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１．問題意識と分析視点

　わが国の学校教育法（第17条）は，保護者
に，その子供の小学校への入学を，満６歳の
誕生日以後における最初の４月１日（これを
学齢到達という）以降と義務づけている（1）。
そのため誕生日が４月１日の者は，前年の４
月２日以降に生まれた者と同時に就学するこ
とになり，同じ年度内に生まれた者の中で就
学が１年早いことになる（誕生日が１月１日
から４月１日までにある場合，俗に「早生ま
れ」と呼んでいる）。つまり実年齢で約１歳
の差がある子どもたちが肩を並べて学業や運
動に励んでいることになる。この実年齢の差
が小学校への入学後に学業成績，最終学歴や
身体能力の違いとなって表れる現象を相対年
齢効果と呼んでいる。この効果は教育学，発
達心理学やスポーツ学において検証され，そ
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の存在が確認されている（Dudink, 1994）。
　わが国に関する研究成果（Kawaguchi，
2006；川口・森，2007）によると，同一学年
（コーホート）について４月２日生まれと４
月１日生まれで比べると，最終学歴が４年生
大学卒業以上になる確率でみると４月２日生
まれに有利に作用しており，４年生大学の卒
業者比率は，４月２日生まれのほうが４月１
日生まれよりも高い。男性では２％，女性で
は１％だけ高い。つまり相対年齢効果は最終
学歴にまで及んでいることがわかる（2）。こ
の効果が最終学歴の違いに反映するだけであ
れば，さほど問題とはならない。しかし学歴
が稼得（生涯）所得の差に反映することにな
れば，軽視できない。なぜなら個人が高学歴
を求める背景には就業機会や高所得の獲得と
いうインセンティブがあるからである。した
がって誕生月や相対年齢の違いが最終的に所
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1．問題意識 と分析視点

　わ が 国 の 学校教育法 （第17条）は，保護者

に，そ の 子供 の 小学校へ の 入学 を，満 6 歳 の

誕生日以後における最初 の 4月 1 日 （これを

学齢到達とい う）以降 と義務づ けて い る
  。

そ の た め誕生 日が 4 月 1 日の 者は，前年の 4

月 2 日以 降に 生 まれ た者と同時に就学す る こ

とに なり，同じ年度内に 生まれ た者 の 中で 就

学が 1 年早い こ と に なる （誕生 日が 1 月 1 日

か ら 4月 1 日 まで に ある場合，俗 に 「早生ま

れ」と呼ん で い る）。つ ま り実年齢で 約 1歳

の 差がある子 ど もた ちが肩 を並べ て 学業や運

動に励 ん で い る こ と になる 。 こ の 実年齢 の 差

が小 学校 へ の 入学後 に学業成績 最終学歴 や

身体能力の 違い と な っ て表れ る現象を相対年

齢効果 と呼ん で い る。この 効果 は教育学，発

達心理学や ス ポーツ 学 に おい て 検証 され，そ

の 存在が確認 され て い る （Dudink ，　1994）。

　 わ が 国 に 関する 研究 成果 （Kawaguchi，

2006 ；川 口 ・森，2007）に よ る と，同
一学年

（コ ーホート） に つ い て 4月 2 日生 ま れ と 4

月 1 日生まれで 比べ る と，最終学歴が 4年生

大学卒業以上 に なる確率で み る と4 月 2 日生

まれ に有利 に作用 して お り，4年生大学の 卒

業者比率は，4月 2 日生 まれ の ほ うが 4月 1

日生まれ よ りも高 い 。 男性で は 2 ％，女性 で

は 1 ％ だ け高い 。 つ まり相対年齢効果 は最終

学歴 に まで 及 ん で い る こ とが わか る
 

。 こ

の 効果が最終学歴 の 違い に反映する だ けで あ

れば，さほ ど問題 とはならない
。 しかし学歴

が稼得 （生涯）所得 の 差 に反映する こ と にな

れ ば，軽視 で き な い 。な ぜ な ら個 人 が 高学歴

を求め る背景に は就業機会や高所得の 獲得と

い うイ ン セ ン テ ィ ブ が あ るか らで あ る。した

が っ て 誕生月や 相対年齢 の 違 い が 最終的 に所
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得水準の格差となって表れる可能性も否定
できない。事実，誕生月を四半期別にみた
Kawaguchi（2011）では４月～６月生まれと
それ以外との間には統計上の有意な所得格差
のあることが確認されている（3）。
　本稿の目的は，こうした考え方を日本の起
業家たちに適用し，主に誕生月，相対年齢，
相対年齢効果と起業後の経営成果との間にあ
る関係を検証することである。相対年齢以外
にも起業家と関連する年齢として，絶対年齢，
事業の経過月数と経営成果との間にある関係
も検証する。
　ただし，本稿が分析する起業家たちは同一
の年齢コーホートに属しているわけではな
い。また，先行研究による相対年齢の定義か
らすると，４月１日と４月２日に誕生した起
業家を分析対象とすべきであるが，データ
ソースでは，多様な年度に生まれた起業家の
生年“月”のみが利用できる。そこで本稿で
は，相対年齢を次のように算出し定義する。
最初に３月生まれの起業家の月齢を１に基準
化し，４月生まれの起業家の月齢が12となる
よう設定する。次に，その月齢を12で割った
値を相対年齢とする。早生まれほど，この数
値は小さく，４月生まれが最大で１となる。
　筆者の知る限り，わが国について誕生月，
相対年齢，相対年齢効果と起業後の経営成果
との間にある関係を検証したものはほとんど
ない。もちろん起業後の経営成果は年齢以外
の要因にも依存しており，起業家研究や労働
経済学の領域において，既に検証されている。
そうした諸要因を本稿でも分析する。
　検証結果を要約すると，以下のようになる。
相対年齢と純利益との間にはプラスの相関関
係があり，確かに経営成果は誕生月に依存す
る側面が確認できた。個別の誕生月では，３
月生まれや第１四半期（１月から３月）に誕
生した経営者は純利益を減らしているが，学
卒者（短大・大学卒者）でかつ第２四半期（４
月から６月）に誕生した経営者は純利益を

増やしていた。また誕生月が第２四半期であ
る経営者はより高い月商（売上高）を獲得し
ていた。こうしたことからすると，起業後の
経営成果にも相対年齢効果が存在すると言え
る。ただし，この効果は強調され過ぎてはい
けない。なぜなら経営成果に与える影響はこ
の効果よりも絶対年齢，経過月数と起業時の
企業規模などがより大きいからである。
　以下は，本稿の構成である。次節では，本
稿が採用したデータを紹介し，計量分析を試
みる準備として経営者を誕生月に応じて四半
期別に分類し，予備的考察をする。３節では
変数の説明と仮説を提示する。４節では，計
量分析によって相対年齢効果を検証する。最
後に，本稿の結論を要約し，残された課題を
考える。なお，分析手法，分析結果とも試論
の域を出るものではない。

２．予備的考察

　本稿が利用するデータは日本政策金融公庫
が2007年４月から同年９月にかけて融資した
企業のうち，融資時点で起業後５年以内の企
業（起業前の企業を含む）である。データは
アンケート調査（2008年８月）によって収集
された。本稿では後の計量分析に利用できる
全てのデータがそろう984社を分析対象とす
る。
　絶対年齢で約１歳の違いがある３月生まれ
と４月生まれの間には相対年齢効果があると
いうことから，この誕生月に注目する。具体
的には誕生月を四半期別に分けクロス表を作
り，１月～３月生まれ（第１四半期）と４
月～６月生まれ（第２四半期）に注目する。
984社の起業年の分布をみると，約56％が
2007年度に起業している。起業後の平均経過
月数は24.97カ月である。経営者の誕生月は
（表１参照），１月生まれが最も多く，次に６
月であり，３月と４月はほぼ同数である。四
半期別にみると，１月～３月に生まれた経営
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得水準 の 格差 と な っ て 表れる可能性 も否定

