代
表取締役）

（備考）		信金中央金庫	地域・中小企業研究所撮影

図表14　同社の概要

同社の概要

法 人 名
代 表
所 在 地
設 立
従 業 員 数
事 業 内 容

株式会社ヨシケイ豊橋
野澤　佳隆
愛知県豊橋市
1977年4月
100名
食材料の宅配

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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ために、「コミュニケーション（言葉）」を

最も重視している。管理職15名のうち3名

は男性社員であるが、とりわけ男性管理職

が女性社員に接するときには、不公平感が

ないよう言葉遣い等に配慮しているとい

う。“雰囲気で分かってくれるはず”等の安

易な考えは捨てて、誤解されないよう納得

してもらえるまで丁寧な説明に心がけてい

る。また、女性社員には“見てほしい・聞

いてほしい・分かってほしい・褒めてほし

い”という傾向が強いことから、気持ちの

変化に気づけるようにしたり、感激するよ

うな褒め方をしたりする等、お互いに心の

通い合ったオープンな人間関係づくりに努

めている。そのほか、女性社員のモチベー

ション向上のため、成績優秀者には毎月

「MVP賞」という褒賞制度を設けている。

　福利厚生面では、女性社員には子どもを

持つ母親が多いことから、学校の休校日に

合わせた完全週休二日制としている。産

休・育休制度のなかでは、特に育休から復

帰した後に子どもの都合等での急きょの休

みや早退等に対応できるよう支援を行って

いる。そのほか、食に携わる仕事ならでは

の夕食材料の社員割引販売による生活支援

や子ども参加型の親睦行事の開催等をする

ことで、家庭を持つ女性社員に配慮してい

る。こうしたことが評価され、愛知県から

「あいち女性輝きカンパニー」の認証（注10）

を受けている（図表16）。

　今後、さらに女性社員にとって働きやす

い職場環境づくりのため、残業時間のさら

なる削減や有給休暇取得率のさらなる向上

に取り組むなど、女性社員がより働きやす

いよう職場環境を充実させていきながら、

野澤社長は、地域における「女性が輝いて

働く職場地域No.1」を目指して邁進してい

きたいと意気込む。

（4	）株式会社ヨネダ（奈良県宇陀郡曽爾村、

小売・サービス業）

　①	会社の概要

　同社は、1945年1月に、先代の米田竹治

朗氏により、呉服・雑貨販売を営む個人事

業として創業した（図表17）。奈良県宇陀

郡曽爾村で唯一の呉服屋として知名度を上

げ、1992年4月に株式会社に改組した。取

材に応じていただいた米田一雄代表取締役

会長が2代目社長を引き継いだ後は、呉服

屋で培った“接客ノウハウ”を武器に事業を

（注）10	．http://www.pref.aichi.jp/danjo/jokatsu/advance/authentication.html参照

図表16	　本社事務所に掲げられた「あいち女
性輝きカンパニー」認定書

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所撮影
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拡大していくことになる。

　1990年4月、全国初となるシャディサラ

ダ館奥宇陀店（第1号館）を開業し、2018

年8月現在、4店舗で冠婚葬祭用のギフト

事業を展開している。創業時から培った

“真心を込めたサービス”を実践してきた結

果、2000年8月以降15年以上にわたり「全

国販売実績第1位」表彰を受けている。そ

の後、米田会長の持ち前の“洞察眼”で、

2004年11月に仏だん館ヨネダ橿原店を開

業、2006年9月にメモリアルホール紫蘭を

開業、2011年9月にスーパーダンススタジ

オを開業、2012年2月にカーブス葛本を開

業、同年6月にKickBoxingGYM開拳塾を開

業、2013年3月に太陽光発電事業を開始、

2014年3月にセンターキッチン桔きょうを

開業、同年5月に鉄板なか乃を開業、同年

12月に珈琲館イオンタウン伊賀上野店を

開業、2016年2月にラグジュアリーサロン	

ボヌールを開業、同年4月にWEB事業部を

創設、同年9月からは損害保険販売にも取

り組み、葬祭関連事業（葬祭事業、仏壇事業、

ギフト事業）を軸にカルチャー事業や飲食

事業にまで幅広く事業を手がけてきた。

　米田会長は、高校卒業後すぐに同社の経

営に関わりマネジメント力を実践の場で高

めるとともに、独学で簿記1級を取得する

等財務や税務に関する専門的な知識も深め

てきた。米田会長は、事業展開にあたって

は取引金融機関への相談を欠かさず、広げ

てきた事業それぞれについての売上・収益

状況を正確に把握し開示しているため、創

業時からの取引金融機関である大和信用金

庫（奈良県桜井市）からの信頼も厚い。

　②	「女性の活躍」の現場

　 米 田 会 長 は、「社 員 は 家 族 」、「社 員

ファースト」、「社員が主役」を信念とし、

社内の雰囲気づくりを最優先に、フラット

で家庭的な社風を醸成してきた。会長室や

社長室等はなく社員との間に“壁”はないた

め、社員とのコミュニケーションは常日頃

から密接である。役職等での社員間の情報

ギャップはなく、社内での情報共有がしっ

かりなされている。社員一人ひとりが明る

く楽しく仕事をするとともに、“ヨネダは

自分の会社だ”と誇りを持って働いてもら

えるよう常に努めているという。米田会長

は、“全員が4番バッター”であるよりも、

“誰一人として欠けてもいけない”という雰

図表17　同社の概要

同社の概要

法 人 名
代 表
所 在 地
設 立
従 業 員 数
事 業 内 容

株式会社ヨネダ	 	
米田　一雄	 	
奈良県宇陀郡曽爾村	 	
1992年4月	 	
191名	 	
ギフト、仏壇販売、葬祭、飲食業

（備考）1	.　写真は、取材に応じていただいた米田一雄代表
取締役会長

2．信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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囲気づくりが大切だと力説する。また、米

田会長は、「自社の社員は他社の社員に負

けない」と断言するほど“社員が自慢”を口

癖にし、社員に“任せる（信頼して全面的

に仕事を任せる）”ことによって社員のモ

チベーション向上につなげている。

　こうした職場環境のなか、同社では多く

の女性が活躍している。具体的には、社員

総数191名（2018年7月末現在）のうち女性

社員は129名と6割を超えている（図表18）。

それぞれの事業でリーダー格にあたる女性

社員が活躍し、役員5名のうち3名は女性

である。そのうち、森範子常務取締役は、

すべての事業を統括管理するキーパーソン

となっている。森常務取締役は、大学卒業

後、同社が株式会社に改組した当時社員7

名であった同社に入社する。長年の経験と

実績から社員からの信頼は厚く、事業すべ

てを把握していることから、米田会長の

“右腕”となっている。

　米田会長は、女性社員の活躍という観点

で、特段、福利厚生や就業規則といった制

度面で工夫しているわけではないという。

もともと「社員ファースト」を信念にして

きたことから、例えば、ある社員の子供が

体調を崩した時には、その社員が早退や休

暇を取りやすいよう、社員同士で当たり前

に助け合える雰囲気を醸成してきた。社員

が子どもを職場にどうしても連れて来なけ

ればいけない時には米田会長自ら子どもの

面倒をみることもあるという。こうした職

場環境のなか、女性社員が積極的に意見や

アイデアを発言するとともに、自ら率先し

て責任ある立場で活躍したいという女性社

員も少なくない。さらに、同業他社から

ヘッドハンティングを受ける女性社員もい

るようだが、転職を理由に離職するケース

はないという。採用でも、同社の働きやす

さが口コミで広がっているため、応募以上

の募集がある。

　このように、形式的な“制度づくり”では

なく、中身のある“職場環境づくり”に徹し

てきたことが、米田会長が考える適正な社

員数を上回るほどの人材確保、そして多く

の女性社員が活躍できる場づくりにつな

がっているといえよう。
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図表18　同社の男女別従業員数

（備考	）同社資料をもとに信金中央金庫	地域・中小企業研
究所作成
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おわりに　	
－中小企業における「女性」の活躍
による生産性向上に向けて－

　本稿で取り上げた事例を総括すると図表19

のとおりとなる。

　（株）センショーおよび（株）ヒテン機工では、

めっき加工業あるいはとび工事業といった

“男社会”といわれる風潮のなかに女性の活躍

の場を創り出している意義は大きいだろう。

とりわけ（株）センショーでは、インターンシッ

プをきっかけに新卒の女性社員を採用すると

ともに、女性社員を含む若手社員を多く雇用

したことで社員の年齢構成を若返らせること

ができたことは、社員の高齢化に悩む同業他

社にとって大いに参考となるのではなかろう

か。これは、図表4で示した年齢別にみた女

性の就業率のM字カーブの谷を、少なくとも

自社については大きく底上げすることにつな

がるだろう。

　（株）ヨシケイ豊橋および（株）ヨネダでは、

接客あるいは女性顧客のみを対象とする業務

など、女性であるからこそ活躍できる職務に

おいて女性社員に活躍の場を創り出してい

る。上述した（株）センショーを含め両社にお

いては、社長のトップダウンで、女性にとっ

て働きやすい職場環境づくりに努めている前

向きな姿勢が印象的であった。これらの事例

から、女性社員にとって本質的な意味で働き

やすい職場づくりをするためには、規程や制

度を整えるといった“形式主義”ではなく、と

にかく雰囲気づくりに徹するという“実質主

義”の重要性を改めて認識させられた。

図表19　本稿で取り上げた事例企業におけるシニア人材活躍のポイント

社　名 業　種 女性の活躍 成果・効果

（株）センショー
（大阪府大阪市西城区）

製造業
（めっき・研磨加工）

インターンシップをきっ
かけに大卒・高卒女子社
員の新卒採用

・現場職の女性社員2割以上を達成
・	インテリア等ハード面を含めて職場の雰

囲気に明るさ
・	大阪市女性活躍リーディングカンパニー

認証で格上げ（一つ星から二つ星へ）

（株）ヒテン機工
（東京都品川区）

建設業
（重量物搬入・据付） 中途女性社員を役員登用

・	男社会の業界でありながら、前職での経
験や女性ならではでの気配り等で取引先
から親しみ、厚い信頼

・	前職での経験から女性社員のみならず男
性社員からの信頼も厚く、社長の右腕と
して活躍

（株）ヨシケイ豊橋
（愛知県豊橋市）

物流サービス業
（食材料加工・宅配）

管理職・スマイルスタッ
フ（宅配営業）として登
用・採用

・	社員数約100名のうち男性社員5名で運営
・	「あいち女性輝きカンパニー」認証

（株）ヨネダ
（奈良県宇陀郡曽爾村）

小売・サービス業
（ギフト、仏壇販売、

葬祭、飲食）

役員・管理職・スタッフ
として登用・採用

・	「社員ファースト」を徹底してきた結果、
女性社員の離職率ゼロ

・	事業によっては女性社員のみでの円滑な
事業所運営

・	社員数約190名のうち女性社員6割以上で
あり入社希望者も募集を上回る多数（適
正な社員数を上回る人材確保）

（備考）信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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　また、女性社員を新たに採用したい、ある

いは長く働いてもらいたいといった中小企業

にとっては、（株）センショーや（株）ヨシケイ

豊橋のように地元自治体の認証を取得した

り、あるいは会社の雰囲気をホームページや

社報等で広くPRしていく姿勢も有効だろう。

　「女性が活き活きと活躍できる職場」（（株）

センショー）、「女性が輝いて働く職場地域

No.1」（（株）ヨシケイ豊橋）等、スローガン

の表現は若干異なるものの、事例で取り上げ

た4社に共通しているのは、女性社員を含む

すべての社員にとって“働きやすい”職場環境

を創り出そうと常に試行錯誤を繰り返してい

ることだろう。究極は、（株）ヨネダの米田一

雄代表取締役会長が「自社の社員は他社の社

員に負けない」と断言していたように、社長

が社員を自慢でき、かつ肩書きに関係なく社

員同士がお互いに尊重し合える職場環境を創

出することだろう。

　「ES（社員満足）なくしてCS（顧客満足）

なし」という言葉があるとおり、女性を含む

社員すべてが働きやすさを享受して職場環境

に満足することが生産性向上につながってい

くのだろう。本稿で取り上げた事例企業のよ

うな努力と試行錯誤の積み重ねが、人手不足

が深刻化している中で、女性を含む人材確保

につながっていくのではないだろうか。　　
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（キーワード）　�AI（人工知能）、旅館・ホテル、宿泊料金、観光地

