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要　　旨

　本研究は、消費者金融会社の収益およ び費用の構造が業者の規模によ っ てどの ように異なるの か

を捉え 、そ れをもと に貸付上 限金利の引き下げ の 影響を分析する 。 消費者金融会社の収益と費用は、

業者の規模によ っ て大き く異なる こ とが 明らかにな っ た 。 中小規模の業者は大手と比較 して高コ ス

トであ り、それを支えるために貸付金利を相対的に高く設定する とい う構造にな っ ている 。 そ れゆ

え、上限金利の 引き下 げによ り中小業者の大半が深 刻な業績悪化に陥る ことが予測 される。

　出資法に定め られ る貸付上限金利が 2000 年 6月 1日に 40 ．0040／o か ら29 ．2％ へ と引き下げら

れた ことによ っ て 、消費者金融業に対す る次のよ うな影響が考え られてい る。すな わち、  消費者

金融会社の経営状態の悪化、  リス クの 高い顧客層へ の融資不能、  違法業者の横行で あ る 。

　 「貸金 業者の経営実態等の調査 』（（社）全国貸金業協会連合会実施）によ っ て 集められた財務デ

ータに基づいて消費者金融業者の収益 ・費用の構造をみると、以下のようにまとめられる 。 消費者

金融会社の収益構造は、貸付平均金利に比例して 中小規模の業者が相対的に高い 営業収益を獲得 し

ている 。 逆に、費用構造においては、小規模な業者ほ ど総貸付残高に対す る費用の 割合が高 くな っ

ている 。 したが っ て収益と費用 の関係で みる と、中小規模業者は収益力が高い とはいえな い現状で

あ る。

　貸付上 限金利引き 下げの影響を分析する ため に、同デ
ー

タを用い て ROE を算出し、その変化の

シミ ュ レ
ー

シ ョ ン を行 っ た 。 ROE は平均 して大手が200／． 前後、中堅以下の業者では 30／o 〜 100／o

程度であると推計される 。 平均金利が 29 ．20／o に引き下げられたと仮定 して算出した場合、およそ

半数の 業者で ROE がマ イナス とな っ た 。 大手は平均的な貸付金利が29 ，20／o をすで に下まわ っ て い

るためほ とんど影響がみ られないが、中小業者は金利を大幅に低下させなければならない ため、顕

著な影 響を受ける。こ の よ うな シミ ュ レ
ー

シ ョ ン の結果 によ り、上限金利引き下 げの悪影響と して

考え られ て いる こ と の
一

部が確認 された。

は じめに

　本稿は次の 2点 につ い て論 じる ことが 目的で あ

る 。 まず、消費者金融会社の 収益および費用の構

造を、財務データを基 に浮き彫 りにするこ とで 、

消費者金融会社の経営状態に関する基本的な知冕

を得る 。 次に 、 その ようにして明 らかにされた収

益 ・費用構造を通 して上限金利引き下げの消費者

金融会社に対する影響を分析 し、上限金 利引き下

げの 効果として
一般的に考えられて い ることがど

れだけ裏付け可能なの かを検証する。

　昨年 （2000 年）6月 1日 か ら、出資の 受け入

れ、預 り金及び金利等の取締りに関する法律に定

め られる貸付上限金利が 40 ．004 ％か ら29 ．20／o

へ と引き下げられたことにより 、 貸金業界全体が

大 き な 打撃 を 受 け た こ と は 疑 う余 地 が な い 。

1991 年以来引き下げられるこ との なか っ た貸付

上 限金利がわ ずか半年の議論で 引き下げ られると

い う、決定に至 るま で の経緯も含め 、こ の決定が

合理的で あ るか 、賛成 ・反対の 立場か らの意見が

飛び交わさ れる こ とにな っ た 。引き下げ の効果は
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業界全体に不利益を与えるに止 まらず、貸金業者

