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銀行合併の効果

星野　靖雄

The  Performance  of  Bank  Merger

Yasuo  HOSHINO

Abstract

This study examines the performance of bank merger which occurred for the

period 1977 and 1997 in Japan.

By comparing 2 2 financial ratios presenting profitability, cost-related efficiency,

liquidity and productivity of 11 merging cases of bank merger and paired non-merging

banks before and after merger, negative performance of seven ratios such as non-

personnel expenses ratio, tax ratio, gross earnings margin of deposit to loan, total

assets cost ratio, gross earnings margin to total assets, ratio of current expenses to

current income and net equity ratio (BIS) are observed with t and F tests.  However,

positive performance is obtained with respect to operating profit to equity but not net

profit to equity.  General comparison of financial ratios between merging and non-

merging banks shows that merging banks have superior ratios for three ratios, non-

personnel expenses ratio, gross earnings margin of deposit to loan and operating profit

to net equity, which is different from previous result of small and medium-sized

financial institutions.  

Secondly, relative financial ratio, difference of ratios between merging and non-

merging bank, shows negative performance upon gross earnings margin of deposit to

loan and gross earnings margin to total asset (i n t e r n a t i o n a l).  Discriminant analysis

supports the result of univariate analysis.
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１．はじめに

国際的な信用収縮が大問題となり、日本発

の金融恐慌もありうるという昨今、金融機関

の社会的機能の重大性は大きく認識されつつ

ある。金融機関、特に銀行合併の問題では、

倒産回避を目的とする救済合併の側面が強調

されている。しかし、銀行合併は、本来企業

戦略の一環として、トップマネジメントが意

思決定すべき最重要課題の一つである。株式

譲渡、営業譲渡、会社分割、事業縮小、そし

て清算と他のリストラ策が未来に対し、消極

的響きを持つのに対して、合併・買収・提携

は積極的に企業を発展・成長させるための戦

略である。我が国での企業合併・買収(Ｍ ＆

Ａ) は、1 9 9 7年に6 6 7件と、景気が下降してい

るにもかかわらず着実に増加し、米国では、

Ｍ＆Ａの金額は6,5 3 5億ドルと史上最高を記録

している。日本経済新聞社(1 9 9 8) 特に、米銀

大手をめぐる相次ぐ合併・買収により、世界

的規模での金融再編が行われ、我が国の金融

ビッグバンとの相乗効果により、日本経済に

深刻な影響を与えつつある。

このような現状にもかかわらず、我が国に

おける銀行合併の効果を 体系的に計量分析し

た公表されている研究例は、ほとんどないと

言ってもよい1)。そこで、本研究では、銀行

合併の効果について体系的・実証的に研究す

ることを目的とし、これまでに行われた若干

の単純な比較研究を以下のように示す。まず、

笹島 (1 9 9 5) では、全国銀行の総資産と経費率

の関係を示し、規模の大きい銀行ほど経費率

が低下している事を示している。そして不良

債権さえなければ、資産規模の小さい地銀、

第二地銀にとっては効率を目的とした合併

は、まだ十分有効な手段であるとしている。

さらに、信用金庫、信用組合の合併が増加し

ているのは、このためであるとしている 2)。

しかし、過去の都銀同士の大型合併は、必ず

しも効果を上げているとはいえなく、さくら

銀行の経費率 (営業経費／総資産) は0.8 7％、

あさひ銀行の経費率は 1.0 0％と都銀平均の

0.7 7％より高いとしている。

森田(1 9 9 5) では、三井銀行と太陽神戸銀行

の合併によるさくら銀行、協和銀行と埼玉銀

行の合併したあさひ銀行の場合、合併後の格

付けは、合併前の低い方の格付けで決まった

としている。さらに、日本の企業同士では、

