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「産業能率大学紀要」執筆要項
産業能率大学紀要審査委員会

 1 ．投稿資格
　次の条件を満たすものとする。

⑴ 　産業能率大学情報マネジメント学部・経営学部および自由が丘産能短期大学の専任教員を原則
とする。

⑵　共著の場合には、少なくとも一名は、上記⑴の資格を有するものであること。
⑶ 　本務校を持たない産業能率大学情報マネジメント学部・経営学部および自由が丘産能短期大学

の兼任教員。
⑷　上記⑴、⑵、⑶以外で、紀要審査委員会が適当と認めた者。

 2 ．原稿の種類
　原稿は、邦文もしくは欧文の、他の刊行物に未発表のもので、論文、研究ノート、事例研究、資
料、その他（書評、紹介、報告）のいずれかに該当するものに限る。

 3 ．原稿構成
　原稿には、次のものを含むこと。

⑴　邦文および欧文の表題。
⑵　邦文および欧文で書かれた執筆者名と所属。
⑶　論文と研究ノートの場合は150語程度の欧文抄録。

 4 ．原稿の量および投稿方法
⑴　14,000字前後とする。
⑵　欧文原稿の場合は、A ４判の用紙を用い、ダブルスペースで30枚以内を原則とする。
⑶ 　完成原稿をメール添付にて事務局宛に送付する。手書きは不可。なお、セキュリティ上、パス

ワードを設定し、送信履歴を残す。
 5 ．表記

⑴　原則として、常用漢字、現代かなづかいを用いる。
⑵　表題の脚注
　　（a） 学会等に発表している場合には、「本論文は、学会名、講演会名、発表日、場所、におい

て発表した。」というように注記する。
　　（b）原稿受理日は、事務的に入れる。
⑶　章、節などの記号

　　　章の記号は、１. ２.……、節の記号は、１. １、１. ２……、２. １、２. ２……のように付ける。
　⑷　脚注
　�　⑴、⑵のように、注記の一連番号を参照箇所の右肩に書き、注記そのものは、本文の最後に一

連番号を付けてまとめる。
（例）
　……価格理論の一部として、取り扱われていることになり⑴……（本文）
　⑴　価格理論では、このことを特に「機能的分配の理論」と呼んでいる。（注記）

　⑸　文献の引用
　文章の一部に引用文献の著者名を含む場合は、著者名、続いて文献の発行年度を〔　〕で囲む

　　（例1）
　文章の外で文献を引用する場合は、著者名、発行年度を〔　〕で囲む（例2）同一著者、同一
年度の文献を複教個引用する場合は、発行年度の次に a , b ,……と一連の記号を付ける。

（例1）文章中の引用
Minsky と Papert〔1969〕のパーセプトロンでは……岩尾〔1979a〕は、すでに述べた…



（例2）文章の外の引用
関係完備制が証明された〔Codd 1971a〕
Example〔von Neumann and Morgenstern 1944〕

⑹　参考文献
　本文中で引用した文献は、参考文献として著者名のアルファベット順にまとめる。書誌記述は、
単行図書の場合は『著者名：書名、出版社、出版年、（その単行図書の一部を引用する場合には）
ページ』の順に記述する。

（例1）和書の場合
テイラー，Ｆ . Ｗ . 著 上野陽一訳編：科学的管理法、産業能率短期大学出版部、1969

（例2）洋書の場合
Ablial.J.R.：Data Semantics, Proc.IFIP Working Conference on Data Base Management, North-
Holland, 1974, pp.1-60
雑誌の場合は『執筆者名：表題、雑誌名、巻（号）、出版年、ページ』の順とする。

（例1）和雑誌の場合
小田稔：マイクロ波の朝永理論、科学、49（12）, 1979, pp.795-798

（例2）洋雑誌の場合
Kipp, E.M.：Twe1ve Guides to Effecive Human Relations in R. ＆ D., Research Management, 
7(6), 1964, pp.419-428

⑺　図・表
　図・表は、一枚の用紙に一つだけ書き、図・表のそれぞれに、図1 − 1（Figure 1-1）、表1 − 1

（Table 1-1）のように一連番号を付け、タイトルを記入する。
 6 ．投稿期日

　９月刊行の号は４月上旬、２月刊行の号は９月中旬を締め切りとする。ただし、投稿は随時受け
付ける。

 7 ．投稿原稿の審査
　原稿の採否は紀要審査委員会において決定する。採用された原稿について、加筆、修正が必要な
場合は、一部の書き直しを要求する場合がある。また、表記などの統一のため、紀要審査委員会で
一部改める場合もある。なお、原稿のテーマによっては紀要審査委員以外のものに原稿の査読を依
頼することがある。

 8 ．執筆者校正
　校正は執筆者の責任において行うこととする。（校正段階における加筆は、印刷の進行に支障を
来すので、完全原稿を提出すること。）

 9 ．著作物の電子化と公開許諾
　本誌に掲載された著作物の著作権は執筆者に帰属するが、次の件は了承される。
⑴　 執筆者は、掲載著作物の本文、抄録、キーワードに関して紀要審査委員会に「電子化公開許諾

書」を提出し、著作物の電子化及び公開を許諾するものとする。共著の場合は、すべての執筆
者の提出が必要である。

⑵　上記により難い場合は、紀要審査委員会に相談する。
10．掲載論文の別刷

　掲載された論文１編につき、本誌１部、別刷100部を無償で執筆者に贈呈する。別刷100部以上は
有料とする。

（1991.6.5）
（1994.7.6改正）
（2003.1.7改正）

（2003.9.17改正）
（2013.4.29改正）
（2015.4.24改正）
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チェビシェフ多項式の基本型について

The Report on Fundamental Style of Chebyshev Polynomials

手代木　琢磨
Takuma Teshirogi

勝間　豊
Yutaka Katuma

Abstract
In our previous paper, the secular equation of quantum chemistry was extended to the 
special determinants, and the determinants are related to the first and the second 
Chebyshev polynomials . In this paper, the fundamental style of Chebyshev polynomials 
are defined, and new functions derived from the fundamental style are discussed.

1. 序 論
前報（手代木＆勝間2016）において、量子化学の単純ヒュッケル法で使われる永年方程式
から誘導される二種類の行列式がチェビシェフの第一種および第二種の多項式と深く関係し
ていることを報告した。現報では第一種および第二種チェビシェフ多項式基本型を定義し、
この基本型から誘導されるいくつかの関数の性質を明らかにする。

2. チェビシェフ多項式基本型の定義
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例えば第一種のチェビシェフ多項式基本型 )(xT N0  は次のようになる。ただし 0γ  で、 

この基本型の間には  22  )( 2)( xT  γxT N
NN 020   の関係があり、 12 γ  でも成立する。 
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またすでに述べたように    2222  )( ' )( )()( xF xF γxxF xN NNN 000   なので、 

  2222  )( ' )( )()( ) 1 ( xF xF γxxF xN 101010   NNN  
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この両式の差をとり、さらに )(  )( )( xGxF xJ NNN 0100   , ' )(  ' )( ' )( xGxF xJ NNN 0100   、 

および 1 )(   2   ' )(  )(' )( 22  xJ xxJ γxxK NNN 000  を利用すると次の二式が得られる。 
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一方 )(xFN0  の微分方程式を利用すると、 )( xF 10 N  の微分方程式は次式となり、 
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この式に   )(  )(  )()() 1( 2222 xF xK xF γxN 10010   NNN  を代入して整理すると、 

    0)(  )(  )( 2 1   ' )(  3 " )( )( 22   xF xF xK  xF xxF γx 101001010 NNNNN  

既に述べたように、 )( xF 10 N の微分方程式は次式のようにも表されるので、 
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ここから )(xKN0  の値が得られる。 
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   を利用した。 

2N  から 7N  までの関数 )(xKN0  は次のようになる。 
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   を利用した。 

2N  から 7N  までの関数 )(xKN0  は次のようになる。 
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またすでに述べたように )( 
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  )(  )( ) 1(  2 )( 2 xH xH NxK NNN 0100    となる。 
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2N  から 6N  までの関数 ' )(xKN0  は次のようになる。 
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の微分係数を考えると、 
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N
N  に、二種類のチェビシェフ多項式基本型間の漸化式 



チェビシェフ多項式の基本型について
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2N  から 6N  までの関数 ' )(xKN0  は次のようになる。 

26244262634527

1221048668410212
14

243252644426

102846648210
12

2422424325

82644628
10

22324224

624224
8

222223

4224
6

2
2

1)2(

2

)  24 8064 ()  7 56 11264 (
 7 672 10080 53760 126720 135168 53248 7' )(

) 6 3232 ()  18 4832 (
 6 420 4480 16128 23040 11264 6' )(

) 1216 () 5 20(16
 5 240 1680 3584 2304 5' )(

 
) 48 ()  88 (

 4 120 480 448 4' )(

 
 )(4) 34 ( 

 3 48 80   3 ' )(

  )( 
 )(

) 1(  2 )(   )( ' )(              

γxγxγxxxγxγx
γγγxγxγxγxγxxK 

xγxγxγxγxγx
γxγxγxγxγxxK 

γxγxxγxγx
γxγxγxγxxK 

 xγxγxγx
γxγxγxxK 

γx xγx
γxγxxK 

xG 
xU 
γNxG xK xK 

N





























 

