を利用 する消費者にと っ て も少なからず悪影響を

もた らすとい う見 方も多い 。 消費者金融業界 は、

金融ビ ッ クバン や グロ ーバ リゼーシ ョ ン 、1T化 と

い う環境変化にと どま らず 、外資や異業種か らの

新規参入、国 内大手による合併 ・買収とい う、ま

さに激変の環境下に置かれて い る 。 消費者金融業

界が業界再編も含んだ大転換期にすで に突入 して

いる ことは確かであ り、その 中で上限金利の 引き

下げがどの ような意味を も つ の か、ここで分析す

る必要があるだろ う 。

　しか し消費者金融業界は業界全体の 客観的な分

析に資するデータが乏 しく、上限金利の引き下げ

の影響につ いて実際に分析を加えた例は少ないv ）
。

上限金利に関 して、今回の 改正 法施行か ら3年後

に見直 しを行うとされて いる
〔2）

ことからも、消費

者金融会社に対 して上 限金利引き下げがも つ 意味

を分析する ことの意義はきわめ て大きい と考え ら

れる 。

　上限金利引き下げにつ い て分析するには 、 まず

消費者金融会社 における収益 および費用の構造を

明らかにする必要がある 。 消費者金融会社の 収益

の状態がどの よ うにな っ て いる のか とし、うことと

同時に、どの よ うな費用 がどれ だけ投入され て い

るのか を把握しな けれ ば十分な分析の枠組み を つ

くる こ とはで きな い。特に、消費者金 融会社 は非

常に多数存在 し、その 大部分が 中小規模の業者で

あることが知 られて いる 。 収益 ・費用構造も大手

と中小業者で大きく異なるこ とが考えられ、その

ような構造の違い が上限金利引き下 げの影響をみ

る上で重要な要素の
一

つ で あるといえる 。

　以下 ではまず 1において、上限金利引き下 げの

影響として
一般的に主張されて きて い るこ とを概

観する 。 次に llで は、財務データをもとにして消

費者金融会社の 収益および費用構造を分析 する 。

皿で は、上限金利が 29 ．20／o へ とな っ た場合の業

績へ の影響を予測する 。 最後に、明かにされた収

益 ・費用構造 と業績 へ の影響を踏まえて、上限金

利引き下げの問題に つ いて若干の考察を行うこと

で本稿を結ぶ 。 なお、本稿で分析の対象とする の

は消費者向け無担保金融業を主たる営業種目とす

る業者で ある。

1．上限金利引ぎ下げとその影響

　まず、分析上の 焦点を明確にす るため 、上限金

利引き下 げの結果 と して 起こ り得る こ とを何点か

に集約しなければならない 。 上限金利引き下げ決

定以来、消費者金融業界へ の悪影響を懸念する批

判的な声、ある いは逆に ビジネス チ ャ ンス と捉え

環境の変化のひ と つ と して受け入れる声な ど、さ

まざまな意見が業界紙等で繰り返 し展開されてぎ

たが、それらの類型をつ くる ことができるだろう。

以下 、上限金利引き下げの具体的内容と、考えら

れ得る影響 につ いて簡単 にまとめてみ る ことにす

る 。

上限金利の引ぎ下げ

　貸金業の規制等 に関する法律等の改正 に関する

法律 （以下 、 「改正法」 と略す） が、自民 ・公

明 ・自由の与党3党提案 により参議院本会議で可

決さ れ成立 したの は 1999 年 12月 13 日の ことで

ある 。 事の発端は商工 ロ
ー

ン大手 2社の 「根保証」

制度の乱用や、脅迫まがいの悪質な取 り立て行為

が発覚 し、刑事事件に まで 発展 したこ と であ る 。

一
連の事件が商工 ロ ーン 業者の倫理問題を飛び越

え、貸金業者全体 に社会的圧力が向けられる形と

な っ た 。 その中で は消費者金融会社の金利は高す

ぎる とい う論調 が 常に見 え隠れ して い たといえ

る。

　改正 法は、貸金業の規制等に関する法律 （以下 、

「貸金業規制法」 と略す）、出資の 受け入れ、預 り

金及 び金利等の取締 りに関する法律 （以下、「出

資法」と略す）および利息制限法 とい う、貸金業

者の 業務にとっ て基本となる法を改正 するもので

あ っ た 。 今回行われた改正の 骨子は次の 5点であ

る 。   出資法 5 条 2 項の 上限金利を引き下 げ、上
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限を年 29 ．20／・ とする、  貸金業規制法の 「根保