（視　点）

　第3次AI（人工知能）ブームが到来しているといわれ、AI技術の実用化に向けた動きが国内

外で進んでいる。一方で、実証実験にとどまっているケースが多く、その実用化に向けてはま

だ時間を要する状況だといえよう。

　こうしたなか、本稿では、AI技術を活用して旅館・ホテルを対象に宿泊料金決定システムの

提供に挑戦する（株）たび寅（長野県諏訪市）の事例を紹介する。

（要　旨）
●	「平成28年版	情報通信白書」によると、AIは、大まかには「知的な機械、特に、知的なコ

ンピュータプログラムを作る科学と技術」と説明されているものの、研究者によって定義

は異なるという。また、AIを巡る研究テーマは多岐にわたり、相互に関係していることか

ら明瞭に分類することは困難であるともいう。
●	各種調査によると、AI関連産業の市場規模は、2030年までに86兆円規模にまで拡大すると

見込まれ、世界のGDPを14％押し上げるという推計がある。一方、わが国では、企業にお

いて「目的が不明瞭」、「実現したいこと、ではなく現在の技術で実現できること、から考え

てしまう」、「試しにやってみる、が許されない」などを課題に、AI導入が進んでいない実状

がある。
●	旅館・ホテル業界では、年を追うごとに人手不足感が強まる傾向にある。なかでも、中小

規模の旅館・ホテルでは、経営課題の一つとしてレベニューマネージャー（宿泊料金の予

約担当者）の慢性的な人材不足がある。本稿で事例紹介した（株）たび寅のようなAI技術を

活用した宿泊料金決定サービスの取組みは、こうした経営課題の解消に貢献できる可能性

があり、中小規模の旅館・ホテル業界に新たな風を吹き込むものとして期待できよう。

調 査

AI技術を活用した宿泊料金決定システムの普及への挑戦
－旅館・ホテル業界に新たな風を巻き起こす－

信金中央金庫 地域・中小企業研究所主任研究員

藁品　和寿
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1	．注目を浴びるAI（人工知能）技術

　総務省が公表する「平成28年版	情報通信

白書」では、AI（人工知能）を巡っては研

究者によってさまざまな定義があることから

（図表1）、「知的な機械、特に、知的なコン

ピュータプログラムを作る科学と技術」とい

う一般的な説明にとどめている。AIを巡る

研究テーマも多岐にわたり（図表2）、それ

ぞれが相互に関係していることから明瞭に分

類することは困難としている。AIは、これ

ら複数の技術を組み合わせて実用化に向けた

研究が進められている。

　（株）東レ経営研究所が2018年2月に公表し

た「2018年の日本産業を読み解く10のキー

ワード」では、キーワードの一つとして、

「人とロボット・AIの協働」を挙げている。

そのなかで、「ロボットや人工知能（AI）が

急速に社会に浸透し始めている。…（中略）…

昨今は人工知能（AI）を搭載したロボット

が目覚しい進化を遂げており…」とコメント

し、AI技術に着目している。

　また、EY総合研究所（株）の分析では、

2030年 ま で にAI関 連 産 業 の 市 場 規 模 は、

2015年の3兆7,450億円から2030年には86兆

9,620億円にまで拡大すると予測されている。

PwCコンサルティング合同会社の分析でも、

2030年までにAI技術によって、世界のGDP

は14％押し上げられると推計されている。

　一方、PwCコンサルティング合同会社で

図表1	　国内の主な研究者による人工知能（AI）の定義
研究者 所属 定義

中島秀之 公立はこだて未来大学 人工的につくられた、知能を持つ実態。あるいはそれをつくろうとする
ことによって知能自体を研究する分野である。武田英明 国立情報学研究所

西田豊明 京都大学 「知能を持つメカ」ないしは「心を持つメカ」である。

溝口理一郎 北陸先端科学技術大学院 人工的につくった知的な振る舞いをするためのもの（システム）である。

長尾真 京都大学 人間の頭脳活動を極限までシミュレートするシステムである。

堀浩一 東京大学 人工的に作る新しい知能の世界である。

浅田稔 大阪大学 知能の定義が明確でないので、人工知能を明確に定義できない。

松原仁 公立はこだて未来大学 究極には人間と区別が付かない人工的な知能のこと。

池上高志 東京大学
自然にわれわれがペットや人に接触するような、情動と冗談に満ちた相
互作用を、物理法則に関係なく、あるいは逆らって、人工的につくり出
せるシステム

山口高平 慶應義塾大学 人の知的な振る舞いを模倣・支援・超越するための構成的システム

栗原聡 電気通信大学 人工的につくられる知能であるが、その知能のレベルは人を超えている
ものを想像している。

山川宏 ドワンゴ人工知能研究所 計算機知能のうちで、人間が直接・間接に設計する場合を人工知能と呼
んで良いのではないかと思う。

松尾豊 東京大学

人工的につくられた人間のような知能、ないしはそれをつくる技術。人
間のように知的であるとは、「気づくことのできる」コンピュータ、つま
り、データの中から特徴量を生成し現象をモデル化することのできるコ
ンピュータという意味である。

（備考	）総務省「平成28年版	情報通信白書」より抜粋
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は、わが国でAIの実用化を遅らせるわが国

企業の行動原理を指摘している。具体的に

は、「目的が不明瞭」、「実現したいこと、では

なく現在の技術で実現できること、から考え

てしまう」、「試しにやってみる、が許されな

い」を大きな課題として挙げている。わが国

における産業別AI導入率をみると（図表3）、

AI導入が有望といわれる「金融業」、「情報通

信業」ですら導入率が7％前後と低く、わが

国企業がAI技術を本格的に活用していくに

あたっては、上述した課題を乗り越えていく

ことが求められよう。

　こうしたAIを巡る状況のなか、本稿では、

AI（人工知能）技術を活用して、主に旅館・

ホテル向けに宿泊料金決定システムの普及に

挑戦する（株）たび寅（長野県諏訪市）の取組

みを紹介する。

図表2	　AIの代表的な研究テーマ
名称 概要

推論・探索

　「推論」は、人間の思考過程を記号で表現し実行するものである。「探索」は、解くべき問
題をコンピューターに適した形で記述し、考えられる可能性を総当たりで検討したり、階
層別に検索することで正しい解を提示する。例えば、迷路を解くためには、迷路の道筋を
ツリー型の分岐として再構成した上でゴールにたどり着く分岐を順番に探し、ゴールに至
る道を特定する。探索の手法は、ロボットなどの行動計画を、前提条件・行動・結果の3要
素によって記述する「プランニング」にも用いることができる。

エキスパートシステム

　専門分野の知識を取り込んだ上で推論することで、その分野の専門家のように振る舞う
プログラムのこと。1972年にスタンフォード大学で開発された「マイシン（MYCIN）」と
いう医療診断を支援するシステムが世界初とされる。例えば、予め定めた病気に関する情
報と判断のルールに沿って質問し、得られた回答に基づいて次の質問を選択するといった
過程を繰り返すことで診断結果を提示する。その後、エキスパートシステムに保有させる
知識をいかに多くするかが課題となり、1984年には一般常識を記述して知識ベースと呼ば
れるデータベースを構築する取り組みである「サイクプロジェクト」が開始され、30年以
上経過した現在でも続けられている。エキスパートシステムでは暗黙知などの情報を知識
として整備することの困難さが課題となった。

機械学習

　コンピューターが数値やテキスト、画像、音声などの様々かつ大量のデータからルール
や知識を自ら学習する（見つけ出す）技術のこと。例えば、消費者の一般的な購買データ
を大量に学習することで、消費者が購入した商品やその消費者の年齢等に適したオススメ
商品を提示することが可能になる。

ディープラーニング

　ニューラルネットワークを用いた機械学習の手法の一つである。情報抽出を一層ずつ多
階層にわたって行うことで、高い抽象化を実現する。従来の機械学習では、学習対象とな
る変数（特徴量）を人が定義する必要があった。ディープラーニングは、予測したいもの
に適した特徴量そのものを大量のデータから自動的に学習することができる点に違いがあ
る。精度を上げる（ロバスト性を高める）手法と、その膨大な計算を可能にするだけのコ
ンピューターの計算能力が重要になる。

（備考	）図表1に同じ。

図表	3　わが国における産業別AI導入率（2017年）
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（備考	）PwCコンサルティング合同会社「日本企業における
AI活用の可能性-成功のカギはどこにあるのか？」を
もとに信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成
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2	．破綻懸念先が正常先に。経営改善
の（株）たび寅がAIの宿泊料金決定シ
ステム開発

（1	）会社の概要

　同社は、旅館・ホテルを対象とした予約シ

ステム付きホームページの制作・運営および

宿泊料金決定システム「神の軍配」の開発・

販売を事業とするITコンサルティング会社

である（図表4）。社名の「たび寅」は“た

び”と“とらべる”の組み合わせに由来して

おり、モットーは「宿と一心同体、集客に取

り組む」で“旅館・ホテルと運命共同体であ

りたい”という熱い想いを持つ。この想いか

ら、同社の収益モデルは、旅館・ホテルの予

約実績に連動させている（注1）。すなわち、旅

館・ホテルのホームページから予約が入らな

い場合には手数料収入がゼロ、つまり同社の

売上もゼロとなる。旅館・ホテルと同社との

間で集客を増やすという目標を共通にするこ

とで、一心同体となって頑張っていく姿勢を

はっきりさせている。

　取材に応じていただいた秋山晶子社長は、

同社を起業する前まで、三重県・伊勢志摩お

よび長野県・諏訪において、（株）リクルート

の旅行雑誌「じゃらん」の営業記者（注2）とし

て活躍していた。そのなかで、2002年に長

野県・諏訪に転勤した頃には、インターネッ

トの普及にともない、「じゃらん」の掲載料

に見合うだけの集客ができない旅館・ホテル

が増えていた実態を目の当たりにした。そこ

で、秋山社長は、旅館・ホテルの広告効果を

引き出す目的で、自ら開発した予約システム

付きホームページを制作して無料で提供した

ところ、“急激に予約が伸びるホームページ”

として評判となった。この成功体験をきっか

けに、2004年10月、同社を起業することに

なる。このホームページ制作・運営事業で

は、秋山社長の営業記者としての経験を活か

し、提供する食事・サービスの内容や宿泊料

図表4　同社の概要

同社の概要

法 人 名
代 表
所 在 地

設 立
メンバー数
事 業 内 容

株式会社	たび寅
秋山	晶子
神奈川県横浜市神奈川区（本社）
東京都千代田区神田神保町（東京支店）
長野県諏訪市（長野支店）
佐賀県武雄市（九州支店）
2004年10月
16名
宿泊施設の集客サービス提供、宿泊料金
決定システム提供

（備考）1	．写真は同社の秋山昌子代表取締役社長（前列中
央）、秋山健太郎専務取締役（後列右）

2	．信金中央金庫	地域・中小企業研究所作成

（注）1	．ホームページ制作・運営では、初期費用5万円のほか、成功報酬としてインターネット予約で獲得した宿泊代金の5％を設
定している。

2	．営業記者は、旅館・ホテルに「じゃらん」への広告掲載を営業するとともに、広告掲載先となった旅館・ホテルの記事を
執筆する。
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金の設定など、旅館・ホテルへのアドバイス

も無料で行っている。起業後の2009年、秋

山社長は、諏訪信用金庫（長野県岡谷市）の

推薦の下、全国商工会議所女性会連合会（事

務局・日本商工会議所）が主催する第8回女

性起業家大賞のスタートアップ部門で優秀賞

を受賞した。2010年には、同金庫の勧奨に

より「東京ビジネス・サミット2010」に初

出展を行った。そこでつながりをもった九州

ひぜん信用金庫（佐賀県武雄市）の取引先ホ

テルの経営改善に携わったところ、破綻懸念

先のホテルが2年ほどで正常先となった。こ

の実績から、多数のホテルから依頼を受ける

ようになり、九州支店（佐賀県武雄市）を立

ち上げることとなった。その後、2013年に

（一社）信州・長野県観光協会との協業で宿泊

予約サイトを開設、運用したり、2015年には

広島支店を設立したりする等、事業展開を

図っている。

　また、秋山健太郎専務取締役は、同社に入

社前、大手電機メーカーにおいて液晶ディス

プレイ等の技術者として実績を重ねてきた。

同社入社後は、技術者としての経験を活か

し、ウェブシステムの開発のほか、旅館・ホ

テル業で利益を最大化するための手法（レベ

ニューマネジメント）のコンサルタントとし

て活躍してきた。このなかで、AI（人工知

能）を活用した宿泊料金決定システム「神の

軍配」を独自開発するに至り、2017年1月か

ら販売を開始している。この「神の軍配」

は、200以上の旅館・ホテルに採用されてい

る予約システム付きホームページの制作・運

営事業と両輪で、同社の事業を支える柱と

なっている。以下では、新たな事業の柱と

なった宿泊料金決定システム「神の軍配」を

紹介する。

【参考①	】ホームページの制作・運営事業の実績
●	ホームページ制作・運営	 	

全国の280以上に上る施設の旅館・ホテル
（うち、10件を破綻懸念先から正常先へ
と経営改善）

●	予約システム提供	 	
全国の1,000以上に上る施設の旅館・ホテル

●	官公庁向け宿泊予約サイト運営	 	
（一社）長野県観光機構（公式サイトにお
ける予約サイト）	 	
信州公共の宿（公式サイト）

（2	）事業の概要　－宿泊料金決定システム

「神の軍配」－

　同社のホームページ制作・運営事業では、

旅館・ホテルの売上に対する成果報酬となっ

ていることから、同社の取引先である旅館・

ホテルの売上を伸ばすことが、同社の本業と

なる。その旅館・ホテルの売上実績を左右す

るのが「宿泊料金の設定」となる。一般的

に、旅館・ホテルでは、宿泊料金の予約担当

者（レベニューマネージャー）の長年の勘を

頼りに設定することが多く、必ずしも適正な

価格に設定できるわけではないため、売上実

績に自ずと限界があった。また、レベニュー

マネージャーの慢性的な人材不足という経営

課題も抱えてきた。

　そこで、秋山専務取締役は、この限界の打

破に挑戦するため、AI（人工知能）を活用した

宿泊料金決定システム「神の軍配」の開発に
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動き出す（図表5）。先端技術を学ぶ都内の

