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はじめに

昨年度筆者は，早稲田大学のピジネスシステム教育課

程に参加する機会を得た.本稿は，その修了論文の要約

である.したがって，職場とは一線を画した個人的な研

究であることを最初にお断りしなければならない.本稿

での取引振り指標は，個人的見解のもとに採用したもの

であり，現実に利用されているとは限らないことを付言

しておきたい.いわば，取引振りの把握方法，あるい

は，取引振りの予測の可能性についてのひとつの問題提

起であると考える.その意味からも，この拙論を紹介

し，読者のご批判を仰ぐ絶好の場を与えられたことに深

〈感謝する次第である.

1. 取引振りと企業評価

企業評価の目的は，評価主体によって当然異なるが，

銀行の場合には，優良貸出資産の増加を図

るため，具体的に個別貸出先を評価し，こ

れに対する融資方針の格づけ，ないしはラ

ンクづけをすることにある.そして，評価

の方式には，企業の内容そのものを対象と

する客観的(実体的)評価と，取引先企業の

銀行における取引内容を対象とする，すな

わち，関係概念で把えての主観的評価の 2

通りがある.前者は，主として，収益性，

安定性，成長性といった財務面の評価(定

量分析)と，経営者やスタッフの資質能力，

技術開発力といった非財務面の評価(定性

分析)が行なわれている.さて，本稿は，

言うまでもなく，後者の主観的評価を研究

対象としている.すなわち，取引振りとは，

取引先企業の銀行に対する貢献度を意味す

るのである.そして，本稿の課題は，この

企業

取引振りの現状を把握することによる企業の相対的比較

と，新規取引先にあっては将来の取引振り状況の予測，

既存取引先にあっては期待されて然るべき取引振り程度

の認識を可能にすることであった(図 1 ). 

そもそも，銀行に対する貢献度には，利息収入などの

収益面での貢献度(収益採算性)と，預金や為替など銀

行の各種サーピス，機能に対する利用貢献度(取引協力

性)の 2 つの側面がある.この側面を示すものとして利

用されている代表的指標が，実質金利であり，預金歩留

り率である.このほか，取引振りを把握するため採用さ

れている指標は数多いが，それら指標聞には，相互複合

的な相関関係がある.このため，算出された“ひとつの

指標"での相対的比較はできても，何種類かの指標での

総合的評価はというと，直感ではなかなか困難であった.

また，従来，ややもすると，経済環境や経営環境によっ

て収益面と取引面のいずれか一方を片視眼的に評価し，

取引内容
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総合評価 Y=Zl +Z2 

収益貢献度:仇ニα10 十αll Xt+α12ゐ+・・・ +αu 有

取引貢献度: Y2=向。 +α21 Xl + α22品十… +α21'司
Y=Y1 +Y2 Xj 財務指標

たけうち・あきら 紛協和銀行
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| 図 2 取引振りの評価，予測の概念図
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その都度，当該企業の取引振り評価に差異を生じていた

と考えられる.その弊害として，取引先に不要な負担を

強いたり，銀行担当者も，交渉にあたって方向性が見い

出せず，結局きめ細い貸出先管理を放棄することになり

かねないことがあったと言える.

そこで，本稿では，まず複数の取引振り指擦をより少

ない情報に集約して，総合的判断の一助とし得る評価モ

テソレの構築を目ざした.そして，総合評価(正確には取

引振りの二面性の分離把握)をなし得た後は，その評点、

をもとに取引振りの良し悪しに対する要因の分析を試み

た.要因としては，業種，取引地位，取引銀行数などの

離散的要因も有効と考えられるが，本稿では，財務デー

タ(計量的要因)に限定して研究した.

2. 取引振りの評価把握

( 1 ) 採用した取引振り指標

非上場中堅企業(定義省略) 80社を対象として，昭和

53年 6 月中の取引振り指標(表 1 )を採取し，これに主

成分分析を適用した.

主成分分析についての説明は，本稿の目的ではないの

で，ここでは省略させていただき(後出の重回帰分析に

ついても同様)，各取引振り指標の意味内容について若

干の解説を加えることにする.

資金収益率は，銀行が取引先から得られる収益の程

度，いわゆる利ザヤを表わし，算出法として総額法と差

先企業でも大いに利用されている.銀行としても，これ

を採算に直結する金利指標として重視しているが，その

算式からわかるとおり，預金歩留り率が非常に高い場合

には異常に高く算出され，預金オーパ{先にあってはマ

イナスの実質金利となり，意味をなさないなど欠点も多

い.そこで，資金収益率の考え方が出てきたわけである.