証」制度の改善、  手数料や調査料を加味した実

質金利で の貸付金利表示の義務付け 、  業者の 融

資契約を保証 した保証業者が行う取 り立て 行為の

規制強化、  規制違反に対する罰則の強化 。

　こ の よ うに して 29 ．29／o へ と引き下げられ た上

限金利である が、過去20 年間で しだい に引き下

げられ る 形で推移 して き て い る 。 上 限金利 は 、

1983 年の 出資法改正か ら 1986 年 10月までが

73 ％であり、 翌年 11月に54 ．7596に引き下げら

れたもの が 1991 年 10 月まで続いた 。 翌 丁1月 に

40 ．0040／o に再 び引き下 げられ、その上限金利が

昨年まで続いたの であ る。出資法に定め られ る上

限金利は刑罰金利であ り、違反 した場合は刑事罰

の対象となる 。 改正法は昨年 6月 1日から施行さ

れ上限金利が引き下げられたが、改正法の 施行か

ら3年後、つ ま り2003 年に上限金利の見直 しを

検討するとされている 。

上限金利引き下げに つ いて考え られ る影響

　上限金 利引き下げの結果生 じる事態 と して考え

られていることは、  消費者金融会社の経営状態

の悪化、  顧客の資金 ニ
ーズに対応できなくなる、

  違法業者の横行とい うように大まかに捉えるこ

とがで きるで あろ う。考え られ うる 悪影響の 基

本的な 点は 、99 年5月 に業界 3 団体によ っ て 発

表さ れた 報告書
3）
に集約さ れ て いる といえ る 。こ

の 報告者 に業界紙等に見 られる意見 を加えて それ

ぞれの 論点を整理すると、以下 の ようにまとめら

れる 。

  消費者金融会社の経営状態の悪化

　上限金利の 引き下げは、消費者金融会社の収益

低下を当然な がら招く 。 新上 限金 利は 292 ％ で

あるか ら、平均的にそれ以 上の 金利で貸付を行 っ

ている業者は、全体的な金利水準を 引き下 げなけ

れ ばな らな い 。 それ が原 因で金利収入 は減少 し、

経営状態が悪 化する こと が予想され るの で あ る 。

経営状態は 、自己資産 中心 の業者は比 較的余裕が

あるも のの 、そ うで ない業者は特に厳 しい 状況に

陥る と予測されて い る （藤森 ，2000 ）。 また 、債

権内容を改善するため に与信の厳格化を行 うこと

により、顧 客獲得ペ ー
スが鈍ると同時に

一
定の範

囲の市場基盤を失 う可能性も ある。こ の こ と は消

費者金融会社の 約 9割を 占めると いわれる中小規

模業者につ い て特に顕著であると考え られて いる

（日本消費者金融協会，2000 ）。 中小規模の業者は

もともと経営基盤が弱 く、新上限金利に対応すべ

く金利の引き下 げを行うほどの体力がない という

ので ある 。 その結果 、中小業者の 多くが転廃業に

追 いこまれ 、業界 の 二 極化 ・寡占化が 早まる と指

摘する声も多い （黒江 2000 および金融ジ ャ
ーナ

ル社，2000 ）。

  顧客の資金ニ ーズに対応できな くなる

　 消費者金融 の利用 者 サイ ドか らみた影響 と し

て、資金ニ
ーズを満たせない顧 客が増加する こと

が考え られる （石 井，2000 ）。 消費者金融業界は、

比較的信用度の低い顧客層の資金需要を主に中小

業者が満たすとい う構造が成 り立 っ て いるといえ

る 。 大手 と中小で は棲み分けがで ぎて いるといわ

れるゆえんで ある 。 しか し、上限金利が29．20／o
へ と引き下 げられるこ とで、それ以上の金利であ

れば貸付可 能で ある顧客層 へ の融資が行えない事

態 が起こ り得る 。4096 に近い金利でな ら貸すこ

とがで き て も 、29 ．20／o で は リ ス ク上貸す こ とが

で きな いケ
ー

ス が当然考え られる か ら で ある （福

田 2000 ）。 したが っ て 、特 に中小業者が リス ク

を取れな くなるため、リス クが相対的に高い 顧客

層 が貸 し手を失い 需 要を満たせな くなる事態が起

こ り得るの であ る 。 さ らに、利益を確保する ため

に貸出単価の高い商品ヘ シ フ トす る業者が増える

と、小 口
・
短期の商品 に対す るサ

ービスが損なわ

れ る と の 指摘も あ る （金 融財政事情研 究会，

1999 ）。

  違法業者の横行

　未登録で 営業 し高利で 貸付を行う違法業者 （い

わ ゆ る 「ヤ ミ 金融」）の 蔓延 が懸 念 され て い る
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（日本消費者金融協会，2000 ）。 これには主に2つ