大学院生らのアルバイトの協力も得て、米国

グーグル社の提供する「TENSORFROW（注3）」を

ベースに独自にモデル（注4）が構築された。こ

の独自モデルに、サイトコントローラー（注5）

や各種ホームページ等を通じて自動収集し

た宿泊料金の設定に影響するさまざまな情

報（注6）を学習させることで「中長期の需要予

測」と「推奨料金（最も適正な料金）」が導

き出される仕組みであり、初期導入時には

30年ほどのキャリアを持つ予約担当者レベ

ルの能力が得られたという。「神の軍配」を利

用する旅館・ホテルは、このモデルから導き

出された推奨料金を、サイトコントローラー

を通じて、情報提供している宿泊予約サイト

に簡単に反映できる。こうしたAIの活用に

よって、①専門的な知識がなくても誰でも使

える、②イベントと祝日の並びを分析でき

る、③中長期の需要予測の精度向上を実現で

きる、④複数の宿泊予約サイトにワンストッ

プで料金反映ができる、⑤ヒートマップ（需

要分析）で需要を視覚化できる、を実現して

いる（注7）（図表6）。

　実際の「神の軍配」の運用面では、自館主

催のディナーショーといった旅館・ホテル側

が反映させたい独自のイベント情報を登録で

きる等カスタマイズが容易なため、旅館・ホ

テル側との打合せを経て最適な設定をした上

での運用が可能であるほか、成果の振り返り

も検証できる。

（注）3	．人工知能（AI）の開発者が機械学習モデルをセットアップし運用する際に使うことのできるプログラミングフレームワー
クの一つのこと。開発者にとっては、最初からモデルを組み立てずとも自ら開発したいAIのコードを容易に走らせることが
できるツールの一つである。

4	．人工知能（AI）に、重相関分析と時系列分析といった統計処理を組み合わせている。
5	．ウェブ上の複数の宿泊予約サイト（じゃらん、楽天トラベル等）を一元管理するシステムのこと。
6	．「自館の空き室数」、「自館の予約数」、「競合の空き室数」、「競合の宿泊料金」、「地域の需給バランス」、「自館のイベント」、「地域
のイベント」等

7	．2017年1月の販売開始前に行われた実証実験では、10ホテル（東京都、長野県、沖縄県）のうち9ホテルにおいて対前年比
で売上改善につながった結果が出ている。

図表	5　「神の軍配」のスキーム図

（備考	）同社提供
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　なお、「神の軍配」の料金は、初期費用10万

円に月額利用料3万円（100室以下）である。

販売代理店は、ホテル管理システムを取り扱

う（株）ビジネスブレーン（大阪市）、（株）ユー

コム（岡山市）、（株）沖縄エジソン（那覇市）

である。2018年5月末現在、「神の軍配」の

受注は、100件を超えている。

【参考②】「神の軍配」の実績
●	受注		

100件以上に上る受注（うち70件は提供
済み）

●	利用実績	 	
70件のうち63件で、前年同月比でウェブ
集客実績を上回る。	

〈内訳〉12件：150％以上改善（このうち、
楽天とラベルにて集客が急増して

「楽天アワード受賞」したホテル
あり）
39件：130％以上改善
12件：100％以上改善
	 7件：100％未満

（3	）今後の展望～「神の軍配」を使った利益

最大化による経営改善・課題解決支援～

　宿泊料金決定システム「神の軍配」で収

集している情報は、これまでインターネッ

ト上に開示されている情報のみであった。

今後は、ホテル管理システムと連携させる

ことで、インターネット以外（電話やファッ

クス等）での宿泊予約情報を含むすべての

情報を把握する予定である。これにより、

「推奨料金」の精度が高まり、収益向上が期

待できるという。さらに、売上予算の導出

にも取り組む予定である。多くの宿泊施設

で慣例とされている「前年実績の101％」と

いう予算計画を打破したいという。

　今後は、今まで観光協会や商工会議所等で

開催してきた旅館・ホテル向けの集客アップ

講座を、信用金庫取引先の旅館・ホテルを含

む信用金庫業界に幅広く展開していきたい意

向がある。また、九州支店では、破綻懸念先

であった旅館・ホテルを10先ほど正常先に

図表	6　宿泊料金決定システム「神の軍配」（画面イメージ）

（備考	）同社提供
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なるまで経営改善した実績があることから、

信用金庫からの紹介を受けた旅館・ホテルに

対する経営改善支援にも力を入れていきたい

という。さらに、新規あるいはリニューアル

で開業する旅館・ホテル向けに、「神の軍配」

と機能連携した「売上＆販売料金シミュレー

ションシステム（仮）」を開発したいと意気

込む。

3	．おわりに		
－旅館・ホテル業界に新たな風を

　みずほ総合研究所が2017年11月15日に発

刊したエコノミストEyes「観光立国に影を

落とす宿泊業の「従業員不足」」では、宿

泊・飲食サービス業のなかで特に中堅・中小

企業における従業員の高齢化が顕著で人手不

足が深刻であることを鑑みて、「世間では宿泊

需給のひっ迫によるホテル不足ばかりに注目

が集まっているが、実は「ホテルの従業員不

足」の方がより深刻な問題である。」と指摘

している。

　また、信金中央金庫	地域・中小企業研究

所が四半期ごとに実施している全国中小企業

景気動向調査の結果のなかで旅館・ホテル業

等の人手過不足判断D.I.（マイナスは人手不

足超）をみると（図表7）、年を追うごとに人

手不足感が強まる傾向にあることがわかる。

　2018年4月20日に閣議決定された「2018年

版	中小企業白書・小規模企業白書」では、

「人手不足時代における中小企業の生産性革

命」を主題とし、そのなかで、景気回復基調

が続く中で大企業と中小企業との生産性格差

図表	7　過去10年間の旅館・ホテル等における人手過不足判断D.I.
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（備考）1	．サンプル数は約210
2	．上下のブレは、季節調整等をしていないことから季節要因等によるものである。
3	．信金中央金庫	地域・中小企業研究所による「第172回全国中小企業景気動向調査」をもとに作成
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は拡大しており、その縮小のために、業務プ

ロセスの見直しと併せて実施するITの導入

を生産性向上のための重要なファクターの一

つと指摘している。こうしたなか、本稿で事

例紹介した（株）たび寅（長野県諏訪市）のよ

うなAI技術を活用した宿泊料金決定サービ

スの取組みは、中小規模の旅館・ホテルで経

営課題の一つとなっているレベニューマネー

ジャーの慢性的な人材不足に大いに貢献でき

る可能性があり、中小規模の旅館・ホテル業

界に新たな風を吹き込むものとして期待でき

よう。

〈参考文献〉
・	EY総合研究所（株）（2015年）「人工知能が経営にもたらす「創造」と「破壊」～市場規模は2030年に86兆9,600億円に拡大～」

・	総務省（2016年）「平成28年版	情報通信白書」

・	（株）東レ経営研究所（2018年2月）「2018年の日本産業を読み解く10のキーワード	～この底流変化を見逃すな～」

・	PwCコンサルティング合同会社（2018年1月）「日本企業におけるAI活用の可能性–成功のカギはどこにあるのか？」

・	宮嶋貴之（2017年11月）「観光立国に影を落とす宿泊業の「従業員不足」」みずほ総合研究所
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「信金中金月報掲載論文」募集における査読付論文
信金中央金庫

地域・中小企業研究所

　ここに掲載した査読付論文は、信金中央金庫	地域・中小企業研究所が、大学に籍を置く学者・

大学院生を対象として平成15年11月より募集している「信金中金月報掲載論文」に応募のあった

論文で、編集委員会が委嘱した審査員による審査を経て、編集委員会が一定のレベルに達してい

るものと認め信金中金月報への掲載を決定したものである。

　当論文募集の対象分野は、信金中央金庫	地域・中小企業研究所の研究分野でもある「地域」

「中小企業」「協同組織」に関連する金融・経済分野としており、これら分野の研究の奨励を通じ

て、研究者の育成を図り、もってわが国における当該分野の学術研究振興に寄与することを目的

としている。

　また、当論文募集は、①懸賞論文と異なり、募集期限を設けない随時募集として息の長い取組

みを目指していること、②要改善点を指摘し、加筆修正後の再応募を認める場合があること、を

特徴点としている。

【査読付論文に係る留意点】

・	審査員による審査および編集委員会における掲載可否の決定は、信金中央金庫	地域・中小企

業研究所および応募論文の関係者等が関与しない形で、独立性、客観性、公平性を確保し厳

正に行われている。

・応募のあった時点から当月報掲載までには一定の時間の経過がある。

・掲載した論文の文責は執筆者にある。

（参考）「信金中金月報掲載論文」募集要項（一部抜粋）

テーマ
募集する論文の分野は、当研究所の研究分野でもある「地域」、「中小企業」、「協同組織」に関連す
る金融・経済分野とし、具体的には、当該分野における理論的、実証的、実務的、法制的、歴史的
研究の論文とします。

応募資格 原則として、大学に籍を置く学者・大学院生とします。
なお、応募資格を有する方による共同執筆も可とします。

応募論文の扱い

編集委員会が委嘱する審査員の審査結果に基づき、編集委員会において「信金中金月報」への掲載
可否を決定します（審査員の氏名、審査内容に関するお問い合わせには応じません）。また、掲載
可とされた論文（以下「掲載論文」という。）は、当研究所ホームページにも掲示します。
なお、掲載論文の版権は当研究所に帰属します。

編集委員会

編集委員会は次の委員で構成します。（敬称略、順不同）
委		員		長　小川　英治　一橋大学大学院	経営管理研究科教授
副委員長　藤野　次雄　	横浜市立大学名誉教授・国際マネジメント研究科客員教授
委　　員　勝　　悦子　明治大学	政治経済学部教授
委　　員　齋藤　一朗　小樽商科大学大学院	商学研究科教授
委　　員　家森　信善　神戸大学	経済経営研究所教授

募集方法等 締め切りを定めない随時募集

・詳しくは、当研究所ホームページ（http://www.scbri.jp/）に掲載されている募集要項等を参照
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１．はじめに

　金融の規制が緩和され、技術も大きく向上

した結果、新しい金融商品が次々と開発され

るなど、かつてに比べると、消費者は、高い

水準の金融リテラシーを求められるように

なっている（注1）。また、医療技術の進歩によ

り、平均寿命が延びたことで、世界的に少子

高齢化が進展し、家計の安定的な資産形成の

重要性が高まってきている。さらに、先進国

である日本では、貯蓄が銀行預金から株式投

資・投資信託などへとシフトし、現在よりも

多くの資金が、革新的な投資へと向かうこと

が重要になってきている。つまり、どの観点

からも、消費者の金融リテラシーを高めるこ

とが不可欠である。そして、金融経済教育推

進会議「金融リテラシー・マップ」（2015年

6月改訂版）、金融広報中央委員会「金融リ

テラシー調査」（2016年2・3月実施）が公表

されるなど、金融知識、金融教育は重要であ

るという認識が、広く共有されるようになっ

てきている。

　一方で、Lusardi	and	Mitchell	（2014）は、

日本の消費者の金融知識の水準が、欧米諸国

の金融知識の水準よりも低いことを紹介して

いる。上述の、金融経済教育推進会議「金融

リテラシー調査」も、共通の正誤問題の正答

率が、米国、英国、ドイツよりも10％程度

低いことを指摘している。

　こうした金融知識の水準の違いが、家計の

（注）1	．		日本証券業協会「金融・証券用語集」によれば、「金融リテラシー」とは、金融に関する知識や情報を正しく理解し、自
らが主体的に判断することのできる能力であり、社会人として経済的に自立し、より良い暮らしを送っていく上で欠かせな
い生活スキルのことをいう。本稿では、金融知識は、自らが主体的に情報を判断するための基礎要件と考えている。
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（注）2	．計測の期間と為替レート、人口構成や金融資産の分布の違いなども、各国の違いを説明する要因かもしれない。
　　3	．日本証券業協会「平成27年度　証券投資に関する全国調査（個人調査）」によれば、株式を保有している人の割合は