定期預金歩留り率は，同じ預金歩留り率でも，その預

金構成如何によって取引振りは大いに異なると言え，ま

た，そこには取引先企業のポートフォリオ政策が多少な

りとも表われていると考えられ，取引振りのうちの取引

面を示す指標のひとつとして採用した.この測定値の大

小が銀行にとってプラスになるのか，マイナスになるの

かは，意見の分かれるところである.すなわち，長期安

定資金を受入れることは，その運用によって得られる利

益を思えばプラスと考えられるものの，運用困難な時代

では，逆に銀行コストの引上げ要因となり，あるいは，

引上げと見ないまでもコスト削減に逆行するものとして

マイナスとも考えられるのである.この背景には，取引

振りの収益採算性と取引協力性とはトレード・オフの関

係にあると考えられていることがある.これに対しては，

取引振りを評価する際は，両者を区別して検討し，しか

る後にまた統合して，総合的に検討することを提言する

次第である.本研究でも，両者のいずれか一方で得点を

稼ぐもの，両者のいずれにおいても高得点(低得点)と

なっているもの，それら主成分スコアの分布は一様とな

額法とがある.前者は，当該取引先の預金を全額本部に っているのが，その論拠である.

供給し，貸出源資は全額本部から借りるという考え方で， 預貸金利差については，銀行の粗利幅を示すものとし

後者は，取引先の預金はその貸出資金に充当し，不足分 て，他指標との関連という意味で興味があり，つぎの貸

を本部から借り，余った場合には運用のため本部へ供給 出利益率同様今回とくに採用してみたものである.

するという考え方である.本 表 1 取引振り指標とその算出方法
稿では，算式から分かるよう | 

指標| 算
に差額法で資金収益を算出 l 

し，貸出金に対する比率を求

式

めている.

取引先企業の預金には，支

X， 資金収益率|日二D・dz(L-D) ・~=(l-c) ー (dーc). f =(l-c) ー (d-c).A

x. 預金歩留り率 i ぞ =A
払準備としての預金と，投資 IL ・l-D・ d l-d・A

実質金利| 一一一--I L-D l-A 
資産としての預金がある.預 | 

金歩留り率とは，両者合計額 内定期預金歩留|苧
り率 I .<J 
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貸出利益率は，貸出ー単位当たり 表 2 相関係数表

利益を意味し，取引振りの収益面を

代表する指標として採択した.とこ
x2 x8 X4 x5 x. x , 

ろで，この貸出利益率と最初に説明資金収益率引 1. 00 -0.10 0.23 ー0.18 |0.8ラ| !o.80| l0.891 

した資金収益率との違いは，調達= 預金歩留り率的 1. 00 :0.58 :0.65. ー0.21 -0.67 -0.38 

ストを考慮するか否かにある.すな 実質金利 x.
1. 00 0.16 0.11 -0.18 -0.03 

わち，銀行全体の収益構造で考える 定期率預金歩留
1. 00 -0.51 ー0.52 ー0.12場合，調達コストを考慮に入れると り ぬ

いうことは，貸出金相当額の預金(し預貸金利差 X5 1. 00 |o. 76l 0.64 

たがって，借入れをしていない純預貸出利益率的 1. 00 |0.89| 

金者の預金を一部含む)を取引振り 貸出平均金手I} x , 1. 00 
の対象とすることになり，他方では，

「|ONO: かなり強L 関連がある
純預金は範ちゅうに入れず，純然に 基準 :::: O. 4~0. 7 :かなり関連がある
貸出先の取引振りの検討をすること

になる.当初は，この貸出利益率を含めなし、 8 指標で主

成分分析を適用したが，原データと取引振評点(主成分

スコアを得点化したもの)を比較検討すると，若干の矛

盾が感じられた.そこで，当初モデルの改良という意味

でこの貸出利益率を追加したわけである. (他の 2 指標

は，有意と認められず削除した. ) 

貸出平均金利は，当然高いほど採算がよいことになる

が，企業の信用度や取引メリット(広義の取引振り)，そ

して貸出期間および金額などにより決定されるものであ

る.もちろん，当局の金利政策に大きな影響を受ける

が，取引振りを検討する場合，これを除外することはで

きないと恩われ，採用した.

( 2 ) 取引振り指標聞の相関関係

前述したように，取引振り指標間には互いに相互複合

的な関係がある.採用した指標聞にはどのような相関が

あるのか，それは一般的概念と矛盾はないか.そして，

新たに興味ある関係が見い出ぜるか，について確認検討

しておくことにする.