の要因があるとい えるだろう。 第一
の 要因は、上

記の   と関連 して 、新上限金利で 経営を続けて行

くことが困難にな っ た業者が廃業するの ではな く

違法業者へ と転じて行くこ と で ある 。第二 は、 

と関連して 、正 規業者か ら融資を受け られ な くな

っ た利用者が違法業者へ と流れて行き、それが違

法業者の 増加 に拍車をかける とい うもの で ある 。

結果と して業界外で違法業者が幅を利かせ る こと

にな り、自己破産者の急増な ど深刻な問題 へ と発

展 しかねない
（4 〕。

　上 限金利引ぎ下 げの 影響として 、 以上が一般的

にみられる論調である 。 このよ うな論点 を踏まえ

て分析を行 うことにする 。

ll．消費者金融会社の 収益 ・費用構造

　上記の よ うな論点を明らかにす るため 、まず消

費者金融会社の収益 ・費用構造を みてい くこ と に

する 。 分析に用いるデータはすべ て （社）全国貸

金業協会連合会が実施 した 『貸金業者の 経営実態

等の 調査』から得 られたもの を用いてい る 。 同調

査は昨年 10月か ら12月にかけて 、貸金業協会加

入業者全体に対 して 行わ れた 。 本稿では 同調査の

有効サンプル約 L500 社の中から消費者向け無 担

保金融業を主たる業務 とする業者の データの み を

利用 して いる。また 、分析に あた っ ては外れ 値お

よび欠損値の存在を考慮した上 で 、有効なデータ

を最大限に利用する こ とに努めたため、分析 こ と

にサン プル数は異なる 。 なお、（社）全国貸金業

協会連合会か らは、生データの 提供を受けた 。有

効サン プル の決定お よび統計的分析のす べ ての責

任は筆者にある 。

　収益および費用の最近の動 向を把握できるよう

に 、 こ こでは 1998 年度 （決算期が 1999 年3月

31 日まで）と 1999 年度 （同2000 年3月31 日

まで）の 2期間の財務デー
タを も と に分析を進め

る 。 表 1お よび表2 は、それぞれの 年度における

収益 ・費用に関連する諸項目を一覧にしたもので

ある。この表では規模による収益 ・費用構造の違

い を明確にするため、総貸付残高を規模 と考え、

業者を規模別に 10 段階の グループへ と分割した 。

最も規模の小さいグル
ープは総貸付残高が 3，000

万 円宋満で あ り、最大手の グル ープの総貸付残高

は 5，000 億円以上で ある 。表中の値は総貸付残高

に対す る各項目の 割合であ り、グループE’
とに集

計 した平均値を記 した 。 営業収益の 内訳には貸付

表 1　 収益お よび費用の状況 （98 年度）

総貸付残高 に対する割合 （％）

総貸付残高 （円） サン プル数 営業収益 貸付金利息 そ の 他収益 営業費用 借入金利息 貸倒損失 人件費 広告宣伝費 その 他費用

3千万未満 1538826 、5123355 18 25166 0114 、0

3千万〜1億末満 2532 ，6262 64287 2．7 30130 11 95

1億〜5億未満 38349268 81314 37 411a1 12 9，4

5億〜10億朿満 17294236 58 269 4、1 38 83 2．5 84

10億〜30億未満 2634 ．9308 41296 69 36 88 21 95

30億〜100億未満 15311288 2β 264 5、4 34 60 2．8 87

100億一300億未満 10301288 13226 5．4 48 42 26 62

300億〜1，000億未満 634232 ．0 22287 7．0 38 54 19105

1．OOO億〜5000億未満 527927 ，1 08219 4、4 33 46 25 6．8

5、000億以上 4249238 11140 24 36 26 13 42
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表 2　収益および費用の 状況 （99 年度）

総貸付残高 に対 する割合 （％）

総貸付残高 （円） サ ンプル数 営業収益 貸付金利息 その 他収益 営業費用 借入金利息 貸倒損失 人件費 広告寡伝費 その他費用

3千万未満 1436 ，4316 4．9327 1．5 5．714 ．4 0．211 ．2

3千万
〜1億未満 243a225 、1 8、231 ．2 2、4 3．414 、2 1．6 9．3

1億〜5億未満 3735 ，927 ．2 87 33．3 a9 4．513 ．9 1β 9．7

5億〜10億未満 1633 ．026 ．5 6、629 ．6 4、0 5．2 9、4 2．2 8，4

10億〜30億未満 2534 ．631 ．0 3．6296 68 4．4 8．5 2．1 8D

30億〜100億未満 1430 、928 ．4 2．526 ．4 58 4．2 5．6 24 8，4

100 億〜300 億未満 1035 ，2341 1．2278 7．4 4．1 4．5 2．7 8．8

300 億
一1、OQO 億未満 734 ．632 ．8 18 28 ．4 6．1 4．6 5．5 1．8 ｝0．5

1、000億〜5，000億朱満 530 ．329 ．3 1、021 ．9 4、0 4．4 4．8 2．2 6，4

5．000億以上 424 、523 ．5 1、014 ．1 2、1 3．1 2．4 1．3 5．3

金利息とそ の他収益が 含まれ 、営業費用の 内訳は

借入金 利息、貸倒損失、人件費、広告宣伝費、そ

の 他費用で構成されて い る 。 以下、主要項目につ

いて見て い く。

収益構造

　業者の規模を通 して収益の構造をみて い くと、

中小規模の業者が大手よ りも相対的に高い 営業収

益を獲得して いる こ とがわ かる 。98 年度 におい

て は規模の小さ いグル
ープか ら順に、総貸付残高

に対する 営業収益 は 38 ．80／o 、32 ．60／oで あ り、最

大手で は 24 ．go／o で ある 。 営業収益 の 大部分 は貸

付金利息で あることを考えると、こ の 傾向は 中小

業者の方が高い 貸付金利で 営業を行 っ て い ると い

う、貸付金利の構造に由来す るもの であ る とい え

る 。 表3 に示す とお り98 年度では、貸付平均金利

表3 ：貸付平均金利

総貸付残高 （円） サンプル数
貸付平均金利（％）

　 （98 年度）

貸付平均金利（％ ）

　 （99 年度）

3千万 未満 163 35 ，2 34 ．6

3千万〜 1億未満 130 35 ，7 35 ．2

1億〜5億未満 92 33 ，0 32 ．7

5億〜 10億未満 25 31 ．8 31 ．3

10億〜30 億未満 32 32 ．4 32 ，0

30 億〜 100 億未満 18 33 ，0 328

100 億〜300 億未満 11 33 ．7 33 ．6

300 億〜11000億未満 7 33 ．3 32 ，8

1，000 億〜51000 億未満 5 31 ．8 32 ．5

5，000 億以上 4 25 ．8 25 ．4
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は 34 、60／o、35 ，29／oな どと中小業者になる ほど高