合併後不採算部門を切り捨て人員削減するの

が容易でないから、普通銀行同士の合併は一

般論として、それほど評価できないとして

いる。

二村(1 9 9 1) によると、第一勧業銀行のケー

スでは、総資産、経常利益の都銀におけるシ

ェアは、合併後1 0年たった時点で、横ばいも

しくは、少し低下したが、その後上昇傾向で

あり、行員1人当たりの貸出残高では、平均

より低かったが改善してきた、自己資本比率

は悪化してきており、経常収支率は平均より

よくなっているとしている。太陽神戸銀行の

ケースでは、合併後1 5年後では、効果は出て

いないとしている。以上の研究は厳密な統計

的分析ではない。

一方、米国では銀行合併についての統計的

・実証的研究は相当数ある。最近の研究例は、

以下のようである。F R Bの上級エコノミスト

B e r g e r (1 9 9 8)は、1 9 8 0年代の1 0億ドルを超え

る資産のメガマージャー(M e g a m e r g e r) であ

る銀行の合併前後のデータによると、利益効

率順位は有意に合併後上昇する、コスト効率

順位では有意差がないとしている。また、

1 9 9 1年から1 9 9 4年までの6 8のメガマージャー

と他の3 3 4銀行を分析し、両タイプともコス

ト効率順位の有意差は合併前後でないが、利

益効率順位はメガマージャー全体では有意に

上昇する。さらに、合併前の順位により、上

位の半数と下位の半数に２分類すると、上位

の銀行のコスト順位は有意に上昇し、下位で

は低下する。メガマージャーと全体でも同様

の傾向を示し、メガマージャーでは下半分だ
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けが有意に上昇する。ただし、この研究では

合併前順位が1回だけ与えられており、合併

前何年前かは示されていない。

B o y dとGraham (1 9 9 8) では、銀行合併の効

率を評価した研究についてサーベイし、イベ

ント(テスト)研究として銀行合併のアナウン

スメント効果の株価への影響を分析してい

る。一般的には銀行合併の有意な効率向上の

効果はなく、被合併企業は正の超過収益率を

示すが、合併企業は負であり、全体の効果は

小さいか、はっきりしないとしている。また、

イベントの期間の取り方に結果が影響される

としている。さらに、経営成果の研究として、

経営効率、収益性への合併効果は一般的には

みられないとしている。

Peristiani (1 9 9 7) によると、1 9 8 0年から1 9 9 0

年までに合併した米国銀行は、合併後X_効率

が向上することはない。しかしながら、規模

の経済が穏やかにコントロール銀行より向上

している。回帰分析では、合併後の成果は資

産の質を向上させるという 有意な結果は得ら

れないとしている。

Zhang (1 9 9 5) は、米国銀行の買収の効果に

ついて1 9 8 1年から1 9 9 1年までの1 0 7の買収、

被買収銀行を標本としてイベント研究を行い、

株主の富は増加するとしている。

Rhoades (1 9 9 3) では、米国の1 9 8 1年から

1 9 8 6年までの8 9 8件の水平合併を分析対象と

して、最小２乗法やロジット分析により、合

併により効率化は達成できなく、合併企業の

方が被合併企業より平均して、より効率的で

あるとしている。

Shaffer (1 9 9 3) は、1 9 8 4年から1 9 8 9年までの

期間の1 0億ドルを超える米国の商業銀行を調

べ、多業態コスト関数を推定し、想定される

合併銀行のシミュレーションによるコスト削

減効果を分析している。そして、メガマージ

ャーのコスト効果を認めている。

F i x l e rとZieschang (1 9 9 3) は、1 9 8 6年に合併

した1 6 0の銀行と 全銀行2 0 0 0の生産性指標を

比較し、合併銀行は効率向上を達成できない

ものの全体の標本より生産性が高いとして

いる。

C o r n e t tとTehranian (1 9 9 2) は、1 9 8 2年から

1 9 8 7年までに3 0の大銀行の合併効果を株価に

よるイベント研究を利用して、効果があると

しており、ローンや預金を集める能力の向上、

従業員の生産性の向上、利益に貢献する資産

の成長がその内容であるとしている。

２．合併効果の分析

２.１　分析の方法

本研究での銀行合併の分析の枠組は図１の

ようである。まず、合併銀行の経営指標を合

併前後で平均値の差の検定により比較分析す

る。図の①と②の比較である。そしてこの場

合、合併銀行の財務データは、被合併銀行と

合計された数値を利用する。それにより合併

前後のデータが、より一貫性のある原データ

となると考えられる。次に、１合併銀行に対

して、分析上ペアーとなる非合併銀行を1行

選択し、合併銀行の合併年に対応して、非合

併銀行の対応する合併年を想定し、合併前後

の比較分析を平均値の差の検定で分析する。

これが図の③と④の比較である。もし、①と

②の比較で平均値に有意差があり、対応する

③と④で有意差がなければ、合併効果はある

と判定する。逆に、①と②の平均値で有意差

がなく、③と④で有意差があれば、やはり合

併効果は存在すると考えられる。しかし、①

と②、③と④の両方とも有意差がある場合、

逆に、両方とも有意差がない場合には、合併

効果はないと判断できる。標準偏差でも同様

の事が成立する。

図１で横の比較ではなく、縦に①と③の平

均値の差の検定、そして②と④との間の比較

を行い上と同様の分析をする。さらには、⑤

の合併銀行の財務指標と⑥の非合併銀行の指

標とを比較し、一般的に両銀行群に財務上、
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有意な差が出るかどうかを調べる。