(単)相関係数とは 2 変量聞の直線的な関係を示し

それが1. 0 の時は 2 変量聞に完全な 1 次関係(x， =a+

bX2' b>O)が成り立っていることを意味する.つまり，

すべての観測債が 1 つの右上がりの直線上に乗るような

関係にあることを示すのである.しかし，相関係数が小

さいからといって，相関関係一般を否定するものではな

い.また，因果関係とは区別して考える必要もある.

さて，今回の相関係数表(表 2 )に見られる主要な特

徴を拾ってみよう.まず資金収益率は，貸出平均金利，

T賃貸金利差，貸出利益率とかなり強い関連にあり，収益

性を表わす代表的指標であることは明白である.しかし

貸出利益率が預金歩留りFとマイナスにかなり関連があ

るのに対して，資金収益率は，符号は同じだが，ほとん

ど関連がない.これが，当初の評価モデルの改良となっ

672 

た重要な要因と考えられる.

すなわち，預金歩留り率が上がると，貸出利益率はほ

ぼ必然的に低下するのに対し，資金収益率では，預金平均

金利と調達コストの大小の違いによって上がったりも，

下がったりもするのである(表 l 算出方法参照にしたが

って，銀行全体の利益計画の一環としてでなく，個別取

引先との関係で収益採算性を見る場合は，資金収益率よ

りも貸出利益率によったほうが的確に把握できるのでは

ないかと考えられる.

つぎに，実質金利は，従来，収益性指標と見られてき

たが，取引協力性を示す指標ではないかと判断される.

なぜなら，これと相関が最も大きいのは，預金歩留り率

(相関係数0.58)であり，貸出利益率とはほとんど関連が

ないからである.また，資金収益率とは，相関係数0.23

でやや関連があると認められる.これから，資金収益率

は，収益田と協力面の両者を総合勘案する指標ではない

かと考えられる.本研究においても，評価モデルによる

総合評価と，資金収益率による単独評価とは大差がない

ことが実証されたのである.

( 3 ) 主成分の解釈

主成分分析では，主成分それぞれの解釈と，主成分を

いくつまで採るか，それが原データのもつ情報を十分集

約しているかの確認が必要である.そこで具体的には，

各主成分がどの変量と強い相関にあるか，主成分の固有

値が平均の情報量以上を保持しているか，採用した主成

分での累積寄与率が60ないし80%を超えているか，を観

察することにする.

主成分 Zk と変量的との相関係数である因子負荷量

(表 3 )から，第 1 主成分は， 貸出利益率， 貸出平均金

利，資金収益率，預貸金利差と正の強い相関があり，預

金歩留り率，定期預金歩留り率と負のかなりの関連があ

ることから，取引振りのうちの収益面への貢献度を示す
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表 S 因子負荷量 表 4 国有値と累積寄与率

X1 X. X. X, X5 X6 X7 |固有値寄与率累積寄与率
第 1 主成分 110.85-0.59 ーo. 12 ー0.560.851 10.9~I 10.87| 3.854 0.551 0.551 

.2:1 

第 2 主成分| 一一 匡雪| |0.80| :0.47 0.27 -0.07 0.24 1. 821 0.260 0.811 
.2:. 

総合特性値であると解釈される.一方，第 2 主成分は，

実質金利，預金歩留り率との相関が強く，資金収益率，

定期預金歩留り率とも正のかなりの関連があり，取引協

力商を示す総合特性値と意義づけられる. (以後，収益貢

献度，取引貢献度とそれぞれよぶことにする. ) 

固有値が1. 0 以上の値の時，その主成分は，平均の情

報量以上をもっとされている.本研究でのそれは，表 4

のようであり，しかも累積寄与率は8 1. 1% と，第 2 主成

分までで原データのもつ情報を十分吸収していると考え

られる.もともと原データである取引振指標は，収益面

と取引面を示すものを対象としていることからも，当然

の結果と言えよう.

以上により，得られた 2 つの主成分で取引振りの 2 面

性の分離ができたわけであり，両者を検討することによ

り取引振りの総合評価を成し得ることとなる.取引振り

評価モデルとして採択した各主成分の 1 次式は，表 5 の

通りであるが，ここでの各変量は基準化されており，生

データでは使用できない.

( 4 ) 取引振り評点による格づけと総合評価

さて，この評価モデルの値(主成分スコア)をその

ままアウトプットしたのでは，企業の優劣を判定しに

くい.そこで，個別取引先の取引振りのランクづけを

試みた.すなわち，各主成分のスコアを O から 10まで

の 11段階の評点に置きかえた.評点に置きかえる方法

としては，スコアの分布状況から等面積(したがって，

各区分に入る企業数は確率的にほぼ等しい)にする方

表 5 取引振り評価モデル

0収益貢献度

zl=0.432x1 ー0.303x.ー0.062X.ー0.287x.‘

(資金) (平残) (実質) (定期)収益率歩留率 金利 歩留率
+0.437 x5+0. 503x6+O. 442x7 

(預貸\/貸出\ (貸出
金利差/\利益率J \金利

。取引貢献度

.2:2=0. 378x1+O. 552x.+0. 594x8十 0.350X，

+0. 202x5-O. 052x6+0. 181 x7 

※ただし各変量は基準化されている.