13.0％、投資信託を保有している人の割合は9.0％、公社債を保有している人の割合は3.6％である。
　

資産運用の結果に大きな影響を与えていると

いう指摘がある。金融庁「平成27事務年度	

金融レポート」（平成28年9月）は、金融資

産の伸びの違いに注目して、近年の20年間

で、家計の金融資産が、アメリカは3.3倍、

イギリスは2.46倍増加したのに対して、日本

の家計の金融資産が1.5倍の増加に留まって

いることを紹介している。そして、こうした

英米との金融資産増加の違いが生じる理由に

ついて、証券投資、家計のポートフォリオの

違いが原因であると解釈している（注2）。つま

り、日本の家計は、株式や投資信託への投資

割合が少なく、「家計の安定的な資産形成」

をうまくできていない可能性がある。実際

に、同レポートは、家計の金融資産構成比に

おいて、株式・投信投資の割合が、アメリカ

では45.4％、イギリスでは35.7％であるのに

対して、日本では18.8％であることを指摘し

ている。すなわち、日本では、株式・投資信

託による資産運用があまり行われていないこ

とが確認できる（注3）。

　金融庁「平成27事務年度	金融レポート」

は、株式・投資信託へ投資をしない理由とし

て、投資未経験者のうち、約8割が「有価証

券への投資は資産形成のために必要ない」と

回答していて、そのうち6割が「そもそも投

資に興味がない」と回答していることを指摘

している。つまり、「分散投資」、「複利」と

いった金融知識の水準も低く、株式・投資信

託などによる資産運用に関心がなく、その結

果、「家計の安定的な資産形成」の機会を逃

しているという、日本の平均的な消費者像が

浮かび上がってくる。

　iDeCo、NISA、つみたてNISAなど、新し

い制度が作られているが、こうした施策は、

少額からの長期・積立・分散投資を支援し、

「家計の安定的な資産形成」を促進していく

ための試みであると理解することができる。

例えば、金融庁「NISA制度の効果検証結

果」（平成28年10月）によれば、平成26年6

月末の727万口座、1兆5631億円から、平成

28年6月末の1030万口座、8兆3762億円に増

加している。また、金融庁「国民のNISAの

利用状況等に関するアンケート調査」（2016

年2月）によれば、有価証券保有の経験はな

かったが、NISA口座の開設をきっかけに投

資を始めたという人は、全体の17.4％を占め

ている。制度創設について一定の効果は認め

られるものの、株式や投資信託による資産運

用が少ないという現状を大きく改善している

とまでは言えないだろう。

　消費者の金融知識の不足が、日本の株式・

投資信託での資産運用を低調にし、それが、

結果として「家計の安定的な資産形成」につ

ながっていないのであれば、金融教育を行

い、金融知識を高めることで、株式・投資信

託での資産運用が増加するかもしれない。そ

して、日本でも、より多くの消費者が、「分

散投資」や「複利」の効果を享受できるよう

になるかもしれない。「金融知識の増加が、
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株式・投資信託での資産運用を増加させる」

という関係が成立するのであれば、金融知識

を増加させるための金融教育は非常に重要に

なってくる（注4）。

　浅井（2017a）は、大学生に金融教育を

行った結果、「お金に関心がない」と回答し

ていた大学生で、金融知識の増加が顕著で

あったことを確認している。つまり、「そも

そも投資に興味がない」消費者であったとし

ても、金融教育を受けて、金融知識が向上

し、その結果、株式や投資信託での運用も行

い、分散投資や複利の効果を享受し、「家計

の安定的な資産形成」にうまくつながってい

く可能性がある。

　日本の消費者は、家計の金融資産構成比に

おいて、株式・投信投資の割合が低いが、そ

れは、金融知識がないため投資に関心がない

だけで、金融知識が向上すれば、株式や投資

信託での運用がもたらすプラスの側面を理解

し、行動が変化するかもしれない。実際に、

金融庁「平成28事務年度	金融レポート」（平

成29年10月）は、20年前の米国において、金融

資産に占める投資信託の割合は、現在の日本

とあまり変わらないことを示している（注5）。

すなわち、金融教育によって、日本の消費者

の金融知識が高まれば、金融資産における、

株式や投資信託での資産運用が増加してい

き、「家計の安定的な資産形成」につながっ

ていく可能性はある。そして、金融教育は、

家計の資産運用だけではなく、金融の規制緩

和から生じる問題、少子高齢化と年金問題な

ど、様々な問題を同時に解決する、有効な処

方箋となるかもしれない。

　それでは、多くの先行研究で、金融知識の

指標とされている「インフレーション」、「複

利」、「割引現在価値」、そして、「分散投資」と

いった金融知識について、日本の消費者は、

どの程度理解していて、それらは、どのよう

な要因に影響されているのであろうか。ま

た、それぞれの金融知識の水準を高めるのに

効果的な要因は、どのようなものであろうか。

　本稿では、日本の大学生を対象として、上

記の4つの金融知識について、短い時間（各5

分程度）を使った金融教育を行い、その結果、

金融知識の水準がどのように変化したのか、

そして、それらの変化に影響を与えた要因を

明らかにしようと試みている。本稿は、先行す

る研究と共通の質問を用いて金融知識の水準

を計測しているため、日本の消費者、そして、

海外の消費者との比較も可能になっている。

　本稿が対象としているのは、若年層の中で

も、特に、大学生である。Lührmann,	Serra-

Garcia	and	Winter	（2015）は、若年期への金

融教育の特徴として、「若年期の教育投資は

最も効率がよいこと」、「若年期に蓄えた知識

は一生を通じて使えること」、「金融教育を学

校教育へ組み込むことは比較的容易であるこ

と」、そして、「若年者の金融知識は低いこと

（注）			4	．株式や投資信託での運用経験が、金融知識を増やす可能性もあるが、先行する研究は、金融知識が多いことが、金融行
動の選択に影響し（Lusardi	and	Olivia（2008）,	Alessie,	van	Rooij,	and	Annamaria	（2011）,	van	Rooij,	Lusardi,	Alessie	

（2012））、金融資産を増加させること（Monticone	（2010）,	Gustman,	Steinmeier	amd	Tabatabai	（2012）,	Behrman,	
Mitchell,	Soo	and	Bravo	（2012））を明らかにしている。

	　　		5	．同時点における、アメリカの消費者の金融知識の水準は分かっていない。
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が明らかになっていること」を指摘してい

る。また、金融資産が多いため、金融知識が

多くなるという、本稿が想定するものとは逆

の因果関係が起こりにくいことも、大学生を

対象とすることの長所であろう。

　本稿の構成は、以下の通りである。第2節

では、金融教育に関する研究を概観し、本稿

の位置づけを明らかにする。第3節では、本

稿の分析に用いるデータについて説明を行

う。第4節では、分析の結果を紹介する。最

後に、まとめと今後の課題について述べる。

2．金融教育に関する研究

　Lusardi	and	Mitchell	（2014）は、先行す

る研究を概観し、金融知識を計測する指標と

して、「インフレーション」、「複利」、「割引

現在価値」、そして、「分散投資」の4つが適

切であるというコンセンサスが得られつつあ

るとしている。金融広報中央委員会「金融リ

テラシー調査」（2016年6月）も、同様の指

標を用いている。そこで、本稿でも、これら

の4つの項目を用いて、質問により多く正解

することを、「金融知識がある」と定義す

る。つまり、4つの質問のすべてに正解した

状態が最も金融知識があるとする。

　近年では、日本でも、金融知識の研究が進

みつつある。家森・上山（2015）は、金融

リテラシーがある人ほど、複数から住宅ロー

ンを選択する傾向があることを発見してい

る。家森・上山（2016）は、若年者の金融

リテラシーについての分析を行っている。ま

た、藤野・張（2013）は、消費者の金融知

識の国際比較を行っている。

　若年層の金融知識が低いと指摘されること

が多く、近年は、大学生の金融知識に関する

研究も増えている。宮村他	（2016）は、日本

の大学生の金融知識の水準に関する調査を

行っている。また、藤野	（2014、2016）は、

大学生の金融知識の国際比較を行っている。

　金融知識の研究は、大きく2つに分けられ

る（注6）。上記の大学生の金融知識の研究は、

「預貯金について知識があると思う」という

自己採点の金融知識を基準にしている。つま

り、主観的な金融知識の水準をもとにして、

分析を進めている。

　一方で、浅井（2017a）は、金融知識につい

て質問をして、その問題に正解していれば、

金融知識があるという評価を用いている（注7）	。

すなわち、客観的な評価方法を用いて分析を

行っていて、金融教育をすると、金融への関

心が低い大学生ほど、金融教育の効果が高い

ことを明らかにしている（注8）。

　しかしながら、浅井（2017a）は、4つの

項目をまとめたものを金融知識として分析を

進めており、「インフレーション」、「複利」、

「割引現在価値」、そして「分散投資」と

いった、それぞれの金融知識が、金融教育に

よってどのように変化したのかについてまで

（注）6	．金融知識の中でも、特に保険教育、保険知識に注目した研究としては、浅井（2017b）、大藪（2017)	、神田	（2017)	、柳瀬	
（2017）	、上原	（2017）、Kadoya	and	Khan	（2017）がある。

	　		7	．実際には、金融知識の主観的評価、客観的評価ともに、似たような結果が得られることが知られている。
	　		8	．さらに、村上（2013）は、大学での金融教育後に、金融資産の選択を変更しようとするかどうかという、金融知識の変化

が、実際に行動に影響するのかを明らかにしようと試みている。
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は明らかにできていない。「インフレーショ

ン」、「複利」、そして「割引現在価値」と

いった項目は、理解するためにかけ算、わり

算などの基礎的な算数の知識が不可欠であ

り、算数などの基礎的な学力の不足が、金融

知識の習得の障害になる可能性もある。つま

り、個別の金融知識が、金融教育によって、

どのように変化したのかを明らかにしておく

ことは、金融教育のあり方を検討する際に

も、必要不可欠な情報であるといえる。

　そこで、本稿では、先行する研究が明らか

にしていない、「インフレーション」、「複

利」、「割引現在価値」、そして「分散投資」

といった個別の金融知識が、金融教育によっ

てどのように変化したのか、そして、金融知

識の習得にとって重要な要因はどのようなも

のかを明らかにしようと試みる。

3．データ

　本稿では、日本の大学生を対象にして実施

した、金融教育に関する調査結果を用いて、

実証的な分析を試みている。分析の対象と

なったのは、中国・四国地方の国立大学の学

生（人文・社会学系の1学部）の68名、東京

都内の私立大学（社会科学系の3学部）の

283名、関東地方の私立大学（社会科学系の

1学部）の167名、中部地方の私立大学（人

文・語学系、社会科学系の2学部）の140名

の658名である。データについては、浅井

（2017a）に沿いながら、説明を進めていく。

　調査の質問は全部で49問である（注9）。この

うち41問は、学生の属性に関するもの、保

険を含む金融知識を問うものである。残りの

8問（ビデオを見る前に回答するものが4問、

ビデオを見た後に回答するものが4問）は、

筆者自身が金融知識に関する講義を行ったも

のをビデオに録画し、それを受講生に見ても

らった後で回答してもらっている。これは、

金融教育によって、金融知識が変化するかど

うかを明らかにするためである（注10）。金融知

識の水準を計測する指標は、「インフレー

ション」、「複利」、「割引現在価値」、「分散投

資」の4つである。金融知識の水準を計測す

る質問は、金融広報中央委員会「金融リテラ

シー調査」（2016年2・3月実施）と同じもの

を用いている。そして、この「金融リテラ

シー調査」の質問は、Lusardi	and	Mitchell	

（2014）などと共通の問題であるため、分析

の結果は国際比較も可能になっている。

　本稿では、金融知識の水準を以下の質問に

よって計測した。インフレーションについて

は、「仮に、インフレ率が3％で、普通預金

口座であなたが受け取る利息が1％なら、1

年後にこの口座のお金を使ってどれくらいの

物を購入することができると思いますか？」

と質問した。複利については、「100万円を

預貯金口座に預け入れました。金利は年率

2%の複利とします。また、この口座には誰

もこれ以上お金を預け入れないとします。5

年後には口座の残高はいくらになっているで

（注）9	．	詳細は浅井（2016）を参照されたい。
	　10．金融教育に関するビデオの内容については、浅井（2017a）の中に、詳しい説明がある。
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しょう」と質問した。割引現在価値について

は、「1年後に確実に1万円貰える債券があっ

たとしましょう。年利は2％である。その1

万円の現在の価値はいくらですか？」と質問

した。分散投資については、「1社の株を買

うことは、通常、株式投資信託を買うよりも

安全な投資である」と質問した（注11）。それぞれ

の設問に選択肢があり、それらの中から正し

いと思うものを選ぶように設計されている。

　「インフレーション」、「複利」、「割引現在

価値」、「分散投資」の説明は各5分程度、合

計20分程度の事前に作成したビデオで行っ

た。異なる場所、異なる時間に調査を実施し

ているが、録画したビデオを見せているの

で、それぞれの大学の学生は、全く同じ金融

教育を受けて2回目の質問に答えることにな

る。それゆえ、金融教育の内容の違いが、大

学生の金融知識テストの結果に影響を与える

ことはない。

　金融知識の水準、金融教育の効果は、金融

知識についての質問に対する正解（1とす

る）、不正解（0とする）によって計測され

ている。たとえば、金融教育の効果について

計測する場合、金融教育前に、インフレー

ションの問題が不正解で、金融教育後に正解

していれば、1（=1－0）と表現されること

になる（注12）。同様にして、金融教育前に、複

利の問題が不正解で、金融教育後にも不正解

であれば、0=（0－0）と表現される（注13）。金融

知識の水準、および金融教育前後の金融知識

を向上させる要因の分析にはプロビット分析

を用いている。

　続いて、説明変数は、「個人に関するも

の」（性別、成績、金融との接点、就職を希

望する業種など）と、「育った家庭に関する

もの」（両親の学歴や職業など）に分かれる。

　まずは、個人に関する変数についてみてい

こう。性別について、女性と回答していれば

１を取る変数を準備した。先行する研究は、

女性の金融知識が低いことを指摘している

が、大学生の多くは、出産・介護による労働

市場からの退出を経験していない。つまり、

女性の大学生の多くは、大学まで、男性と同

じように教育を受けてきているため、大学生

の金融知識の水準は、男性と異ならない可能

性が高いと考えられる。また、「大学での成

績（GPA）」、「所属大学」を用いている。大

学での成績（GPA）は「1.5未満」から「3.5

以上」の6段階（分からないと回答したもの

は回帰分析から除いている）である。そし

て、回答者の所属大学ごとに1を取る変数を

準備している（注14）。

（注）11	．問20から問23の4問と、問42から問45の4問は同じ問題である。つまり、金融知識に関する解説を受けた後に、知識が定
着しているかどうかを見ていることになる。

