
 

 

 

 

 

1｜               ｜経済･金融フラッシュ 2021-07-09｜Copyright ©2021 NLI Research Institute All rights reserved 

 

１． 貸出動向：地銀の貸出伸び率はプラスを維持 

（貸出残高）  

7 月 8 日に発表された貸出・預金動向（速報）によると、6 月の銀行貸出（平均残高）の伸び率は前年比

0.77％と前月（同 2.16％）を大きく下回り、3 カ月連続の低下となった。資金需要の増加が一服しているうえ、

比較対象となる昨年 6 月にかけてコロナ禍初期の資金繰り懸念によって貸出が大幅に伸びた（昨年 5 月

5.13％→6月 6.55％）反動で、伸び率が押し下げられた（図表１）。 

 

業態別に見た場合には、都銀の伸び率が前年比－1.60％（前月は 0.15％）と前月から急低下し、

2012 年 11 月以来の前年割れとなったほか、地銀（第 2 地銀を含む）の伸び率も前年比 2.89％（前

月は 3.95％）と低下している（図表 2）。特に都銀では、昨年 6 月にかけて主たる貸出先である大

企業において手元資金を確保する動きが強まり、伸び率が急伸していた反動が強く出ている（図表 
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（％） （図表1） 銀行貸出残高の増減率

（注）特殊要因調整後は、為替変動・債権償却・流動化等の影響を考慮したもの

特殊要因調整後の前年比＝（今月の調整後貸出残高－前年同月の調整前貸出残高）／前年同月の調整前貸出残高
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（前年比、％） （図表２） 業態別の貸出残高増減率
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（図表４）信用保証実績

保証承諾額

保証債務残高（右軸）

（資料）全国信用保証協会連合会よりニッセイ基礎研究所作成

（注）直近は2021年2月分
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3）。企業収益改善等を受けて、予備的に借り入れた資金を返済する動きが一部出たことも影響した

ようだ。なお、コロナ流行前の 2019 年 6 月との比較では、都銀向け貸出も 7.0％高い水準にある。 

 

昨年は 6 月にかけて貸出の伸び率が上昇した後、8 月まではほぼ横ばいで推移していたことから、

次回 7 月分では、前年比でみた場合の伸び率押し下げ圧力が緩和する見込み。従って、貸出の伸び

率は全体としては小幅なプラス圏に留まると見ている。 

 

なお、預金の伸びは引き続き貸出の伸びを大き

く上回っている。具体的には、5 月時点の銀行バ

ランスシート（平残ベース）を上の預金の伸びは

前年差 65 兆円増と貸出の伸び（13 兆円増）を大

きく上回っており、預金残高から貸出残高を引い

た預貸ギャップは 346 兆円と一年前と比べて 52

兆円も拡大している（図表 5）。預貸ギャップの拡

大基調はコロナ流行以降続いており、直近も 3 カ

月連続で拡大している。 

そして、このギャップを埋めているのが証券投資であり、銀行の有価証券保有高は一年前と比べ

て 40 兆円増加（うち国債が 27 兆円増、その他証券が 13 兆円増）している。 

コロナ対応の各種給付金や輸出の増加などによって、貸出以上に銀行預金が増加を続けており、

その結果としての余資の増加が、銀行の証券投資活発化に繋がっている。 

 

 

２．マネタリーベース： 資金供給量の伸びが鈍化基調に 

7月 2日に発表された 6月のマネタリーベースによると、日銀による資金供給量（日銀当座預金＋市中に

流通する紙幣・貨幣）を示すマネタリーベースの伸び率（平残）は前年比 19.1％と、前月（同 22.4％）を下回

り、2カ月連続で伸びが鈍化した（図表 6）。 

マネタリーベースの約7割を占める日銀当座預金を見ると、減少要因となる政府による国債（国庫短期証

券を含む）発行額は前年同月よりも縮小したが、一方で日銀による国債・ETF 買入れや資金供給オペなど

各種資金供給も縮小傾向にあるため、伸び率が低下した（図表 6・7）。さらに、前年比での比較対象となる

昨年 6月の伸び率が大きく上昇したことも日銀当座預金の伸び率押し下げに働いた。 
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その他の内訳では、日銀券発行高の伸び率が昨年 6 月の伸び率上昇の反動もあって前年比 3.5％

（前月は同 4.4％）と低下する一方、貨幣流通高は前年比 2.0％（前月は同 1.9％）と安定した推移

が続いている（図表 6）。 

 

なお、6月末時点のマネタリーベース残高は 648兆円と前月末比 1.9兆円減少した。季節性や月内の動

きを除外した季節調整済み系列（平残）でみても、前月比 4.2兆円減と 1年 3カ月ぶりの減少となっており、

日銀による資金供給は鈍化している（図表 9）。今後もしばらく比較対象となる昨年同月のマネタリー

ベース伸び率上昇が続くことから、マネタリーベースの前年比伸び率は低下に向かうと見込まれる。 

 一方、日銀は 6 月の決定会合において「金融機関が自らの判断に基づき取り組む気候変動対応投

融資をバックファイナンスする新たな資金供給の仕組み」の導入を決定した。この仕組みが日銀の

資金供給量にどれだけの影響を与えるかは、金融機関に対するインセンティブ（付利等）など具体

的な設計にかかっているため、今月中旬の会合で公表される骨子素案の中身が注目される。 

 

 

３．マネーストック： 投資信託が 2 カ月連続で前年割れ 

7 月 9 日に発表された 6月のマネーストック統計によると、金融部門から市中に供給された通貨

量の代表的指標である M2（現金、国内銀行などの預金）平均残高の伸び率は前年比 5.89％（前月は 7.89％）、

M3（M2 にゆうちょ銀など全預金取扱金融機関の預貯金を含む）の伸び率は同 5.22％（前月は 6.84％）と、と

もに 4カ月連続で低下した（図表 10）。 

 

M3の内訳では、主軸である普通預金等の預金通貨（前月 12.2％→当月 9.3％）の伸び率が大きく

低下し、全体の伸び率低下の主因となった（図表 11）。比較対象となる昨年 6 月に貸出の急増等に

伴って預金通貨の伸び率が大きく上昇した反動が出ている。また、同様に前年の伸びの反動が出る

形で現金通貨の伸び率が前年比 3.9％（前月は 5.1％）と鈍化したことや、定期預金などの準通貨

（前月▲2.0％→当月▲2.3％）の伸びがマイナス幅を広げたことも響いた。 

一方、CD（譲渡性預金・前月 32.3％→当月 36.8％）の伸び率上昇がわずかながら下支えとなっ

た。 
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なお、前月まで上昇していた広義流動性（M3 に

投信や外債といったリスク性資産等を加算した概

念）の伸び率も前年比 5.94％（前月は 7.71％）と

3カ月ぶりに低下した（図表 10）。M2や M3と同様、

昨年 6月の伸び率上昇による反動が出た。 

また、内訳では、これまで牽引役となっていた金

銭の信託（前月 13.4％→当月も 13.4％）の伸び率

急伸が止まったほか、投資信託（私募や REIT など

も含む元本ベース、前月－0.001％→当月－0.6％）

の伸び率がマイナス幅を拡大したことも広義流動

性の伸び率低下に影響している。 

 

前年の大きな動きによって伸び率が圧迫されて実勢が掴みにくくなっているものの、前月比など

の動きを勘案して見ると、通貨量の増加基調自体は続いている。 
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