(Xi=生fimF: 生データ)

1979 年 11 月号

法と，事前に定めた尺度によって絶対的に分類する等間

隔法とがある.前者には，特定の点数に企業の数が集中

することは，そもそも企業評価の目的意識に反するとい

う趣旨が含まれているが，本稿の取引振り評価において

は，かかる配慮は不要と考えられ，後者の方法によった.

まず，各主成分スコアをその分布が平均値 0 ，分散 1

の標準正規分布するよう基準化(次節の予測の研究での

便宜上)して， Z1' %2 を軸とする平面上に散布させた.

(図 2 )そして， Zi土3σ( ここでは， σ=1 であり， 6.0 の

範囲)を 11等分し，対応する評点を与えたのである.

散布状態を見ると，スコアのパラツキ方は，ほほ.一様

で， ZI または z. の一方で点を稼ぐもの，平均して点を

稼ぐもの，その取引先の取引振りにおける特徴が表われ

ている.この際，約20%の情報のロスはあるものの，大

局的には 7 次元空間でもほぼこのように散布していた

であろうと考えられる.

以上の手続きにより得られた 2 つの評点で，取引銀り

の 2 商それぞれにおける相対的比較が簡単に行なえるよ
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図 2 主成分スコアの散布図
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うになった.つぎには，それの総合化であるが，そこに

はポリシーが入りこむ.すなわち，取引振りの 2 面性の

うちいずれを重視するかである.しかし，これに対して

は，ポリシーを 2 つの主成分スコアに適当な重みを指示

することで解決される.本稿では，平等に評価すること

として，同等のウエイトを与えて総合評価をしている

(百=ZI+Z2).

総合評点をみるに，原データに立ち返っても妥当と判

断され，有意であった.次節の取引振りの予測には，収

益面と協力面の各別の評価が重要であり，実務上も，各

別評価のほうが利用価値が認められるかも知れないが，

ここで取引振りの総合評価が

成し得たことは有益であっ

た.

3. 要因分析による

取引振りの予測

前節で対象とした80社のう

ち，親密な取引先(親密であ

っても取引振り評点が高いと

は限らない. )60社に限定，そ

の最近 3 期間の財務諸表から

得られるデータを要因として

研究した.ここで限定したの

は，人的要因や政策的意図が

極力入り込まないよう注意す

る必要があったからである.

したがって，本研究の成果を

ここで対象としていない企業

群に適用するには，再検討を

要する.しかし，標準モデル

であることは間違いない.こ

のように取引振りの予測にあ

たっては，大きな前提のもと

に出発していることは注意し

Tこい.

さて，予測モデルの構築へ

の手順の概略を述べると，前

節で得られた収益貢献度，取

引貢献度それぞれの主成分ス

コア(両者の分散が異なるた

め，便宜上基準化した)を目

的変数とし，後述の財務諸指

標を説明変数として，これに

重回帰分析を適用した. 2 個

の目的変数に対する重回帰式

674 

経

営

効

率

収

益

性

成

長

性

指標(巧)

3:1 売上債権仕入債務
比率

3:2 棚卸資産回転期間

3:3 総資本回転率

3:, 現金回収率

3:. 受取手形回転期間

3:6 現金支払率

的支払手形回転期間

的自己資本比率( 3 
期平均)

3:9 流動比率

3:10 企業収益率 ( 3 期
平均)

3:11 自己資本利益率

3:12 総資本利益率( 3 
期平均)

3:， s 総資本伸び率( 3 
期平均)

3: '4 売上高伸び率( 3 
期平均)

3:'5 経常利益伸び率
( 3 期平均)

を同時に定めてしまう多変量重回帰分析とよばれる手法

もあるが，本稿では，計算精度上，しかも 2 つの目的

変数相互間は無相関であることから，別個に採り上げ.

それぞれ重回帰式を求めた.すなわち 1 ;変貴重回帰分

析をくり返し適用したことになる.

( 1 ) 採取した財務指標

目的変数である取引振りには，いかなる要因があり，

また，その要因を最も顕著に表わす財務指標は何か，等

を探ることも研究目的であったことは言うまでもない.