60

50

40

30

20

10
10

1000 N
N

NNN

さらに  
)(  )(

) 1(   )(
1)2(

xU xT 
γNxK 

N

NN
N

010
0 








の微分係数を考えると、 

  )(  )( 
 )(

 1)( 2' )(
2

1)2(

xG xF 
xU 
γNxK 

N

NN
N

N 010
10

0 


 




 が得られ、 

 ここから 
)(
' )( 

)(  )(   )(  )(
xK 
xK xG xO xG xF 

N

N
NNNN

0

0
1200010    となる。 

さらに xxO γxxQ   )(  )( )( 22  NN 00  の性質を調べる。 

まず )(   )( xG xO 1200  NN  と、 )(  ) 1()(  ) ( 0
22 xHN xxGγx NN 0  から、 

       )(  ) 1( 2 )(  )( )( 22 xH N xxG γxxQ 1201200   NNN  

そこで 
)(
)(

)(
xU 
xT xH 

120

220
120




 

N

N
N  に、二種類のチェビシェフ多項式基本型間の漸化式 
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2N  から 6N  までの関数 ' )(xKN0  は次のようになる。 
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   )( )()( 2 xU   γxU    xxT NNN 20120220    を代入して、次式を得る。 
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さらに )(xP N0  も容易に求めることができる。 
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)(  ) 1( 2 2 )(  )( 2  )( )( 22 xH NxxG γxxK xQ NNNN 0000   が得られ、ここから 

   )(  )(  ) 1 ( 2)( xH xH NxK NNN 01200    が得られるが、この式はすでに導入した。 

以上の下準備をした後、各関数の微分方程式を求める。 

)( xF 10 N  の微分方程式は、 

  0)(  )(  )( 2 1    ' )(  3 " )( )( 22   xF xF xK  xF xxF γx 101001010 NNNNN  で、 

この式に )(   )(    ' )( xFxJxF 10010   NNN  を利用すると 、 

)( xF 10 N  の微分方程式は次式のようにも表される。 
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となり、 )(xKN0  を用いて整理すると、次式になるので、 
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さらに )(xP N0  も容易に求めることができる。 
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となり、 )(xKN0  を用いて整理すると、次式になるので、 
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  0)(  )( )( 2)( 21 ' )(  5 " )( )( 22  xG xG xK  xJ x xG xxG γx NNNNNN 000000   

両式の差をとって、 ) (xJ N0  の微分方程式が得られる。 
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また両式の和をとって、 )(xO N0  の微分方程式が得られる。 
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これらの式を )(2 xU 10 N の微分方程式に代入して次式が得られる。 
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6. 総括
6. 1　関数
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また両式の和をとって、 )(xO N0  の微分方程式が得られる。 
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5  総括 
 5.1  関数 

第一種のチェビシェフ多項式基本型： 
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5  総括 
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6. 2　微分方程式
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5  総括 
 5.1  関数 
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)(1 XU 
N0  の関連関数 )(YW 1

0
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N
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)(xJ N0  の関連関数  )(xL N0   ：   xxJ γxxL    )(  ) ( )( 22  NN 00  

)(xO N0  の関連関数 )(xP N0   ：   xxO γxxP    )(  ) ( )( 22  NN 00  

)(xO N0  の関連関数 )(xQ N0   ： )(  ) 1( 2  )(  ) ( )( 22 xH N xxO γxxQ 12000  NNN  

5.2  微分方程式 
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)(xG N0  の微分方程式  ： 
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以上、本稿に現れる関数とその関数の微分方程式をまとめた。 
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Abstract
The global financial crisis triggered by the bankruptcy of a major U.S. investment bank, 
Lehman Brothers, on September 15, 2008, forced thousands of companies large and small 
into a corner to reduce their costs and production and seek ways to keep their businesses 
going. The purpose of this study is to analyze what successful measures and strategies 
small and medium enterprises (SMEs) in Japan implemented during the crisis. This 
study was mainly conducted through interviews. 
　The findings indicate that the SMEs succeeded in going overseas entered countries 
which had fewer business competitors. In addition, they looked for new customers who 
were willing to buy in quantity for increasing the SMEsʼ sales. On the other hand, the 
SMEs that chose to remain in Japan switched their production strategy from selling 
cheap consumer goods to selling high-value added business products to increase their 
profits. Whether expanding business overseas or staying in Japan, the SMEs worked 
hard to find the best strategy so that they were able to survive the global financial crisis.

1. 問題の背景と調査方法
2008年9月15日（月）にリーマン・ブラザーズは連邦倒産法第11章の適用を連邦裁判所に申
請した。同社が発行していた社債や投信を保有していた企業への影響、取引先への連鎖など
の恐れ、またそれに対する議会政府の対応の遅れからアメリカ経済への不安が広がり、世界
的な金融危機へと連鎖した（リーマンショック）。日本でもこれを境に世界的な経済の冷え込

［研究ノート］

2017年3月22日　受理
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みから消費の落ち込み、金融不安で各種通貨から急速なドル安が進み（図表１参照）、米国市
場への依存が強い輸出産業から大きなダメージが広がり、結果的に日本経済の大幅な景気後
退へも繋がっていった。リーマンショックという金融危機が円の価値を強くしたのは、日本
経済が好調だったからではなく、逆にリーマンショック後の日本の生産水準は急落している。
アメリカ発の金融ショックでありながら先進国中最大のインパクトを日本が受けてしまった
（伊丹〔2013〕）。
円高は2010年になっても続き、日本の大手企業は労働賃金の安い東南アジア諸国へ製造工

場移転を加速させた（製造コストの削減）と同時に、海外生産比率の拡大や急激な生産調整（減
産）を実施した。しかし、日本経済に追い打ちをかけるように2011年3月11日に東日本大震災
が発生し、日本国内のサプライチェーンが大混乱となり、特に多くの半導体を使用している
自動車や電気製品は生産も出来なくなってしまった。
国内工場で生産し、国内の発注元に納品していた中小企業にとっても、発注元からの受注
数量の急激な減少や更なるコストダウンの要求に対し、売上高の維持や利益確保に関し厳し
い時代を迎えることになった（中小企業庁〔2010〕）。
しかし、リーマンショックから8年が経過し、景気後退時期を乗り越えて現在でも好調な業
績を維持する中小企業は存在している。中沢〔2014〕も中小企業研究の中で、中小企業でも
大企業でも継続し利益をあげている会社は「なすべきこと」が社員に共有化されている。ま
た逆に連続して大きな赤字をだしている企業は「コア」がなく、「何屋さん」なのか判然とし
ていない。そして「何をしたいのか」もわからず、克服すべき課題や向かって行くべき方向
が不明瞭であると言及している。
好調な中小企業がリーマンショック後にどのような具体的な施策や経営戦略を執って難局
を乗り越えて来たのかを、直接経営者に聞き取り調査を実施し「中小企業における成功の秘
訣を見出す」ことを目的とする。

調査方法は「テクニカルショウヨコハマ２０１６（工業技術見本市）」に出展ブースを構え
ていた中小企業において、特に会場で「技術セミナーを実施した企業」および「海外工場で
生産した商品を展示」していた企業を「成功している中小企業であると仮定」し、会場にて
説明員に企業概要や商品の特徴（コア技術）を伺った。その後、企業のホームページにて「経
営理念や業務内容の変化」を確認し、直接企業を訪問し経営者の方から詳しい内容の聞き取
り調査を実施した。
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図表 1 2000年以降の為替の動向

2. 聴き取り調査
今回、以下の中小企業6社の聴き取り調査を行った。

図表 2 聴き取り調査対象企業

企業 業種・業態 本社所在地 従業員数（名） 創業年（年）

A プラスチック塗装、金型設計 神奈川県川崎市 15 1984

B 一般樹脂の二次加工全般 神奈川県川崎市 20 1971

C メカトロニクス専門商社 神奈川県横浜市 34 1962

D 特殊ヒーター製造 神奈川県横浜市 12 1987

E プラスチックと精密プレス部品 長野県塩尻市 79 1980

F 特殊プリンター開発製造販売 長野県塩尻市 24 1993

（人員は2016年12月現在）
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聴き取り調査の実施は、2016年6月、8月であり、各社とも約1時間程度実施している。尚、
聴き取り調査の質問項目は以下のとおりである。
①2008年のリーマンショック以降、受注数量や売上金額に変動があったか？
②発注元からのビジネス条件に変化はあったのか？
③海外進出を決断したのか？あるいは、国内のみでのビジネスを継続したのか？ 

④海外進出（工場や販売拠点）を決断した経緯は何か？
⑤海外進出対象国を決めた経緯は何か？
⑥海外進出までに費やした期間や費用はどれくらいか？
⑦海外進出をしてから現在までの経営状況は改善したのか？
⑧今後5年の経営的戦略はどうするのか？
⑨海外進出をしなかった理由は何か？
⑩リーマンショック以降と現状とを比較した場合、会社の有り様に変化はあるか？

