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中国の銀行融資： 
６月は１兆５３０４億元増と再び急増 
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○ ６月の銀行融資が１兆５３０４億元（約２１兆円）増と大幅増加となったことから、市場で

は「中国人民銀行が融資抑制に乗り出す」との観測が出ている。 
○ 銀行融資の一部が株式や不動産に向かっていたこともあり、商業銀行に対する融資審査に関

する窓口指導が強化される可能性は十分にある。しかし、景気の現状を考えると、当面は「利

上げ」や「合理的な伸び」に向けた総量規制が再開される可能性は低い。 

７月８日、中国人民銀行は６月の銀行融資額が１兆５３０４億元増になったと発表した。これにより、

０９年１～６月累計では７兆３６６７億元（約１０１兆円）となり、０８年１～６月累計の２兆４４５

２億元に比べ約３倍の増加ペース、昨年度１年間の増加額（４兆９０３６億元）と比べても約１．５倍

に達しており、３月の全人代（日本の国会に相当）で打出された０９年度の銀行融資増加目標の５兆元

を遥かに上回ることとなった。世界的な景気の急減速を受けて、昨年１１月に銀行融資拡大の方針が示

されて以降、銀行融資は徐々に増加し始め、年が替り０９年１～３月には急増、４～５月には増加ペー

スが鈍化したものの、今回発表の６月は再びの急増となり、市場では「中国人民銀行が融資抑制に乗り

出す」との観測が出ている。 

   

金融政策と銀行融資の推移
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（資料）中国人民銀行、ＣＥＩＣ
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政府が銀行融資拡大の方針へ
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下図は、９０年以降のＧＤＰ成長率と銀行融資の関係を見たグラフだが、今回の銀行融資の急増は、

約２０年間で３回目となる。歴史を振り返ると、銀行融資の過度な拡大（量的または時間的）は、その

後にインフレや銀行の不良債権として禍根を残した。今回も名目ＧＤＰ比で見た銀行融資増加額の割合

は２０％を超えてきており、その経験も踏まえれば、中国人民銀行は「出口戦略」を考え始めていると

見られる。 

   

９０年以降の中国の銀行融資
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（注意）０９年の銀行融資増（名目ＧＤＰ比）は、融資額は１～６月累計、名目ＧＤＰは前年比８％成長と仮定して算出
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しかし、６月末に開催された中国人民銀行金融政策委員会の第２四半期定例会議では、「経済成長を

促す一連の政策・措置の作用で、経済に前向きの変化が現れた」と景気回復に自信を示したものの、「経

済回復の基礎は十分に固まっていない」として景気の先行きに対する慎重姿勢を維持し、「通貨と信用

の合理的な伸びを導く」として、中国人民銀行は適度な金融緩和政策を続ける方針を示していた。 
一方、今回発表された６月の銀行融資の増加は予想以上に大きく、中国人民銀行が考える「合理的な

伸び」の範囲を超えた可能性がでてきた。前述の第２四半期定例会議でも「エネルギー多消費、汚染物

質多排出、生産能力過剰業種の企業に対する融資を厳格に抑制」との方針が確認されている。中国政府

の中にも、銀行融資の資金が株式や不動産に流れて、実態経済に向かっていないとの懸念があったため、

６月下旬には銀行監督を担う中国銀行業監督管理委員会が、商業銀行に対し融資審査の厳格化を指示す

る通知を出している。従って、中国人民銀行が窓口指導で銀行融資を微修正する可能性は十分にある。 
但し、建国６０周年の記念式典を１０月に控え「保八」（政府が目指す８％成長目標の保持・達成）

に向けた大事な時期であり、深刻な雇用問題を抱えるなか「経済回復の基礎は十分に固まっていない」

との経済情勢に対する政府と人民銀行の共通認識にも大きな変化はない。①中小企業や農村への金融支

援、②消費者金融の発展、③自主革新、Ｍ＆Ａなど産業高度化を目的とする融資については、積極的な

支援姿勢を維持していることから、商業銀行の融資審査を窓口指導で強化する等、変更は微修正に止ま

り、「利上げ」や「合理的な伸び」に向けた総量規制といった大幅な変更は当面ないと見ている。 
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