次に、合併銀行の経営指標と、対応する非

合併銀行の経営指標の差を求め、これを相対

的経営指標とし、これを合併前後１年より５

年前後まで比較分析する。これにより、合併

の純粋な効果が識別される。

分析対象の合併・非合併銀行は表１のよう

である。昭和5 2年に青和銀行と弘前相互銀行

が合併して、みちのく銀行となった。これが、

1 1件の合併のうち一番古いケースである。こ

の合併銀行に対して、預金規模による一番近

い非合併銀行である青森銀行を選択する。平

成８年３月合併の東京銀行と三菱銀行のケー

スまで、以下同様に他の1 0件の合併について

も非合併銀行を選択する。

分析に用いた経営指標は表２に示した。収

益性指標、コスト関連指標、流動性指標、生

産性指標、そして平成元年３月期以降のデー

タでは、データベースに新たに追加された４

変数、総資金利鞘(国内業務部門)、総資金利

鞘 (国際業務部門)、自己資本比率 (B I S基準)

そして業務利益を利用した。データ期間は、

昭和4 7年３月期から平成９年３月期決算まで

である。

２.２　単一変量による合併前後の分析

表３「合併・非合併銀行の合併前後の比較」

より、(Ⅰ)の合併銀行の合併前後と(Ⅱ)の非

合併銀行の合併前後を上段の数値である平均

値について比較する。①預け金利回りでは、

(Ⅰ)、(Ⅱ)とも有意差がなく、②預金利回り、

③貸出金利回りでは(Ⅰ)、(Ⅱ)とも有意差が

ある。これらの場合は、前述の考え方のよう

に合併効果は識別できないと判定する。しか

しながら、⑥物件費率では(Ⅰ)の合併銀行の

合併前後が 0.5 4％対0.5 9 ％で５％の水準で統

計的に有意であり、(Ⅱ)では有意差がないた

め合併効果が存在すると考えられる。そして、

その効果は合併銀行のみが合併後、物件費率

が上昇したのであるから、合併効果は負であ

ると判断される。(Ⅲ)の合併前の合併銀行と

非合併銀行、(Ⅳ)合併後の合併銀行と非合併

銀行の経営指標の平均値でも同様の傾向が見

られる。
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図１　銀行の合併分析の基本的枠組
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合併銀行 新銀行名 非合併銀行 合 併 日