で きない 。 事実，誕生月 を四半期別にみ た

Kawaguchi （2011） で は 4 月〜6 月生まれ と

そ れ 以外 との 間 に は統計上 の 有意な所得格差

の あ る こ とが確認 さ れ て い る
  。

　本稿 の 目的は，こ うした考え方を 日本の 起

業家たちに 適用 し，主 に誕生月，相対年齢，

相対年齢効果 と起業後 の 経営成果 との 間 に あ

る 関係 を検証 す る こ とで あ る。相対年齢 以 外

にも起業家 と関連する年齢 と して ，絶対年齢

事業の 経過月数 と経営成果 との 間にある関係

も検証す る 。

　た だ し，本稿が 分析する起業家た ち は 同
一

の 年齢 コ ーホ ートに属 し て い る わ け で は な

い 。ま た，先行研究 に よる相対年齢 の 定義か

らする と，4 月 1 日 と4 月 2 日 に誕生した起

業家 を分析対象 とすべ きで あ る が，デ ータ

ソ
ース で は，多様な年度に 生 ま れ た起業家 の

生年
“
月
”
の み が 利用 で き る。そ こ で本稿で

は，相対年齢 を次 の よ うに算 出し定義する 。

最初 に 3 月生 まれ の 起業家 の 月齢を 1 に基準

化 し，4 月生 まれ の 起業家 の 月齢 が 12となる

よう設定す る。次に，そ の 月齢を 12で 割っ た

値 を相対年齢 とす る。早 生 まれ ほ ど，この 数

値は小 さく，4 月生まれが最大 で 1 と なる。

　筆者 の 知 る 限り，わが 国 に つ い て 誕生月，

相対年齢，相対年齢効果 と起業後の 経営成果

との 間 に ある 関係を検証 した もの は ほ と ん ど

ない 。 もちろ ん 起業後 の 経営成果 は 年齢以外

の 要因 に も依存 して おり，起業家研究や 労働

経済学 の領域 に おい て慨 に検証 され て い る 。

そ うし た諸要因 を本稿 で も分析す る。

　検証結果を要約する と，以下 の よ うになる 。

相対年齢 と純利益 と の 間にはプラ ス の 相関関

係 が あ り，確か に経営成 果 は誕 生 月 に依存す

る 側面が確認 で きた。個別の 誕生月で は，3

月生 まれ や 第 1四半期 （1月か ら 3 月）に誕

生 した 経営者 は純利益を減らして い る が，学

卒者 （短大 ・大学卒者）で か つ 第 2 四 半期 （4

月か ら 6 月）に 誕生 した経営者 は 純利益 を

増やして い た 。 また誕生月が第 2 四半期 で あ

る経営者は よ り高 い 月商 （売上高）を獲得 し

て い た 。 こ うした こ とか らす る と，起業後 の

経営成果 に も相対年齢効果が存在す る と言え

る。た だ し，この 効果 は 強調 さ れ過ぎて は い

け ない 。なぜ な ら経営成果 に与える影響は こ

の効果 よ りも絶対年齢，経過月数 と起業時 の

企業規模などが よ り大 きい か らで あ る 。

　以 下 は，本稿の 構成 で あ る。次節 で は，本

稿が採用 した デ
ー

タを紹介し，計量分析を試

みる準備 と して 経営者 を誕生月に応 じて 四半

期別 に分類 し，予備的考察をす る 。 3節 で は

変数の 説明 と仮説を提示す る。4節で は，計

量分析に よっ て相対年齢効果 を検証す る。最

後 に，本稿 の 結論 を要約 し，残 さ れ た 課題 を

考える 。 なお，分析手法 分析結果とも試論

の 域を出る もの で は ない 。

2 ．予備的考察

　本稿 が 利用する データ は 日本政策金融公庫

が 2007年 4 月か ら同年 9 月 にか けて 融資 した

企業の うち，融資時点で 起業後5 年以内の 企

業 （起業前 の 企 業 を含 む ）で ある。デ
ータ は

ア ン ケ
ー

ト調査 （2008年 8月）に よ っ て 収集

され た。本稿で は後 の 計量分析 に利用で きる

全 て の データ が そ ろ う984社を分析対象とす

る。

　絶対年齢 で 約 1 歳 の 違 い が ある 3 月生まれ

と 4 月生まれ の 間に は相対年齢効果が ある と

い うこ とか ら，こ の誕生月 に注 目する 。 具体

的 に は誕生月 を 四半期別 に分けク ロ ス 表を作

り， 1 月〜 3 月生 まれ （第 1 四半期） と 4

月〜6 月生 まれ （第 2 四半期） に注 目す る。

984社 の 起業年 の 分 布 を み る と，約 56％ が

2007年度に起業し て い る。起業後の 平均経過

月数は24．97カ 月 で あ る。経営者 の 誕生月 は

（表 1 参照），1 月生まれ が 最 も多 く，次 に 6

月で あり，3 月と 4 月は ほ ぼ 同数 で あ る 。 四

半期別 に み る と，1 月〜3月 に生 まれ た経営
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者が最も多数を占め，次に４月～６月生まれ
であり，最も少ないのは10月～12月生まれ
である（4）。
　相対年齢は最終学歴に反映することが確認
されている（Kawaguchi，2006，2011; 川口・
森，2007）。がしかし，もちろん最終学歴に
反映する要因は相対年齢以外にも親の学歴や
収入，本人の勉学意欲，教師の指導力などが
ある。しかし，本稿が分析するデータソース
にはそうした情報が含まれていないため，検
証できない。そこで，先に定義した相対年齢
と学歴との間にあるスピアマン相関係数を測
ると，高等専門学校卒者のみがプラスでかつ
有意（相関係数＝0.064，5％水準）であった。
　同じく，相対年齢と最終学歴との関係をみ
ると，高等専門学校卒者の相対年齢が最高
で，次に短期大学卒となっていた。しかし，
こうした平均値の格差には統計上の有意差は
なかった。これを確認するために，学歴（０，
１の２値変数，Gi）を被説明変数，相対年齢
（B）を説明変数とするプロビット推定（Gi

＝ɑ0+ɑ 1B+u）によって，その因果関係を検
証してみた。ここでも高等専門学校卒者のみ
がプラスでかつ10％水準の有意性（回帰係数

＝1.953，限界効果＝0.023，LRχ2=4.392，正
しい推定確率＝0.991）が確認できた。その
他の短大卒，大学卒，学卒（短大卒＋大学卒）
との間にもプラスの相関関係はあるが，統計
上の有意性は確認できなかった。この結果に
よると相対年齢効果は高等専門学校卒者に反
映するとしか言えない。ただし，このサンプ
ル数は極めて少ない。
　そこで最終学歴の実数値をみる。表１によ
ると，４月生まれで学卒者の割合（43.21％）
が３月生まれの割合（32.93％）を上回って
いる。これに大学院修了者を加えると４月生
まれの最終学歴は３月生まれを約９％上回
る。同じく，四半期別にみても４月～６月生
まれの最終学歴は１月～３月生まれよりも約
４％高い。明らかに，４月および第２四半期
生まれの経営者には相対年齢効果が反映して
いる，と前提してもよさそうである。ただ
し，χ２統計検定量からも分かるように，こ
うした数値間での違いには統計上の意味はな
い。ここでは４月生まれの経営者は３月生ま
れよりも最終学歴の高い者が多いという事実
のみを確認し，後節において学歴と経営成果
との間にある関係を検証する。なお，起業家

表１．誕生月と最終学歴
誕生月 （Ａ）合計

（％） 中卒 高卒 高専 専修 （Ｂ）
短大

（Ｃ）
大学 大学院 ％＝

［（Ｂ＋Ｃ）/Ａ］
１ 106（010.8） 6 43 1 18 4 29 5 31.132
２ 81（008.2） 5 29 0 14 3 29 1 39.506
３ 82（008.3） 4 35 0 14 1 26 2 32.927
４ 81（008.2） 1 30 0 14 7 28 1 43.210
５ 76（007.7） 7 26 2 9 1 29 2 39.474
６ 93（009.5） 7 29 2 22 1 29 3 32.258
７ 81（008.2） 4 36 2 12 2 25 0 33.333
８ 86（008.7） 5 30 2 22 2 25 0 31.395
９ 80（008.1） 5 27 0 14 3 28 3 38.750
10 71（007.2） 9 22 0 19 0 18 3 25.352
11 67（006.8） 4 22 0 15 2 23 1 37.313
12 80（008.1） 5 36 0 16 1 21 1 27.500
合計 984（100.0） 62 365 9 189 27 310 22 34.248
四半期別
誕生月

（Ａ）合計
（％） 中卒 高卒 高専 専修 （Ｂ）

短大
（Ｃ）
大学 大学院 ％＝

［（Ｂ＋Ｃ）/Ａ］
１月－３月
（youngest） 269（027.3） 15（024.2） 107（029.3） 1（011.1） 46（024.3） 8（029.6） 84（027.1） 8（036.4） 34.201

４月－６月
（oldest） 250（025.4） 15（024.2） 85（023.3） 4（044.4） 45（023.8） 9（033.3） 86（027.7） 6（027.3） 38.000

７月－９月 247（025.1） 14（022.6） 93（025.5） 4（044.4） 48（025.4） 7（025.9） 78（025.2） 3（013.6） 34.413
10月－12月 218（022.2） 18（029.0） 80（021.9） 0（000.0） 50（026.5） 3（011.1） 62（020.0） 5（022.7） 29.817
合 計 984（100.0） 62（100.0） 365（100.0） 9（100.0） 189（100.0） 27（100.0） 310（100.0） 22（100.0） 34.248

χ2［P］ 16.196［0.579］
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表 1．誕生 月 と最終 学歴

誕生月
（A ）合計
　 　 　 　 中卒　 　　 高卒　　 　 高専
　（％）

専修 綴
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　 　 　 　 　 96＝
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123456789101112

合計

106 （10呂） 6
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76 　（　7．7）　　　　　7

93 （ 9．5）　　 7

呂1　（　8．2）　　　　　生

呂6　（　8．7）　　　　　5

呂o　（　8．1）　　　　　5

71 （ 7．2） 9

67 （ 68）　　 生

呂o　（　8．1）　　　　　5
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． 

3生．ZIB
四半期別　　　 （A ）合計
　 　 　 　 　 　 　 　 　 中卒　 　　 高卒　　 　 高専
誕生月　　 　　 　（％）

専修 線
 
蝉

　 　 　 　 　 96＝
大学院
　 　 　 　 ［（B ＋ C）ノA ］

　 1月一3 月

　 （y・ungesD
　 4 月一6月

　 （UldeSt ）

　 7 月
一9 月

　 10 月一12 月

　 合 計

xz ［P］

269 　（　即 ．3）　　15 　（　242 ）　1cr7　（　29．3）　　　1　（　11 ユ）　　筍 　（　ZC3 ）　　　　呂　（　29．6）　　　M 　（　27 ユ）　　　　8 　（　364 ）