く最大手で は 25 ．496であ り、最大手と最小規模

グル
ー

プ 間で は 10 ポイン ト近い開き があ る こ と

がわかる 。 消費者金融会社の収益の構造 は 、 貸付

平均金利を反映 して 、 規模による差があらわれる

形 とな っ て いる 。 この 傾向は99 年度における数

値 にも表れて お り、98 年度と 99 年度との間で 、

基本的な構造は変わ っ てい ない とい うこ とがで き

る 。

費用構造

　
一

方、業者の規模から費用の構造をみて い くと、

収益構造とは逆の 関係 にある ことが明 らかに な

る 。 98 年度の営業費用 は、規模が最も小さ い グ

ル
ープから順に 35 ．50／o 、28 ．70／o と続き 、最大手

で は 14 ．oo／o で ある 。すな わち 、規模の 小さ い 業

者ほ ど対残高で み た営業費用の 割合が高い と い う

こ と で あ り、中小業者は大手と比較 して 非常に コ

ス トがか さんで い る とい うことを示 して い る 。 そ

れで は、こ の違い は い かなる理 由で生 じるの であ

ろ うか 。 営業費用の 内訳 を検討 してみる ことにす

る 。

　まず 、借入金 利息 に つ いて 分布を み て い くと、

98 年度 およ び 99 年度 とも 中規模業者 に おい て

50／o 〜70／o とい う比較的高い 値が示 されて いる 。

一
方で大手 と小規模業者は 2％前後の水準にある

ことがわかる 。 借入金利息が業者の 資金調達コ ス

トを反映 している こ とを考えると 、小規模業者は

大手と同 じ水準の資金調達力をもち 、低利で資金

を調達でき ているといえ るの であろ うか 。

　この点につ いて分析を するた め には、資金の調

達先や自己資本比率、調達金利を考慮す る必要が

ある だろ う 。 まず、資金調 達先は表4 に示す とお

りで あり、この分布をみれ ば小規模業者の 主要な

資金は 自己資金で ある といえ る 。 その ことは表 5

にある各規模別の 自己資本比率にお いて、小規模

業者の 自己資本比率が600／o 〜800／o以 上あ る こと

からも理解で きる 。 小規模業者は資金を外部か ら

調達 して いる割合が少ないの である 。

一方、調達

金利は表 6にあ る とお り、中小業者ほ ど資金調達

コ ス トがか か っ て い る とい う構造 にな っ て いる 。

調達金利は大手では50／o を切るのに対 して 、 小規

模業者で は 100／． を超えて いるこ とか ら、中小業

者 は資金調達面 で不利な状況 にある といえるの で

ある 。 したが っ て借入 金利息 につ いて 、次の こと

がい えるで あろ う。す なわち 、小規模な業者は実

際に外部か ら資金 調達を行 っ て いる分に つ い ては

非常に高い コ ス トがかか っ て い るが、借 り入れて

いる割合が少ない ので 、費用全体からみれば、資

金調達 コ ス トはそれほど大きなウエ イ トを占めて

いるわけではない。

　貸倒損失に つ いては規模の 違いに よる傾向は特

に見 られず 、98 年度お よ び 99 年度と も 3 ．0 〜

4 ．oo／■ 程度の 水準で 推移 して い る 。 この 点か ら、

業者の 規模は債権内容の良否 と必ず しもリン クし

て い るわけではない とい うことがで きる 。

　人件費、広告宣伝費に つ い て はまた 、規模によ

る 違い が明 らか にあ らわれて いる 。人件費は規模

の 小さ い業者ほ ど高い割合を 占め るとい う傾向を

示 し、 中小業者で は 10 〜 150／o 、 大手で は2 〜

50／o程度で ある 。 また 、 広告宣伝費につ い て小規

模業者はほとん どコ ス トをかけて いない とい うこ

とが示 されて いる 。 これ は、小規模な業者はも と

もと広告 には力をいれて いな いか、ある いは資金

的な余裕がないた めと思わ れる 。

　この よ うに、収益 ・費用構造とも 、業者の規模

の 違い による傾向が ある といえ る 。 費用構造 につ

い て 、規模 との 関係を示 したの が 図 1および図 2

で ある。98 年度、99 年度いずれにおいて も 、 中

小業者になるほ ど コ ス ト面で 非常に負担が大きい

ことが鮮明にあ らわれ 、大手の 方が明 らかに費用

の合理化 ・効率化が進んで いるとい うこ とができ

る 。消費者金融会社の収益 および費用につ い て 、

この ような 構造があ る こ とが明らかにな っ た 。
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表4 ：資金調達先の分布