1 太陽神戸、三井 さくら 富　士 平成13年３月

2 協和、埼玉 あさひ 北海道拓殖 平成13年４月

3 東京、三菱 東京三菱 日本興行 平成18年３月

4 住友、平和相互 住　友 三　和 昭和62年３月

5 東海、三和信用金庫 東　海 大　和 平成14年３月

6 青和、弘前相互 みちのく 青　森 昭和52年３月

7 羽後、秋田あけぼの 北　都 山　形 平成16年３月

8 山陰合同、ふそう 山陰合同 鳥　取 平成14年３月

9 伊予、東邦相互 伊　予 百十四 平成15年３月

10 西日本相互、高千穂相互 西日本 福岡シティ 昭和60年３月

11 肥後ファミリー、熊本、 熊本ファミリー 九　州 平成15年３月

出典：日本経済新聞社、NEEDS 銀行・本決算データ、1997年

1）弘前相互銀行は、昭和 49年９月より51年９月までの３年分しかデータがなく、三和信

用金庫は銀行でないため、４、５については合併、被合併の合計値はとっていない。

2）北海道拓殖銀行は、平成 10年に倒産したが平成９年までの財務データはある。

表１　分析対象の合併・非合併銀行一覧

（１）預け金利回り＝預け金利息／預け金×100

（２）預金利回り＝｛（預金利息＋譲渡性預金利息）／（預金＋譲渡性預金）｝×100

（３）貸出金利回り＝貸出金利息／貸出金×100

（４）経費率＝（人件費＋物件費＋税金）／預金×100

（５）人件費率＝人件費／預金×100

（６）物件費率＝物件費／預金×100

（７）税金率＝税金／預金×100

（８）預金原価率＝預金利回り＋経費率

（９）預金貸出金利鞘＝貸出金利回り－預金原価率

（10）総資金運用利回り＝経常収益／資産計×100

（11）総資金原価率＝経常費用／資産計×100

（12）総資金運用利鞘＝総資金運用利回り－総資金原価率

（13）自己資本比率＝資本合計／総資産×100

（14）預貸率＝貸出金／預金×100

（15）経常収支率＝経常費用／経常収益×100

（16）利益率＝当期利益金／資本合計×100

（17）１店舗当たり預金量＝預金／店舗数

（18）常勤職員１人当たり預金量＝預金／常勤役職員数

（19）総資金利鞘（国内業務部門）

（20）総資金利鞘（国際業務部門）

（21）自己資本比率（ BIS基準）

（22）自己資本業務利益率＝業務利益／自己資本× 100

（19）－（22）は平成元年３月期決算以降のデータのみ収録されている。

表２　分 析 す る 経 営 指 標
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Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅳ Ⅴ

経営指標 合併銀行 非合併銀行 合併前 合併後 合　併　 非合併

合併前　 合併後 合併前　 合併後 合併銀　 非合併 合併銀　 非合併 銀　行　 銀　行

�預け金利回り 4.39 3.92 7.05 5.80 4.39 7.05 3.92 5.80 4.16 6.45
2.75 5.37 14.4 14.1 2.75 14.4 5.37 14.1 4.20 14.2

�預金利回り 4.24 c    2.90 4.48 c    2.96 4.24 4.48 2.90 2.96 3.66 3.79
1.21 1.59 1.39 1.49 1.21 1.39 1.59 1.49 1.53 1.62

�貸出金利回り 6.13 c    4.78 5.93 c    4.67 6.13 5.93 4.78 4.67 5.48 5.32
1.25 1.56 1.12 a    1.48 1.25 1.12 1.56 1.48 1.55 1.45

�経費率 1.48 1.54 1.59 1.57 1.48 1.59 1.54 1.57 1.51 1.58
0.51 0.53 0.45 0.50 0.51 0.45 0.53 0.50 0.52 0.47

�人件費率 0.83 0.86 0.86 0.86 0.83 0.86 0.86 0.86 0.84 0.86
0.39 0.41 0.33 0.39 0.39 0.33 0.41 0.39 0.41 0.36

�物件費率 0.54 a    0.59 0.61 0.62 0.54 a    0.61 0.59 0.62 0.56 a    0.61
0.12 0.11 0.18 0.14 0.12 0.18 0.11 0.14 0.12 0.17

�税金率 0.11 0.09 0.12 a    0.10 0.11 0.12 0.09 0.10 0.10 0.11
0.05 b    0.04 0.05 0.04 0.05 0.05 0.04 0.04 0.04 0.05

�預金原価率 5.64 c    4.25 6.01 c    4.42 5.64 6.01 4.25 4.42 5.04 5.29
1.10 1.45 1.30 1.40 1.10 1.30 1.45 1.40 1.43 1.56

�預金貸出金利鞘 0.37 0.31 -0.01 0.23 0.37 b   -0.01 0.31 0.23 0.34 b    0.10
0.32 0.29 0.79 0.59 0.32 b    0.79 0.29 b    0.59 0.31 0.71

�総資金運用利回り 5.94 c    5.09 5.91 c    5.06 5.94 5.91 5.09 5.06 5.53 5.51
0.88 0.97 1.03 1.13 0.88 1.03 0.97 1.13 1.01 1.15

�総資金原価率 5.51 4.85 5.62 c    4.82 5.51 5.62 4.85 4.82 5.19 5.23
0.89 0.96 0.99 1.12 0.89 0.99 0.96 1.12 0.98 1.13

�総資金運用利鞘 0.43 b    0.24 0.29 0.25 0.43 0.29 0.24 0.25 0.34 0.27
0.16 b    0.39 0.63 0.46 0.16 0.63 0.39 0.46 0.30 0.55

�自己資本比率 2.82 b    3.20 2.93 c    3.37 2.82 2.93 3.20 3.37 3.00 3.14
0.59 0.58 0.67 0.57 0.59 0.67 0.58 0.57 0.61 0.66

�預貸率 79.3 c    86.2 95.8 88.6 79.3 95.8 86.2 88.6 82.6 92.4
5.45 c    10.3 59.1 b    32.9 5.45 c    59.1 10.3 32.9 8.82 48.2

�経常収支率 92.6 a    95.5 96.0 95.4 92.6 96.0 95.5 95.4 94.0 95.7
2.72 b    8.36 16.3 10.9 2.73 a    16.3 8.36 10.9 6.25 13.9