250 （あ 生）　15 （242）　呂5 （盟 3）　 4 （444）

墨 7　（251）　　14　（22fi）　　93　（255）　　4　（444）
21 呂　（ZZ2 ）　　18 　（290 ）　　呂0　（2L9 ）　　 0　（　00 ）

嬲 生　（10mo）　　62　（100．0）　　365　（10mo）　　　9　（100．0）

16196 　［a579 ］

th （an8）

as （z5生）
50 （Zth5）

lB9　（10no）

9 （333） 　 跖 （27．7）　 6 （27．3）
7　（259）　　　78　（252）　　　　3　（　13．6）
3 （11．1）　　 62 （Zコ．O）　　 5 （22．7）
27 （10no）　 310 （100．O）　　 22 （10nO）

342913B

． 
34．4132981734

嬲

者 が最 も多数 を占め，次 に 4月〜6 月生まれ

で あ り，最 も少 な い の は 10月 〜12月 生 ま れ

で あ る
（4）。

　相対年齢は最終学歴に反映する こ とが確認

さ れ て い る （Kawaguchi ，2006，2011；川 口 ・

森 2007）。 が しか し，もちろ ん 最終学歴 に

反映す る要因は相対年齢以外に も親の 学歴 や

収入，本人 の 勉学意欲，教師の 指導力 な どが

ある 。 しかし，本稿が分析するデ
ー

タソ
ー

ス

に は そ うした情報 が 含まれ て い ない ため，検

証 で き な い 。そ こ で，先に定義した相対年齢

と学歴 との 間に あ る ス ピア マ ン 相関係数を測

る と，高等専門学校卒者 の み が プラ ス で か つ

有意 （相関係数二〇．064，5％水準）で あ っ た 。

　同じく，相対年齢 と最終学歴 との 関係 をみ

る と，高等専門学校卒者の 相対年齢が最高

で ，次に短期大学卒 と な っ て い た 。 しか し，

こ うした平均値 の 格差には統計上 の 有意差は

な か っ た。こ れ を確認 する た め に，学歴 （O ，

1の 2値変数 Gi）を被説明変数 相対年齢

（B ）を説明変数 とす る プ ロ ビ ッ ト推定 （Gi

ニao ＋ a1B ＋ u ） に よ っ て ，そ の 因果関係 を検

証 して み た 。 こ こ で も高等専 門学校卒者 の み

が プ ラス で か つ 10％水準の 有意性 （回帰係数

ニ1．953，限界効果 二〇．023，LR　X　
2＝4．392，正

し い 推定確率 二 〇．991）が確認 で き た。そ の

他の 短大卒，大学卒，学卒 （短大卒 ＋ 大学卒）

との 間にもプ ラス の 相関関係はあるが，統計

上の 有意性 は確認 で きなか っ た 。 こ の 結果 に

よ る と相対年齢効果 は 高等専門学校卒者 に反

映す る と しか言えな い 。た だ し，この サ ン プ

ル 数 は極 め て 少 な い 。

　そ こ で 最終学歴 の 実数値をみる 。 表 1 に よ

る と，4 月生 まれ で学卒者 の 割合 （43．21％）

が 3 月生 ま れ の 割合 （32．93％）を 上 回っ て

い る。こ れ に大学院修了者を加える と 4月生

まれ の 最終学歴 は 3 月生まれ を約 9 ％ 上回

る 。 同じく，四 半期別 に み て も4 月〜6月生

まれ の 最終学歴 は 1 月〜3月生まれ よ りも約

4 ％ 高い 。明 らか に，4 月お よ び第2 四半期

生まれ の 経営者には相対年齢効果が反映 して

い る，と前提 して もよ さそうで ある 。 た だ

し，x2 統計検定量か ら も分 か る よ うに，こ

うした数値間で の 違い に は統計上 の 意味は な

い 。こ こ で は 4月生 ま れ の 経営者は 3月生 ま

れ よ りも最終学歴 の 高い 者が 多 い とい う事実

の み を確認 し，後節 に おい て 学歴 と経営成果

との 間に ある 関係を検証する 。 なお，起業家
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の人数でみると，高校卒業者が最高である。
その数（365人）は学卒者を上回り，総数の
約37.1％を占めている。
　本稿が採用するデータソースでは，経営成
果については現在の純利益とランク付けされ
た月商が利用できる。月商については起業前
に目標とした金額も利用できる。この目標月
商額の違いは経営者の事業に対する自信や
意欲（“うぬぼれ”も含む）の表れでもある。
誕生月ごとにみると最高の目標月商を設定し
ているのは１月生まれであり，次に11月生ま
れであった。４月生まれよりも３月生まれの
目標額が高い。一方，獲得した純利益につい
ては，４月生まれが最高額であり，３月生ま
れと比べると，約26万円上回る。四半期別に
みても目標月商は１月～３月，現在の純利益
では４月～６月生まれが高い。４月生まれや
第２四半期生まれの経営成果は良好であるこ
とがわかる。ただし，標準偏差の規模が大き
いので，特定の経営者の好成果が反映してい
るようである。
　次に相対年齢は最終学歴に反映し，それは
目標とする月商や現在の純利益にまで影響す
るという前提で交差項（四半期別誕生月×学
卒）を作り，２つの成果指標を比べてみた。
ここでも１月～３月生まれでかつ学卒者は目
標月商を最も高く設定していた。最高の純利
益を獲得しているのは４月～６月生まれでか
つ学卒者であった。相対年齢は第２四半期生
まれの学卒者に有利に反映していることがわ
かる。ただし標準偏差の規模から判断すると，
ここでも特定の経営者が目標とする月商額や
獲得する純利益が大きいようである。
　現在の月商については，アンケート調査
では，起業家は１（50万円未満）から８（1,000
万円以上）までのランクから選ぶ回答方式と
なっていた。総数に占める割合でみると，四
半期別誕生月ではランク３の100～200万円
未満が最高であり，次にランク８の1,000万
円以上となっている。１月～３月生まれはラ

ンク３やランク７以上が多い。４月～６月生
まれはランク２～３が多い。交差項でみても
ほぼ同じ傾向がみえた。中間のランク５以上
をみると，四半期別誕生月では１月～３月が
４月～６月を上回っている，がしかし，交差
項でみると同数であった。

３．変数の説明と仮説の提示

３．１．経営成果の指標
　起業後の経営成果を分析している多くの先
行研究は，成果の指標として起業後のある
時点における生存率（Hazard rate, Survival 
rate），生存期間，雇用成長率，利益，売上
高などを採用している（Parker, 2004; 2006）。
このうち起業家が事業を運営する目的から考
えて，成果指標としてふさわしいのは利益や
売上高である。起業支援政策を立案する政策
当局者には起業によってどの程度の雇用が生
まれるのかという雇用成長率は最大の関心事
である（Storey, 1994）。がしかし，起業家の
立場からすると，雇用を増やすことは事業を
運営するときの直接的な目的ではない。
　先行研究が雇用成長率を採用するのは起業
後数年以内の会社の財務諸表を入手しにくい
ことが考えられる。あるいは売上げや利益を
採用しないのは，これらの指標が起業家に
よって操作されやすいが，雇用に関する指標
の操作性は低いという認識があるからであろ
う。
　前節で紹介したように，本稿では起業前に
目標とした月商額（月平均の売上高），現在
の純利益とランク付けされた現在の月商額を
分析することができる。このうち目標月商額
で経営者の事業に対する自信や意欲の度合い
を評価する。経営成果指標として，月平均の
純利益（対数値）と現在の月商（月平均の売
上高）を採用する。現在の月商についてはラ
ンクの中間にあたる300万円以上を１，それ
以外を０とするダミー変数を利用する。この
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の 人数 で みる と，高校卒業者が最高 で ある 。

