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おわりに

は じ め に

中国が経済改革，対外開放に踏み出して四半世紀がすぎた。この間，中国経

済は飛躍的な発展を遂げ，「世界の工場」といわれるほどのものになってきた。

こうした経済発展を成し遂げてきたことは，企業の側面からみれば，この間

大量に発生，台頭した個人企業や私営企業，農村から生まれた郷鎮企業１）が主

導的役割を果たしてきた。これらの企業は規模が小さく，その経営者が民間人

や民間グループであり，中小企業あるいは民営企業，非国有企業と呼ばれてい

る。民営中小企業の急速な発展は，８０年代後半からのことであった。当時，

国民経済の主体であった国有企業の経営が悪化しつつある背景の下で，政府が

民営企業の設立に対する制限を緩和したことが原因であった。９０年代に入っ

１）郷鎮企業は地域の概念であり，農村部や小都市における中小企業を指す。



て，民営中小企業の発展に伴って，多くの失業者が雇用され，社会の安定に重

要な役割を果たした。さらに，今までも，国有企業の多くは依然として不振が

続く状況のなかで，国民経済の発展にとって，民営中小企業に対する期待が大

きくなっている。

一方，中小企業発展の過程には，さまざまな問題が生じており，とくに，資

金不足は最も深刻な問題であると言われている。本稿の研究目標として，９０

年代から急成長してきた中小企業の資金調達の現状を総合的に把握し，資金調

達上の問題点を明らかにする。そのことを踏まえて，現段階で中国中小企業の

資金調達の取り組みに対して政策提案を行う。

中国中小企業の資金調達に関する研究は，９０年代後半から始まったばかり

で，これまでの研究はマクロ的な分析や政策的な研究を中心としたものであっ

た。本稿では，その分析方法として，データ分析の手法で政府の中小企業金融

政策のあり方および借入環境の現状を把握し，中国中小企業資金調達の環境を

明らかにすることを試みる。

論文の内容は以下の三つの部分から構成されている。第一章において，中国

の中小企業資金調達の実態を確認する。第二章においては，中国中小企業金融

制度の発展およびその効果を明らかにする。第三章では，農村信用社の例を取

り上げ，中小企業資金調達上の問題点を指摘する。

第一章 中国中小企業資金調達の実態

第一節 中国中小企業の定義と役割

１．中国における中小企業の定義

�．中国における中小企業の定義

中国中小企業の分類基準は２００３年１月１日に施行された『中華人民共和国

中小企業促進法』によって定められている。新しい定義では，工業，建設業，

交通，流通，郵政事業，卸売業，ホテル，飲食と広い範囲をカバーしている。

その基準は企業の従業員数，年間売上高，資産総額三つの指標に定義されてい
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る。中小企業と定義される人数および金額は業種により異なる。工業において

は，小企業は，従業員数３００人未満，年間売上高３，０００万元未満，総資本４，０００

万元未満のいずれかに該当する企業，中企業は従業員数２，０００人以下，年間売

上高３，０００万元未満，総資本４，０００万元未満のいずれかに該当する企業，建設

業の場合は従業員数３，０００人以下，年間売上高３億元以下，総資本４億元以下

のいずれかを満たす小企業以外の企業となっている（表１）。

資料：『中小企業基準についての暫定規定』より作成。
出所：中国経済貿易部中小企業司２００３年第１４３号

http://news.xinhuanet.com/zhengfu/２００３-０３/０７/content_７６４０４３.htm

業 種 分類 従業員数 年間売上高（万元） 総資産額（万元）

工 業
中小
中型
小型

２，０００人以下
３００人以上
３００人未満

or
and
or

３０，０００以下
３，０００以上
５００未満

or
and
or

４０，０００以下
４，０００以上
４，０００未満

建 設
中小
中型
小型

３，０００人以下
６００人以上
６００人未満

or
and
or

３０，０００以下
３，０００以上
３００未満

or
and
or

４０，０００以下
４，０００以上
４，０００未満

小 売 業
中小
中型
小型

５００人以下
１００人以上
１００人未満

or
and
or

１５，０００以下
１，０００以上
１，０００未満

卸 売 り
中小
中型
小型

２００人以下
１００人以上
１００人未満

or
and
or

３０，０００以下
３，０００以上
３，０００未満

交通運輸
中小
中型
小型

３，０００人以下
５００人以上
５００人未満

or
and
or

３０，０００以下
３，０００以上
３，０００未満

郵政事業
中小
中型
小型

１，０００人以下
４００人以上
４００人未満

or
and
or

３０，０００以下
３，０００以上
３，０００未満

旅 館 ，
飲 食 業

中小
中型
小型

８００人以下
４００人以上
４００人未満

or
and
or

１５，０００以下
３，０００以上
３，０００未満

表１ 中国中小企業の分類基準
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�．中国中小企業分類基準の変遷