�利益率 15.9 c    6.45 15.4 c    8.17 15.9 15.4 6.45 8.17 11.4 11.9
7.12 15.2 6.83 12.2 7.12 6.83 15.2 12.2 12.6 10.4

�１店舗当たり 384 382 493 408 384 493 382 408 383 452

預金量 333 318 593 400 333 a     593 318 400 324 509

�常勤職員 1108 1196 1011 1189 1108 1011 1196 1189 1150 1097

１人当たり預金量 677 654 560 713 677 560 654 713 664 641

�総資金利鞘 0.42 0.49 0.26 0.42 0.42 0.26 0.49 0.42 0.46 0.35
（国　内） 0.31 0.24 0.41 0.33 0.31 0.41 0.24 0.33 0.27 0.37

�総資金利鞘 0.12 0.15 0.18 0.35 0.12 0.18 0.15 0.35 0.14 0.32
（国　際） 0.44 0.39 0.23 a    0.51 0.44 0.23 0.39 a    0.51 0.39 a    0.47

�自己資本比率 12.0 b    8.98 9.50 a    9.02 12.0 a    9.60 8.98 9.02 10.2 9.27
（ＢＩＳ） 4.41 c    0.56 1.14 0.69 4.41 c    1.14 0.56 0.69 3.12 0.94

�自己資本 11.7 c    19.8 11.1 c    16.1 11.7 11.1 19.8 a    16.1 16.3 a    13.9
業務利益率 4.08 7.34 3.74 a    5.68 4.08 3.74 7.34 5.68 7.32 5.51

表３　合併・非合併銀行の合併前後の比較（1997年まで）

１）それぞれの経営指標で、上段は平均値、下段は標準偏差を表す。

２）a, b, c は、各々５％, １％, 0.1％の有意水準で、上段はｔ検定、下段はＦ検定に有意差があることを示す。

３）経営指標�－� は％表示、� は１億円、� は100万円の単位である。

４）�より�まで 89年３月決算期以降である。



⑦税金率は、(Ⅱ)非合併銀行では有意差が

あり、合併後0.1 2％から0.1 0％と低下してい

るにもかかわらず、合併銀行では有意差はな

い。そこで合併の効果としては、負である。

⑨預金貸出金利鞘では、(Ⅲ)合併前と(Ⅳ)

合併後の合併銀行と非合併銀行に有意差があ

り、合併前では0.3 7％対－0.0 1％で有意差が

あったにもかかわらず、合併後では有意差が

なく0.3 1％対0.2 3％となっている。合併によ

り、合併前に劣っていた非合併銀行の財務デ

ータが、合併後には回復したような効果、す

なわち合併銀行の財務データが相対的に落ち

込んだ、負の効果があると判定できる。

⑪総資金原価率では、(Ⅰ)と(Ⅱ)の比較よ

り(Ⅱ)非合併銀行の合併前後で5.6 2％対4.8 2

％と有意に低下しているものの(Ⅰ)合併銀行

で有意差がないため、相対的には合併により

コストが上昇しているので負の効果である。

⑫総資金運用利鞘では、(Ⅰ)合併銀行の合

併前後で有意差があり、0.4 3％対0.2 4％と低

下し、非合併銀行では有意差はなく、合併の

負の効果がある。⑭預貸率では、合併銀行の

合併前後で7 9.3％対8 6.2％で有意差があり、

合併が預貸率を上昇させる傾向がある。しか

し財務上、預貸率は高ければ高いほど優れて

いるとも考えられていない。

⑮経常収支率では、合併がこの比率を上昇

させる効果、負の効果がある。�自己資本比

率(B I S)では、(Ⅲ)合併前の合併銀行対非合

併銀行で1 2.0％対9.6 0％であるが、(Ⅳ)合併

後の場合には有意差がなく、合併が自己資本

比率(B I S)を低下させている、すなわち負の

効果がある。

�自己資本業務利益率では、(Ⅲ)と(Ⅳ)の

比較により、合併がこの指標を相対的に上昇

させる、正の効果がある。しかしながら、利

益率では合併効果があるとは言えないので部

分的な効果といえる。

(Ⅴ)では、合併銀行と非合併銀行の財務特

性の一般比較である。⑥物件費率では、合併

銀行対非合併銀行で有意差があり 0.5 6％対

0.6 1％と非合併銀行の方が重い負担となって

いる。⑨預金貸出金利鞘では、0.3 4％対0.1 0％

そして�自己資本業務利益率では、1 6.3 ％対

1 3.9％と両者とも有意差があり、合併銀行の

方が優れた財務特性を示している。このこと

は、中小金融機関である信用組合、信用金庫

と逆の結果となっている。星野(1 9 9 2a)