以上の質問項目に対する回答の要約は以下の通りであるが、経営者の強い信念を感じさせ
られた回答は、「厚い記述」として生の発言も記載した。

【A社】；プラスチック部品への塗装メーカー
家族経営の会社であり、現会長（父親）が立ち上げた企業である。川崎工場（建物面積200㎡）

と横浜工場（建物面積700㎡）において発注元からの依頼を受けて、プラスチックの金型設計
製造やプラスチック部品成型後の塗装を請け負ってきた。発注元は大手企業のみならず、大
手企業の1次下請けからの仕事も受けていた。金型設計と製造は国内で実施していたが、発注
元の量産工場は韓国や中国に存在している関係上、国内で完成した金型を船便で送っていた。
このような事業形態であったことから、海外との関係が全く無かった訳ではなく、発注元の
海外工場での金型の修正加工なども手掛けていた。
しかし、リーマンショックを契機に発注元からの受注が激減し、売上金額がピーク時の

40％になってしまった時に、先代社長（現会長）は廃業して「蕎麦屋」の経営に転換するこ
とを現社長（息子）に打ち明けた。その時点で現社長は、「蕎麦屋」に事業転換するリスクよ
りも現有の金型設計やプラスチック塗装のノウハウを活かしたいと考え、2010年に経営権を
引き継いだ。そして、現状のビジネスの将来性を把握するために納品先工場（中国の大連など）
に足を運び、情報収集に時間を費やした。その時に感じたことが、A社のその後の方向性を
大きく変えることになった。A社の社長は次のように話してくれた。

国内の製造メーカーからプラスチック部品の金型製造を受注しました。当社で金型を
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設計・製造し、発注元の製造工場がある中国に（金型を）船で送り、金型設置のために
私が現地工場に行った時のことです。そこで目にしたのは、当社以外の日本メーカーか
ら来た金型や新規部品の（日本企業の）金型見積書が多数あったのです。それらの物は
日本の発注元から当社に対し「合い見積もり」の依頼すら無かった案件でした。当社で
もそれらの仕事を受注出来たかもしれないのに、自分が日本に居て発注元の発注先情報
などを持っていなかった事がショックでした。中国現地に居たら情報が入ってきていた
のかもしれませんし、日本でネットワークのない中小企業は不利であると痛感しました。
海外に拠点があれば情報も入りビジネスも安定すると思いましたが、私には海外拠点を
出すお金がありませんでした。
【海外進出決断のポイント】
①中国製造現場では、日本部品メーカーの各社見積もり情報が多数流失していた。
②日本に居ても中小企業にはネットワークが無く、発注元の情報が入らない。
③海外に拠点があれば日本以上に発注元の情報が入ると感じた。

その後、社長は国策として工場特区を設けて海外企業を誘致するベトナムにも出向き、仮
に A社が工場進出した際に「現地で仕事があるのか？」また「日本企業の製品を現地企業が
買ってくれるのか？」について調査した。その結果、ハノイ市では軒並み投資金額が高くな
るが、ホーチミン市では自社と同業種のローカル企業が多いものの、技術力は低いことから
勝算はあるという感触を得た。更に詳細な情報を得るために、ホーチミン市に事務所を借り
ようとしたが家賃が高かったため、JETRO（ホーチミン事務所）のインキュベーションオフ
ィスを借りて（賃借料3万円／月）、3カ月の約束で会長に赴任してもらい、調査を継続した。
その結果、A社はホーチミン市の工場特区にレンタル工場（建物面積500㎡）を借りて、日

本工場の余剰機械を運び込み2010年度中に操業を開始した。そして現在では4000㎡まで拡張
し、現地企業からの発注を受けながら ITコンシューマー機器の部品塗装を月産800万個生産し、
現地企業に納品するまでになっている。リーマンショック以前の利益にまでは戻っていない
が、売上金額は戻している。工場進出時を振り返って、A社社長は次のようにも話してくれた。

正直言って、安定した受注見込みがあってベトナムに進出した訳ではありません。当
時は円高だったので、海外では何を見ても安く感じました。実際にインフラ投資も楽だ
った。ただし、部品加工メーカーが1社のみで海外進出しても仕事を受注する事は難しく、
完成品まで一貫生産できる会社同士が進出しなければ無理です。しかも、月産500個レベ
ルなら、日本での生産とコストは変わらないので海外生産の意味はない。更に、海外の
ビジネスでは最高権限者が、現地に居てその場でジャッジ出来ないと駄目です。
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【海外進出決断のポイント】
①円高により海外インフラ投資金額が安く、国内に投資するよりメリットを感じた。
② 完成品まで一貫生産できる部品メーカーの仲間を日本で持っており、そのメーカーも
海外進出すればビジネス成功のチャンスがあると感じた。

③社長自身が海外で指揮を取る覚悟があった。

社長は、年の半分はベトナムに出張している。また3カ月の約束で赴任した会長も、6年が
経過したが現在でもホーチミン在住である。社長は今後の経営展開として、以下の3点を掲げ
ている。
① 日本国内での製造は、自社のコア技術が活かせる分野に特化して「B to B」の分野のもの
作りをする。現状のような「B to C」の分野では景気動向によって受注がいきなりゼロに
なる危険性がある。要するに PO（1）（発注書）に基づいて量産が動いている訳ではなく、
FC（2）（予測値）ベースで量産しなくては発注元の納期要望に応えられない中小企業の実
情がある。自社から何かを発信（もの作り）し続けると人は集まるし、同じ製品を作る
にしても、日本人のヒラメキや発想力は海外より高い。

② ベトナム工場の顧客もホーチミン集中から周辺地域に拡大している。そのため、現在の
工場特区からより納品先に近い場所での工場展開も必要と感じている。情報収集のアン
テナを張って、一貫生産を行っている他の日本企業とも共有化したい。

③ ブラジルに新たに進出したい。理由はネットワークインフラが整っている現在、日本と
の時差の関係で24時間働くことが出来る（日本で設計したものが、翌日には試験製造が
ブラジルで完成しているという意味）。

A社にとってのターニングポイントが近いことが、聴き取り調査から感じ取れた。

【B社】；一般樹脂の二次加工全般（印刷業）
家族経営の会社であり、現会長（父親）が立ち上げた企業である。東北地域や近隣の多く

のプラスチック成形業者から発注を受けて、川崎工場（740㎡）においてナビゲーション、ス
マートフォン、オーディオ商品などへの印刷（文字やロゴマークなど）をしていた。しかし、
リーマンショックを境に取引先からの受注量激減や廃業する取引先など環境が変わり、受注
数量がそれまでの4割減になってしまった。待っていても仕事が来ない時期が続いたため、
2009年から2010年にかけて付加価値のある印刷を自社内部で独自開発することに傾注し、そ
の商品を約半年間かけて現社長（当時専務）が大手企業へ売り込みに行った。しかし、中小
企業の人間が大企業の門戸をたたいても簡単には会ってもらえなかった。2010年に川崎市産
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業振興財団主催の「起業家オーディション」に応募したところ、タイミング良く「優秀賞」
を受賞した。これを契機に川崎市商工会議所のサポートも受けられ、大企業とのコネクショ
ンを作ることが出来た。しかし、当時の大企業からは「工場は日本国内だけですか？（国内
のみでの取引か）」と多く聞かれた。
但し、B社は日本経済新聞や他の経済雑誌などで「大手企業の駆け込み寺」と評価される
ほど技術力には定評があり、国内生産での品質確保には自信を持っていた。また、中小企業
として小回りが利き、量産への近道（大手企業は1～2年かけて量産開始）であることに対し
ての自信もあった。会社が有名になったお陰で経営的な危機感は感じず、海外進出などは全
く考えていなかった。ただ一方で、国内受注だけでは生産ロット数量に限界があることも社
長は懸念していた。
前述の A社がベトナムに工場進出は果たしてからほぼ1年後の2011年、A社の社長から「工

場を建てたから見に来ないか？」との誘いがあり、現会長からの勧めもあって工場見学に出
かけて行った。A社の社長とは同じ二代目後継者ということで「二代目の会」を作って情報
交換はしていたものの、海外進出目的でベトナムに出掛けた訳ではなかった。しかし、実際
に現地に行ってみると「活気がある」「飯がうまい」という情緒的な感動以外にも、「A社の
後工程での専門の印刷会社がなくA社が苦労しているので、B社が進出すれば仕事がもらえる」
と判断し、2012年3月には A社と同じ工場特区に工場を設置した。　　
そして海外工場が立ち上がったら国内工場も譲るという先代の約束通り、同年10月には社
長に就任した。B社の社長は、当時を振り返って以下のように話してくれた。