一般に決済条件が不利(売上債権仕入債務比率が大きし、)

な企業ほど手元現預金水準が高い傾向にあると言われ

表 B 財務指標と

算式< >は期首期末平均
C J は前期比増減

売上債権回転回数 x 100 
仕入債務 " 

〈棚卸資産~x365
売上高

売上高
〈総資産〉

売掛金
受取手形+売掛金+割引手形+裏書譲渡手形x 100 

受取手形x365
売上高

買掛金
支払手形ー設備支手+買掛金+裏書譲渡手形x 100 

支払手形一設備支手 X365
売上高

自己資本 x 100 
総資本

流動資産
x 100 

流動負債

経常利益+金融費用 x 100 
〈総資本〉

純利益x 100 
自己資本

純利益
〈総資本>x 100 

( 総資本 ) 前期総資本 11x 100 

( 売上高 ) 前期売上局 Ilx 100 

(前期経常経常利益利益
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るが，この実証をはじめ，その他の関係が統計的に探ら

れることが期待されているのである.したがって 2 つ

の目的変数に対して，考えられる要因をそれぞれ区別し

てあてがったわけではなく，両者のうち一方の要因と恩

われでも，あえて他方の要因としても採用した.すなわ

ち，収益貢献度，取引貢献度それぞれに対して30個の財

務指標(表 6 )すべてを説明変数としての重回帰式を求

め，その後で利用上の利便さを考慮して精度上支障のな

い範囲内で，変数を減少させる方針で臨んだわけである.

なお，紙数の関係上，財務指標自体の説明と相互間の相

関係数についての説明は省略させていただく.

( 2 ) 要因の分析

固有技術的に重要と考えられる変数と，重回帰式によ

る予測で主役を演じる変数とは，必ずしも一致しない.

これは，財務指標の修正や変換を多くしている本稿の場

合はとくに言えることであるが，同様な内容を示す指標

をいくつか並べると，それら相互間で抑制する作用が働

くためで、ある.もちろん，呉質な指標間でも何らかの相

関関係があるための現象でもある.したがって，収益貢

献度，取引貢献度それぞれと，財務諸指標との要因分析

は，重回帰式の偏回帰係、数では困難であると言える.そ

こで，多少の危険を覚悟のうえで， 2 変量問の表面的な栢

関関係を示す単相関係数(前
その算出方法

指標(町) 日
向
日
械

末
増

画
期
比

五
回
期

扇
前式算

X'6 経常収支尻/総資 償却引当前利益ー営業資金負担増減 x 100 
産( 3 期平均) 総資産

X17 経常収支尻/流動 同上 x 100 
資産( 3 期平均) 流動資産

資
長短借入金+割引手形十社債 x 100 X'6 借入依存度 総資本十割引手形

金

X'9 手形割引比率
割引手形

受取手形+割引手形+裏書譲渡手形x 100 

状

X20 自己金融カ 自己金融(内部留保+引当金増+減価償却実施額L x 100 

況
〔財務調達J+(資本金J+自己金融

X21 自己金融力(修正) X20 に上限 100.0%下限 0.0%を設定

X22 自己金融力(再修 X20 に上限 999.9%を設定
正)

X23 有利子負債利子率 金融費用

金 〈長短借入金+割引手形+社債5X 100 

矛Ij X" 金融収支尻/借入 金融費用一金融収益

負 金 長短借入金+割引手形x 100 

担
X25 利子稼得倍数 営業利益+金融費用

金融費用

X26 現預金回転期間 型売車上金高x365 

現 X27 現預金対借入金比 現預金

預
率 長短借入金+割引手形x 100 

金
Z却現預金対流動資産 現預金

比率 流動資産 x 100 

水
現預金X29 現預金対流動資産

準 -投資比率 流動資産+投資x 100 

X30 現預金対総資産比 総現一一預資←産金~x100 率

1979 年 11 月号

節で説明したもの)から検討

することとする.ただし，こ

こで言う要因とは，収益性や

成長性など概念的なもので，

説明変数個々を指してはいな

い.そして，多少の危険とは，

グループごとに目的変数との

関係を統計的にみる手法が開

発されていないため，その成

員たる変数と目的変数との相

関関係から直感的に傾向を観

察したことによる.

さて，表 7 の相関係数表か

ら，収益面に貢献する企業は，

収益性が低いがため，資金繰

りが窮屈で，短期的にも長期

的にも借入依存度が高く，金

利負担が重く，財務構造も劣

る傾向にある.また，現預金

水準は，借入金に対しては小

さいが，流動資産に対しては

大きく(下位取引先ほど貢献

することの表われと恩われ

る)，在庫負担や決済条件な

ど経営効率が高い企業ほど貢

献度が高い.