２.３　相対的経営指標による分析

表４は、相対的経営指標、すなわち合併企

業の経営指標から非合併企業のそれを引いた

指標による合併前後年数別の比較である。こ

れによると平均値については、⑨預金貸出金

利鞘が４年前後で0.3 4％対_0.03％、５年前後

で0.4 2％対-0.0 2％と有意差があり、合併後の

方が低く、有意差はないが１年前後、２年前

後、３年前後とも同様の傾向を示している。

よって、合併によって収益性指標は低下して

いると考えられる。

⑳総資金利鞘(国際)についても、３年前後

_0.1 6％対_0.6 9％、４年前後_0.1 0％対_0.7 1％、

５年前後_0.1 0％対_0.5 9％と合併後に有意差

があって、指標が低下している。１年前後、

２年前後も有意差はないが、合併後により低

下しおり、合併効果は負である。

標準偏差については、各セルの下段の数値

で示してあるが、有意差のあるのは④経費率

で３年より５年前後までであり、合併後の方

がより小さな数値となっており、１年、２年

前後でも有意差はないものの同じ傾向であ

る。⑥物件費率、⑫総資金運用利鞘、⑭預貸

率、⑮経常収支率、⑰１店舗当たり預金量、

⑲総資金利鞘(国内)の指標においては、⑮経

常収支率では１年から５年前後の全年で有意

差があり、他の指標では部分的な有意差では

あるが、合併後の方が標準偏差は一貫して小

さくなっている。⑦税金率では、合併前後が

同値か、合併後が低く、⑧預金原価率では、

逆に合併後の方が標準偏差が高く、５年前後
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１年前後 ２年前後 ３年前後 ４年前後 ５年前後
経営指標

合併前　 合併後 合併前　 合併後 合併前　 合併後 合併前　 合併後 合併前　 合併後

�預け金利回り _14.2 _14.2 _7.83 _8.85 _5.97 _6.70 _4.74 _5.34 _3.94 _4.41
37.7 35.2 26.6 25.8 22.3 21.3 19.6 19.1 18.0 17.4

�預金利回り _0.19 0.48 _0.13 0.18 _0.13 0.05 _0.04 _0.02 _0.14 _0.18
0.45 1.56 0.40 1.28 0.38 1.42 0.75 1.40 0.81 1.54

�貸出金利回り 0.49 0.08 0.54 0.11 0.38 0.11 0.32 0.07 0.30 0.06
1.60 0.50 1.56 0.51 1.32 0.52 1.16 0.49 1.08 0.50

�経費率 _0.12 _0.08 _0.10 _0.00 _0.12 0.02 _0.11 0.02 _0.09 0.02
0.46 0.38 0.46 0.33 0.48 a    0.29 0.46 b    0.27 0.44 b    0.25

�人件費率 _0.01 _0.03 _0.01 0.01 _0.01 0.03 _0.01 0.03 _0.00 0.02
0.26 0.23 0.26 0.22 0.26 0.21 0.25 0.20 0.25 a    0.19

�物件費率 _0.09 _0.04 _0.08 _0.01 _0.09 _0.00 _0.09 _0.00 _0.07 _0.00
0.22 0.16 0.23 0.14 0.24 0.12 0.23 a    0.11 0.22 a    0.10

�税金率 _0.01 _0.01 _0.01 _0.01 _0.01 _0.01 _0.01 _0.01 _0.02 _0.01
0.03 0.03 0.03 0.03 0.03 0.02 0.03 0.02 0.03 a    0.02

�預金原価率 _0.35 0.70 _0.32 0.19 _0.30 0.01 _0.12 _0.02 _0.20 _0.21
0.81 2.27 0.72 2.00 0.74 2.38 1.34 2.34 1.31 a    2.56

�預金貸出金利鞘 0.26 0.20 0.23 0.05 0.25 _0.01 0.34 a  _0.03 0.42 a  _0.02
0.54 0.66 0.44 0.56 0.48 0.48 0.61 0.43 0.86 0.39

�総資金運用利回り 0.28 _0.16 0.37 _0.11 0.22 _0.06 0.14 _0.05 0.13 _0.10
1.68 0.63 1.54 a    0.50 1.35 0.57 1.20 0.58 1.11 0.62