ベトナムの A社の現場を見ていたら、自社も出したいなと思いました。国内だけのビ
ジネスでは、3～5年後の売上計画が立てづらくなってきた時期でしたから。また弟（現
専務）の嫁がベトナム人で身近にベトナムを感じていたし、現地に嫁の親戚も多く、サ
ポートが期待できたこともありました。実は、私の妻の国籍はブラジルです。先代が積
極的に外国人（日系ブラジル人、ペルー人、フィリピン人）を採用してきたことから、
国際色豊かな中で育ちましたので、海外進出に対する違和感はありませんでした。工場
の設備は A社が持っていたのを借りられるし（初期投資金額が少ない）、A社の海外経験
も自社に活かせると思い、1週間でベトナム進出へのライセンスを取得し、約1カ月で工
場を立ち上げることが出来ました。
【海外進出決断のポイント】
①国内ビジネスのみでは、3～5年先の売上見込みが立たなかった。
② 先に海外進出を果たした A社の先行事例を応用でき、且つ現地に住む親族にサポート
して貰えると思った。
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現在のベトナムビジネスにおいて、新規需要は増えていないが売り上げは安定している。
国内とベトナムでの売り上げ比率は8割が国内ではあるが、将来的には逆転する可能性が見え
てきた。その背景には、中国で部品製造してきた自動車会社の仕事が、ベトナムに流れてき
ていることにある。また自動車業界は印刷の要求品質が高く、ローカルの同業者が対応出来
ない付加価値の高い特殊印刷技術を B社が持っているからである。但し、印刷加工賃は安い
ため、ロジスティックコストを抑えることや新規取引先増加目的で、ホーチミン市の南にあ
る現在の工場を発注元企業や外資企業が多数存在する北部に移転させようとしている。
更に、B社のブラジル進出の将来展望に関して、社長は以下のように話してくれた。

初めての海外工場であるベトナムが成功したとしての話ですが、ベトナムと同じよう
に、ブラジルも親日国なので進出はしやすいと思います。メキシコの自動車工場向けに、
ブラジルから部品を供給していきたいと考えています。日本人が行ってベトナムで日本
品質の部品が供給できるのであれば、ブラジルでも同様のことが実現できるのではない
でしょうか。

B社の社長は、川崎市産業振興財団が実施している海外進出セミナーや年4回の勉強会にも
必ず出席し、着実に情報収集をしてブラジル進出の準備を進めている。

【C社】メカトロニクス機器の専門商社
創業は1962年と古く、コンベア設計製造会社として設立された。1970年代には製造メーカ

ーから現在の油空圧機器、伝導要品、制御機器および輸送機器の専門商社に業種を変えた。
社長は2代目であるが、今回聴き取り調査に対応してくれたのは支店長である。支店は横浜、
厚木、立川、三島の4拠点を有しており、今回の聴き取り対象者は、C社の海外展開（海外支店）
を検討した中心人物である。
リーマンショック以前の2000年代前半と比較して、同社の現在の取引形態はかなり異なっ
て来ている。円高（図表1参照）によって、国内製造メーカーが製造拠点を海外に移転してし
まったことと、海外のローカル会社に仕事自体を奪われてしまったことである。そのため、
従来は国内間で取引していた企業からも、海外に出て行った限りは「海外企業として扱って
欲しい」と要求された。即ち、為替レートを考慮した商売をしなくてはならなくなったのだが、
C社は現在でも「円建て」の取引を基本としている。また、無借金経営をしている関係で、
リーマンショック後も C社にとって大きな影響は無かった。このような背景から、現在でも
海外拠点は持たずに国内4拠点で営業活動を維持している。但し、海外支店開拓を検討する過
程において、海外視察に行った時のことを以下のように話してくれた。
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シンガポールに行きましたが、現地商社と日本の商社では質が違ったので、自社が進
出しても勝てると思いました。しかし、ローカル賃金やオフィスの賃貸料が非常に高か
ったので、トータルでペイできないと判断しました。また、東南アジア諸国の様々な場
所で「日本製のコア部品の入手に困っていないか？」と尋ねたところ、どこの企業（装
置メーカー）も困っていなかったのです。すでに現地に商社があり、必要な物は日本か
ら入ってきていたんです。また昨今では、日本製品じゃなくてはいけないという意識が
薄らいできています。「台湾製なら安心だね」という具合です。海外の製造メーカーさん
も EMS（3）（受託生産）で商品を設計製造したり、コンテナ船で物を送るだけなので、何
も現地に支店が無くても良いと思いました。やはりインターネット社会になって、ビジ
ネス上の物理的距離感は無くなっていると感じています。
【国内残留決断のポイント】
① シンガポールでは人件費とオフィス賃貸料が異常に高騰していたので、進出しても単
独で黒字化が難しいと判断した。

② 同業者が既に進出しており、また日本製部品でなくてもお客様は既に台湾製の部品で
も受け入れられていたので、日本製部品調達の価値が薄れてきた。

C社の今後のビジネス拡大の方向性に関しては、従来の部品だけを扱う商社では売り上げ
が「ジリ貧」になる可能性があり、新たに「ユニット化」した商品を商材として取り扱う方
針を持っている。そのようなケースが増えれば海外支店を設け、現地の数社から送られてき
た小ロットの部品を海外支店で集約し、一括して国内に送るというロジスティックの役割を
持たせることは可能である。
では、なぜ海外でユニット化しないのかという質問に対して、支店長は以下のように話し
てくれた。

ユニット化して付加価値を付けるには、ハード面だけでは不十分です。たとえば多関
節ロボットなどをユニット化する場合、制御ソフトウェアを組み込みでお客様に提案し
ないとロボットの精度や動きがわかりません。それが付加価値となるのです。自社は単
なる資材部へ製品を納入する商社機能だけではなく、設計開発部門への「提案型ビジネス」
を展開している会社です。それゆえ、ソフトウェアを含めると日本でしかできないと思
っています。タイにもインドネシアにも行ってきましたが、ローカル企業は育っていま
せんでした。大量生産品への対応力はあるが、小ロットに対応した品質の良い工場はま
だありませんでした。中国は考えていないし、韓国も良くない、台湾なら将来的には良
いかもしれません。
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【日本残留決断のポイント】
① 国内なら部品単体販売では無く、ユニット部品化して付加価値を上げられる（販売単
価増）と判断した。

② ソフトウェア開発を含めると、東南アジア諸国の人材ではまだ対応できないことが分
かった。

創業50年を過ぎ、60周年に向けて C社の商材のキーワードは、「Made in Japan」「Product 

by Japan」「Produce by Japan」ではないかと、支店長は語ってくれた。

【D社】特殊ヒーター製造
創業以来国内において継続して発注元からの依頼を受けて、部品およびユニットを製造し

ている会社である。工場は東京と名古屋の2カ所にあり、小型特殊ヒーターの設計製造を行っ
ている。小型特殊ヒーターは産業用の為、発注元からの要求はコストよりも信頼性・安全性
が優先されるニッチ商品である。納入実績のある会社も国内3,500社以上にのぼり、「オリジナ
ルのヒーターを一つから製作いたします」がモットーである。具体的用途としては、衛星放
送用アンテナに内蔵されるヒーターやLEDライトを使用した交通信号機用のヒーターである。
LEDライトは発熱しないために、寒冷地の信号機の霜や雪が融けなくなり、発光の技術革新
が思わぬ新規需要を創出した事例となっている。
この市場の参入障壁は低いのだが、発注元からのロット数量が少なく大手には手が出しに

くい商品分野であり、需要は安定的に見込まれるのでビジネスは維持できている。そのため、
リーマンショック前後での売上金額の差異は少ない。
社長も自社のビジネスを拡大させるという事業方針を持たず、地域と一体になり地域貢献

活動に積極的に取り組んでいる。例えば、地元大学の学生インターンシップ受け入れや役場
職員の新人教育の現場自習先としての受け入れをしており、地域一体型の企業を目指してい
る。このため、今のところ海外進出の必要性を感じていない。

【E社】プラスチックと精密プレスの部品製造
兄の経営する東京の会社の出先工場であったが、現社長（弟）が1980年に独立して長野県
で創業した。創業当初は地元大手企業からの発注があり、部品製造工場として売り上げの大
半を占めていたし、発注元からの技術的支援も受けていた。製品の主軸は金属プレス部品と
プラスチック部品（金型設計製造も含む）である。特に金属プレス加工技術に関しては技術
力が高く、1980年代から順送金型（4）技術で成功していた。しかし、1985年9月のプラザ合意後
の円高が進むにつれて、発注元は工場を次々にアジア諸国に移転させてしまった。発注元が
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1986年に香港工場を立ち上げた際に、香港にプレス工場を出すように依頼を受けた。社長は
香港の現場調査に年4回訪問している。訪問の目的は発注元工場の現場の実力を確認すると共
に、他方では「日本では何をやれば生き残れるのか比較をする」のが目的であった。結局、
香港には自社工場を出さなかったが、再び1990年に発注元からインドネシア、深圳（中国）
への工場進出を依頼された。その都度、社長自らが現地調査を実施し、結局工場進出はしな
かった。当時を振り返り以下の話をしてくれた。