その 数 （365人）は学卒者 を上回 り，総数 の

約 37．1％ を占め て い る 。

　本稿が採用す る データソ
ース で は，経営成

果 に つ い て は 現在の 純利益と ラ ン ク付け さ れ

た 月商が 利用 で き る。月商につ い て は起業前

に 目標 とした金額 も利用 で きる 。 こ の 目標月

商額 の 違 い は経営者 の事業 に対する 自信 や

意欲 （
“
うぬ ぼ れ

”
も含 む）の 表れ で もあ る。

誕生月 ご とにみると最高の 目標月商を設定 し

て い るの は 1月生まれで あ り，次に11月生ま

れ で あ っ た 。 4 月生まれ よ りも 3 月生まれ の

目標額が高い 。一方，獲得した純利益につ い

て は，4 月生 まれ が最高額で あり，3 月生 ま

れ と比 べ る と，約26万円上 回 る。四 半期別 に

み て も目標月商 は 1 月〜3 月，現在 の純利益

で は 4月〜6 月生まれ が 高い 。 4 月生まれ や

第 2 四 半期生 まれ の 経営成果 は良好 で あ る こ

とがわかる 。 た だ し，標準偏差 の 規模が大き

い の で ，特定 の 経営者 の 好成果が反映して い

る よ うで ある 。

　次 に相対年齢 は最終学歴 に反映 し，そ れ は

目標とす る 月商や 現在の 純利益に ま で 影響す

る とい う前提 で 交差項 （四 半期別誕 生 月 × 学

卒）を作 り，2 つ の 成果指標 を比 べ て みた 。

こ こ で も 1 月〜3月生まれ で か つ 学卒者 は 目

標月商を最も高く設定して い た。最高の 純利

益を獲得して い るの は 4 月
〜6月生 まれ で か

つ 学卒者 で あ っ た 。 相対年齢 は第 2 四 半期生

まれ の 学卒者 に有利 に 反映して い る こ とが わ

か る 。 ただし標準偏差 の 規模 か ら判断する と，

こ こで も特定の 経営者が 目標とす る 月商額や

獲得する純利益が大 きい よ うで ある 。

　現在 の 月商につ い て は，ア ン ケ
ー

ト調査

で は，起業家 は 1 （50万 円 未満）か ら 8 （1，000

万円以 上 ）ま で の ラ ン ク か ら選 ぶ 回答方式 と

な っ て い た。総数に占め る割合で み る と，四

半期別誕生月 で は ラ ン ク 3 の 100〜200万 円

未満 が 最高 で あ り，次 に ラ ン ク 8 の 1，000万

円以上 となっ て い る 。 1月〜3月生 まれ は ラ

ン ク 3や ラ ン ク 7以上が多い
。 4 月〜6月生

まれはラ ン ク 2 〜3 が多 い 。 交差項 で み て も

ほ ぼ 同じ傾向が み えた 。 中間の ラ ン ク 5以上

をみ る と，四半期別誕生月で は 1月
〜3月 が

4 月
〜6 月 を上 回っ て い る，が しか し，交差

項で み る と同数で あっ た。

3 ．変数の 説明 と仮説の提示

3 ．1 ．経営成果 の 指標

　起業後 の 経営成果を分析 して い る多 くの 先

行研究 は，成果 の 指標 と して 起業後 の あ る

時点に お け る生存率 （Hazard　rate ，　Survival

rate ），生存期間，雇用成長率，利益，売上

高 な どを採用 して い る （Parker，　2004；2006）。

この うち起業家が事業 を運営する目的か ら考

えて，成果指標として ふ さ わしい の は 利益 や

売上 高 で あ る。起業支援 政 策 を立 案す る政 策

当局者に は起業に よっ て どの 程度の 雇用が 生

まれるの か とい う雇用成長率は最大の 関心事

で あ る （Storey，1994）。 が しか し，起業家 の

立場か らする と，雇用 を増やす こ とは事業を

運営す る と きの 直接的な 目的 で は な い 。

　先行研究が 雇用成長率 を採用する の は起業

後数年以内の 会社 の 財務諸表を入手しにくい

こ とが考えられ る。ある い は売上げや 利益を

採用 し な い の は，こ れ ら の 指標が 起業家に

よ っ て操作され や す い が，雇用 に 関す る指標

の 操作性 は低 い と い う認識が ある か らで あろ

う。

　前節 で紹介 した ように，本稿 で は 起業前 に

目標と し た 月商額 （月平均の 売上 高），現在

の 純利益 と ラ ン ク付けされた 現在 の 月商額を

分析する こ とがで きる 。 この うち目標月商額

で 経営者 の 事業 に対する 自信や 意欲 の 度合 い

を評価す る。経営成果指標と して，月平均の

純利益 （対数値）と現在の 月商 （月平均の 売

上高）を採用す る 。 現在 の 月商 に つ い て は ラ

ン ク の 中間 に あた る 300万 円以上 を L そ れ

以外を 0 とする ダ ミー変数を利用する 。 こ の
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変数は総サンプルの約46.3％を占めている。
３．２．主要な説明変数と仮説の提示
　相対年齢は最終学歴の違いに反映し（相対
年齢効果），この最終学歴が経営成果にも影
響を与えるか否かを検証したいので，最初に
相対年齢と経営成果との間にある関係を検証
する。両者の間にある関係は，事前には予測
できない。相対年齢は既に定義したように，
４月生まれが最大となる。
　相対年齢が起業後の経営成果に反映すると
考えると，誕生月と経営成果との間には正の
相関関係があると予測できる。特に，４月以
降生まれや第２四半期（４月～６月）に生ま
れた経営者は早生まれ（１月～３月）の経営
者よりも良好な成果を得ていることが予測で
きる。ここでは誕生月別（１月から12月）と
四半期別誕生月の効果を検証する。以下の
（　）内の記号は予想される回帰係数の符号
である。

仮説１．経営者の誕生月（４月以降や第２四
半期）は経営成果と正の相関関係がある
（＋）。

　相対年齢効果は最終学歴の格差となって表
れることが知られている。そこで，学卒者（短
大卒＋大学卒）と誕生月との交差項ダミー変
数を作り，この変数と経営成果との間にある
関係を検証する。したがって，この指標を分
析するときには，前提として相対年齢効果は
最終学歴（短大・大学卒業）に反映している
と考える。起業後の経営成果にも相対年齢効
果があるとすれば，次の仮説を提示すること
ができる。

仮説２．学卒者でかつ誕生月が第２四半期の経
営者は経営成果と正の相関関係がある（＋）。

３．３．その他の変数
　相対年齢効果が最終学歴の違いとなって表

れるとしても，それが起業意欲や起業後の経
営成果に直接反映すると考えるのも疑問であ
る。起業意欲や経営成果は経営者の能力，経
験や努力に依存していると考えるのが自然で
あろう。事実，多くの起業家の最終学歴は高
等学校卒業者であった。したがって相対年齢
以外の経営者や事業に関連する年齢の効果も
検証すべきである。この関係は既に多くの先
行研究によって検証されてきた（Evans,1987; 
Heshmati, 2001; Parker, 2004; 2006, Storey, 
1994）。
　そこで，本稿もそうした諸変数を全ての推
定式に共通の変数として導入する。１．経営
者の絶対年齢，２．事業の年齢（起業時から
の経過月数），４．経営者の性別（男性），５．
学卒者（短大＋大学），６．前職時の勤務先
規模，７．前職時における役員・管理職経験，
８．斯業経験，９．経営経験の有無（ポート
フォリオ経営者），10．経営形態（個人経営），
11．起業時の企業規模（従業員規模）12．起
業時の企業規模（資金調達規模），13．商品・
サービスの新規性，14．商品・サービスの付
加価値，15．起業動機（収入），16．開業動
機（自由裁量），17．将来の企業規模，18.起
業業種。
　このうち，経営者の絶対年齢と事業の年齢
について，説明しておこう。
　絶対年齢については若年であれば，市場の
変化に十分な適応ができるし，起業時におけ
る過小な資金調達額や企業規模は事業の新規
性や商品・サービスの付加価値によって十分
にカバーできると考えられる（Hall, 1987）。
一方，ある程度の加齢とともに経験や信頼に
裏打ちされた事業運営ができるので，良好
な経営成果を達成することができるという考
え方もある。また日本の場合，年功賃金制度
により，年齢の高い勤務者は一般的に高い賃
金を獲得しているので，そうした勤務者が経
営者になるときの留保所得も高くなることが
想像できる。そのためより良好な事業運営を
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変数は総サ ン プル の 約46．3％ を占めて い る。