�総資金原価率 _0.19 _0.12 _0.09 _0.05 _0.11 0.02 _0.13 0.02 _0.10 _0.04
0.67 0.64 0.66 0.50 0.67 0.58 0.64 0.57 0.61 0.63

�総資金運用利鞘 0.47 _0.04 0.46 _0.06 0.33 _0.08 _0.27 _0.07 0.22 _0.06
1.36 0.13 1.30 b    0.15 1.10 a    0.18 0.97 a    0.17 0.89 a    0.16

�自己資本比率 _0.04 _0.14 0.02 _0.15 0.00 _0.22 _0.00 _0.20 _0.02 _0.15
0.78 0.71 0.71 0.67 0.69 0.76 0.66 0.73 0.67 0.70

�預貸率 _27.1 _26.4 _25.7 _13.4 _26.9 _8.48 _26.5 _6.50 _25.9 _5.37
77.7 77.0 74.9 56.5 75.0 a    46.9 72.9 b    41.8 70.8 c    38.1

�経常収支率 _12.0 0.87 _11.6 1.18 _8.17 1.86 _6.58 1.50 _5.43 1.45
33.2 a    2.62 31.4 b    2.83 26.6 a    4.19 23.4 a    3.81 21.5 a    3.56

�利益率 _1.19 _0.01 _1.27 _0.57 _0.61 _1.39 0.19 _1.03 0.14 _1.21
3.95 3.42 3.81 4.01 3.61 3.98 3.78 3.61 4.15 3.51

�１店舗当たり _180 _145 _183 _113 _196 _101 _207 _94.4 _236 _87.2
預金量 277 224 272 192 290 a    178 316 b    172 380 b    166

�常勤職員 28.9 19.2 20.7 _31.8 18.4 _65.5 27.2 _76.9 31.4 _79.4
１人当たり預金量 467 397 434 341 416 323 401 311 387 300

�総資金利鞘 0.14 0.12 0.19 0.13 0.22 0.14 0.21 0.11 0.21 0.12
（国　内） 0.34 0.10 0.30 c    0.08 0.30 c    0.12 0.29 c    0.15 0.29 c    0.15

�総資金利鞘 _0.15 _0.45 _0.14 _0.62 _0.16 b  _0.69 _0.10 c  _0.71 _0.10 a  _0.59
（国　際） 0.24 0.26 0.14 0.43 0.13 0.38 0.18 0.35 0.18 0.48

�自己資本比率 2.12 _0.12 2.50 _0.15 1.95 _0.18 0.93 0.45 0.00 0.86
（ＢＩＳ） 8.53 7.66 7.96 7.03 8.11 6.88 8.03 6.32 8.15 5.95

�自己資本 2.21 3.12 1.15 3.10 2.13 3.28 1.76 2.33 1.24 1.52
業務利益率 2.90 2.30 4.48 2.64 4.14 7.83 3.88 7.17 4.22 6.84