発注元からは5回（5カ所）も海外進出の依頼がありました。発注のコミットメントは
するからという「赤い絨毯」の話でした。でも3年先から5年先には自立して欲しいとい
うのも条件でした。私は現地の仲介役（ブローカー）とも話をしてきましたが、彼らが
私を説得する話としては「工場進出をして2～3年でパッと儲けて、儲からなくなったら
パッと辞めましょう」というものでした。これは自分の経営スタンスと異なるものですし、
進出するなら自分が行かなきゃならないと思っていましたので、日本の工場はどうなる
のかと困ってしまいました。その結果、海外進出する自社のメリットはないと思い、日
本での技術向上に努めようと決めました。
【国内残留決断のポイント】
① 海外進出の仲介役と自身の経営者としての会社経営スタンスが異なった。
② 経営者として、国内工場と海外工場の両方を均等に全力でマネジメントすることが出
来ないと判断した。

当時、発注元からの依頼により海外に進出した部品メーカーはあった。しかし、海外に出
ていって安い労働力で部品を製造しても、最終的には発注元からのコストダウン要求は国内
にいた時と同じように強い。日系企業が発注元だけに部品を納めるだけのビジネス形態では
意味がない。即ち、日本で作れる部品をそのまま海外で製造しても意味がないので、現地の
他社の仕事を増やさない限り意味はないと判断した。
前述のように社長は自らの足で現地調査を実施した結果、海外進出を断念して国内でのビ

ジネスに傾注する経営判断をした。その背景には以下の理由があげられる。
① アジア圏の労働賃金は安いが、発注元からのコストダウン要求は国内と同様で海外進出
しても収益は同じであり、海外進出してまでその要求に応じるリスクは高い。即ち、労
働者のスキルや材料自体の品質の問題を含め、国内製造と同等の高品質な部品を供給す
るにはリスクが高い。

② 進出から3年以降に自立経営をするには、誘致を斡旋した発注元に依存しないビジネス営
業をしなくてはならないが、現地では会社対会社の信頼関係の構築に時間がかかり、新
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規ビジネス獲得は難しいと判断した。
③ 新規ビジネスが獲得できたとしても、最終的には現地ローカルの部品製造メーカーとの
競合になり、ローカルの人的ネットワークや華僑の資本力とは差が大きすぎて勝負でき
ないと判断した。

④ 自社の生産技術ノウハウが、現地のローカル会社に流出することを恐れた。

以上の理由から海外への進出をあきらめたが、その代わり「日本で生き抜くには何をやれ
ば良いか」を考え、国内大手企業複数からの部品を製造している。その部品もコモディティ
ー商品群の部品ではなく、付加価値が高く価格も急激には下がらない自社固有技術が活かせ
る業種に特化してビジネスを継続し、業績拡大をしている。

【F社】特殊プリンターの開発・製造・販売
大手プリンターメーカーの代理店となり、仕入れたプリンターを独自に再設計、改造して
仕入れ元メーカーが手を出さないニッチ市場向けに商品開発と販売を行っている。創業はバ
ブル経済崩壊後であり、故先代社長が CD／ DVDへの直接印刷機器を開発しヒットしたこと
から会社が大きくなった。仕入れ元メーカーのインクジェット方式のプリンターは、基本的
には紙媒体への印刷用インクを純正品として販売しているが、F社の場合はインクそのもの
を別会社から調達し、紙媒体以外の物に印刷する市場をターゲットとしていた。
先代社長の時代には、本社工場（長野県塩尻市）と東京営業所、関西営業所、海外では北
米と欧州に販売拠点を設けグローバルにビジネス展開していた。現社長である息子は北米に
赴任していたが、当時北米での需要はなかったという。

F社の商品開発は、先代社長のアイデアを具現化することによって成り立ち、既存の印刷
物はインクジェット技術と特殊インクにより「何にでも印刷できる」を目標に売り上げを拡
大してきた。2008年5月には「元気なモノ作り中小企業300社2008年版」に選ばれ注目を集めた。
開発した機種数は70種類を超え、全世界でおよそ5,000台以上のプリンターを販売してきた。
しかし、同年9月にはリーマンショックが訪れて、販売先からの資金回収が難しくなり、プ
リンターの仕入れ元への支払いも厳しい状況が続いた。2012年に先代社長が病気で他界し、
息子である現社長が会社を引き継いだのを契機に現社長は経営方針を転換し、グローバルに
何でもお客様の要求に応える商品開発から、国内市場に特化した固有商品で経営をする判断
をし、北米と欧州からは撤退している。その理由は以下のとおりである。
① 海外でのビジネス経験が少なく、人材も不足しており安定的な売り上げが見込めない。
② 商品販売の為、アフターサービスなどは現地の他会社に業務委託しており、採算が管理
できない。即ち、業務委託された別会社が顧客満足度を向上させ、且つ自社の効率を上
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げるには、「不具合の原因究明をして修理をするよりも、部品ユニット交換や完成品交換
をした方が手間もかからない」為、F社にとっては業務委託会社からの請求金額を検証
することができず、持ち出しが増えてしまった。また、不具合の根本原因が分からずじ
まいで自社商品の不良率が収束しなかった。

③ 商品販売先の企業調査が海外の為、不十分であり契約通りに事が進まなかった。
④ 特殊印刷機の市場規模は小さく、グローバルに展開するには商品の売上金額に比較して
固定費（特に人件費）がかかり過ぎた。

先代の社長の時代には、市場ニーズが少しでもあればすぐに開発し、市場投入してきた。
しかし現在ではそういったニッチ市場でも、日本からの技術供与を受けた中国メーカーが直
ぐに参入し、1990年代のように品質や安全性、稼働安定性などの項目での差別化が困難とな
り市場は混乱している。先代社長の後を引き継ぎ、経営方針を変えた時のことを以下のよう
に話してくれた。

先代は生粋の技術屋であり、お客様の要望や自分のアイデアがあるとすぐに研究開発
し商品化するタイプでした。また設計中心の社員もついてきてくれたので技術者として
は面白かったと思います。しかし、従業員の生活を安定させるという意味では、「社員の
心得」として今もあるように「1．出来ないと思うな。1．出来ると思え。1．出来ません
と言うな。1．出来ますと言え。」で商品を片っ端から開発していたら、会社が継続出来
ないと思いました。そこで選択と集中をして「フードプリンター（食品自体に印刷する
プリンター、食品インクを使用）」と「情報記憶媒体コピー機」に特化して行こうと決め
ました。私の方針に反対する従業員は去って行ってしまいましたが、企業の身の丈に合
った経営をしたかったのです。ただし、今でも先代の残した「出来ませんと言うな、出
来ますと言え」という言葉を大切にしています。
【国内残留決定のポイント】
① 会社の実力（人材、資金力）を考えると、海外も含めた全てのお客様の要望に応えて
いたら、自社が対応できる限界を超えていた（海外進出を断念した理由）。

② 安定した売上と利益を確保する為に、社長自らがマネジメント出来る範囲での国内新
規市場開拓とビジネスに集中させた方が経営が安定すると判断した。

F社の売上金額はリーマンショック前と同じくらいまでに回復し、利益金額はそれ以上大
幅に増益となっている。現在、国内食品市場向けの特殊プリンター販売を事業の柱とし安定
的な収益を確保しているが、食品市場以外の事業成長の場を模索している。
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3. 聴き取り調査からの知見
A社は国内の川崎工場、横浜工場の2拠点を維持しつつ、ホーチミン市（ベトナム）に1工
場を進出させた（図表3参照）。国内工場では自社のコア技術を活かせる分野に特化させ、ベ
トナム工場では単価は安いが数量が稼げる民生品部品製造にビジネスを傾注している。ベト
ナム工場での発注元は日本では無くベトナムにある。ベトナム生産が増えたことにより、会
社全体の売上高はリーマンショック前のレベルまで回復してきた（利益的にはまだ到達して
いない）。今後、ベトナム工場の場所を発注元に近いところに移転すると共に、新たにブラジ
ルに工場進出したいと考えている。

B社は国内の川崎工場を維持しつつ、ホーチミン市（ベトナム）に1工場を進出させた（図
表3参照）。全社売上におけるベトナムでの売上比率は2割程度であるが安定している。今後は
民生品需要だけではなく、品質が重要視される車関連部品の発注先が、中国からベトナムに
流れてきているので、売上比率はベトナムが日本と逆転する可能性が十分にあると考えてい
る。また自社の特殊印刷のコア技術を持っていることが強みであり、今後ブラジルに工場進
出させて車関連部品を製造することを検討している。

C社は海外営業拠点を検討はしたが、既に C社と同じような機能を持つ他社が進出してお
りメリットがないと判断し、日本ビジネスを拡大させるために横浜支店、厚木支店、立川営
業所の他に、三島営業所を増設させた（図表3参照）。今後は自社の付加価値を増やすような
ユニット化した商材に移行させていき、売上金額と利益を拡大させようとしている。

D社は小ロットの特殊部品製造に特化しており、横浜工場と名古屋工場での操業を維持し
ている。ニッチ狙いの商品製造に特化しており、地域一体型の企業を目指している。

E社は国内発注元が香港、中国、インドネシア、フィリピンに工場を国内から移転させた
都度、海外工場進出の強い要望を国内発注元から出されていた。しかし、海外に工場進出す
ることなく自社のコア技術を活かした付加価値の高い部品に国内製造をシフトさせ、国内の
ビジネスに特化させた（図表3参照）。