3 ．2 ．主要な説明変数 と仮説 の 提示

　相対年齢 は 最終学歴 の 違 い に反映し （相対

年齢効果），こ の 最終学歴 が経営成果 に も影

響を与える か否か を検証 した い の で，最初に

相対年齢と経営成果 との 間 に ある 関係を検証

する 。 両者 の 間 に ある 関係 は，事前 に は予測

で きない 。 相対年齢 は既 に 定義 した ように，

4 月 生 ま れ が 最大 と な る。

　相対年齢が起業後 の 経営成果に反映する と

考える と，誕生月 と経営成果 と の 間には正 の

相関関係が ある と予測 で きる 。 特 に，4 月以

降生 まれ や 第2 四半期 （4 月
〜6 月）に生 ま

れ た経営者は 早生 ま れ （1月
〜3 月）の 経営

者 よ りも良好 な成果 を得 て い る こ とが予測 で

きる 。 こ こ で は誕生月別 （1月か ら12月）と

四 半期別誕生月 の 効果 を検証する 。 以下 の

（ ）内 の 記 号 は 予 想 さ れ る 回帰係数の 符号

で ある。

仮説 1 ．経営者の 誕生 月 （4 月以降や第 2 四

　半期）は経営成果 と正 の 相関関係があ る

　（＋ ）。

　相対年齢効果は最終学歴 の 格差 とな っ て 表

れ る こ とが 知 られ て い る。そ こ で，学卒者 （短

大卒＋ 大学卒）と誕生月 との 交差項ダ ミー変

数を作 り，この 変数と経営成果 との 間 に ある

関係 を検証する 。 した が っ て ，こ の 指標 を分

析する と きに は，前提 と して 相対年齢効果 は

最終学歴 （短大 ・大学卒業）に反映して い る

と考える。起業後の 経営成果 に も相対年齢効

果がある とすれば，次 の 仮説を提示するこ と

がで きる。

仮説 2．学卒者で かつ 誕生月が第2四半期の経

　営者は経営成果 と正 の相関関係が ある （＋）。

3 ．3 ．その他 の 変数

相対年齢効果が 最終学歴 の 違 い とな っ て表

れると して も，それが起業意欲や起業後 の 経

営成果に直接反映する と考えるの も疑問 で あ

る 。 起業意欲 や 経営成果は 経営者 の 能九 経

験や努力に依存し て い る と考える の が 自然で

あ ろう。事実，多くの 起業家の 最終学歴 は高

等学校卒業者で あっ た。した が っ て 相対年齢

以外の 経営者 や事業 に 関連する年齢 の効果 も

検証すべ きで あ る 。 こ の 関係 は既 に多くの先

行研 究 に よっ て 検証 さ れ て き た （Evans，1987；

Heshmati ，2001；Parker，2004 ；2006，　Storey，

1994）。

　 そ こ で ，本稿もそ うした 諸変数 を全て の 推

定式に共通 の 変数と して導入す る。1．経営

者の 絶対年齢，2．事業の 年齢 （起業時か ら

の 経過月数），4．経営者の 性別 （男性），5 ．

学卒者 （短大 ＋ 大学）， 6．前職時 の 勤務先

規模，7 ．前職時 に おけ る役員 ・管理職経験

8 ．斯業経験 　9．経営経験 の 有無 （ポート

フ ォ リオ経営者），10．経営形態 （個人経営），

11．起業時の 企業規模 （従業員規模）12．起

業時の 企業規模 （資金調達規模），13．商品・

サービ ス の 新規性，14．商品 ・サービス の 付

加価値，15．起業動機 （収入），16．開業動

機 （自由裁量 ），17．将来 の 企 業規模，18．起

業業種 。

　 こ の うち，経営者 の 絶対年齢 と事業の 年齢

に つ い て，説明 し て お こ う。

　絶対年齢につ い て は若年で あれば，市場 の

変化 に十分な適応が で きる し，起業時 におけ

る 過小な資金調達額 や企業規模 は事業の 新規

性や商品 ・サービ ス の 付加価値に よ っ て 十分

に カ バ ー
で き る と考え られ る （HalL　1987）。

一
方，ある程度の 加齢 と と もに経験や信頼に

裏打 ち さ れ た事業 運営 が で きる の で，良好

な 経営成果 を達成す る こ とが で きる とい う考

え方もある。また 日本の 場合，年功賃金制度

に よ り，年齢 の 高 い 勤務者は
一

般的に高 い 賃

金を獲得 して い る の で ，そ うした勤務者が 経

営者 に なる ときの 留保所得も高 くな る こ とが

想像で きる。そ の た め よ り良好な事業運営を
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目指すことになる。いずれにしろ絶対年齢と
経営成果との間にある関係を事前に予測する
ことはできず検証結果を待たなければならな
い。この絶対年齢（absolute age measured 
in year since birth）についてはアンケート
調査時点での年齢を使用する。
　事業の年齢は市場に存続している期間であ
る。これが長いということは経営者としての
能力が高いことの証である。ここでは起業日
からの経過月数を採用する。

４．誕生月，相対年齢効果と経営成果
との関係

４．１．検証方法
　次の方程式を推定する。

　Yiは目標月商と純利益である。Xiをその他
の共通変数とし，サンプル数を i＝1, 2, …, n
とする。これらの成果指標についてはOLS
分析を試みる。ここで採用した純利益は対数
値なので，説明変数の中には純利益に対する
影響が非線形となるものがある。そこで，誕
生月，相対年齢効果に関する各係数の大きさ
を近似的に評価するために，各係数の推定値
に純利益の平均値（56.89万円）を乗じた値
を算出してみる。例えば，logY= a0+aiWiは
Wi で微分をしてdY/dWi=aiY を計算する。
この方法により，近似的に各説明変数１単位
の変化が純利益にどの程度の影響を与えるの
か、を知ることができる。
　同じく，説明変数が対数値であれば，推定
された係数は弾力性としてそのまま評価でき

る。その効果を平均値で近似的に評価するに
は，係数×（平均純利益/各変数の平均値）
［logY= a0+ailogWiはWi で微分をしてdY/
dWi=ai（Y/Wi）］を計算すればよい。
　月商ランクについては２値変数なのでプロ
ビット・モデルを推定する。モデルはYi＝1
となる確率を最尤法によって推定する。なお，
基本統計量は掲載していない。

４．２．検証結果
　以下では統計上有意性を持つ変数とその他
の共通変数のうち絶対年齢，経過月数と学卒
のみの効果を紹介する。
　最初に，表２の上欄より相対年齢と経営成
果との間にある関係をみる。相対年齢と統計
上有意な相関関係を有しているのは純利益の
みであった。回帰係数の有意水準は10％であ
り弱いながらも，相対年齢が高い（３月では
なく，４月生まれの）経営者はより高い純利
益を獲得していることがわかる。平均値で評
価すると，月齢が１歳伸びると約４万5,512
円（=0.08×56.89万円）ほど高くなる。
　純利益と月商ランクでは３月生まれと９月
生まれがマイナスでかつ統計上５％水準の有
意性があった。一方，６月生まれはプラスで
あり，月商ランクの高い位置にいることがわ
かる。
　表２の中欄は交差項ダミー変数の効果をみ
たものである。目標月商とプラスでかつ統計
上の有意性（５％水準）があるのは交差項（６
月誕生×学卒者）のみであった。その他の誕
生月には有意性がないので掲載していない。
６月生まれでかつ学卒者は起業前により高い
目標月商を設定しており，最も自信家である
と言えそうである。
　純利益と月商ランクについては，５月以降
に誕生月のある学卒者のみが統計上の有意性
をもっていた。そのうち６月生まれでかつ学
卒者（６月誕生×学卒者）の回帰係数や限界
効果が最も大きい。５月生まれでかつ学卒者
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目指す こ とになる。
い ずれにしろ絶対年齢 と

経営成果 との 間にある関係 を事前に予測する

こ と はで きず検証結果を待 た なけれ ばならな

い 。こ の 絶対年齢 （absolute 　age 　measured

in　year 　since 　birth）に つ い て は ア ン ケ ート

調査時点で の 年齢を使用す る。

　事業 の年齢 は市場 に存続 して い る期間で あ

る 。 こ れ が 長い とい うこ とは経営者 として の

能力が 高 い こ との 証 で あ る。こ こ で は起業 日

からの 経過月数を採用する 。

4 ．誕生月 ， 相対年齢効果 と経営成果

　　との 関係

4　1 ．検証方法

次の 方程式 を推定する 。

　 Yiは目標月商 と純利益 で ある 。
　 Xiをその 他

の 共通変数とし，サ ン プル 数 をiニ L2 ，…，　n

とす る。こ れ らの 成果指標に つ い て は OLS

分析を試み る。こ こ で採用 した純利益は対数

値なの で ，説明変数 の 中に は純利益 に対す る

影響 が 非線形 と なる もの が あ る 。 そ こ で ，誕

生月，相対年齢効果 に 関する各係数 の大 きさ

を 近似的に評価す る た め に，各係数の 推定値

に純利益 の 平均値 （56．89万円） を乗 じた 値

を算出 して みる。 例 えば，logY 」 ae ≠ai 　Mi は

mj
’
で 微 分 を し て dY／dMi』 th

・Y を 計 算す る。

こ の 方法に よ り，近似的に各説明変数 1単位

の 変化が純利益に どの 程度の 影響を与える の

か、を知 る こ とが で きる 。

　同じく，説明変数が 対数値 で あれ ば，推定

さ れ た係数 は 弾力性 として そ の まま評価 で き

る 。 そ の 効果を平均値 で 近似的に評価するに

は，係数 × （平均純利益 ／各変数 の 平均値）

［logV 」 eOfaMog 　Miは 解 で 微 分 を し て dY ／

dMi』 ai （Y／M．？］ を計算す れ ば よい 。

　月商ラ ン ク につ い て は 2 値変数な の で プ ロ

ビ ッ ト ・
モ デ ル を推定す る。モ デ ル は Yiニ1

となる確率を最尤法 に よ っ て 推定する 。 なお，

基本統計量 は 掲載 して い ない 。

4 ．2 ．検証結果

　以下 で は統計上有意性 を持つ 変数 とそ の 他

の 共通変数 の うち絶対年齢，経過月数 と学卒

の み の 効果 を紹介す る。

　最初に，表2 の 上欄よ り相対年齢と経営成

果 との 間に あ る関係 を み る。相対年齢 と統計

上有意な相関関係を有 して い る の は 純利益 の

み で あっ た 。 回帰係数 の 有意水準は 10％ で あ

り弱い な が ら も，相対年齢が 高 い （3月 で は

な く，4 月生 まれ の ）経営者は よ り高い 純利

益 を獲得 して い るこ とがわかる 。 平均値 で 評

価する と，月齢 が 1 歳伸 び る と約 4 万5，512

円 （＝0．08× 56．89万円）ほ ど高 くなる 。

　純利益と月商ラ ン ク で は 3 月生 まれ と 9 月

生 まれ が マ イ ナス で か つ 統計上 5 ％ 水準 の 有

意性があ っ た 。

一
方，6 月生まれはプラ ス で

あ り，月商 ラ ン ク の 高い 位置 に い る こ とが わ

か る。

　表 2 の 中欄は交差項ダ ミー変数の 効果 を み

た もの で ある 。 目標月商 と プラ ス で か つ 統計

上の 有意性 （5 ％水準）が あ る の は交差項 （6

月誕生 × 学卒者）の み で あ っ た 。 そ の 他 の誕

生月 に は有意性が な い の で 掲載 して い な い 。

6 月生まれで かつ 学卒者 は起業前に よ り高 い

目標月商を設定して おり，最 も自信家で ある

と言えそ うで あ る。

　純利益と月商ラ ン ク に つ い て は，5 月以 降

に 誕生月の あ る学卒者の み が統計上 の 有意性

をも っ て い た 。 そ の うち 6月生まれ で か つ 学

卒者 （6 月誕生 × 学卒者）の 回帰係数や 限界

効果が 最 も大きい 。 5 月生まれ で か つ 学卒者
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表２．誕生月，相対年齢効果と経営成果
被説明変数