						12			．金融教育の効果は、「金融教育後の金融知識」から「金融教育前の金融知識」を引いたもので定義される。
						13			．金融教育前に正解していて、金融教育後に不正解の場合は、計算上は-1になるが、正解ではないので、0として考えるこ

とになる。
						14			．本稿の対象となった大学生の所属大学・学部は、河合塾「入試難易予想ランキング表」（2016年度）の、国立大学2次試験

偏差値50.0（B大学人文系学部）、私立大学一般入試偏差値（3科目型）35.0（D大学法律・経済系学部）、52.5（C大学人文系学
部）、55.0（C大学外国語系学部）、60.0（A大学法律・経済系学部）、60.0（A大学法律系学部）、62.5（A大学経営・商学系学部）
と表記されている大学が対象で、大学間で、学生の平均的な基礎学力が異なることが予想される。複数の科目で調査を実施
したが、1度回答した者については、2度目は回答しないように指示したため、重複して回答した者はいない。本稿では、
学部毎には分類せず、D大学を基準として、それぞれA大学、B大学、C大学に所属していると1を取るダミー変数を設定し
ている。
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　Peng,	Bartholomae,	 Fox	 and	Cravener	

（2007）は、大学時代の専攻に焦点を当てた

分析を行っている。そこで、本稿でも、「あ

なたは、大学で金融に関係する科目（金融

論、保険論、証券論など）を履修しましたか

（していますか）？」という質問を準備してい

て、「している（していた）」と回答していれ

ば1をとる変数を設定している。金融に関係

する科目を履修していれば、事前の金融知識

は高いことが期待できるが、金融教育のビデ

オを見た後、金融知識の改善は大きくないこ

とが予想される。

　次に、家庭環境に関する変数を見ていこ

う。Mandell	（2007）、Shim,	Barber,	Card,	

Xiao	 and	 Serido	（2010）、Norvilitis	 and	

MacLean	（2010）は、育った家庭に関する変

数が、金融知識の水準に影響することを発見

している。そこで、本稿では、育った家庭に

関する変数として、「両親の職業（両親が金

融業に勤めている、もしくは勤めていた（勤

めていれば1をとる））」、「両親の学歴（両親

が大学を卒業していれば1をとる）」を準備

した。

　続いて、調査票を作成しているという利点

を生かし、本稿が独自に準備した変数（本人

に関するもの）についてみていこう。本稿で

は、分析の対象が大学生である点を考慮し

て、「あなたは、将来の就職先として、金融

業（銀行・保険・証券など）を希望していま

すか？」という質問を準備している。もし、

「金融機関への就職を（第一志望として）希

望する」と回答していれば、1を取る変数を

準備した。金融機関への就職を希望していれ

ば、金融知識は高いものと予想する。また、

家計管理への関心を計測するために、「も

し、あなたが将来結婚した場合、家計の管理

をどうしたいですか？」という質問を準備し

て、「相手（配偶者）に任せたい」と回答し

ていれば家計管理への関心が低いと定義して

1を取る変数を用意した（注15）。家計管理への

関心が低いと、自ら学ぶ意欲が低く、結果と

して金融知識の水準が低く、それが改善しな

い可能性がある。

　また、金融への関心と金融知識の関係につ

いては、「あなたは、いま、お金に関するこ

とのなかで気にかけていることはあります

か？」という設問を準備した。これに対し

て、「気にかけていることはない」と回答し

ていれば金融への関心が低いと定義して1を

取る変数を準備した。つまり、この質問で

「気にかけていることはない」と回答したも

のは、金融への関心が低く、金融知識の水準

も低いことが予想される（注16）。

　家庭環境に関する、独自の変数としては、

「両親の世帯所得（両親の所得を知っている

と回答していれば1をとる）」を準備した。こ

れは、家庭で、両親の所得の話をする家庭

は、金融の話をしている可能性が高く、金融

（注）15	．国立社会保障・人口問題研究所「第14回出生動向基本調査－結婚と出産に関する全国調査」によれば、独身者の9割程度
がいずれ結婚するつもりであると回答している。

	　		16	．金融知識があり、金融のことをよくわかっているため、「気にかけていることはない」という可能性は完全に排除できて
いない。



52	 信金中金月報　2018.11

（注）17	．金融広報中央委員会「What's金銭教育？」では、中学校の段階で、「家庭の収入と支出、経済活動の仕組についての学習」
を進めることを目標としている。つまり、自分が生活する世帯の所得を知っていることは、家庭における収入や支出の学習
と密接に関係している可能性がある。

　　18	．成績については、GPA（Grade	Point	Average）の値を選択してもらっている。「無回答」、「分からない」を除くと、「1．
1.5未満　2．1.5以上～2.0未満　3．2.0以上～2.5未満　4．2.5以上～3.0未満　5．3.0以上～3.5未満　6．3.5以上」の中から
回答していて、3.292という数値は、回答者の選択した番号の平均である。大学によって表記は異なるが、S（90点以上）
を4、A（80点以上）を3、B（70点以上）を2、C（60点以上）を1として計算している。

　　19	．「3．2.0以上～2.5未満」は、Bの成績に該当するため、3.292はB程度の成績ということになる。成績の悪い人ほど、自分
の大学での成績を覚えていない、無回答であるという傾向があるとすると、回答者している人は成績がよい人であるため、
平均してB程度という成績は過大に評価されている可能性がある。

知識の水準が高いと予測するためである（注17）。

４．分析結果

（1）　記述統計と金融知識の水準

　図表１は、本稿の分析で用いるデータの記

述統計である。被説明変数としては、金融知

識の水準と、金融知識の変化を用いている。

金融知識の変化（「インフレーション」、「複

利」、「割引現在価値」、「分散投資」）につい

ては、金融教育のビデオを見る前に不正解で

あったものを分析の対象としている。このた

め、金融知識の変化の平均は、金融教育前の

不正解者が、金融教育後に正解するように

なった割合を表している。ちなみに、金融教

育前に不正解であった人が、金融教育後に正

解できるようになる割合が最も高いのは、複

利の64.4％である。

　次に、説明変数についてみていこう。回答

者の基本的な属性については、「女性」と回

答した人が33.6％、「成績」についての平均

値は3.292である（注18）。分析の対象となった

大学生は、平均的にB程度の成績を修めてい

ることになる（注19）。成績については無回答が

あり、サンプル数は異なっている。次に、回

図表1　記述統計
定義 サンプル数 平均 中央値 最大値 最小値

被説明変数

金融知識の変化

　インフレーション
（金融教育後の正誤）－（金融教育前の正誤）
ただし、金融教育前の誤回答者のみを対
象としている

408	 0.387	 0.000	 1.000	 0.000	

　複利 436	 0.644	 0.000	 1.000	 0.000	

　割引現在価値 437	 0.517	 0.000	 1.000	 0.000	

　分散投資 466	 0.474	 0.000	 1.000	 0.000	

説明変数

　性別　 女性と回答したら1、そうでなければ0 658	 0.336	 0.000	 1.000	 0.000	

　成績　 大学のGPA 511	 3.292	 3.000	 6.000	 1.000	

　金融関係科目を履修 大学で金融関係の科目を受講していれば（し
たことがあれば）1、そうでなければ0 658	 0.412	 0.000	 1.000	 0.000	

　金融業への就職希望 金融機関への就職を（第一志望として）希望
していれば1、そうでなければ0 658	 0.043	 0.000	 1.000	 0.000	

　配偶者への依存希望
「もし、あなたが将来結婚した場合、家計の管
理をどうしたいですか？」に対して、「相手

（配偶者）に任せたい」と回答していれば1、
そうでなければ0

658	 0.207	 0.000	 1.000	 0.000	

　金融への無関心
「あなたは、いま、お金に関することのなかで
気にかけていることはありますか？」に対し
て、「気にかけていることはない」と回答して
いれば1、そうでなければ0

658	 0.064	 0.000	 1.000	 0.000	

　両親が大卒 両親の学歴（両親が大学を卒業していれば1、
そうでなければ0 658	 0.272	 0.000	 1.000	 0.000	

　両親が金融業 両親が金融業に勤めている、もしくは勤めてい
れば（勤めていた）1をとる、そうでなければ0 658	 0.053	 0.000	 1.000	 0.000	

　世帯所得を知っている 両親の所得を知っていると回答していれば1を
とる、そうでなければ0 658	 0.138	 0.000	 1.000	 0.000	
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答者の金融への関心を示す項目については、

「金融関係科目を履修したことがある（履修

中である）」人が41.2％、「金融機関への就職

を第1希望」としているのが4.3％である。ま

た、「もし、結婚した時にお金の管理は配偶

者に任せたい」と考えている人は20.7％、「お

金に関することで気にかけていることはない」

と回答している人は6.4％である。「金融業へ

の就職を希望している人」、「お金に関するこ

とで気にかけていることはない」と回答して

いる人の割合は少ないことが確認できる。

　また、回答者が育った環境の項目について

は、「両親が大学を卒業している」人の割合は

27.2％、「両親が金融機関に勤めている（い

た）」人は5.3％、「自分が育った世帯の所得を

知っている」人は13.8％である。奨学金を利

用して大学へ進学している人は増加している

にも関わらず、自分の育った世帯の所得を

知っている大学生は少なく、家庭内でお金に

ついて話をする機会は少ないことが伺える。

　図表2は、金融教育を行う前の、各項目の

金融知識の水準を表している。インフレー

ションの正解率が38.2％、複利の正解率が

33.9％、割引現在価値の正解率が33.8％、そ

して分散投資の正解率が29.4％となってい

る。インフレーション、複利、割引現在価値

の理解には、掛け算や割り算が必要であるた

め、分散投資よりも正解率が低いことが予想

されたが、実際には、分散投資を理解してい

る人が最も少ない結果となった。

　金融経済教育推進会議「金融リテラシー調

査」（2016年2・3月実施）は、アンケートの回

答者が、18-79歳の人口構成とほぼ同じ割合で

構成されているため、消費者の金融知識と近い

も の と 考 えら れ る。 ま た、Q19（複利）と

Q20（インフレーション）とQ21の4（分散

投資）が、本稿の質問と全く同じである

ため、大学生との比較も可能である。

　「金融リテラシー調査」の結果は、インフ

レーションの正解率が56％、複利の正解率

が43％、分散投資の正解率が46％と、いず

れの項目も、本稿の対象となった大学生より

も、金融知識に関する質問の正解率は高い。

「金融リテラシー調査」は、職業別では、

「学生」の金融知識が、一番低いことを指摘

しているが、本稿の結果は、同調査の結果と

も整合的である。ちなみに、同調査によれ

ば、アメリカの消費者の金融知識は、インフ

レーションの正解率が61％、複利の正解率

が75％、分散投資の正解率が48％と、日本

の消費者の金融知識よりも高い。

　次に、図表3は、金融教育を行った後の、

図表2　項目毎の金融知識の水準（金融教育前）
インフレーション 複利 割引現在価値 分散投資 合計

38.2% 33.9% 33.8% 29.4% 658人

図表3　項目毎の金融知識の水準（金融教育後）
インフレーション 複利 割引現在価値 分散投資 合計

54.7% 72.0% 61.9% 55.0% 658人
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各項目の金融知識の水準を表している。イン

フレーションの正解率が54.7％、複利の正解

率 が72.0％、 割 引 現 在 価 値 の 正 解 率 が

61.9％、そして分散投資の正解率が55.0％と

なっていて、どの項目も、金融教育前に比べ

て正解率が上昇していることが確認できる。

つまり、金融教育の効果があったと評価でき

るだろう。

　特に、他の項目に比べて、複利の正解率が

高くなっていることが分かる。また、最も正

解率が低かった分散投資も、インフレーショ

ンよりも正解率が高くなっている。インフ

レーションは、金融教育前は、最も正解率が

高いが、他の項目と比べると、金融教育に

よって正解率が上昇していない。対象となっ

た大学生の多くは、1990年代半ば以降に生

まれているため、算数・数学の問題として理

解できる人がいる一方で、物価が上昇すると

いうことを実感しにくい世代であることも関

係しているかもしれない。

　金融庁「平成28事務年度	金融レポート」

（平成29年10月）は、アメリカやイギリスで

は、消費者が、株式や投資信託に投資し、分

散投資や複利の効果を享受しているものと解

釈していた。本稿の結果は、金融教育の成果

が最も出やすいのが、複利であることを示し

ている（注20）。また、分散投資は、金融教育前

には、最も理解されていない項目だが、金融

教育によって、分散投資を理解する者が増え

ることも明らかになった。金融知識の向上に

よって、消費者の行動が変わるのであれば、

複利や分散投資の効果を理解できるように

なった消費者は、株式・投資信託への投資割

合を高め、「家計の安定的な資産形成」が進

展することが期待できる。

　続いて、大学別に、金融知識の水準を見て

いこう。図表4は、金融教育を行う前の、各

項目の金融知識の水準（大学別）を表してい

るが、インフレーション、複利、割引現在価

値、そして分散投資の各項目で、大学間の差

があることが確認できる。上述のように、大

学間の差は、大学入学時の平均的な学力が異

なっているため生じていると解釈できる。ま

た、C大学は、人文・語学系学部の学生を含む

ため、専攻による差も生じているだろう（注21）。

　学生の平均的な基礎学力が高いとみなされ

図表4　大学別の金融知識の水準（金融教育前）
インフレーション 複利 割引現在価値 分散投資 合計（人数）

A大学 49.5% 45.6% 43.1% 36.0% 283
B大学 55.9% 41.2% 38.2% 38.2% 68
C大学 20.7% 22.9% 30.0% 22.1% 140
D大学 25.7% 19.8% 18.6% 19.8% 167