F社は独自でグローバルに販売展開をしてきたが欧州と米国の販売拠点を閉鎖し、国内営
業の東京支店と関西支店は残した（図表3参照）。事業領域を国内の特殊市場に絞り、売上げ
も70％増加させた。国内の新たな新規事業領域を模索中である。
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図表 3 リーマンショック後の拠点変化

企業 海外進出の有無 営業・製造拠点の変化

A 有 国内2工場維持。ベトナムに1工場進出。

B 有 国内1工場維持。ベトナムに1工場進出。

C 無 海外進出の検討は実施。国内営業拠点を1か所増設。

D 無 海外進出の検討は実施せず。国内2工場維持。

E 無 海外進出の検討は実施。国内1工場維持。

F 無 海外2販売拠点を閉鎖。国内1工場、2営業支店維持。

（2016年12月現在）

以上のように今回の聞き取り調査企業は、（1）新たに海外工場進出を実施して売り上げを
回復させた企業（A社、B社）と、（2）海外進出の検討は実施したが結果として国内に注力
して売り上げを回復させた企業（C社、E社、F社）、その他（D社）に層別できる。以下に（1）
と（2）企業群の特徴をまとめる。

（1）海外進出をして成功した中小企業の特徴
1．進出時点は現地にツテがあり、情報の入手や現地視察が容易にできた。
2．進出国からの誘致活動があったので初期投資金額が低く抑えられた。
3．進出国にはローカル企業で、日本品質を確保できる同業種企業が居ない。
4．発注元は日本では無く、現地企業からの発注で現地納品としている（為替変動の影響を
受けない）。

5．民生品の部品を安定的数量で受注し、大量生産をしている。
6．一貫生産をして完成品として発注元に納品するために（付加価値を付ける）、複数社（前
工程～後工程）で同じ場所に進出し協働している。

7．経営者が頻繁に現場で指揮を執っている（年間のおよそ半分は現地で仕事）。
8．国内工場の従業員に外国人を多く採用している。

（2）国内に留まって成功した中小企業の特徴
1．国内製造品を民生品中心から業務用中心に変更した（利益率の向上）。
2．発注元の国内企業を増やし、発注元の技術力を自社に定着させ、更に自社技術力を磨き
上げていった（技術主導型の会社）。
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3．自社の固有技術が活かせる分野に選択と集中をし、経営資源を投入している。
4．従業員の多くが日本人であり、且つ地域密着型の経営をしている。
5．為替変動の影響を受けない国内取引形態をしている。

また（1）（2）の企業群の経営者の特徴としては、経営者が三現主義（5）に徹して行動してい
ることであった。それは、経営者が自ら海外現地のインフラや文化を体験し、発注元の工場
現場を見て管理状況を把握し、自社が受注した部品だけでなく、最終完成品の使われ方まで
現物で確認し、自社部品の品質改善に努めている。また、懸案事項が発生すれば経営者がそ
の場で確認および方針決定ができる企業体質になっていることである。

なお今後の課題としては、「先行研究」をより多く調査すると共に、聞き取り調査企業数を
増やさなければならないと考える。特に①海外進出をしたが、後に海外撤退した企業　②海
外進出したが業績不振の企業　③国内残留をしたが業績不振の企業　を今回の聞き取り調査
企業の内容と対比させることにより、より確度の高い「中小企業の生き残り戦略」の分析が
可能になると考えられる。

〔注記〕
（1） Purchase Order の略。
（2） Forecast の略。
（3） Electronics Manufacturing Serviceの略。
（4） ひとつのプレス金型の中に複数の工程を等間隔で配置し、コイル材が繋がったままの状

態で各工程の加工を連続で行えるように設計されたプレス金型のこと。
（5） 現場、現物、現実という「3つの現」を重視する考え方。

〔参考文献〕
伊丹敬之：日本企業は何で食っているのか、日本経済新聞出版社、2013,pp.13-23
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中小企業庁編：中小企業白書（2010年版）、日経印刷、2010,pp34-57
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D社：代表取締役社長 2016年8月5日
E社：代表取締役社長 2016年8月23日
F社：代表取締役社長 2016年8月30日
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メキシコの金融システム
－銀行部門の民営化と金融自由化の変遷－

Mexico's Financial System: 
Privatization of the Banking Sector and the Transition to Financial 

Liberalization

1. はじめに
メキシコは現在順調な経済発展を遂げてきており、その背景には1994年の NAFTA加入、積
極的な市場開放などの施策や、金融改革などがある。メキシコは2度の大きな金融危機を経験
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Abstract
Though two serious financial crises hit Mexico hard, Mexico has experienced steady 

economic growth since the implementation of NAFTA in 1994 and the reform of its financial 

system. Since the 1990s, the Mexican government has devoted to rebuilding its financial 

system through privatization of banks, aggressive market opening and financial liberalization 

by allowing many foreign financial institutions to enter the Mexican market.

　The purposes of this paper are to 1） trace the key events of the two financial crises and the 

transition of financial institutions in Mexico, 2） describe the entry of foreign financial 

institutions after financial liberalization, and 3） analyze the impact of this foreign entry on the 

Mexican economy. 

　The analysis has shown that the role of foreign financial institutions in rebuilding the 

financial system in Mexico is large; currently, they account for about 70 percent of the total 

assets of commercial banks. The presence of local banks in the commercial banking sector has 

declined gradually and their focus has turned from retail banking to providing retail financial 

services.
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し、その都度金融面でマイナスのインパクトを受け、金融システムにおいても大幅な変更を
余儀なくされてきた。こうした金融危機の中で、銀行部門では民営化や国営化が繰り返され、
最終的には市場開放・金融自由化政策により外資系金融機関の参入を受け入れることとなり、
現在では商業銀行の主要行の多くが外資系金融機関になるに至っている。そこで本稿では、
これらの背景を踏まえ金融危機後のメキシコの金融機関、特に銀行部門の変遷について整理
を行うことを目的とする。具体的には、2度の金融危機についてその推移を概観し、同時にメ
キシコ国内銀行の統廃合の状況を整理する。次に金融自由化による外資系金融機関の参入状
況について整理を行い、最後に外資系金融機関の参入によるメキシコ経済への影響について、
簡単な考察を行う。

2. 債務危機（1982年）と銀行の国有化
メキシコでは1980年代以降、2度の大きな金融危機に見舞われている。最初の金融危機は

1982年に発生した債務危機（1）である。1970年代後半、メキシコでは豊富な石油資源を背景に
石油開発と工業化推進を前面に押し出し、多額の資金を海外の金融機関から外貨調達という
形で借り入れていた。しかし、1980年代に入り、過剰な対外債務を抱え込むことになり、米
国金利の急上昇に伴って、対外債務の支払負担が急増した。加えて原油価格の下落によって、
メキシコの債務返済能力は著しく低下することになり、深刻な外貨資金不足に陥った。これ
を受け、メキシコの債務危機が世界経済に与える影響を懸念した米国政府や IMF（国際通貨
基金）などが緊急融資を実施したが、その条件として、財政赤字の削減など経済安定化政策

が義務付けられることとなった。この債務危機は1989年のブレイディ・プラン（2）と呼ばれる
対外債務の再編で一応の終息を見ることとなり、メキシコ側の対策としては、債務危機後の
サリナス政権下で1988年～1994年にかけ積極的な経済安定化と市場自由化が実施された。こ

の政策は先進国からはネオリベラリズムに基づく経済改革（3）の優等生との評価を得ることに
なり、輸出の急成長と共に、海外から多額の資本を呼び込み、高い経済成長を実現するに至
った。
しかしその一方で、1980年代までのメキシコを含むラテンアメリカの金融システムは未成

熟であり、十分な機能を果たしていたとは言えず、銀行システムの金融仲介機能は不十分で
あるばかりでなく、効率性や健全性に問題を抱えていた。同時に経営基盤も脆弱であり、外
生的なショックには決して頑強であるとは言えない状況であった。1982年に発生した債務危
機でその脆弱性を露呈することとなる。メキシコ銀行部門では、1982年に債務危機を契機と
して商業銀行の国有化が実施された。債務危機当時54あった商業銀行において包括的なリス

トラ戦略による統廃合が行われ、18行にまで統合された（4）。その後、経済の回復を経て、国
有化されたこれらの商業銀行は1991年から1992年にかけて民間投資家へ競売されることにな



Sanno University Bulletin Vol. 38 No. 2 September 2017

49

り（5）、政府による商業銀行の支配は一応の落ち着きを見せることになった。ただし、民営化
においては、民営化される銀行の新株主や経営陣に関して適切な基準がないまま決定され，
投資家の銀行株式取得のための資金調達が当該銀行や関連金融機関からの借入資本で賄われ
るケースがあったため、適切な自己資本の注入とならなかったなど，いくつかの問題点が指