推定方法

純利益
回帰係数
（t-値）
OLS

純利益
回帰係数
（t-値）
OLS

純利益
回帰係数
（t-値
OLS

純利益
回帰係数
（t-値）
OLS

月商ランク
回帰係数

［限界効果］
Probit

月商ランク
回帰係数

［限界効果］
Probit

月商ランク
回帰係数

［限界効果］
Probit

月商ランク
回帰係数

［限界効果］
Probit

相対年齢 0.081*
（1.762）

0.078*
（1.695）

3月誕生 -0.098**
（-2.005）

-0.096*
（-1.972）

6月誕生 0.367**
［0.087］

0.372**
［0.085］

9月誕生 -0.429**
［-0.102］

-0.436**
［-0.103］

絶対年齢 -0.458***
（-3.072）

-0.474***
（-3.199）

-0.453***
（-3.042）

-0.470***
（-3.171）

-1.256***
［-0.299］

-1.340***
［-0.381］

-1.280***
［-0.305］

-1.367***
［-0.324］

経過月数 0.182***
（3.382）

0.188***
（3.509）

0.183***
（3.403）

0.189***
（3.534）

0.985***
［0.235}

1.028***
［0.244}

0.945***
［0.225}

0.988***
［0.234］

学卒 0.047*
（1.618）

0.048*
（1.649）

0.234**
［0.055］

0.235**
［0.055］

R2 0.129　 0.131　 0.130　 0.132　
F 6.239*** 6.126*** 6.281*** 6.171***

Log likelihood -418.777 -416.536 -418.685 -416.420
LR χ2 521.288*** 525.768*** 521.470*** 526.000***
Pseudo R2 0.383 0.386 0.383 0.387
正しい推定確率 0.792 0.801 0.795 0.797
被説明変数

推定方法

目標月商
回帰係数
（t-値）
OLS

純利益
回帰係数
（t-値）
OLS

月商ランク
回帰係数
［限界効果］
Probit

月商ランク
回帰係数
［限界効果］
Probit

月商ランク
回帰係数

［限界効果］
Probit

６月誕生×学卒 0.167**
（2.497）

12月誕生×学卒 0.201***
（2.675）

5月誕生×学卒 0.518*
［0.123］

6月誕生×学卒 0.885***
［0.210］

8月誕生×学卒 0.679**
［0.162］

絶対年齢 -0.291**
（-2.189）

-0.467***
（-3.127）

-1.205**
［-0.288］

-1.366**
［-0.324］

-1.241**
［-0.296］

経過月数 0.323***
（5.421）

0.187***
（3.514）

0.967***
［0.231］

1.038***
［0.246］

0.981***
［0.234］

R2 0.542 　 0.131　
F 39.662*** 6.326***

Log likelihood -419.757 -416.474 -419.214
LR χ2 519.326*** 525.892*** 520.412***
Pseudo R2 0.382 0.387 0.382
正しい推定確率 0.788 0.794 0.791
被説明変数

推定方法

純利益
回帰係数
（t-値）
OLS

純利益
回帰係数
（t-値）
OLS

純利益
回帰係数
（t-値）
OLS

月商ランク
回帰係数
［限界効果］
Probit

月商ランク
回帰係数

［限界効果］
Probit

月商ランク
回帰係数

［限界効果］
Probit

１月－３月誕生
 （youngest）

-0.054*
（-1.839）

-0.054*
（-1.838）

７月－９月誕生 -0.239**
［0.057］

-0.241**
［-0.057］

（４月－６月誕生）×学卒
（oldest）

0.088*
（1.764）

（４月－６月誕生）×学卒
（oldest）

0.411**
［0.098］

絶対年齢 -0.451**
（-3.016）

-0.468***
（-3.147）

-0.478***
（-3.193）

-1.205**
［-0.288］

-1.287**
［-0.306］

-1.330**
［-0.317］

経過月数 0.183***
（3.404）

0.190***
（3.540）

0.183*
（3.425）

0.937***
［0.224］

0.980***
［0.233］

0.995***
［0.237］

学卒 0.049*
（1.683）

0.232**
［0.055］

R2 0.129　 0.131　 0.130　
F 6.244*** 6.140*** 6.267***

Log likelihood -419.129 -416.918 -418.228
LR χ2 520.582*** 525.004*** 522.384***
Pseudo R2 0.388 0.386 0.384
正しい推定確率 0.797 0.801 0.788

注．サンプル数は984である。***；1％水準有意，**；5％水準有意，*：10％水準有意。t値は分散不均一性を考慮した標準誤差に基づく。
定数項，その他の変数（13個）と業種ダミー（基準；建設業）12個を含むが表記していない。
起業時の従業員数と資金調達額との間には0.409（１%水準有意）の相関関係がある。いずれかの変数を除いても推定結果はほぼ同じになる。
いずれの推定式もVIFは2.00以下である。
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起業家の 誕生月，相対年齢効果が 経営成果 に与える影響

表 2 ．誕生 月，相 対年 齢効 果 と経 営成 果

被覗明 変数

推定方法

純利益

回 帰係数
（L．値）

　 OLS

縄利益

回 帰係数
（t．値）

　 OLS

縄利益

回 帰係数
　（t．値
　 OLS

純利益

回帰係数
（t．値）

　 oms

月商 ラ ン ク　　月商 ラ ン ク　　月商 ラ ン ク

回帰係数　　　回帰係数　　　回帰係数
［限界効果］　 　 匚限界効 果］　 　 匚限界効果］
　 Pコobit 　　　　　　 Pコobit 　　　　　　 PmbiL

月商 ラ ン ク

回帰係数
匚限界効果］
　 Probit

相対 年齢

3月誕 生

6月誕生

9月誕生

絶対 年齢

経週月数

学卒

IXig　likelihood

LR 　xzPseudo
　RZ

正しい 推定確率

郎

F

O．OB ］
°

（1．762）

4｝．458 −
（．3cr72）
0．18Z騨
（3382）

0．IM6
．23『呷

o．078 嗣
（1fig5）

a 生74榊
（．3．199）
0．1B8−
（3soe）
0．047
（1．61 呂）

0．1316126M

」〕．098騨
（．2．oo5）

a453M

（3．042）
OlB3

四
（3．403）

O．1306281M

ao96
’

（．L972）

a470 榊
（sユ71）

0189
’”

（3．534）
OD生B’
（1549 ）

0．132617v
”

0．36丁
匚o．OB7 ］

．1256 隅
匚｛｝．299］
0．985榊
［0．235ト

418．777521288
隅

　 a3B3

　 a792

a372
騨

匚aos5 ］

．1．34 『 r

［a381 ］

1．az8隅
匚O．2“ ｝

a234騨
匚ao55 ］

416536525

．768隅
　 0386

　 0呂01

a429 騨
匚alo2 ］
．1．z＆『

呷
匚a3Cfi］

0．M5 −一
匚a225｝

418．685521
．47『 呷

　 OS83

　 0．795

．0．436 鄲
［4〕．103 ］
．1．367 榊
［4〕AZI］

o．9B8−
［az31］

0235騨
［α 056 ］

416．420526
．oon−

　 o．387
　 0．797

被説明変数

推定方法

目標月商

回帰係数

（L．値）
　 OLS

縄利益

回帰係数

（t．値）
　 OLS

月商 ラ ン ク 　　月商 ラ ン ク　　月商 ラ ン ク

回帰係数　　 　回帰係数 　　　回帰係数

［限界効果］　　 ［限界効果］　　［限界効果］

　 Prubit　　　　　　 Pコobit 　　　　　　 Pコobit
6月誕生 x 学卒

12月誕生 X 学卒

5月誕 生 x 学卒

6月誕生 x 学卒

8月誕生 x 学卒

絶対 年齢

経週月数

IXig　likelihood
LR 　xzPseudo

　RZ
正しい 推定確率

だ

F

a167 ”
（z497 ）

4〕191 鄲
（．z189）
o．323閑
（5421）

o．54239
．66丁騨

0201m

（2fi75）

au67m

（．3ユz7）
OlB7 榊
（3．514）
0．1316326M

a51B
’