総貸付残高 （円） サ ン プル数 金融機関 ノン バ ン ク 自己資本 個　人 その他

3千万 未満 263 41 1 153 59 9

3千万〜1億未満 171 64 2 51 50 4

1億〜5億未満 114 55 5 24 28 2

5億〜1D億未満 33 19 7 1 5 1

10億〜30 億未 満 35 25 8 2

30億〜τ00億未満 20 15 4 1

100 億〜300 億未満 13 11 2

300 億〜11000億未満 8 7 1

1，000 億〜5，000 億未 満 5 3 2

5，000億以上 5 5

表5 　自己資本比率

総貸付残高 （円） サン プル数
貸付平均金利（％ ）

　 （98 年度）

貸付平均金利 （％ ）

　 （99 年度）

3干万未満 48 83 ．0 82 ．4

3千万〜1億未満 42 64 ．0 64 ．3

1億〜5億未満 34 45 ．2 46 ，0
5億〜10億未満 10 153 16．5

10 億〜30 億未満 26 177 19．4

30 億〜 100 億未満 15 20 ，5 20 ，7

100 億〜300 億未満 8 17 ．9 19．2

300 億〜 1，000 億未満 7 13．9 16．0

11000 億〜51000 億未満 5 9．9 TO ，1

5，000 億以上 4 25 ．0 27．8

表 6 ：平均調達金利

総貸付残高 （円） サン プル数
貸付平均金利（％）

　 （98 年度）

貸付平均金利（％）

　 （99 年度）

3干万未満 128 2T ．9 20 ．8

3干万〜 1億未満 107 9，5 9，1

1億〜5億未満 81 7 ．2 6．9

5億〜 10億未満 28 6、0 5．6

】O億〜30 憶未満 31 7．3 7 、2
30 億〜 100 億未満 16 5 ．7 5，7

100 億〜300 億未満 10 5．0 5，0

300 億〜LOOO 億末満 7 4 ．7 4 ．4

1，000 億〜5 ，000 億未満 3 5．5 57

5，000 億以上 3 2 ．7 2．6

27

N 工工
一Eleotronlo 　Llbrary 　



Japan Academy of Personal Finance

NII-Electronic Library Service

Japan 　Aoademy 　of 　Personal 　Finanoe

　　　　　　 消費者金融会社の 収益 ・
費用 構造 （樋口 ）

図 1　 費用構造 （98 年度）

総貸付残 高に

占める割合（％）
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皿 ．上限金利引き下げの業績へ の影響