摘されている（6）。

3. テキーラショック（1994年）と銀行の統廃合
1982年の債務危機後、メキシコは IMFの是正勧告を受け入れる形で輸入代替工業化政策か

らの脱却を図り、改革・開放路線へと政策変更を実施した。1986年の GATT参加により海外
からの資金を呼び込むために金利は高い水準に設定されメキシコペソは過大評価される状況
になっていた。順調に経済状態の回復を実現してきた1992年12月には NAFTA調印がなされ、
安い労働力を背景に主にアメリカからの製造業をはじめとする投資が活発になり、メキシコ
は空前の投資ブームに沸くこととなった。
1990年～1993年の資本流入は急激に上昇し、金額ベースで見た場合、1990年の約100億ドル

を皮切りに、1991年には約2倍、1993年には約3倍になっている（図1）。特徴としては、直接
投資額はほぼ同一水準で推移する一方、証券及びその他投資におけるインフローが顕著に増
加している。GDPベースで見た場合、1991年～1993年の資本流入額は約6％に相当しており、
かなりの額が短期的に流入しているのが見てとれる（図2）。テキーラショック直前期の特徴
としては、直接投資よりも短期的な証券及びその他投資が活発であり、ある種不安定な直接
投資受入れ構造となっていたと言える。
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図1 メキシコにおける直接投資と証券及びその他投資のインフローの推移（ネット）

（出所）Inter-American Development Bank, Latin American and Caribbean Macro Watch
注）その他投資には、短期・長期信用供与、銀行預金、売掛け債権、買掛け債務等が含まれる。

図2 メキシコにおける直接投資と証券及びその他投資のインフローの推移（ネット）

（出所）Inter-American Development Bank, Latin American and Caribbean Macro Watch
注）その他投資には、短期・長期信用供与、銀行預金、売掛け債権、買掛け債務等が含まれる。
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順調に見えたメキシコ経済ではあったが、1994年にその状況は一変する。1994年2月にメキ
シコ南部で先住民による武装反乱が発生し、同3月には大統領選挙の候補が暗殺されるという
事件が発生した。これによりカントリーリスクの懸念が表面化することになり、また同時期
の1994年11月にアメリカの公定歩合が0.75％に引き上げられたことから、カントリーリスクが
潜在化するメキシコよりもアメリカへ投資するインセンティブが増加し、メキシコペソの通
貨安懸念が発生することになった。1994年当時、メキシコは固定為替相場制を採用していた
ため、急激な資本流出が発生した場合、為替介入による固定相場維持が必要となるが、資本
流出度合いによっては外貨準備が枯渇し、固定相場の維持が不可能となる可能性があった。
こうした状況を受けて、メキシコ政府は1994年12月20日に通貨切り下げをアナウンスし、
その後、通貨介入によって相場維持を図ったが、投資家が一斉に投資を引き揚げたため、こ
れに対抗する外貨準備が十分ではなかったことから、1994年12月22日に、メキシコは変動相
場制へ移行することとなり、メキシコペソは大幅に減価することとなった。結果的には市場
の切り下げ圧力により、1か月後には65%のメキシコペソ急落となった。この間の外貨準備は、
1993年12月末の263億ドルから1994年12月末の64億ドル、1995年1月末の35億ドルにまで急落
することとなり、メキシコ国債（テソボノス等）の償還問題が国際金融市場で懸念されるこ
ととなり、最終的には国際機関、米国、日米欧の民間銀行が総計500億ドルを超える緊急支援
を実施したことで、危機を回避した。国際的な支援を受けたことでメキシコは、極めて厳し
い財政・金融政策を強いられることとなり、1995年の経済成長率は－5.7％、インフレ率は

35％を記録し、1995年～1999年までインフレ率は2桁を記録することとなる（7）。
1994年の金融危機後には、銀行セクターを立て直すための様々な施策が行われている。
1994年には既に外資銀行の参入が可能になっていたが、金融危機後の1995年には外資規制の

大幅な変更が行われ積極的な外資資本の受け入れを可能にした（8）。また同年には初の信用情
報機関である Buró de Créditoが設立され、脆弱な情報管理システムの強化が積極的に行われ
た。その後も金融改革は継続的に行われ、1999年には自由貿易協定を締結した国で設立され
た銀行に対する外資出資比率、外資の占有率の上限が撤廃され、2000年前半にかけて市場の

自由化の度合いが加速し、欧米金融グループによるメキシコ金融市場への進出が加速した（9）

（図3）。
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図3 メキシコの主要商業銀行における民営化後の合併・買収の軌跡

注）図中の Barnote のみメキシコ資本（10）。 （出所）Chavarín 〔2010〕 Figura 3.2, p.68

4. 外資系銀行の占有とその影響
1982年以前のメキシコにおける銀行は、当局の規制により外資の参入を防ぐものであり、
多くが地場銀行であったため、それぞれの資本は決して大きいものではなかった。そのため、
外生的なショックには決して強靭とは言えず、操業基盤はむしろ脆弱なものであった。1982
年の債務危機でその脆弱性は露見することとなり、統廃合が加速した。54行あった商業銀行
は18行に統合され国有化されたものの、1994年の外資系金融機関への市場開放以降の外資系
金融機関の参加により、銀行数は増加している。1992年時点では20行であった商業銀行数は、
1994年の外資系金融機関への市場開放により、28行に増加している。また、1995年の外資出
資比率規制の改定を背景に、日本からも当時の三菱銀行や富士銀行がメキシコ金融市場に参
入し、同年の商業銀行数は一気に45行まで増加し、1994年から1995年の1年間で17行の参入が
あった。その後、1996年に47行まで増加したものの、1997年以降は減少し、2007年以降、再
度増加に転じることとなる（表1）。
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表1 メキシコの銀行数と新銀行 （1992年〜2008年）

 （出所）Chavarín 〔2010〕 Cuadro 4.1, p.115

こうした一連の市場開放の影響で、外資系金融機関のメキシコ市場でのプレゼンスは飛躍
的に増している。1995年以降、外資系金融機関のメキシコ金融市場への参入が加速され、特
に2000年以降外資系金融機関の活動は顕著となり、その結果、総資産ベースで見た場合、
2009年時点での主要10商業銀行の内5行は外資系金融機関となっている（表2）。
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表2 メキシコの主要10商業銀行概要（2009年時点）

 （出所）中畑〔2010〕p.67

特に上位3行の外資系金融機関の総資産占有率は高く、約59％に上り、5位の HSBC銀行、7
位の Scotiabank銀行を含めると外資系金融機関だけで約71％の総資産占有率を得ている。メ
キシコ系金融機関は上位10行の内5行存在するが、5行合計の総資産占有率は僅か約19％しか
ない。上位行で唯一のメキシコ資本である Banorte銀行の総資産占有率は約11％となってい
るものの、そのプレゼンスは決して高いとは言えない。貸付額にもその特徴は表れている。
上位3行の外資系金融機関の貸付額は約55％であり、5位の HSBC銀行、7位の Scotiabank銀
行を含めると外資系金融機関だけで約69％を占めているというのが現状である。これらの数
字は、メキシコ政府が銀行部門の立て直しに外資金融機関を積極的に活用した結果であり、
地場銀行の脆弱さをカバーした結果と言える。外資銀行導入による銀行健全化は直近の数字
にも表れている（表3）。
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表3 総資産上位10行の現状（2016年6月時点）

注）図表中の網掛けは外資系金融機関 （出所）秋山〔2016〕図表6

総資産ベースで見ると、商業銀行上位10行の内、5行を占める外資系金融機関の外資系金融
機関の占有率は約73.3％であり、2009年と比較してもあまり変化は無い。注目すべきは ROA

の数値であり、5位の HSBC銀行を除いて概ね好調である。不良債権比率も4％台を上限に2％
台が多くなっている。自己資本比率においても、概ね14 －16％台と国際統一基準である8％を
大きく上回っており、2度の金融危機を糧に安定した状況を保持している。一方で、外資系金
融機関の場合、母国の状況や進出国の状況次第で業務縮小などを行う可能性があるが、IMF

の見解ではメキシコの外資系金融機関が親銀行の資本に依存してない点、資金調達に占める

国内預金の比率が高い点等を考慮して、そうしたリスクは低いとしている（11）。
他方、貸出構造にはいくつかの課題がある。2016年7月時点での部門別貸出は、サービス業
などの鉱工業以外の企業：31％、鉱工業：24％、個人：26％、不動産：20％となっている。
企業融資で見た場合、メキシコでは全体の90％以上が零細企業となっており、外資系金融機
関の融資対象になりづらいという背景がある。主に外資系金融機関の融資対象は小企業以上
であり、企業融資の面では対象は非常に限られたものとなっている。また、個人融資に関し
ても、メキシコ労働者の多くが外資系金融機関の対象になりづらい状況がある。その理由は、
労働者全体の約6割がインフォーマル部門に従事しており、多くが非正規雇用となっているか
らである（表4）。
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表4メキシコの就業人口の就業形態と正規・非正規別内訳（2014年第3四半期）