［0．123 ］

．1．Z 〕5騨
国 288］

0967 榊
［0231］

419 ．757519
．326 四

　〇．382
　 0．788

OS85P 一
匚O．210 ］

．1．355 騨
匚｛｝．324］
1．a38 −’
匚o．z46］

416 ．474525892
卩卩卩

　 o．3B7
　 0．794

0679
騨

匚a162］

．1．241騨
［a296 ］

o．981 隅
匚o．234］

419 ．2145Z
］．412 騨卩

　 a3B2

　 0791

被説明変数

推定方法

純利益

回帰係数

（L．値）
　 OLS

縄利益

回帰係数

（t．値）
　 OLS

縄利益

回帰係数

（t．値）
　 OLS

月商 ラン ク　　月商 ラン ク　　月商 ラン ク

回帰係数　　　 回帰係数　　　 回帰係 数
［限界効果］　　［限界効果］　　匚限界効果］

　 Pコobit 　 　 　 　 　 　 Pコobit 　 　 　 　 　　 Pコobit
1月 一3月誕生

（y・u−geSt ）

7月 一9月誕生

（4月
一6月誕生）

（・ldegt）
（4月

一6月誕生）

（・ldegt）
絶対年齢

経週月数

学卒

IXig　likelihood

LR 　xzPseudo

　RZ
正しい 推定確率

×学卒

×学卒

郎

F

4｝．OM°
（．1．839 ）

a451
騨

（．3016）
0．183騨
（3401）

0．IM6
．244一

a α54
嗣

（．1s38 ）

au6Bm

（．3ユ47）
o．19『騨
（35 
o．04 『

（1683 ）

0．131614
『
騨

ao 呂B’
（1．764）

a47B
榊

（3ユ93）
0183

’
（3．425）

O．1306267M

4｝．239一
匚o．057］

．1．205穉
匚｛｝．288］
α937

榊
匚O．224］

419．12952
×1587 ”

　 o．3B8
　 0．797

a241
騨

匚｛｝．057］

．1．2B7騨
［a306 ］

o．98αv
匚o．233］
o．232 騨
匚o．055 ］

416．9185251x
｝lp−

　 03B6

　 0呂01

0生 1］”
匚aogB ］

．1．330r’
［a317 ］

0．995−一
匚a237］

418．22B522
．384隅

　 a384

　 a78B

注 ．サ ン プ ル数は 9B4で あ る。一；196水準有意，腎；596水準有意，’：10％水準有意。　t値は分散不均一性を考慮した標準誤差に基 づ く。
定数項，そ の他の変数 （13個 ）と業種ダ ミ

ー・
（基準 ；建設業）12個 を含むが表記 してい な い。

起業時の 従業員数と資金調 達額 との 間に は 0．鯛 9 （1％水準有意）の 相関関係があ る。い ずれ か の変数を除い て も推定結果はほ ぼ 同 じに な る。
いずれの推定式も VIF は 2．00以 下 で ある 。
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（５月誕生×学卒者）も10％水準で統計上有
意性をもっていた。
　これまでの推定結果より，３月生まれは必
ずしも経営成果を改善せず，５月・６月に生
まれ，かつ学卒者であれば，経営成果にも相
対年齢効果が発揮されている可能性が確認で
きた。そこで，次に誕生月を四半期別に分け
て同様の検証を試みた。
　表２の下欄をみると，第１四半期（１月～
３月）生まれは純利益とマイナスの相関関係
があった。学卒ダミー変数を追加しても，純
利益を減らしていた。一方，交差項（４月～
６月誕生×学卒者）において純利益とプラス
の相関関係があった。明らかに，相対年齢効
果は４月～６月生まれに有利に作用している
ことがわかる。つまり起業後の経営成果には
相対年齢効果が反映している。ただし，いず
れの推定式もｔ値（10％水準）の規模からわ
かるように，統計上の有意性は低い。７月～
９月生まれは月商ランクを下げているのに対
して，４月～６月生まれでかつ学卒者（４月
～６月誕生×学卒者）は高めていた。ここで
も相対年齢効果は４～６月生まれに有利に作
用していることがわかる。
　こうした検証結果より，仮説１と２は支持
され，起業後の経営成果でみて，３月生まれ
と４月生まれのいずれが有利か，を問うなら
ば，明らかに４月生まれであると言えそうで
ある。つまり相対年齢効果は４月以降生まれ
の経営者たちに有利に作用している。
　最後に，誕生月以外の変数の効果を確認し
ておこう。いずれの検証結果をみても絶対年
齢については，純利益とマイナスの相関関係
が確認できた。これは経営者が若年であれ
ば，経営成果は改善することを示唆してい
る。経過月数は純利益とプラスの相関関係が
あった。経過月数は市場に存続している期間
なので，この変数は経営者の経営能力の優劣
を表現していると考えれば，経営能力の優れ
た経営者の純利益は高くなることを示唆して

いる。いずれの変数も統計上の有意性は高い。
学卒ダミー変数も全ての経営成果を高めるよ
うに作用していた。これら以外の変数（掲載
していない）では前職におけるマネジメント
経験である役員・管理職経験や斯業経験も弱
いながら経営成果を改善していた。事業形態
については，個人経営がマイナスで統計上有
意になっていた。これは起業時には煩瑣な設
立手続きを必要としても法人形態を選択する
ことが望ましいことを示唆している。
　さらに経営成果とプラスの相関関係が強い
のは，商品やサービスの新規性，同業他社よ
りも付加価値において比較優位をもつ場合で
あった。また起業時の企業規模（起業時の従
業員数と資金調達額）が大きいほど，純利益
を高め，月商ランクを高くするよう作用して
いた。とりわけ，企業規模が経営成果に与え
る影響は相対年齢効果のそれよりも大きい。
このことは相対年齢効果が経営成果に与える
影響を過大に評価してはいけないということ
である。
　最後に，平均値による評価をしてみる。相
対年齢効果（交差項）が発揮されているであ
ろう４月から６月生まれの経営者は約５万円
だけ純利益を増やしていた。商品やサービス
の新規性や付加価値（掲載していない）で
は，５万円から７万円まで純利益を増やして
いた。このことより起業家にとって，年齢の
みならず提供する商品やサービスの属性が成
功する重要な要因であることもわかる。

５．結論と課題

　検証結果は以下のように要約できる。
　統計上の有意性は弱いが起業後の経営成果
にも相対年齢や相対年齢効果は反映してい
た。つまり４月～６月に生まれ，かつ学卒者
である起業家はこれ以外の月に誕生した経営
者よりも良好な経営成果を達成している可能
性が高かった。また経営者が若年で事業年齢
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（5 月誕生 × 学卒者） も10％水準で 統計上有