　消費者金 融会社の 収益 ・費用の構造には 、 業者

の 規模による差が あることが浮き彫 りにされ、中

小業者がコス ト面で特に合理化が進んでいない と

い うことが明 らかにな っ た 。 そ れ では 、29 ．20／o

の上限金利は、消費者金融会社の業績にどれ ほ ど

の 影響を もた らすの で あろ うか 。 ここで は99 年

度のデータを基 に業績の変化を予測 し 、 新上限金

利に どれ くらいの業者が耐えることがで きるのか

をみてい くことにする 。

ROE の現状

　99 年度の財務デ
ー

タを基にROE （株主資本利

益 率）を算出 したのが表 7で ある 。 算出にあた っ

て はデータの入手可能性を考慮して 、総貸付残高、

営業利益、自己資本比率を用 い、税率 を400／■ と

設定 して 求めた。計算式 は、（営業利益 ÷ 総貸付

残高） × 0．6 ÷ 自己資本比 率で あ る。中堅 以上 の

消費者金 融会社は ROE が 200／． を超え る も の が多

く好業績の 業者が多い こ とが明かで ある 。

一方、

小規模業者の 多 くは ROE が 3〜 10 ％ 前後である 。

大手の業績の良さ と比較す ると小規模業者の ROE

は決 して 高い水準にあ る とは いえ ず 、99 年 時点

において も経営状態に余裕のある業者は少なか っ

たとい える 。

　上限金利の引き下げはこの ような業績にきわめ

て 大きい影響を与えるといえる 。 既出の表 3にあ

る 貸付平均金利か らわか る とお り、中規模以 下の

業者はほ とん ど300／．を超える金利で営業を行 っ

て い た 。 サ ンプル 全体では 800／o 以上が、新上 限

金 利であ る 29 ．20／o 以上 で 営業を行 っ て い たので

ある 。 新上限金 利以上で 営業を行 っ て いたこのよ

うな業者は 、昨年6月 1日以 降、当然金 利の 引き

下げを行わ ざるを得なか っ たわけで あ る。小規模

業者にお いて は特 に 300／． 台なか ばの 貸付平均金

利であ っ た ことを考える と、新上限金 利の影響を

も っ とも大き く受けたこ とは明らか で ある。

ROE へ の影響

　上限金利引き 下 げの 影響 を予測する た め、99

年度 の データをも と に 金利引き 下げを考 慮 した

ROE を算出し、業績の変化を シミュ レーシ ョ ン し

てみ る こ とに する 。 表 7の右側 にある予測値は、

29 ．20／o を超える分の 収入利息がなくな っ たもの

と して ROE を算出 したもの である 。 収入利息の変

化以外は
一定 とした 。 99 年度に おい て貸付平均

金利が29 ．20／o 以上であ っ た もの は 29 、20／． にな っ

た と仮定 し、29 ．296以下であ っ たサン プルにつ

いて は、上 限金 利引き下げの 影響はなか っ たもの

と して 99 年度の ROE をそのまま用い て い る 。 し

たが っ て 99 年度 における 貸付平均金利から29 ．2

を引いた分だけ、金利収入 が減少 したと仮定 して

計算 したことになる。

　表か らもわ かる とお り、上限金利引き下げ の 影

響は きわめ て 大きい 。 100 億円未満の 規模の 業者

グル
ー

プは平均して すべ て ROE が マ イナ ス 、すな

わち 業績が 赤字に転落すると い う結果 とな っ た 。

ROE がマ イナス にな らな い業者において も、その

落ち込み は激 しい 。 99 年度の ROE か ら、およそ

5〜 10 ポイ ン トの低下が見込まれ る。一
方、最大

手の 4社に つ いて は、もとも と貸付金 利が 29 ．20／o

以下 で あ っ たため 、 こ こ で用 い る算出方法で は

ROE が変化することはない 。 中小業者は、上限金

利の 引き下 げに耐えられるだけの十分な体力 はな

いといえるので ある 。

　このよ うな ROE の変化を詳細にみ たの が表 8で

ある 。 この表には 、99 年度の ROE の分布と、上

限金利引き下げ後の ROE 予測値の分布が示されて

い る 。99 年度 におい て は サン プル 業者全体の

84 ．40／o において ROE がプラス で あり 、 黒字で あ

っ た こ とがわ かる 。中堅以上 の 業者で は、すべ て

が黒字経営で あ っ た 。 しか し、金 利収入低下 を考

えた ROE 予測値にお いて は 51 ．896の業者の ROE

が マ イナ ス にな り、お よそ 半数の業者が赤字 に転

落する見込みとなる 。 中で も小規模業者は急激な

業績の悪化に見 まわれ 、6割以上 の 業者が赤字と
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表7　 98 、 99年度の ROE と上限金利引ぎ下げ後の ROE シミ ュ レーシ ョ ン