一方，取引面で貢献する企

業は，現預金水準，収益性と

もに高く，資金繰り安定し，

借入依存度がイ尽く， したがっ

て金利負担の小さい，財務健

全型の傾向にある.また，現

金回収率や決済条件など経営

効率は高いが，棚卸資産への
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表 7 目的変数との相関係数

|収益|取引 1 収益!取引
町貢献度|貫墜壁 一←ウ一貫整度重堕Ht

X ,. i -0.23 ! 0.32 

資 4J-041 l0・ 16
X1 1 -0.041 -0.28 

経 X2 1 ー 0.151 0.22 

営 X3 1-0.241-0.24 

x. 1 O. 07 1 O. 40 
効

率

構
造
一
収
益
性

財
務
一

ill::11jjjj 
ぉι1

金 X1B 1 0.681 ー0.14

状的91 ~'::I-~'~: 
x201 -0.351 0.12 

況 :::l:::21::::
金 x2s 1 O. 131 ー0.06

1;;:i-;:ti-:::; 
X261 0.09 0.34 

0.63 

0.37 

0.42 

0.38 

成
長
性

義的71-0 . 66
金 X28 1 0.36 
水
準

X291 0.18 

3叫 1-0.26

資本投下が大きく，総資本回転率が低い企業ほど貢献度

が高いと言える.

以上は，財務特性と取引振りとの関係を概括したもの

であるが，あくまでも鳥廠図であり，傾向をつかむ程度

で十分と考えられる.

0.02 

0.07 

0.01 

( 3 ) 重回帰式とその予測精度

ここでは，第 1 段階である説明変数30個の場合の重回

帰式(仏=aν+bν1 Xv1+ … +bvix叫 ;ν =1 ， 2 ， i=I ， 2 ， ・"， 30)

を掲げ(表 8 )，その偏回帰係数と予測精度について検討

しておきたい.

重回帰式中 alJ ， bvi は，それぞれ常数項(切片)，偏回

帰係数とよばれるが，注意すべきは，この偏回帰係数だ

けからは，各変数の y への寄与度を評価することができ

ない点である.各変数の測定単位は，まちまちであるた

め，各変数をあらかじめ平均値 0 ，標準偏差 l 左なるよ

う変換(標準化)したときの回帰係数(標準回帰係数とい

う)によって見るべきである.この寄与度の評価は，第

2 段階の変数減少にあたっての重要なポイントとなるわ

けであるが，本稿では，標準回帰係数に代えてつぎに述

べる t-値(t-Value) によって偏回帰係数の重要性を調べ

た.

t=偏回帰係数(九)/標準偏差(州言語)この算式から
わかる通り，偏回帰係数が問ーの場合，その標準偏差の

小さいほうが t-値は大きくなる.ところで，その標準偏

差の大小は，各変数原データの標準偏差の大小に反比例

する.したがって，たとえその変数が g に対して重要な

要因であっても，そのデータの変域が小さければ，その

寄与度 ( t-値)は小さくなってしまうのである.このよう
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な t-値の欠点をカバーするため，後述の変数減少法を採

用したわけであるが，ここでは取りあえず各変数の重要

性をその t-値でみておくことにする . (t-値の確率論的意

義や検定方法については省略)

係数んとんがともに t-検定で有意でなくても，河者

を同時に削除することは危険と言われる . Xiの独自の役

割が認められないのは， Xíl の存在のためである場合が

あるからである.したがって，変数減少は変数ずつ

削除して検討しなければならない.また， Y の予測に役

立つ(独自の役割をもっ)には，百との単相関係数が高

いだけでは不十分で，t-fI直が有意に大きいことが必要で

ある.そして，説明変数聞の相関は，なるべく小さいほ

うカ1 よし\

まず，収益貢献度に対しては，自己金融力(修正およ

び再修正)， 総資本および売上高伸び率， 借入依存度，

金融収支尻/借・入金の 6 指標が80%以上の信頼性で有益

な変数と言える.一方，取引貢献度に対しては，現預金

対借入金比率，自己資本比率，現預金回転期間，企業収

益率，経常収支尻/流動資産の 5 指標カ-95%以 kの信頼

性で独自の役割jを果たし，有意な変数であると

さて，以上の変数選択の基準をふまえて，本稿で採用

表 9 取引振り予測モデノレ
考えられる.しかし，これは，あくまで30変数

でのことで，重回帰式は説明変数の 1 i組 (XJ，

Xz，… ， Xp ) がひとかたまりとなっての予測式で

あることは注意したい.