意性 をも っ て い た 。

　 こ れ まで の 推定結果 よ り，3月生 まれ は必

ずしも経営成果 を改善せ ず，5月
・6 月 に生

ま れ，か つ 学卒者で あれ ば，経営成果 にも相

対年齢効果 が発揮さ れ て い る可能性が確認 で

きた 。 そ こ で，次 に誕生月を四半期別 に分け

て 同様の検証 を試み た 。

　表2 の 下 欄 をみ る と，第 1 四半期 （1月〜

3 月）生まれは純利益 とマ イナス の 相関関係

があ っ た 。 学卒ダミ
ー
変数を追加 して も，純

利益 を減 らして い た 。

一
方，交差項 （4 月〜

6 月誕生 × 学卒者）に お い て純利益と プ ラ ス

の 相関関係が あ っ た。明 らか に，相対年齢効

果 は 4月〜6 月生 ま れ に有利 に作用 して い る

こ とが わか る 。 つ まり起業後 の 経営成果 に は

相対年齢効果 が 反映 して い る 。 ただし，い ず

れ の 推定式 も t値 （10％水準）の 規模 か ら わ

か る ように，統計上 の 有意性は低い 。7月
〜

9 月生まれは月商 ラ ン クを下げて い るの に対

して ，4 月〜6 月生まれ で か つ 学卒者 （4 月

〜6 月誕生 × 学卒者）は 高め て い た 。 こ こ で

も相対年齢効果 は 4 〜6 月生 ま れ に有利 に作

用 して い る こ とが わ か る。

　 こ うした検証結果 よ り，仮説 1 と 2 は支持

さ れ，起業後 の 経営成果 で み て，3 月生まれ

と 4 月生 ま れ の い ずれ が有利 か，を 問うな ら

ば，明 らか に 4 月生 ま れ で あ る と言えそ うで

ある 。 つ まり相対年齢効果 は 4 月以降生まれ

の 経営者 た ちに有利 に作用 して い る 。

　最後 に，誕生月以外 の 変数の効果 を確認 し

て お こう。い ずれ の 検証結果 を み て も絶対年

齢につ い て は，純利益 とマ イナス の 相関関係

が確認 で きた 。 こ れは経営者が若年 で あれ

ば，経営成果 は 改善す る こ と を 示 唆 し て い

る。経過月数は純利益とプ ラス の 相関関係が

あっ た。経過月数は市場に存続して い る期間

なの で ，こ の 変数 は経営者 の 経営能力 の 優劣

を表現 して い る と考えれ ば，経営能力 の優 れ

た経営者 の 純利益 は高 くな る こ とを示唆して

い る。
い ずれ の 変数も統計上 の 有意性は高い

。

学卒ダ ミ
ー

変数も全 て の 経営成果 を高める よ

うに作用 して い た 。 こ れ ら以外 の 変数 （掲載

して い な い ）で は前職に お ける マ ネ ジ メ ン ト

経験で ある役員 ・管理 職経験や斯業経験も弱

い なが ら経営成果 を改善して い た。事業形態

に つ い て は，個人経営 が マ イナ ス で 統計上有

意 に なっ て い た 。 こ れ は 起業時 に は 煩瑣な設

立 手続 きを 必 要 と して も法人 形態 を選 択す る

こ とが望ましい こ とを示唆して い る 。

　 さらに経営成果 とプ ラス の 相関関係が強 い

の は，商品や サ ービ ス の 新規性，同業他社 よ

りも付加価値にお い て比 較優位を もつ 場合で

あ っ た。ま た起業時の 企業規模 （起業時の 従

業員数 と資金 調達額） が 大 き い ほ ど，純利益

を高め，月商 ラ ン ク を高 くする よう作用 して

い た 。 とりわけ，企業規模が 経営成果 に与え

る影響 は相対年齢効果 の そ れ よ り も大 きい 。

この こ とは相対年齢効果が経営成果に与える

影響を過大に評価 して はい けない とい うこ と

で あ る 。

　最後に，平均値に よる 評価を して み る。相

対年齢効果 （交差項）が発揮さ れ て い る で あ

ろ う 4 月か ら 6 月生 ま れ の 経営者 は 約 5 万円

だけ純利益 を増や して い た 。 商品や サ ービ ス

の 新規性 や 付加価値 （掲載 して い ない ）で

は，5万円か ら 7万円 まで純利益を増や して

い た 。 こ の こ と よ り起業家に と っ て ，年齢 の

み ならず提供す る商品や サ
ービ ス の 属性が 成

功する重要な要因で ある こ と もわか る 。

5 ．結論と課題

　検証結果は以下 の よ うに要約 で きる。

　統計上 の 有意性 は弱 い が 起業後 の 経営成果

に も相対年齢や相対年齢効果 は 反映し て い

た。つ ま り4 月
〜6 月に 生 ま れ，か つ 学卒者

で あ る起業家 は こ れ以外 の 月 に誕生した 経営

者 よ りも良好 な経営成果を達成 して い る可能

性 が 高 か っ た 。 また経営者が 若年で事業年齢
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起業家の誕生月，相対年齢効果が経営成果に与える影響

が長い場合にも良好な経営成果を達成してい
ることが確認できた。年齢以外の要因では起
業時の企業規模が大きく，新規性が十分にあ
り，他社よりも付加価値の高い商品やサービ
スを提供している経営者の経営成果は改善し
ている可能性が高かった。
　本稿は相対年齢効果が起業後の経営成果に
も反映していることを確認した。がしかし，
相対年齢効果の影響を過大に評価してはいけ
ない。なぜなら，起業時における経営者の絶
対年齢，事業の経過月数と企業規模などが経
営成果に与える影響は相対年齢効果のそれよ
りも大きいからである。
　最後に，今後の研究課題を考える。
　１．本稿は様々な年齢コーホートに属する
起業家の誕生月を分析した。先行研究による
相対年齢効果を厳密に分析するには，同一の
年齢コーホートに属する起業家を分析すべき
である。これは『就業構造基本調査』の個票
データを利用すれば，部分的には分析できる。
ただし，この調査は起業家の多様な属性情報
を含んでいない。
　２．相対年齢効果が最終学歴の違いに反映
するとき，それは生涯所得の格差となって表
れることは容易に想像できる。しかし起業家
の多くが高等学校卒者であることを考える
と，この効果が起業後も残存するとは断言で
きない。また経営者の絶対年齢（平均約43
歳）が大学を卒業後20年以上経過しているこ
とからすると，その年齢に至るまでこの効果
が発揮されることを強調したのでは“起業精
神”を損ないかねないというのが真実の声で
あろう。事実，本稿が検証したように，起業
後の経営成果は年齢以外の要因にも依存して
いた。こうしたことからすると，本稿が分析
したサンプルは，この効果が表れやすいもの
が選ばれた可能性もある。つまり，サンプル
セレクションバイアスが発生している可能性
がある。今後，この可能性を考慮した分析を
試みる必要もあろう。
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分析結果の詳細については削除した。拙稿 
（2014）を参照してほしい。

⑴．学校教育法第17条：保護者は，子の満六歳（学
齢─筆者）に達した日の翌日以後における最
初の学年の初め（最初の４月１日─筆者）から，
満十二歳に達した日の属する学年の終わりま
で，これを小学校又は特別支援学校の小学部
に就学させる義務を負う。

⑵．川口・森（2007）は，『国際数学・理科教育
動向調査』『OECD　生徒の学習到達度調査』
の個票データを分析している。主として，同
一学年の最年長者と最年少者との間における
数学や理科の成績の違い，それが最終学歴で
ある４年制大学卒業率にまで永続することを
確認している。

⑶．Kawaguchi （2006） は『就業構造基本調査』
（2002年版）の個票データを使って，相対年齢
効果は最終学歴（大卒）の違いに反映してい
ることを明らかにしている。ただし，男性に
ついては４月生まれと３月生まれとの間にあ
る所得の格差に有意差はない。一方，女性で
は４月生まれが３月生まれよりも２％だけ所
得が高い。しかし，４月＋５月生まれと２月
＋３月生まれで評価すると，この所得格差に
も統計上の有意性はなくなる。相対年齢効果
は最終学歴に反映するが，獲得する所得の規
模には影響を与えていないということである。
なお，Kawaguchi （2011） は誕生月を四半期
別にして，同様の分析を試みている。そこで
も相対年齢効果は最終学歴に反映しており，
さらに四半期別でみると所得にも格差のある
ことを確認している。つまり，１月～３月生
まれの所得は４月～６月生まれを3.9％だけ下
回っていた。10月～12月生まれの所得は４月
～６月生まれを1.8％だけ下回っていた（p.74
参照）。
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が 発揮 され る こ とを強調 したの で は
“
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を損な い か ね な い とい うの が真実の 声 で

あろ う。 事実，本稿が検証した よ うに，起業

後 の 経営成果は年齢以外 の 要因にも依存 して

い た。こ うした こ と か らす る と，本稿が 分析

した サ ン プ ル は，こ の 効果が表れ や すい もの

が 選ば れ た可能性もある。つ ま り，サ ン プ ル
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＊ 紙幅 に制約が ある た め海外 の 研究成果 と計量

　分析結果 の 詳細 に つ い て は 削除 した。拙稿

　（2014 ） を参 照 して ほ しい 。

（1） 学 校教 育 法第 17条 ：保 護 者 は，子 の 満六 歳 （学

　齢
一

筆者） に達 した 日の 翌 日以 後 にお け る 最

　初の 学年の 初め （最初の 4 月 1 日一筆者）か ら，
　 満 十 二 歳 に達 した 日の 属 す る 学 年 の 終 わ りま

　 で，これ を小学校又 は 特別支援学校 の 小学部

　に就 学 させ る 義務 を負う。

  　川 口 ・森 （2007）は，『国際数学 ・理科教育

　動向調査 』『OECD 　生徒 の 学習到達度調査 』

　 の 個 票 データ を分析 して い る。主 と して ，同

　一学年 の 最 年 長者 と最 年少 者 との 問 に お け る

　数学や理 科の 成績の 違 い ，そ れ が 最終学歴で

　ある 4 年制大学卒業率 に まで 永続する こ とを

　 確認 して い る。

（3） Kawaguchi （2006）は 『就業構造基 本調査 』

　（2002年 版）の 個 票 データを使 っ て，相 対年 齢

　効果は 最終学歴 （大卒）の 違い に反映 して い

　 る こ とを 明 らか に して い る。ただ し，男 性 に

　つ い て は 4 月生まれ と 3月生まれ との 問にあ

　 る所得 の 格差 に 有意差 は ない 。一
方，女性で

　 は 4月生 まれ が 3 月生 まれ よ りも 2％ だ け所

　得が 高い 。し か し，4 月 ＋ 5 月生 まれ と 2 月

　 ＋ 3 月生 まれ で 評価 す る と，こ の 所 得 格 差 に

　も統計上 の 有意性 は な くな る 。 相対年齢効果

　 は最終学歴 に 反映する が，獲得する 所得 の 規

　模 には 影響 を与 えて い な い と い うこ とで ある。

　 な お，Kawaguchi （2011）は 誕 生 月 を 四 半 期

　別 に して ，同様 の 分析を試 み て い る 。 そ こ で

　も相対年齢効果 は最終学歴 に 反映 して お り，
　 さ ら に四半 期 別 で み る と所 得 に も格 差 の あ る

　 こ と を確認 し て い る。つ ま り，1 月一3 月生

　 まれ の 所 得 は 4 月一6 月生 ま れ を3．9％ だ け下

　 回 っ て い た 。 10月一12月生まれ の 所得 は 4 月

　
一6 月生 ま れ を1．8％ だ け下回っ て い た （p．74

　 参照 ）。
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⑷．厚生労働省の時系列データによると，第二
次世界大戦前には出生月による出生率のバラ
ツキは大きく，１月～３月に高く，６月が低
かった。これは，わが国の経済構造が農業
に依存していたため，出生月が農閑期（the 
agricultural off -season）である冬季期間（１
月～３月）になるよう調整されたことを示唆
している。この傾向は1970（昭和45）年以降
無くなり，出生月による出生率の差はほとん
どない状態となっている。
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  　厚生 労働省の 時系列デ
ー

タ に よる と，第二

　次世 界 大 戦 前に は 出生 月 に よ る 出 生率 の バ ラ

　 ッ キ は大 き く，1 月
一3 月に 高 く，6 月が 低

　 か っ た。こ れ は，わ が 国 の 経 済 構 造 が 農 業

　 に依存 して い た た め，出生月が 農閑期 （the

　 agricultural 　off−season ）で あ る 冬 季 期 間 （1

　月
一3 月） に な る よ う調整 され た こ とを示唆

　して い る。こ の 傾 向は1970 （昭 和45）年 以 降

　無くな り，出生 月 に よ る 出生 率の 差 は ほ とん

　 どない 状 態 となっ て い る。
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