中国中小企業分類基準の指針となるこの法律は，１９５０年代に，初めて定め

られ，数度の見直しが行われてきた。現在の基準と比較すれば，従来の中小企

業基準では機械設備，従業員数，固定資産など生産能力のような企業の量的規

定が重視されている。それは当時の遅れた中国産業の実態を示している一方，

企業の規模拡大により経済発展の成果を上げられることを目的としている。最

新の基準に，従業員数を要素としていれたことは，中小企業の雇用における積

極的な影響を考えた結果である（表２）。

２．中国における中小企業の役割

資料によると，２）２００６年末に，中国の中小企業数は４，２００万社を超えて，全

体に占める構成比は，９９．８％に上る（そのうちに，３，８００万社の個人企業を含

めている３））。中小企業は経済の発展，社会の安定に大きな役割を果たしている。

第１に，中国中小企業は輸出の主役である。改革開放後，国際貿易における

２）出所：中国中小企業協会ホームページ http://www.ca-sme.org/content.asp?id＝１８８４
３）個人企業は日本の零細企業に相当。中国では従業員数が７人以下の企業を指す。

資料：「中国中小企業の挑戦」 張浩川，森山書店，２００５．２，p．８６

年 代 規 模 基 準

１９５０年代初 小型企業
動力機械を持つ１５人以下
動力機械を持たない３０人以下

１９６２年 小型企業
５００人以下
（固定資産原価）

１９７８年 小型企業
年間総合生産力
（従業員数，機械設備）

１９８８年 小型企業
生産能力，機械設備，固定資産原価
（産業別で異なる基準）

１９９８年 中小企業
年間売り上げ，資産総額
（産業別で異なる基準）

２００２年 中小企業 図（１－３－１）

表２ 中国中小企業の基準の変遷
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中小企業の位置はますます高くなっている。特に，服装，玩具，家具などの輸

出で圧倒的なシェアを占めている。輸出金額については，２０００年には１，３２７

億ドルであり，２００５年に５，９３１億ドルに達している。輸出全体における比率

も２０００年の５３％から，２００５年の７７％に上昇している（図１）。

第２に，税収の源泉である。中小企業の納税金額は年々大幅に上昇してい

る。２０００～２００５年の数年間で，中小企業による納税金額は２倍以上に増えて

いる。２００６年の時点では中小企業の納税金額は１７，５３２．１億人民元に達してい

る（図２）。

第３に，産業構造調整の担い手である。中国中小企業は，新興産業の先頭に

立ち，技術進歩に拍車をかけてきた。中小企業は常に，市場ニーズを見出し，

新たな製品とサービスを創り出す機能を果たしている。歴史的に見て，中国中

小企業の構成には原材料，労働集約型企業が多く存在していた。１９８０年代に

入って，北京の中関村，上海の張江ハイテク地区でハイテク産業の分野に進出

した中小企業の成長も目立つようになった。４）現在，中国のハイテク中小企業は

すでに１４万社を超えている（図３）。

４）参考文献：「中国中小企業の挑戦」 張浩川，森山書店，２００５．２。

図１ 中国中小企業輸出金額および成長比率の推移

資料：「中国民営企業発展報告」（２００５～２００６）p．２６データより作成。
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第４に，雇用の担い手である。１９９０年代から，国有企業の業績が悪化しつ

つあることなどが原因で，改革が行われた。それに伴って，膨大な失業者が出

てきた。統計によると，当時約１，５００万人であったと推測されている。これら

の失業者の就職問題を解決しなければ，大きな社会問題になるだろう。ここ

で，彼らに救いの手をさしのべたのは中小企業である。２００５年に，中小企業

に勤めている従業員数は２億人を超え，２０００年より５，０００万人増えている（図

４）。

図２ 中小企業の納税金額の推移

資料：「中国民営企業発展報告」（２００５～２００６）p．２４データより作成。

図３ 中国中小型ハイテク企業社数の推移

資料：「中国民営企業発展報告書」２００５～２００６年度 p．１６７データより作成。
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第二節 中小企業資金調達の実態