さて， 予測l式の検定では，重相関係、数，分散

分析いずれによっても有意であると判定され

た.正直なところ，当初はここまで予測できる

とは思っていなかった.つぎに，誤差分析では，

IE規分布の性質から， μ土 lσ の値をとる確率は

68.27% とされているが， 収益貢献度の予測式

での lσ は0.619である.したがって， この予測

式では， 100社中約68社が士0.619の誤差範囲に

あると言える.ところで，前節で評点を与えた

際には， 6.0 の長さを 11等分したので l 区間の

範囲は約0.54であった.これから O から 11 まで

の取引振り評点での予測精度をみた場合，対象

企業の大部分の区間誤差は区間ないしは 2

区間程度であろうことは予想されよう.ちなみ

に，実際値と予測値の比較では，収益貢献度に

ついては，適中ないし :!:1 区間の誤差の件数は

60社中野件，取引貢献度については，同様に54

件と，いずれも約90%がこの範囲内に落着いて

Yl :収益貢献度 M 1.. '" I 一一一一一= _1 y， との 1 !れとの

説明変数 (Xj) i， ílitl円安戸数 t-値 l 単相関|偏欄

常数項 (a，) i -0.411! 
1 売上債権仕入債務比ネ -0.002 i -1. 67 ! -0.041 -0.19 

2 棚卸資産回転日数 -0 側| ー1. 60 I -0.15 1 -0.15 

11 自己資本利益率 I -0.003 i -1. 43 I -0.51 I -0.09 

12 総資料j益率 -0.013! -1. 68 I -0.25 ! -0.10 

13 総資本伸び率 0.022 i 2.24@1 O. 18 i 0.29 
17 経常収支流/流動資産 O. 005 '1 O. 85※I -0.41) 0.22 

18 借入依存度 ! o0201 2.46d 0.68! 0.27 

21 自己金融力(修正 0.006 1, 2. 33@) ー0.28) 0.49 

24 金融収支尻/借入金 O. 058 I 1. 92 I O. 44 I O. 32 

27 現預金対借入金比率 I -0.018 I -3.57@1 ー 0.661 ー0.16

標準誤差 â 0.582 

重相関係数 R 0.84 
。※

寄与率 RZ 0.709 t(49;0.05)=2.02 t(49;0.40)=0.85 

分散比 Fo 11.930 F(10 , 49;0.05)=2.08 F(IO , 49,0.01)=2.80 

一 YZ : 1&型空献度 JU2 との|仇との
帰国帰係数I t 店 l 単相関!偏相関説明変数(Xj) I ""''(b;r'....1 t-値 ""'T"'lJl=I['.1'<.1 I 附

常数項 (az) -3.082 I 

1 売上債権仕入債務比率 0.0041 1.68 1 -0.281 0.16 

いるのである . t:.:>tf， 誤差を主成分スコアでは 2 棚]資産回転期間 j 仏 00引 し 04※I 0.22 I 0.25 

なく，取引振り評点でとらえるのか.それは本 3 総資本回転ネ | 一0.151 i -1.74 1-0.24l-0.19 

予測での目的が，新規取引先の場合は期待され 4 現金回収率 0.012 i 2.27@1 0.40 1 0.34 

る取引振りが実現可能か，既存取引先にあって 8 自己資本比率 -0.044 i -2. 11@1 O. 12 I -0.40 

は現状の取引振りはその体力からして必要十分 10 企業収益率 0.071 i 1.別 0.02! 0.37 

かの把握にあり，それは程度の認識で十分であ 17 経常収支尻/流動資産 0.018 I 2.11@1 0.161 ω7 
ると考えるからであるしたがって，5fJj用しやす %現預金回醐間 | 一0007! 一~. 5~ J ~.~: I -~. ~~ 

27 現預金対借入金比率 0.031 I 6.6ο@I O. 63 I O. 44 
くすべく変数を減少させるにあたっても，主成 :" ~:~I 

28 11 流動資産比率 0.042 I 3.13@1 0.37 1 0.13 
分スコアの予測誤差よりも，取引振り評点の区 一 一 一

間誤差をできる限り 1 区間内に抑えるよう注意 標準誤差。 0.691
重相関係数 R 0.80 @ ※ 
寄与率 R2 0.638 t(49 , 0.05)=2.02 t(49;0.30)=1.05 

分散比九 8.626 

した.

( 4 ) 取引振り予測モデル
説明変数の減少にあたっては 2 つの偏回帰
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した変数減少法は， まず 30佃の重回帰分析の結果， y 

との単相関係数の大きい変数と，独自の役割という観点

から t-値の相対的に大きい変数を選択した.これにより

選ばれた変数を説明変数として重回帰分析を施しその

中から t-値の大きいものを選び，これを何度か繰り返す

という方法であた.あくまで，時間的，技術的制約から

の簡便な方法ではあったが，表 9 に示すとおり最終的に

は説明変数を 10個に絞ることができた.