表４　相対的経営指標による合併前後年数別比較（1997年まで）

１）それぞれの経営指標で、上段は平均値、下段は標準偏差を表す。

２）a, b, c は、各々５％, １％, 0.1％の有意水準で、上段はｔ検定、下段はＦ検定に有意差があることを示す。

３）経営指標�－� は％表示、� は１億円、� は100万円の単位である。

４）�より�まで 89年３月決算期以降である。



でのみ有意差がある。

全体として、合併が標準偏差を減少させる、

すなわち、指標のバラツキをより安定させる

傾向がある。

２.４　判別分析

表５は判別分析の結果である。表５の上段

の(1) 合併・非合併銀行の合併前後の比較で

は、表３の(Ⅰ) _ (Ⅴ)に対応して各々のケース

に判別分析を行うと、判別の有意水準は(Ⅰ)、

(Ⅱ)、(Ⅲ)では 0.0 0 0 0であり、 (Ⅴ)では

0.0 0 2 3と高度に有意である。しかし、(Ⅳ)で

は0.0 5 1 2であり、1 0％の水準で有意であるが、

５％水準では有意とならない。判別精度は

(Ⅰ)、(Ⅱ)、(Ⅲ)で 8 0％以上、 (Ⅴ)では

7 1.4 3％であるが、(Ⅳ)では5 6.3 8％と5 0％を

超えているに過ぎない。

表５の下段「(2)相対的経営指標による合

併前後の比較」は、相対的経営指標の５年前

後を比較した結果の分類と精度である。１行

目の合併５年前では、現実に合併５年前のデ

ータで、モデルの予測でも合併前と正しく判

別されたケースが1 2件、誤って分類されたケ

ースが1 9件であり、２行目では、現実に合併

５年後であり正しく分類されたケースが 2 1

件、誤ったケースが８件ある事を示している。

よって、正しく判別されたケースは1 2＋2 1＝

3 3ケースであり、これを全ケース6 0で割った

5 5.0 0％が分類の精度である。そして有意水準

は 0.0 0 8 5であり、合併前後の判別は有意で

ある。

３．おわりに

以上のように、合併・非合併銀行の合併前

後の比較分析により、物件費率、税金率、預

金貸出金利鞘、総資金原価率、総資金運用利

鞘、経常収支率、自己資本比率(B I S基準) で

合併による負の効果がある。しかしながら、

利益率では効果が中立となっているものの、
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Ⅰ Ⅱ Ⅲ Ⅳ Ⅴ

合併銀行 非合併銀行 合 併 前 合 併 後 合　併　非合併

合併前　合併後 合併前　合併後 合併銀　非合併 合併銀　非合併 銀　行　銀　行

有意水準 0.0000 0.0000 0.0000 0.0512 0.0023

判別精度 86.27％ 85.71％ 87.50％ 56.38％ 71.43％

表５　判別分析の結果

（1）合併・非合併銀行の合併前後の比較

（2）相対的経営指標による合併前後の比較

現実
予測 合併５年前 合併５年後 合計

合併５年前 12 19 31

合併５年後 8 21 29

合　計 20 40 60

有意水準　　　　0.0085

判別精度　　　　55.00％



自己資本業務利益率だけは正の効果がある。

そこで、合併銀行と非合併銀行の経営指標

の差である相対的経営指標を合併前後年数別

にみると、預金貸出金利鞘と総資金利鞘 (国

際) が合併後に低下しており、合併効果は負

になっている。さらに、判別分析では、前述

の単一指標による結果を支持している。よっ

て総合的判断としては、我が国における銀行

合併の効果は負であると判断できる。

奥村(1 9 9 8)は、日本の超大型銀行合併は国

際的不安定要因であり、日本の銀行のコスト

高や不良債権問題も合併によっては解決しな

い。さらに、合併により規模が大きくなるだ

けであり、減資を含めたダウンサイジングが

必要であるとしている。

合併、買収、提携そしてスピンオフや分社

化等の多面的経営戦略の一環として、合併を

位置づける必要がある。その際、海外の金融

機関との合意の形成において、我が国企業の

財務諸表が信頼できなく、日本的な経営手法

が世界から理解されないという問題があるの

で、ディスクロージャーの一層の進展と経営

責任についての明確な説明が必要になる。

本研究の問題点として、合併銀行と非合併

銀行の財務特性の差を統計的に有意に識別す

るために、重回帰分析ではなく判別分析によ

った点があげられる。合併が、個別の経営指

標に対して、どのような影響を与えているか

の分析も多変量解析で実施する必要がある。

また、財務データ以外の情報をインタビュー

等によって加味して評価を行う格付け機関に

よる格付け3)により合併効果の識別をする必

要もある。さらには、本研究のデータベース

である日経N E E D S の銀行・本決算データに

収録されていない 貸し倒れ引当金、上場有価

証券損益、破綻先債権、延滞債権のデータが

入っている平成4年度以降の｢全国銀行財務諸

表分析」を利用する方法もある。他にも、日

次株価データを入れたイベント研究も今後実

施する必要がある4)。

注

1) 我が国の銀行合併の研究とは直接に結びつかない

が、銀行の効率や生産性についての研究はかなり多

い。例えば、F u k u y a m a(1 9 9 3, 1 9 9 5)を参照。また、

銀行合併の制度的・歴史的側研究例として、後藤

(1991)、及能(1991)がある。

2) しかしながら、Hoshino(1988_1998)では、信用金庫、

信用組合、農業協同組合の同種合併の効果は負であ

り、信用金庫と信用組合、相互銀行と信用組合のよ

うな異種金融機関の合併は、やや正であるとしてい

る。

3) 例えば、ダイヤモンド社(1 9 9 7)では銀行の評価基準

として通常の財務比率以外に、スケールパワーとし

ての預金量を０点から1 0点への評価に置き換え総合

得点を付け銀行安全度のランキングを１－ 1 4 1位で

発表している。

4) 例えば、宮本(1 9 9 8)は企業ダイベストメントについ

て、イベント研究を実施している。
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