（注）20	．一方で、こうした結果の解釈には注意も必要である。複利や分散投資の効果が、大きいように見える結果は、学習者であ
る大学生の要因ではなく、教育者の要因に影響されている可能性がある。すなわち、複利や分散投資について、金融教育の
ビデオの内容が優れていた、分かりやすかったという事情があるかもしれず、実施者の教え方などの要因が、結果に影響を
与えている可能性も否定できない。以上からも、今後、異なる教育者が講義を行ったとしても同様の結果が得られるのか、
研究を積み重ねて確認していく必要があるだろう。

						21	．	A大学、B大学、C大学は、大学3年生、4年生の学生が中心であるのに対して、D大学は、1年生から4年生を含んでいる
点にも注意が必要である。
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ていて、各項目で、正解率が高いA大学やB

大学であっても、多様な消費者を対象とする

「金融リテラシー調査」の正解率よりも低

い。つまり、金融知識の水準は、基礎的な学

力、学習能力、学習意欲だけではなく、年齢

や経験が重要な要因になっていることが確認

できる。

　次に、図表5は、金融教育を行った後の、

各項目の金融知識の水準（大学別）を表して

いる。どの項目、どの大学においても、正解

率は上昇しており、金融教育の効果が確認で

きる。特に、B大学の複利については、正解

率が86.8％に達しているなど、ほとんどが複

利について理解するようになっている。

　図表6は、金融教育前の金融知識の質問に

関する「正解」と「不正解」が、金融教育後

に、どのように変化しているのかを表してい

る。金融教育の前後で、両方とも正解してい

る者は、内容が確実に理解できているものと

考えられる。一方で、金融教育の前に正解し

ていながら、金融教育の後に不正解になるも

のも4.4％から7.8％程度ではあるが、各項目

で存在している。

　金融教育以前・以降で、一貫して「正解」

を選べることができることは望ましいが、金

融教育の効果という観点から注目したいの

は、金融教育前の「不正解」が、金融教育後

に「正解」になることであろう。そのように

して、金融教育以前に「不正解」だったもの

が、金融教育以降に「正解」になるのは、イ

ンフレーションで24.0％、複利で42.7％、複

利34.3％、分散投資33.6％である。金融教育

によって、「不正解」が「正解」になること

が最も期待できるのは複利であることが確認

できる。

　上記の結果からは、金融教育を実施するこ

とで、金融知識の水準が上昇することが明ら

かになった。そして、その効果は一律ではな

く、金融知識の項目によって、上昇率が異な

ることが確認できた。たとえば、複利は、大

学生が最も理解しやすい項目であると言えそ

うである。また、大学によっても、金融教育

図表5　大学別の金融知識の水準（金融教育後）
インフレーション 複利 割引現在価値 分散投資 合計（人数）

A大学 68.6% 80.6% 73.1% 66.4% 283
B大学 69.1% 86.8% 75.0% 63.2% 68
C大学 45.0% 69.3% 57.9% 44.3% 140
D大学 33.5% 53.9% 40.7% 41.3% 167

図表6　金融教育と金融知識の変化
　 インフレーション 複利 割引現在価値 分散投資 合計（人数）

「正解」から「正解」 30.7% 29.3% 27.5% 21.4% 283
「正解」から「不正解」 7.3% 4.4% 6.1% 7.8% 68
「不正解」から「正解」 24.0% 42.7% 34.3% 33.6% 140
「不正解」から「不正解」 38.0% 23.6% 32.1% 37.2% 167

合計（人数） 658 658 658 658 658
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の効果が異なることも明らかになった。

（2）　金融教育の効果の決定要因

　本節では、金融知識の改善に影響する要因

を明らかにしようと試みる。図表7では、イ

ンフレーション、複利、割引現在価値、分散

投資の各項目について、金融教育以前におけ

る大学生の金融知識水準を決定している要因

を示している。

　まず、どの項目でも、金融について無関心

だと、有意に正解しない傾向があることが確

認できる。また、金融関係の科目を履修した

ことがあると、正解する傾向があることが確

認できる。同様にして、大学の成績が良いほ

ど正解する傾向があり、女性であると正解し

ない傾向があることが分かった。

　最も特徴的なのは、分散投資の理解につい

ては、大学間で有意な差が全く生じていない

ことである。インフレーション、複利や割引

現在価値は、算数・数学と関係しているため

に、高校までの基礎学力の差の影響が出てい

る可能性がある一方で、分散投資は、金融特

有の概念であるため、高校までの基礎学力の

差が影響していないものと考えることができ

るだろう。

　その他には、自分が育った家庭の世帯所得

を知っているような大学生は、分散投資を理

解している傾向があることが確認できる。ま

た、金融業を第一志望にしていると複利のこ

とを理解していない傾向があるという、予想

とは逆の結果が得られている。

　予想とは逆の結果は、説明変数間の相関か

***、**、*　はそれぞれ1％、5％、10％水準で有意であることを示している。

図表7　金融教育以前における大学生の金融知識水準（項目毎）
インフレーション 複利 割引現在価値 分散投資

変数 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score

金融への無関心 -0.113 -1.758	 * -0.145 	-2.342 ** -0.171 -2.747 *** -0.201 -3.428 ***

配偶者への依存 -0.107 	-1.834 * -0.03 	-0.479 -0.057 	-1.016	 -0.056 -1.027

金融業を第一志望 -0.171 -1.554	 -0.195 	-1.848	 * 0.145	 1.219	 -0.036 -0.326

金融関係科目を履修 0.099	 1.996	 ** 0.123	 2.550	 ** 0.135	 2.850	 ** 0.199	 4.292	 ***

両親が大卒 0.008	 0.163	 	-0.068 -1.366	 0.030	 0.609	 0.059	 1.206	

両親が金融業 0.165	 1.592	 -0.02 	-0.231 -0.026 	-0.2663	 -0.065 -0.698

世帯所得を知っている 0.068	 1.079	 -0.004 -0.068 0.071	 1.163	 0.134	 2.265	 **

性別（女性ダミー） -0.258 -4.764 *** -0.231 	-4.463 *** -0.128 -2.462 ** -0.107 	-2.086	 **

成績 0.064	 3.202	 *** 0.080	 4.054	 *** 0.064	 3.318	 *** 0.060	 3.243	 ***

A大学 0.317	 4.589	 *** 0.394	 5.626	 *** 0.306	 4.386	 *** 0.071	 1.099	

B大学 0.489	 3.727	 *** 0.278	 2.139	 ** 0.210	 1.627	 0.025	 0.214	

C大学 0.746	 0.063	 0.184	 2.118	 ** 0.208	 2.472	 ** -0.080 -1.093

サンプル数 511 511 511 511

McFadden	R-squared 0.137 0.121 0.085 0.101
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らもたらされている可能性がある。そこで、

図表8では、説明変数間の関係を確認してい

る。図表8からは、「女性」と「配偶者にお金

のことは任せたい」の相関が-0.2994と最も高

いが、それ以上強い相関関係は確認できない。

　また、たとえば、「金融業に就職したいと

考えていること」と、「金融への関心」の間

に相関があるといった事実が、予想とは逆の

符号をもたらしている可能性もある。そこ

で、図表9では、「金融業を第一志望として

いる人」と「金融への無関心」の項目をそれ

ぞれ外した分析結果を紹介しているが、図表

7と大きく異なる結果は得られなかった。

　図表10は、金融教育のビデオを見る前に、

金融知識の質問について、不正解であった大

学生に対象を絞って、分析を進めている（注22）。

分析の対象を金融教育以前の不正解者に限定

する理由は、金融教育の最も重要な目的は、

金融知識がない者に、金融知識を習得しても

らうことにあると考えるからである。つま

り、金融教育を行った結果、どのような特徴

を持つ者が金融知識を習得するようになるの

かを明らかにすることは、今後の金融教育制

度を整えていくうえで、最も重要な情報であ

ろう（注23）。

　図表10によれば、金融知識の向上に有意な

影響を与える要因は、学習・学修の成果に関

連するものである。一貫して確認できるの

は、大学での成績がよい者は、金融知識が向

上しやすいことである（注24）。また、A大学の

学生はどの項目でも一貫して、また、B大学、

C大学の学生もほぼ一貫して、金融知識が向

図表8　説明変数間の相関関係

金融への無関心 配偶者への依存 金融業を
第1志望

金融関係科
目を履修 両親が大卒 両親が金

融業 世帯所得を知っている 女性 成績

金融への無関心 1.0000

配偶者への依存 0.0152 1.0000

金融業を第1志望 -0.0045 -0.0146 1.0000

金融関係科目を履修 -0.1082 -0.0077 0.0837 1.0000

両親が大卒 -0.0303 -0.0421 0.0911 -0.0119 1.0000

両親が金融業 -0.0268 0.0128 0.1513 0.1044 0.0225 1.0000

世帯所得を知っ
ている -0.0679 0.0347 0.0028 0.0404 0.0024 0.0227 1.0000

女性 -0.1016 -0.2994 -0.0702 0.0456 -0.0153 0.0465 -0.0705 1.0000

成績 -0.0835 -0.0994 -0.0388 -0.0454 -0.1333 -0.0580 -0.0382 0.1779 1.0000

（注）22	．不正解者に対象を絞っているが、その他の者の変化について関心がないわけではない。紙幅の関係で、すべての結果は紹
介しきれないが、「金融教育以前に正解していて、金融教育後に不正解を選ぶようになった者」、また、「金融教育以前に正
解していて、引き続き正解を選んだ者」、「金融教育以前に不正解で、金融教育以降も不正解を選ぶ者」についても、要因の
分析を行っている。その結果、「金融教育以前に正解した者が、金融教育以降も正解する」、「金融教育以前に不正解であっ
た者が、金融教育以降も不正解である」については、金融知識の項目による多少の違いはあるものの、一定の傾向（女性の
不正解が続く、成績のよい者の正解が続く）が確認できた。

　　23	．金融教育のビデオを見て、正解を選択するようになった場合は1を取り、そうでない場合は0を取る、被説明変数を準備
している。

　　24		．大学で勉強をして、様々な知識を持っていることは、金融知識を習得することを容易にしているものと考えられる。
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上しやすい傾向があることが確認できる（注25）。

つまり、高校までの成績がよいこと、大学で

の成績がよいことのいずれも、金融知識の向

上に有意な影響を与えていることが確認でき

る。すなわち、金融知識の向上は、金融以外

の高校や大学での学習・学修の成果と、関係

図表9　金融教育以前における大学生の金融知識水準
インフレーション 複利

変数 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score

金融への無関心 -0.112	 -1.744	 * -0.144	 -2.322	 **

配偶者への依存 -0.107 -1.837	 * -0.110	 -1.892	 * -0.029	 -0.5179	 -0.034	 -0.605	

金融業を第一志望 -0.170	 -1.538	 -0.194	 -1.823	 *

金融関係科目を履修 0.093	 1.885	 * 0.102	 2.060	 ** 0.116	 2.407	 ** 0.125	 2.611	 **

両親が大卒 0.001	 0.025	 0.011	 0.204	 -0.076	 -1.535	 -0.064	 -1.292	

両親が金融業 0.144	 1.412	 0.173	 1.683	 * -0.043	 -0.447	 -0.011	 -0.109	

世帯所得を知っている 0.070	 1.112	 0.074	 1.173	 -0.002	 -0.028	 0.006	 0.103	

性別（女性ダミー） -0.251 -4.661 *** -0.252 -4.675 *** -0.222 	-4.309 *** -0.226 -4.360 ***

成績 0.063	 3.185	 *** 0.067	 3.382	 *** 0.078	 3.996	 *** 0.083	 4.260	 ***

A大学 0.308	 4.484	 *** 0.327	 4.772	 *** 0.383	 5.501	 *** 0.402	 5.803	 ***

B大学 0.481	 3.679	 *** 0.506	 3.954	 *** 0.269	 2.076	 ** 0.313	 2.431	 **

C大学 0.058	 0.690	 0.080	 0.951	 0.174	 2.008	 ** 0.204	 2.365	 **

サンプル数 511 511 511 511

McFadden	R-squared 0.133 0.132 0.115 0.112

割引現在価値 分散投資

変数 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score

金融への無関心 -0.172 -2.767 *** -0.200 -3.425 ***

配偶者への依存 -0.056 	-0.997 -0.062 	-1.117 -0.056 -1.031 -0.067 -1.232

金融業を第一志望 0.152	 1.267	 -0.032 -0.292

金融関係科目を履修 0.139	 2.945	 *** 0.135	 2.856	 *** 0.198	 4.280	 *** 0.202	 4.388	 ***