 （出所）ジェトロ「通商弘報」添付資料

加えてインフォーマル部門の労働者は、いわゆる社会保険に加入できておらず、賃金水準
も低水準にある。メキシコでは、法定最低賃金が制定されており、毎年11月に政府、労働組合、
経済界の代表により構成される国家最低賃金委員会（CONASAMI）によって決定され、翌年

1月に発表される（12）。法定最低賃金のコンセプトは、不自由なく日常生活を過ごせる水準と
されているが、実際には法定最低賃金では不十分であり、通常、法定最低賃金に乗数をかけ
たもので給与が算出される。国立統計地理情報院（INEGI）が実施したアンケート調査「世
帯収入および支出統計2014（Encuesta nacional de ingresos y gastos de los hogares 2014）」では、
収入階層別に全体を10分割したアンケート結果を公表している。これによると、世帯数別収

入では、法定最低賃金の2ヶ月分（13）までを得ている貧困層世帯（Ⅰ～Ⅲ階層）が全体の約
14％、2.01～6 ヵ月分を得ている中間層世帯（Ⅳ～Ⅶ階層）が約56％、6.01 ヵ月以上を得てい
る富裕層世帯（Ⅷ～Ⅹ階層）が約36％となっている。一方、階層別総収入額で見た場合、格
差の大きさが際立っている。法定最低賃金の8.01 ヵ月分以上を得ている世帯（Ⅹ階層）の割
合は全体の23.6％であるが、総収入額で見ると56.5％を得ており、全体の半分以上を占めてい
る（表5）。
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表5 3か月毎収入階層別世帯数および総収入額（2014年）

 （出所）INEGI「Encuesta nacional de ingresos y gastos de los hogares 2014」を基に筆者作成

また、銀行口座所持率も都市圏ではある程度の水準には達しているが、メキシコ全体でみ

ると銀行口座を持たない者も少なくない（14）。このことから、個人貸出においても、銀行口座
不所持の者は外資系金融機関での融資申請には困難が予想され、このことが個人向け銀行融
資の増加を阻む要因の一つとなっている。個人向け融資で見た場合、外資系金融機関のプレ
ゼンスは金額ベースでは大きいものの、貸出件数ではそれほど大きくない。個人向け融資の
上位行を見ると、上位12行の内、4行が外資系金融機関であり、貸出総額に占める割合は約
64％となっている一方、貸出件数は全体の約13％にとどまっていることから、1件当たりの貸
出金額が地場銀行に比べてかなり大きくなっていることがわかる（表6）。
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表6 主要金融機関別個人向け融資残高状況（2015年8月）

（出所）Banco de México 「Indicadores Básicos de Créditos Personales ： Datos a agosto de 2015」
注）網掛けは外資系金融機関

原則として、外資系金融機関の個人向け融資の顧客は自行に口座を所持する者であり、口
座の入出金の履歴を確認できる、ある程度の優良顧客が対象となっているため、融資期間も
地場銀行に比べて長期となっている。一方、主要行での融資を申請できない者は地場銀行、
もしくはマイクロファイナンス機関へ申請することになる。これらの者は、正規雇用に就け
ない者や、インフォーマル部門に従事する者が多くを占めており、デフォルトリスクは当然
高まる。その為、金利水準も高まり、融資期間も比較的短く設定される傾向にある。当然の
ことながら、銀行側としてはある程度の安定した収入を所持する者を対象として融資を行う
ので、非正規やインフォーマル部門に従事する者への融資のインセンティブは現時点では高
くなく、状況改善の為には就業環境や雇用契約の改善（非正規雇用から正規雇用への転換）
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が必要となる。今後、外資系金融機関の個人向け融資や企業向け融資の増加に向けては、自
行での努力には限界があり、政府による雇用環境の改善、経済状況の向上が必要不可欠となる。

5. 結語
本稿では、1982年に発生した債務危機後のメキシコにおける銀行再編について概観してき

た。債務危機以前に操業していた50以上あったメキシコ地場銀行は、18行に統合され脆弱な
操業基盤から国有化されるに至った。金融システムの健全化、操業基盤強化のためにメキシ
コでは外資金融機関に門戸を広げ、金融自由化を実施した結果、1994年以降多くの外資金融
機関がメキシコ市場へ参入することとなった。外資金融機関の参入は更なる統廃合を呼び、
現在では総資産額の70％以上を占めるに至り、メキシコ金融市場でのプレゼンスは非常に大
きいものとなっている。こうした一連の流れから、外資系金融機関はメキシコの金融システ
ム健全化に一役を買ったかたちになっており、各行とも順調にメキシコでの操業を行ってい
る。また、外資系金融機関は本国の状況および進出国での経済状況等により、業務縮小をす
るインセンティブが多分にあるが、メキシコの場合、親銀行の資本に依存してない点、資金
調達に占める国内預金の比率が高い点等から、早急に資本の引き上げ、活動の縮小のリスク
は低いと見られている。一方、貸出行動においては若干の課題を残している。企業融資に関
しては、メキシコでは多くが零細企業となっているため、外資系金融機関が融資を促進する
インセンティブに欠けている。また、契約形態、インフォーマル部門従事者の割合が高いこ
とから、個人向け融資に関してもある程度慎重にならざるを得ない状況にある。これらの者
には、地場銀行やマイクロファイナンス機関が補完をしているが、金利負担や融資期間を考
えると、安定した資金供給の為に更なる外資系金融機関による対処が望ましい。ただし、リ
スクテイクの観点からは、現在の外資系金融機関の活動はある種正当なものであり、融資環
境改善の為には、政府による雇用環境や契約形態の改善が必要である。これらの点について
は今後の研究課題である。現時点では、外資系金融機関のプレゼンスは大きいものであり、
短期間でこの構造が変化する可能性は高くなく、今後もメキシコ金融市場は外資系金融機関
に依存した形になる。メキシコ経済向上の為にも、これらの金融機関が融資や投資をしやす
い環境整備が望まれる。

〔注記〕
（1）　メキシコでは1982年の債務危機の影響は大きく、大幅なインフレを記録している。特に
影響が大きかったのは1983年：101％、1987年：131％、1988年：113％、となっている。
（IMF-World Economic Outlook Databases）
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（2）　当時のブレイディ米国財務長官が呼びかけた、ラテンアメリカ対外債務危機解決策であ
り、主に、①債権銀行による債権償却、②長期債への債権組換え、③低金利によるニュー
マネー供与等の3選択肢を推進する政策 ,がある。

（3）　具体的には、国営企業の民営化・売却、金融制度の自由化、インフラ整備等を実施し、
国内経済の自由化を推進し、1994年の NAFTA（北米自由貿易協定）発効の基礎を築いた。

（4）　World Bank〔1988〕p.108, 0ECD〔1992〕pp.170，239.
（5）　競売による売却収入は130億を超えており、この額は各銀行の平均値で、簿価の約3倍で
売却されたことを示している。Reynolds,C.〔1994〕pp.539-540, 548.

（6）　棟近〔1999〕p.112
（7）　IMF-World Economic Outlook Databases

（8）　外資出資比率の上限が、30％から49％へ引き上げられ、外資銀行の資本ベースの占有率
が、1行当たり1.5％から6％へ引き上げられた。

（9）　外資銀行の総資産ベースの占有率は、1993年：0.5％、1998年：24％、2002年：82％と推
移している（秋山〔2016〕p.2）

（10）　BBVA Bancomer：スペイン資本、Santander：スペイン資本、HSBC：イギリス資本、
Scotiabank：カナダ資本、Citigroup （Banamex）：アメリカ資本となっている。

（11）　秋山〔2016〕p.3
（12）　2017年の法定最低賃金は日額80.04ペソとなっている。（2017年4月1日のレート“1ペソ＝
5.95円” で換算した場合、80.04ペソは約476円となる）

（13）　ここで言う法定最低賃金の2ヶ月分とは、日額に60をかけたものになる。具体的には、
法定最低賃金を日額80ペソとした場合、1か月分は80ペソ×30日＝2,400ペソとなる。2ヶ月
分は、80ペソ ×60日＝4,800ペソとなる。1ペソ＝5.95円（2017年4月1日現在）で換算した場合、
1か月分（2,400ペソ）＝14,280円、2ヶ月分（4,800ペソ）＝28,560円となる。

（14）　メキシコでは、過去の金融危機の経験から銀行に不信感を持つ者も少なくなく、銀行
口座を所持しない者も多数存在する。また、給与支払いが伝統的に小切手支払となっており、
近年口座振り込みを活用する企業等が増えてきたものの、未だに小切手で受け取る者も多
い。個人的な事情としては、非正規労働契約の労働者が多数いることから、例えば、割賦
で購入した代金の支払いを口座引き落としにした場合、失業や転職をした場合に過去の賃
金水準を維持できないケースが考えられ、割賦金の引き落としにより生活費が不足する事
態が想定されている。その為、銀行引き落としではなく、その都度振り込みによる支払い
を選択するインセンティブが生じ、銀行振り込みによる給与受け取りを選択しない者が多
数存在する。これらの事が、銀行口座開設、活用にマイナスの影響を及ぼしていることは
十分に考えられる。
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