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論 文 審 査 の 結 果 の 要 旨

１． 論文の概要と構成

本研究論文は、第一章（序論）、第二章（文献サーベイ）、第三章（手法の説明）、第四章（ラテン

アメリカ・カリビアン地域の生産性収束に関する研究）、第五章（南アジアの小口金融機関の生産性収

束に関する研究）、第六章（結論）からなる小口金融機関の生産性に関する英語論文である。

Microfinance Institutions(MFIs)もしくは小口金融機関とは、低所得個人向けの金融機関である。

その特色として複数の借り入れ希望者により借入グループを形成し、連帯責任制をとることにある。

金融取引における貸す側と借りる側の情報の非対称性が著しく従来の金融機関には難しかった担保力

のない開発途上国の個人の信用審査が借入グループを形成の過程におけるグループメンバーによるメ

ンバー相互の取捨選択（連帯責任制であることから信用力のないメンバーとは借入グループを形成し

ない）の過程でなされ、さらには開発途上国のソーシャルキャピタルであるコミュニティーの絆の強

さを土地等に代わる担保とし、いったん借りた場合、その後もグループメンバーによりモニタリング

がなされることからモラルハザードの問題も少なく、結果として高い利子率にもかかわらず返済率が

非常に高く、国際金融機関等国際的な支援も背景に、開発途上国の貧困の解決プログラムとして広く

普及してきた。過去 30 年ほどの間に MFIs に関する研究が進み、その中には必ずしも貧困解決に貢

献していない等の研究もある中、本研究は、世界銀行のオープンデータベースである Microfinance 
Information Exchange (MIX)データベースの 2009 年から 2018 年までにデータを使い、ラテンアメ

リカと南アジアの MFIs について出力と入力を示す各種指標から包絡線分析(Data Envelope
Analysis)により Malmquist Productivity index （MPI）を算出し、Malmquist Productivity
index(MPI)からベータ収束やシグマ収束といった技術によりMFIsの社会的貢献や金融機関としての

商業的パフォーマンス、金融包摂への貢献を分析した研究である。

以下の主たる分析章の概要と分析結果を記述する。

第三章で本博士論文の主要な分析章で使用される包絡線分析について説明している。小口金融機関

の分析の対象となる指標、例えば社会的貢献に関する各年の各出力指標について当該出力指標と入力

指標から社会的貢献を生み出す生産性のベストプラクティスとしての包絡線を導出、次に各サンプル

の入力データと包絡線との距離を求め、各サンプルにつきその距離を加重平均（ウェイトについては

分散の大きさにより算出）して MPI を算出した。本研究では、これらの MPI の年次変化を計測し、

2009 年から 2018 年までの MPI の変化を分析した。本研究では、MFI の職員の数、資産総額および

貸付当たりコストを各出力指標の共通の入力指標として使用、商業的業務パフォーマンスの出力指標

としては、資産収益率、自己資本収益率および Operational Self-Sufficiency(コストをカバーする業

務余剰）、社会貢献の出力指標としては、女性の借り入れシェア、総人口における MFI の借入人数の

シェア及び一人当たり国民所得に対する一件当たりの平均貸出額、金融包摂の出力指標としては小規

模企業への貸出件数および小規模企業への貸出額を用いた。MPI の変化は、生産技術的効率と経営技

術的効率に分けられ、経営技術的効率はさらに経営効率と規模の効率にわけられ、その各々について
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検証した。MPI を基にベータ収束とシグマ収束について観察した。ベータ収束とは上記のパネルデー