両親が大卒 0.036	 0.718	 0.033	 0.655	 0.058	 1.182	 0.061	 1.238	

両親が金融業 -0.010 	-0.100 -0.013 	-0.133 -0.068 -0.744 -0.048 -0.511

世帯所得を知っている 0.069	 1.143	 0.081	 1.334	 0.134	 2.270	 ** 0.142	 2.397	 **

性別（女性ダミー） -0.133 -2.558 ** -0.121 -2.320 ** -0.105 	-2.066 ** -0.098 -1.912 *

成績 0.064	 3.316	 *** 0.067	 3.487	 *** 0.060	 3.239	 *** 0.065	 3.516	 ***

A大学 0.311	 4.477	 *** 0.319	 4.611	 *** 0.069	 1.078	 0.089	 1.408	

B大学 0.214	 1.657	 * 0.256	 1.989	 ** 0.024	 0.202	 0.080	 0.670	

C大学 0.212	 2.516	 ** 0.233	 2.793	 *** -0.081 -1.108 -0.054 -0.736

サンプル数 511 511 511 511

McFadden	R-squared 0.083 0.073 0.101 0.081

（注）25	．大学毎に、入学者について、高校までの学習成果が異なることが知られている。つまり、大学間の金融知識の向上の違い
は、高校までの学力の違いから生じているものと考えられる。
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していることが明らかになった。

　一方で、金融知識を向上させない要因も、

いくつか確認できた。たとえば、一貫してい

るのは、女性では、どの金融知識の項目で

も、金融教育を受けても、金融知識の改善が

進まない傾向がある。また、仮に結婚した

ら、配偶者へ家計の管理を任せたいと考えて

いる人は、インフレーションと分散投資で、

有意に金融知識の水準が改善しない傾向があ

ることが分かる。

　本節の結果からは、金融知識の習得は、高

校や大学での学習・学修成果と密接に関係し

ていることが明らかになった。今後は、金融

知識の低い者の金融知識を効果的に高めるこ

とができる要因を明らかにしていくことが必

要であろう。

5．おわりに
　本稿では、金融教育によって、「インフ

レーション」、「複利」、「割引現在価値」、そ

して「分散投資」といった個別の金融知識

が、どのように変化したのか、そして、どの

ような要因が、個別の金融知識に影響を及ぼ

しているのかを明らかにしようと試みてき

た。その結果、いくつかのことが明らかに

なった。まず、金融教育によって、どの項目

でも、金融知識が向上することが明らかに

なった。そうした中でも、特に、他の金融知

識に比べて、複利の理解が進みやすいことが

分かった。本稿で得られた知見は、今後の金

融教育の仕組みを構築していく上で、重要な

含意を持つものと考えられる。

　本稿では、金融教育が、金融知識に与える

***、**、*　はそれぞれ1％、5％、10％水準で有意であることを示している。

図表10　不正解者における大学生の金融知識の変化（項目毎）
インフレーション 複利 割引現在価値 分散投資

変数 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 Z-Score 限界効果 t	値

定数項 -3.629 *** -2.651 *** -2.230 	-2.549

金融への無関心 0.028	 0.355	 -0.003 -0.039 0.008	 0.001	 -0.039 -0.536

配偶者への依存 -0.143 -1.914 * 0.024	 0.348	 -0.032 -0.441 -0.126 -1.771 *

金融業を第一志望 -0.061 -0.390 -0.101 -0.723 -0.207 -1.132 0.009	 0.059	

金融関係科目を履修 0.088	 1.371	 0.065	 1.077	 -0.041 -0.648 0.047	 0.746	

両親が大卒 0.065	 0.963	 -0.196 -3.003 *** 	-0.092 -1.399 0.051	 0.782	

両親が金融業 0.128	 0.860	 -0.155 -1.222 0.202	 1.567	 0.154	 1.256	

世帯所得を知っている -0.108 -1.276 0.044	 0.581	 0.043	 0.524	 -0.015 -0.185

性別（女性ダミー） -0.177 -2.485 ** -0.123 -1.791 * -0.155 -2.203 ** -0.180 -2.733 ***

成績 0.092	 3.314	 *** 0.067	 2.673	 *** 0.052	 2.018	 ** 0.056	 2.233	 **

A大学 0.296	 3.233	 *** 0.466	 5.919	 *** 0.333	 4.027	 *** 0.325	 3.721	 ***

B大学 0.420	 1.660	 * 0.107	 0.704	 0.389	 2.778	 *** 0.247	 1.446	

C大学 0.202	 2.069 ** 0.295 3.754 *** 0.267 2.963 *** 0.129 1.349

サンプル数 309 328 328 346

McFadden	R-squared 0.068 0.103 0.062 0.071
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影響の分析を行ってきたが、いくつかの課題

も残っている。まず、分析の結果について、

係数が予想と逆になることがあったが、質問

項目、分析の手法、説明変数の妥当性につい

て、今後も引き続き検討が必要であろう。さら

に、高瀬	（2010）は、職場での金融教育は、

主にリスク資産への投資割合を増やすことを確

認している。本稿に関しては、大学で金融教

育を受けたものが、実際に、就職後にリスク資

産への投資割合を増やすかどうかについては、

明らかにすることはできていない。

　また、本稿は、特定の大学のみを対象とし

ている点で、日本の大学生について、金融教

育の効果を明らかにしようとするには限界もあ

る。今後は、理工系学部なども含めた調査を

進めていく必要があるだろう。さらに、異なる

実施者による講義に基づく調査でも、本稿と

得られる結果が同じなのかを確認するなど、研

究を積み重ねていく必要があるだろう。

　現状では、長い年月と、多額の予算が必要

となるため、金融知識・金融教育・金融リテ

ラシーに関する多くの研究は、金融知識の水

準を決定する要因を明らかにすることに留

まっている。今後は、金融教育を受けたもの

が、実際に、行動を変化させるのか否かを検

証していく必要がある。また、本稿が明らか

にしたように、金融知識の中でも、向上しや

すいものがある。少ないコストで、最大の成

果が得られるような、金融教育の枠組みを考

えていく必要があるだろう。
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地域・中小企業研究所が
「経営戦略プランニング研修」を開催中

　地域・中小企業研究所では、「しんきん実務研修プログラム」の一環として、信用金庫役職

員向け「経営戦略プランニング研修」を平成29年度から開催しております。当研修は、これ

まで当研究所が蓄積してきた最新の業界動向や取組事例を基に、中・長期経営計画策定時のヒ

ントとなる素材を提供するものです。

　30年度は、よりニーズに沿った講義・意見交換の場を提供するべく当研修を3コース（①経

営戦略コース、②店舗戦略コース、③人材戦略コース）に細分化しました。30年9月末時点

で、経営戦略2回、店舗戦略2回、人材戦略1回を開催しており、合計21金庫36人の受講を得て

おります。なお、今下期には人材戦略を1回、経営戦略を2回それぞれ開催予定です。

　今回紹介するのは、8月28日から30日までの4日間に亘り開催した「人材戦略コース」（第1

回）で、8金庫8人の参加がありました。主なテーマは、人材戦略の考え方、人員の適正配置、

若手職員の育成、採用活動、女性・高齢者等の活躍等で、当研究所職員による講義の後、受講

者同士による意見交換が行われました。また30日午後には人材育成・働き方改革等に関する

先進金庫の視察として、東京都品川区に本店を置く城南信用金庫を訪問しております。

　4日間の研修を通じ受講者からは、『自金庫内では入手が難しい業界の最新トレンドや他金

庫事例を学ぶことができた。』『受講者同士が活発な意見交換を行えたため、より深く他金庫の

取組みを理解できた。研修終了後も連絡を取り合いたい。』などの感想を得ております。

　当研究所では、当研修で新たに蓄積した知見や取組事例を参考にしつつ、レポート等の形で

も業界内に情報還元すると同時に、引き続きより良い研修を提供していく考えです。

城南信用金庫　視察会

信金中金だより
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地域･中小企業研究所研究員が
日本中小企業学会全国大会にて研究報告

　9月8日（土）と9日（日）の2日間にわたり、武蔵大学の江古田キャンパス（東京都練馬区豊玉

上）で開催された日本中小企業学会（会長:岡室博之	一橋大学大学院経済学研究科教授）第38

回全国大会で、地域･中小企業研究所の品田雄志	主任研究員が参加し、「中小企業における経

営者の健康リスクについて」をテーマに研究報告を行ないました。

　今回の研究報告は、これまで研究所が行ってきた経営者の健康問題に関する研究に加えて、

地域･中小企業研究所が全国の信用金庫の協力の下で実施している「全国中小企業景気動向調

査」の結果を元に、中小企業経営者における健康リスクの状況について分析したものです。

（報告の元となったレポートについては、地域･中小企業研究所のホームページ（http://www.

scbri.jp/）より以下をご参照ください。）

●	「第171回全国中小企業景気動向調査(2018年1～3月期実績・2018年4～6月期見通し):特別調

査	経営者の健康管理と事業の継続について」信金中金月報	2018年5月号

●	「中小企業における経営者の健康管理と事業の継続		経営者の健康問題を事業継続の危機に

つなげないために」信金中金月報	2018年7月号

　学会に参加した大学教員、研究者、実務家などからは質問や意見が多数寄せられるなど、活

発な議論が展開されました。

　なお、大会初日の午後には、海外からの講師を招聘して信金中央金庫協賛の国際交流セッ

ションも執り行われ、冒頭で松崎所長が挨拶をしました。セッションの詳細と講演抄録につい

ては、次号以降の信金中金月報に掲載の予定です。

研究報告した品田主任研究員 国際交流セッションで挨拶する松崎所長
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地域・中小企業関連経済金融日誌（2018年9月）

1日 ○ 東北財務局および日本銀行、平成30年8月30日からの大雨による災害に対する金
融上の措置について（山形県）要請

3日 ○ 経済産業省、平成30年8月30日からの大雨による災害に関して、山形県の7市町村
に災害救助法が適用されたことを踏まえ、被災中小企業・小規模事業者対策を実施

4日 ○ 中小企業庁、先端設備等導入に伴う固定資産税ゼロの措置（復興特措法による減
免を含む）を講じた1,545の自治体を公表（「生産性向上特別措置法」で、「先端設
備等導入計画」の認定を受けた中小企業に対して、自治体の判断により固定資産
税の特例をゼロとする制度が新設されたことを受けた措置）

6日 ○ 北海道財務局および日本銀行、平成30年北海道胆振地方中東部を震源とする地震
にかかる災害に対する金融上の措置について要請

○ 経済産業省、平成30年北海道胆振東部地震に係る災害に関して、北海道内179市
町村に災害救助法が適用されたことを踏まえ、被災中小企業・小規模事業者対策
を実施【7日（金）に、特別相談窓口における8日（土）、9日（日）の休日対応を、
14日（金）にも同様の対応を追加。28日には激甚災害への指定を受け、北海道勇
払郡厚真町、安平町およびむかわ町の中小企業者等に対し、中小企業信用保険の
特例措置を講ずることとする政令等が9月28日に閣議決定されたことを公表。】

7日 ○ 経済産業省、「平成30年度中小企業・小規模事業者等に対する特定補助金等の交付
の方針」の閣議決定を公表（中小企業・小規模事業者等向け支出目標額は460億円）

11日 ○ 東海財務局、豚コレラの患畜の確認（岐阜県）を踏まえた金融上の対応について
要請

○ 日本銀行、『―投資判断におけるアルゴリズム・AIの利用と法的責任―「アルゴリ
ズム・AIの利用を巡る法律問題研究会」報告書』を公表

12日 ○ 金融庁、「平成30年北海道胆振東部地震金融庁相談ダイヤル」を開設

13日 ○ 金融庁、北國銀行に対し信託業務の兼営を認可

14日 ○ 金融庁、「犯罪による収益の移転防止に関する法律施行規則の一部を改正する命
令」を公表 【寄附金（災害義援金）振込および被災者の口座開設に係る本人確認
の柔軟な取扱いを認めるもの】

○ 金融庁、「貸金業法施行規則の一部を改正する内閣府令」の公布・施行を公表（平
成30年北海道胆振東部地震の被災者が、貸金業者から、返済能力を超えない借入
れを行おうとする場合に、例えば特定の書面を用意できないなど、法令に定める
手続き等が問題となって、本来なら借りることができる資金を借りられないとい
う不都合が生ずるおそれを取り除くための措置）

○ 金融庁、国・自治体・関係機関による多重債務問題に係る災害対策等の情報を掲
載（平成30年北海道胆振東部地震への対応として）
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（資料 1）

金融庁、取引金融機関に関する「企業アンケート調査の結果」を公表（9月26日）

　金融庁は、取引金融機関に関する「企業アンケート調査の結果」を公表した。うち、「金融機関に

よるサービス提供の効果と取引の拡大」については、以下の記述がある。
●	過去 1 年以内に金融機関から受けた経営支援サービスにより、「売上または利益等が 5％以上改善し

た」とする企業は全体で 3 割。若干改善したとする企業を含めると約 6 割。特に債務者区分が下位

になるほど高い効果が見られる。
●	こうした金融機関の貢献に対し「新規融資を申し込んだ」とする企業が全体で約 4 割、「事業や経

営に関する悩みや課題を相談するようになった」とする企業が要注意先以下で 3 割強。

○ 金融庁、「平成30年台風第21号金融庁相談ダイヤル」を開設

18日 ○ 国土交通省、平成30年地価調査の結果を公表

25日 ○ 金融庁、株式会社第四銀行および株式会社北越銀行に対し、銀行を子会社とする
持株会社「株式会社第四北越フィナンシャルグループ」の設立を認可

26日 ● 金融庁、取引金融機関に関する「企業アンケート調査の結果」を公表 資料1

● 金融庁、投資信託等の販売会社における顧客本位の業務運営のモニタリング結果
を公表

資料2

● 金融庁、「変革期における金融サービスの向上にむけて～金融行政のこれまでの実
践と今後の方針（平成30事務年度）～」を公表

資料3

○ 金融庁、経営強化計画等の履行状況（平成30年３月期）について公表（宮古、気
仙沼、石巻、あぶくまの4信用金庫と信金中央金庫について言及）

28日 ● 中小企業庁、第153回	中小企業景況調査（2018年7-9月期）の結果を公表 資料4

○ 日本銀行、決済システムレポート別冊「キャッシュレス決済の現状」を公表

○ 金融庁、日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社、資産管理サービス信託銀
行株式会社に対し、銀行を子会社とする持株会社「JTCホールディングス株式会
社」の設立を認可