総貸付残高 （円） サン プル数 98 年度 ROE 99年度 ROE ROE 予測値

3干万未満 21 3．6 3．5 一2，5

3千万〜 1億未満 27 3，8 1．1 一9．7

1億〜5億未満 24 9、〔3 8，9 一7．4

5 億〜10 億未満 10 9．5 7 ．0 一17．2

10億〜30 億未満 19 17 ．1 12 ．8 一6 ．8

30 億〜 100 億未満 11 21 ．6 23 ．8 一3，2

100 億〜300 億未満 5 15．0 18．0 6．0

300 億〜 1，000 億未満 6 23 ．9 24 ，9 18 ，8

1，000 億〜5，000 億未満 3 30 ．8 29 ．6 5．8

5，000 億以上 4 24 ．9 228 22．8

ROE ： （営業利益 ÷ 総貸付残高） × 0 ．6 ÷ 自己 資本比率

予測値 ：匚（営業利益 ÷ 総貸付残高）一 （貸付平均金利一29 ．2）］xO ．6 ÷ 自己資本比率

（ただ し、99 年度の貸付平均金利が292 未満の サ ン プル に つ い て は 99 年度の ROE 値をその まま用 い た 。

ま た、赤字業者は税率を考慮する必要が な い ため、0 ，6を掛けて いな い）

表8　 ROE 分布の変化

99 年度 予測値

総貸付残高 （円） サ ン プル数 ROE がプラスの

　　業者数

ROE がマイナスの

　　 業者数

ROE がプラ スの

　　業者数

ROE がマイナスの

　　業者数

3干万未満 23 16 （69 ，6％ ） 7 （30 ，4％ ） 9 （39 ，1％ ） 14 （60 ．9％）

3干万
〜1億未満 28 22 〔78 ，6％〉 6 （21 ．496） 11 （39．396） 17 （60 ．7％〉

1億〜5億未満 26 20 （76 ，996） 6 （23，1％） 10 （38．596＞ 16 （61 ．5％ ）

5億〜10億未満 11 10 （90 ，9％） 1 （9，1％） 5 （45 ．5％ ） 6 （54 ，5％ 〉

10億〜30億未満 23 21 （91．3％ ） 2 （8，7％ ） 12 （52 ．2％ 〉 11 （47 ．8％ ）

30億〜100 億未満 1111 （100 ．0％ ） 4 （36 ．4％ ） 7 （63 ．6％ ）

100億〜300 億未満 6 6 （100 ．0％ ） 5 （83 ，3％ 〉 1 （16．7％ ）

300 億〜1ρ 00 億未満 6 6 （100 ，096） 6 （100 ．096）

1，000 億〜5，000 億未満 3 3 （100 ，0％ ） 2 （66 ，7％ ） 1 （33 ，3％ 〉

5，000億以上 4 4 （100 ，0％ ） 4 （100 ，096）

全体 141119 （84 ．4％ ） 22 （15，6 〔始） 68 （48 ，296） 73 （51 ，8％ ）

30

N 工工
一Eleotronio 　Library 　



Japan Academy of Personal Finance

NII-Electronic Library Service

Japan 　Aoademy 　of 　Personal 　Finanoe

2000 年 消費者金 融サービス 研 究学会年報

なることが予測 されて いる 。 また、99 年度にお

い て は赤字の なか っ た中堅業者に おい て さえも 、

い くつ かの 業者が赤字 に転落す る とい う結果 とな

っ た。

　消費者金融会社の業績に対する上限金 利引き下

げ の 影響は鮮明で あ る 。 特に、一般的に い われて

い るように、中小業者へ の 影響は甚大であるとい

う ことが以上の分析か ら裏付 け られた と いえ る 。

もち ろん 、ここでの分析 において は収入利息以外

の条件を一定と しているため、予測の妥当性は限

定的であるといえる 。 業務の合理化 ・効率化を進

めることによリコ ス ト削減を行う余地があるか ら

である 。 しかし、新上限金利によ り多 くの消費者

金融会社の 経営が行き詰まる危険を、分析の 結果

は示唆している。

むすび

　これまで の分析で、上限金利の 引き下げは中小

の消費者金融業社に特に打撃を与え、事業活動を

継続 して行くた め には経営の厳しい改善を要 求さ

れる とい うことが明 らか にな っ た 。 消費者金融業

者の収益 ・費用構造からみて、新上限金利に対応

するための い っ そ うの効率化 ・合理化を行う余地

がどれほど残されて い るの であろうか 。 これまで

の分析を踏まえて 考察 して みるこ とで 、本稿の結

びとする。

　消費者金融会社 に対 して 上限 金利 の 引き下 げ

は、債権 内容の良質化、資金調達コ ス トの削減、

経営の 合理化 ・効率化な ど へ の 圧力をか ける。そ

の ような圧力に対応す るため に債権内容の 改善に

努めれ ば、ある 範囲の 顧客基盤を失い 、費用全体

に見合うだけの収益が望めな くなる 。 また、資金

調達 コ ス ト面で は、特 に小規模な業者で は 自己 資

金を主要な資金とする業者が圧倒的に多く、コ ス

ト全体か らみ れ ば資金調 達 コ ス トの 割合 は少 な

い 。 した が っ て小規模業者に と っ て資金調 達コ ス

トの削減の効果 は 限定的であろ う。 中小業者で は

金利低下をカバ ー
す るほ どの コ ス ト合理化の 余地

は少な く、全体的な経営の 合理化 ・効率化とい っ

て もそ れを実行す る こ と はむず か しい と考え られ

るの ではな いか。

　こ の よ うに考える と、冒頭で 列挙 した新上限金

利の 悪影響と して い われて い る こ と の 妥当性が高

まる 。 上 限金利引き下 げ以来それほど時間が経 っ

て いないため、そ の影響を直接的に捉える十分な

デ
ー

タ は現時点で は存在 しない 。 したが っ て本稿

におけ る分析も 間接的な もの にと どま り、債権内

容改善の ために実際 に与信審査を厳 しく したの

か 、 あるい は違法業者が横行 してい るの かなどと

い うこ とを直接裏付 けられたわけで はない 。 しか

し、その ようなこ とは上限金利引き下 げの結果、

消費者金融会社の 業績が極端に悪 化する ため に引

き起こ され得る ことで ある 。 本稿の分析では消費

者金 融会社の 業績悪化が裏付け られ 、半数以上 の

業者が赤字に転落するとい う結果とな っ た 。 また、

収益 ・費用構造か ら、 中小業者が低金 利で営業を

行うの は難 しい ことが示された 。 直接的な裏付け

は得 られない として も、これらの ことか ら、信用

度の 低い顧客層 が借入 先を失 っ たり、違法業者が

増加す る危険を予測す る意見 には妥当性があると

いえ る。

　したが っ て 、本稿の 分析に よ り、上 限金利引き

下げに反対する根拠 として
一

般的にいわ れて いる

ことの
一部が裏付け られた といえるだろ う。 消費

者金融会社の 収益 ・費用構造は、業者の規模によ

っ て大きく異な り、その ような構造上、上限金利

引き下 げによ っ て大きな打撃を被るの は主に中小

規模の業者で ある といえる 。

　以上の 分析結果を鑑みる と、2003 年に上限金

利の 見直 しを検討するとされ て い るが 、立法府な

い し行政 は今か らそ の 基本方針ま たは方 向性を示

す必要 があ ろ う。2000 年6月 1日の改正 法によ

る上 限金利引ぎ下げ はす で に中小規模の 業者の経

営をか な り不安定に し、廃 業する か否か の決定を

せま りつ つ あ る。今回の よ うに、基本方針また は

方向性が事前に示さ れな い まま に、短期問に新上
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限金利が決定されるので あれば、業界を混乱の極　 引き上 げるのか、またその際何を基準にそれを判

みに置 くことになる 。上限金利を引き 下げるの か、　 断するのかを今から示す必要があろう。

【注】

〔1） たとえば 『貸金業白書』や 『消費者金融白書』で は量的データを用い た分析が行われて い る 。

C2〕
改正法で は金利水準につ い て 、 「資金需給の状況その他の経済 ・金融情勢 、 貸金業者の実態等を勘案

　　して検討を加え、必要な見直 しを行うもの」（附則 8条）と して いる。

〔3）

この報告書の概要につ いて は 「月刊消費者信用』 1999 年 8月号を参照 。

〔4 ）

今井 （2000 ）は違法業者横行につ いて、正規業者と違法業者はもともと住む世界が異な り、正規

　　業者が違法業者へ 転じる ことはない とい う根拠か ら、上限金利引き下げと違法業者増力口の 因果関係

　　を否定す る意見もあ る。しか し、正 規業者か ら融資を受け られ な くなる顧客が違法業者へ と流れて

　　い く結果、違法業者が横行するとい う因果関係は十分に成 り立つ といえる 。
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