この予測モデルによると， 収益面で貢献する企業像

は， 1)決済条件が有利で，在庫負担が軽く経営効率が高

く， 2)収益性に劣り，借入依存度が高く，したがって金

利負担が重く， 3)借入金に対する現預金は少なし総資

本でみた成長性が高い，ということになる.一方，取引

協力面では， 1)在庫負担，総資本回転率において経営効

率低いが，現金回収割合は大きい， 2)収益性が高く，資

金的余裕があり，したがって現預金水準が高い，そのよ

うな企業が貢献することとなるのである.

つぎに，予測モデルの精度を区間誤差でみてみると，

収益貢献度では， 60社中55社が:t 1 区間以内(うち適中

は22社)となり，十分満足されるものであった.しかし，

取引貢献度では，土 l 区間以内が50社(適中は21社)に

番多政策科学義務

B 月例会 6 月 9 日(士) 14:00~17:00，場所:三菱

総研会議室，出席: 8 名.

(1) 研究発表「政策科学へのテトラ思考による接近J

(上回イノベーション研究所・上回亀之助氏) : X X 一辺

倒lなどモノ・レンマ(一値的思考)の独断性，正邪・善

悪などディレンマや正反合などトリレンマの平面性，七

不思議などセプタレンマの複雑さに対し，上下左右・起

承転結などテトラ(四値的)レンマのもつ立体思考の効

用を唱え，その場合の政策形成体系を提示した.

7 月 場所の都合により休会

8 月例会 8 月 26 日(日) 1 ラ :00~27 日(月) 11 :30, 

場所:逗子松汀閤(合宿)，出席: 11名.

(1) 紹介「国力評価とカントリー・リスクj(防衛研・

福島康人氏)①クライン博士の人口・領土・経済力・軍

事力・戦略目標・国家意思など 6 指標の計を 1000点とし

て76年に 1 位はソ連の523 ， 日本は 144で米・西独につぎ

4 位，②us ニューズ誌の西側 7 カ国の経済力では日本

678 

とどまり，さらに， :t 2 区間以上が10社と，説明変数30

個の場合に比して倍増することとなった.取引協力性の

予測式は，説明変数 15個が限界であったかも知れない.

(重相関係数: 0.83 , :t 1 区間以内;同社)

おわりに

本研究では，取引振りの 2 つの側面について把握し，

その総合評価を行なうことがで、きた.しかし資金トレ

ースや内国および外国為替など，銀行取引の多面にわた

る検討ができなかったことが残念である.今後，その必

要性が生じることは必至と思われる.

そして後半では，予測という表現ではあったが，期待

されて然るべき取引振りの程度の認識が可能となった.

しかし，これが賛同を得るには，サンフ.ルを変えての継

続研究が要求されよう.また，実際値と予測値のかけ離

れているサンプルの実態調査は，欠かせないものであ

り，しかも，興味のあるところであったが，資料，時間

的制約等から見送らざるを得なかった.このように，私

自身やり残したことの多さを痛感している.不完全な研

究ではあるが，読者にとって何かの参考になれば幸いで

ある.

は総合 l 位，③へイナー教授の安全度では日本はスイ

ス，米国，西独につぎ 4 位，など方法論を紹介.

(2) 研究発表「システム産業の事例研究j(武田薬品・

湊再平氏い牛井の成長チェーン青野屋を取り上げ，価

格固定，若い店長 1 人とパートによる構成，店長優遇と

教育重視， 24時間営業と郊外進出，単品主義・部品の一

括購入・味覚研究などシステム化に成功の鍵を求めた.

義務 DP 研究会務

研究会解散後 2 回目のシンポジウムである.大学セミ

ナーハウスで，昭和54年 7 月 20 日， 21 日の両日にわたっ

て開催された.前回同様出席者のほとんど全員が発表す

ることとなった.その次第はつぎの通りである.生田誠

三(筑波大)逐次選択過程について，岸 尚(防衛大)

Headwaiter's Problem，坂口実(阪大) Information 

value analysis for the logarithmic invester and 

・ gambler，有水彊(林業試)汚水処理と緑化，小田中敏

男(都工短)ファジィ停止時間を有する確率制御過程に

ついて，沢木勝茂(南山大)不確実性下の資本投資の最

適分割について，中井昭久(阪大 A search game 

with the modified butterfly-shaped kernel，中神

潤一(千葉大)， 蔵野正美(千葉大)， 安田正実(千葉大)

multi-variate stopping problem であった.

(小田中敏男)
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