○ 金融庁、貸金業関係資料集（平成30年3月末業務報告書等の取りまとめ）を掲載

○ 経済産業省、平成30年台風20号および台風21号の影響に関する中小企業者対策と
してセーフティネット保証4号（注）に指定（（注）売上高等が減少している中小企業・
小規模事業者の資金繰り支援措置として、信用保証協会が一般保証とは別枠で融
資額の100％を保証する制度）

○ 経済産業省、消費税の転嫁状況に関するモニタリング調査（8月調査）の調査結果
を公表

※	「地域・中小企業関連経済金融日誌」は、官公庁等の公表資料等をもとに、地域金融や中小企業金融に関連が深い項目につ
いて、当研究所が取りまとめたものである。

　「●」表示の項目については、解説資料を掲載している。
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　また、「顧客企業の売上・収益改善につながったサービス」については、以下の記述がある。
●	顧客企業の売上や収益改善につながった金融機関によるサービスについては、正常先上位では「ビ

ジネスマッチング」とする企業が 3 割強で最も多く、要注意先以下では「財務内容の改善支援」と

する企業が 3 割と最も多い。
●	業種別に見ると、「製造業」の企業は「生産性向上や売上改善に向けたアドバイス」や「ビジネスマッ

チング」の効果が大きいとし、「小売業」および「サービス業」の企業は「事業戦略・経営計画策

定支援」の効果が大きいとしている。

（https://www.fsa.go.jp/singi/kinyuchukai/questionnaire/index.html 参照）

（資料 2）

金融庁、投資信託等の販売会社における顧客本位の業務運営のモニタリング結果を公表（9月26日）

　金融庁は、主要な販売会社（主要行等 9 行、地域銀行 20 行および主要証券会社 7 社）におけ

る投資信託等の販売の状況についてとりまとめて公表した。内容の構成は以下のとおり。

1．金融庁の取組み

2．販売会社における顧客本位の業務運営に向けた取組状況

（1）運営体制	 				

		①業績評価体系	 		

		②商品ラインアップ等の見直し	 		

		③コンサルティングの充実	 		

		④顧客との接点作り・チャネルの充実	　

（2）投資信託の販売の状況	

		①バランス型・インデックス運用投資信託の比率

		②毎月分配型商品比率

		③販売手数料

		④投資信託保有顧客数に占める積立投資信託を行っている顧客数の割合

		⑤平均保有期間

		⑥顧客年齢層別の販売商品

		⑦投資信託保有顧客数

		⑧営業現場の状況

3．今後の対応

（https://www.fsa.go.jp/news/30/20180926/fd_kouhyou.html 参照）

（資料 3）

金融庁、「変革期における金融サービスの向上にむけて～金融行政のこれまでの実践と今後の方針

（平成 30 事務年度）～」を公表（9月26日）
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　金融庁は、平成 30 事務年度においては、従来の ｢金融レポート｣ と ｢金融行政方針｣ を統合し、

｢変革期における金融サービスの向上にむけて～金融行政のこれまでの実践と今後の方針（平成 30 事

務年度）～｣ として公表することとした。

　その「主なポイント」の中で、「4．金融仲介機能の十分な発揮と金融システムの安定の確保～経営

者の役割とガバナンス～ (1) 地域金融機関」においては、以下の記述が見られる。
●	地域銀行は、足元では役務取引等利益の増加によって本業利益率は下げ止まっているものの、過

半数の 54 行で本業利益（貸出・手数料ビジネス）が赤字（うち52 行が 2 期以上連続赤字 )。連

続赤字の地域銀行が年々増加。本業赤字をカバーしていた公社債等の含み益は減少
●	ビジネスモデルの持続可能性や、有価証券運用のリスクテイク等に課題を抱える地域銀行をみると、

経営戦略等を着実に実施できる態勢の構築、リスクテイク領域・上限の設定やガバナンスの発揮など

が不十分な先が存在
●	金融仲介機能の発揮状況については、企業アンケート調査の結果や金融仲介機能のベンチマークに

よれば、地域金融機関の顧客企業と向き合う意識・取組姿勢に一定の改善の兆し
●	地域金融機関が、安定した収益と将来にわたる健全性を確保し、金融仲介機能を十分に発揮するこ

とを通じて、地域企業の生産性向上、ひいては地域経済の発展に貢献していくためには、経営陣に

よる適切な経営戦略の策定・実行と取締役会等によるガバナンスの発揮が重要。また、このような持

続可能なビジネスモデルの構築にあたっては、時間軸を意識して取り組むことが必要

　金融庁の地域金融機関への対応は、以下のとおり。
●	将来にわたる健全性が維持されるよう、オン・オフ一体のモニタリングを実施。特に深刻な課題を抱え

る先については、課題解決に向けた早急な対応を促進。このため、早期警戒制度を見直し
●	金融庁の「地域生産性向上支援チーム」と各財務局とが連携し、地域企業および関係者との関係

構築・対話を通じ、地域企業・経済の実態をきめ細かく把握。それらを基にした地域金融機関の経営トッ

プを含む経営陣や、社外役員を含む取締役・監査役等（以下「経営陣等」）や営業現場の責任

者との深度ある対話を通じ、金融仲介機能の発揮を促進

（https://www.fsa.go.jp/news/30/20180926.html 参照）

（資料 4）

中小企業庁、第 153 回	中小企業景況調査 (2018 年 7-9月期 ) の結果を公表（9月28日）

　中小企業庁は、第 153 回	中小企業景況調査 (2018 年 7-9月期 ) の結果を公表した。2018 年 7-9

月期の全産業の業況判断 D.I. は、前期（2018 年 4-6月期）比で 1.6ポイント低下の△ 15.6となり、

2 期連続して低下した。産業別にみると製造業 D.I. は、同 2.0ポイント低下の△ 10.5となり、非製造

業 D.I. は、同 1.3	ポイント低下の△ 17.2となっている。

（http://www.chusho.meti.go.jp/koukai/chousa/keikyo/index.htm 参照）
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信金中金だより 

信金中央金庫　地域・中小企業研究所活動記録（9月）

1．レポート等の発行
発行日 レポート分類 通巻 タ　　イ　　ト　　ル 執	筆	者

18.9.3 産業企業情報 30-10 「働き方改革」を中小企業の成長力強化に結びつけるためのヒント
－働きやすい環境整備がもたらす従業員の活性化が生産性をアップ－

藤津勝一

18.9.4 内外金利・為替見通し 30-6 緩和的なスタンスは維持されようが、微調整がなされる可
能性も

角田　匠	
奥津智彦

18.9.25 金融調査情報 30-12 地域活性化の仕組みづくりと地域金融機関（2）-1	
－「まちてん」の参加者（鹿児島県長島町）の事例から－

吉田哲朗

18.9.26 産業企業情報 30-11 中小企業における「人材活用」②	
－「女性」の活躍による生産性向上への期待－

亀山雄仁	
藁品和寿

18.9.26 ニュース＆トピックス 30-34 ㈱さわやかリサーチの最近の取組み 河野千晶

2．講座・講演・放送等の実施
実施日 種類 タ　　イ　　ト　　ル 講座・講演会・番組名称 主催 講	師	等

18.9.7 講演 内外経済と為替相場の展望 貿易セミナー 大川信用金庫 角田　匠

18.9.12 講演 中小企業を取り巻く環境変化 第7期るしん未来塾 留萌信用金庫 藁品和寿

18.9.13 講演 最近の景気動向と東京五輪
後の経済展望

市川南支店こましん経営者会 小松川信用金庫 角田　匠

18.9.13 講演 中小企業の「稼ぐ力」 ビジネススクール生向け講演会 鹿沼相互信用金庫 松崎英一

18.9.19 講演 日本経済の現状と株式・為替
相場の見通し

顧客向けセミナー 多摩信用金庫 角田　匠

3．原稿掲載

発行日 タ　　イ　　ト　　ル 掲載紙 発　行 執	筆	者

18.9.1 IMFの「世界経済見通し」が警戒する世界
景気の下振れリスク

バンクビジネス ㈱近代セールス社 奥津智彦

18.9.10 フィンテック最前線（7） 信用金庫 全国信用金庫協会 藁品和寿
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１．(1)    信用金庫の店舗数、合併等

信用金庫の店舗数、会員数、常勤役職員数の推移

1．信用金庫統計
（1）信用金庫の店舗数、合併等
（2）信用金庫の預金種類別預金・地区別預金
（3）信用金庫の預金者別預金
（4）信用金庫の科目別貸出金・地区別貸出金
（5）信用金庫の貸出先別貸出金
（6）信用金庫の余裕資金運用状況

2．金融機関業態別統計

					（1）業態別預貯金等						（2）業態別貸出金

統 計

（凡　例）
1．金額は、単位未満切捨てとした。
2．比率は、原則として小数点以下第1位までとし第2位以下切捨てとした。
3．記号・符号表示は次のとおり。
　　〔 0 〕ゼロまたは単位未満の計数	 〔—〕該当計数なし	 〔△〕減少または負
　　〔…〕不詳または算出不能	 〔＊〕1,000%以上の増加率	 〔ｐ〕速報数字
　　〔ｒ〕訂正数字	 〔ｂ〕ｂ印までの数字と次期以降の数字は不連続
4．地区別統計における地区のうち、関東には山梨、長野、新潟を含む。東海は静岡、愛知、岐阜、三重の

4県、九州北部は福岡、佐賀、長崎の3県、南九州は熊本、大分、宮崎、鹿児島の4県である。
※　信金中金	地域・中小企業研究所のホームページ（http://www.scbri.jp/）よりExcel形式の統計資料をダウンロードすることができます。

統計資料の照会先：
信金中央金庫 地域・中小企業研究所
Tel	03‒5202‒7671　Fax	03‒3278‒7048

信用金庫の合併等

1．（1）信用金庫の店舗数、合併等
信用金庫の店舗数、会員数、常勤役職員数の推移

信用金庫の合併等
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１．(2)  信用金庫の預金種類別預金・地区別預金

預金種類別預金

地区別預金

1．（2）信用金庫の預金種類別預金・地区別預金
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１．(3)  信用金庫の預金者別預金
１．(3)  信用金庫の預金者別預金
１．(3)  信用金庫の預金者別預金

1．（3）信用金庫の預金者別預金
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１．(4)  信用金庫の科目別貸出金・地区別貸出金

科目別貸出金

地区別貸出金

1．（4）信用金庫の科目別貸出金・地区別貸出金
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1．（5）信用金庫の貸出先別貸出金
１．(5)  信用金庫の貸出先別貸出金
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1．（6）信用金庫の余裕資金運用状況１．(6)  信用金庫の余裕資金運用状況
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2．（1）業態別預貯金等２．(1)  業態別預貯金等
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2．（2）業態別貸出金２．(2)  業態別貸出金
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○対象分野は、当研究所の研究分野でもある「地域」「中小企業」「協同組織」に関連する金融・

経済分野とし、これら分野の研究の奨励を通じて、研究者の育成を図り、もって我が国におけ

る当該分野の学術研究振興に寄与することを目的としています。

○かかる目的を効果的に実現するため、本論文募集は、①懸賞論文と異なり、募集期限を設けな

い随時募集として息の長い取組みを目指していること、②要改善点を指摘し、加筆修正後の再

応募を認める場合があること、を特徴としています。

○信金中金月報への応募論文の掲載可否は、編集委員会が委嘱する審査員の審査結果に基づき、

編集委員会が決定するという、いわゆるレフェリー制を採用しており、本月報に掲載された論

文は当研究所ホームページにも掲載することで、広く一般に公表する機会を設けております。

詳しくは、当研究所ホームページ（http://www.scbri.jp/）に掲載されている募集要項等をご

参照ください。

  編集委員会 （敬称略、順不同）

 委 員 長 小川英治 一橋大学大学院 経営管理研究科教授
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問い合わせ先

信金中央金庫 地域・中小企業研究所「信金中金月報掲載論文」募集事務局（担当：荻野、大島、岸本）

Tel : 03（5202）7671／Fax : 03（3278）7048

「信金中金月報掲載論文」募集のお知らせ ホームページのご案内

【ホームページの主なコンテンツ】
○当研究所の概要、活動状況、組織
○各種レポート
　内外経済、中小企業金融、地域金融、
　協同組織金融、産業・企業動向等
○刊行物
　信金中金月報、全国信用金庫概況・統計等
○信用金庫統計
　日本語／英語
○論文募集

【URL】
 http://www.scbri.jp/

　当研究所のホームページでは、当研究所の調査研究成果である各種レポート、信金中金月報のほか、統計デー
タ等を掲示し、広く一般の方のご利用に供しておりますのでご活用ください。
　また、「ご意見・ご要望窓口」を設置しておりますので、当研究所の調査研究や活動等に関しまして広くご意
見等をお寄せいただきますよう宜しくお願い申し上げます。
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