タの出力指標（Malmquist Productivity index）の差分を被説明変数にし、各制御変数と共に出力変

数の一期ラグを入れて回帰分析を行い、出力変数の一期ラグの係数のサインと大きさによりサンプル

の平均が動学的に収束しているかどうかと判断する分析である。シグマ収束とは、上記の出力指標の

分布の標準偏差の動学的展開を見る分析である。

ラテンアメリカは、商業銀行も小口金融市場に本格的に参加しており、貧困層向けのローンのシェ

アは小さいものの、貸出先は中小企業がほとんどを占め、金融包摂への貢献を分析するのに適切との

判断から選ばれた。対照的に南アジアの国々は、発展の段階からも MFIs の市場は貧困層向けが依然

として多く、MFIs の社会的貢献を分析するのに相応しいとの判断から選ばれた。尚、本来は国ごと

に異なる制度や経済発展度合いから一国内の MFIs を分析することが望ましいものの、上記

Malmquist Productivity index を基にベータ収束やシグマ収束を使った分析には、多くのサンプルが

必要であるものの、一国の MFIs では、サンプル数が少ないことから国の比較的制度や経済発展の度

合いが似ている地域を対象とすることにした。

第四章におけるラテンアメリカの MFIs に関する研究では、ラテンアメリカのMFIs では商業銀行

が多く、これまでは商業的パフォーマンスは向上してきたといった研究結果が多いものの、商業的パ

フォーマンス指標における PMI の変化は全て（生産技術的効率、経営技術的効率、経営効率と規模

の効率）においてマイナスであり、商業的パフォーマンス指標におけるラテンアメリカの MFIs の業

務効率は低下していると判断された。金融包摂の指標についても MPI は低下していたものの、生産

技術的効率については、指標は向上していた。両指標についてのベータ収束は統計的に有意であり、

商業的パフォーマンスおよび金融包摂においてラテンアメリカの MFI は総じて生産性パフォーマン

スを向上させてきたものの、シグマ収束は悪化しているため分布の広がり（パフォーマンスの高い

MFI とパフォーマンスの低い MFI の格差）が拡大していることが判明した。 

第五章では南アジアのMFIs の社会貢献、商業的パフォーマンス指標および金融包摂指標について

分析した。南アジアの MFIs でも、商業銀行の口金融市場への参加が活発であるものの、比較的農村

部や個人向けの貸出も多く、そのことから「社会貢献」についても PMI を算出した。商業的パフォ

ーマンス指標では 2008 年から 2018 年の間に PMI は生産技術的効率、経営技術的効率、経営効率と

規模の効率のすべての点でパフォーマンスの低下が観察された。一方、金融包摂指標では、生産技術

的効率の点で PMI の上昇が確認された。社会貢献指標では、上記の指標と同様 PMI は低下している

こと、分布は拡大していることが確認された。

２． 評価

以下に評価すべき点を記述する。
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第４章のラテンアメリカの MFIs に関する研究では、当初貧困問題の解決に大きく寄与する高い潜

在性を持つよう期待されていた MFIs であるが、その後の研究は、必ずしも貧困削減への寄与度を肯

定するばかりではなかった。特にラテンアメリカのMFIs については、其の高い商業性から貧困削減

への寄与は疑問視されていた。そのような MFIs を巡る研究の文脈の中で本論文は、MFIs の金融包

摂への寄与という斬新な視点を提案、商業的パフォーマンス指標と金融包摂およびにおける MFIs の
生産性を計測し、生産性の要因分解を実施、生産性の低下・上昇の要因を特定したことにある。 

 
同時に本学位請求論文は以下のように不十分な点を含んでいる。 

 
本博士論文では、ラテンアメリカおよび南アジアの国々の MFIs に関するデータが使用されている。

サンプル数に問題はないものの、ベータ収束の回帰分析は複数の国の MFIs の時系列データを使用し

ていることから、固定効果（サンプル間の違いではなく、国間の差異）を明示的に回帰分析に取り入

れることにより更に研究結果の頑健性が増したと思料される。 
 
しかし、これらの点は、夥しい研究がなされてきたMFIs という研究分野で、金融包摂という独自の

視点での分析を行った本研究の博士論文としての評価を損なうものではない。 
 
3. 結論 

以上の評価により、本論文は博士（国際開発学）の学位に値するものである。 