９０年代に入って，中小企業の急速な発展に伴って，資金調達問題が生じ

た。多くの企業は資金不足状態に陥り，日常的な経営活動や事業拡大計画が取

りやめられ，企業の発展に大きな障害となっている。この節では，中国中小企

業の資金調達の現状について，考察してみよう。

WBES５）は毎年，世界各国の中小企業における資金調達の状況に対する調査

を行っている。２００３年度の調査によれば，中国の中小企業資金調達難易度で

５）WBESとは世界商業環境調査機構。

資料：WBES（２００３年度），Drcnet. com（ 署 ，「国外中小企 融 及 示」中国金融
出版社，２００７年 p．７２による。）

割合楽だ なんとかやっている 苦しい 非常に苦しい

中 国 １０．７ ８．０ １２．０ ６９．３

インドネシア １６．４ ２４．７ １７．８ ４１．１

マレーシア ２８．２ ２６．９ １９．３ ２５．６

フィリピン １７．４ １５．８ ２８．８ ３８．３

シンガポール ４４．１ １４．７ ２９．４ １１．８

タ イ ４．３ １８．１ ３３．５ ４４．１

図４ 中小企業における従業員数の推移

資料：「中国民営企業発展報告」（２００５～２００６）p．２４データより作成。

表３ アジア発展途上国中小企業融資調査 （単位：％）
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内部留保

自己資本

中国中小企業の資金
調達手段

経営者の個人資金

銀行借入金

他人資本

商業信用

インフォ－マル金融

親戚および親友からの借入金

「苦しい」と感じる企業はサンプル全体の１２％となっている。さらに，「非常

に苦しい」と感じる企業の比率は６９．３％という高い水準となっている。これ

に対して，「割合楽だ」と答える企業はわずか１０．７％である。このように，現

在，中国の中小企業は厳しい状況に追い込まれている（表３）。

このような厳しい環境のなかで，中国の中小企業はどこから資金を調達する

のかを明らかにするため，その資金調達構造を見てみよう。

１．中国中小企業資金構造の現状

中国の中小企業資金調達に関するデータが乏しいため，その状況を明確に把

握することは難しい。以下，多数の調査報告書を参考にし，その資金調達の実

態を解明してみる。表４は，２０００年に，北京市，天津市，河北省，浙江省の

中小企業３５２社に対するアンケート調査報告書によって作られたものである。

表４ 中国中小企業の資金調達手段

資料：李揚・楊思群「中国中小企業融資与銀行」上海財経大学出版社，２００１年 p．７９に基づ
き作成。
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一般的に，資本構成から見ると，企業が調達する資金は自己資金と他人資本の

二つに大きく分類される。現在，中国の中小企業資金調達手段をみれば，自己

資本の主なものは内部留保（利益に積立金，原価償却費など）と企業所有者の

個人資金（資本金，増資）であり，他人資本は銀行借入金，親族および親友か

らの借入金，インフォーマル金融，６）そして取引先からの買入債務である企業信

用である。

次に，中国中小企業資金調達構造を見てみよう。図５は中国中小企業の資金

調達構造を従業員規模別に示したものである。ここでは従業員規模５０人以下

の企業では，自己資本の割合が５６．２％であるのに対して，銀行借入金の割合

は１１．６％である。一方で，従業員規模５０１人以上の企業では，自己資本の割

合が３４．５％であるのに対し，銀行借入金の割合は４９．１％である。このように，

自己資本の占める割合は従業員規模が小さくなるにつれ上昇し，一方，銀行借

６）インフォーマル金融とは制度外金融と説明されている。中国中小企業において，資金調
達が困難な際，インフォーマル金融は重要な資金調達ルートであり，中小企業に対する最
後の貸し手として，通常の金融機関の補完的な役割を果たしている。インフォーマル金融
の利用先の多くは中小企業である。また，企業規模が小さいほど，その利用比率が高く
なっている。インフォーマルの金利は約１０％～２０％（年間）であり，通常の金融機関より
６％～８％高くなると言われる。資料：中央財経大学「地下金融実態調査」２００４。http://qkzz.
net/magazine/１００６-３１０２/２００７/０３/７５０４６７.htm

図５ 中国中小企業資金調達構造（従業員数別）

資料：李揚・楊思群「中国中小企業融資与銀行」上海財経大学出
版社 ２００１，p．７９に基づき作成。
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図６ 従業員規模別自己資本構成の変化

資料：李揚・楊思群「中国中小企業融資与銀行」上海財経大学
出版社 ２００１，p．７９に基づき作成。

入金の割合は低下しており，従業員規模が小さいほど資金調達の大部分を自己

資金に依存していることがわかる。

１）自己資本

一般に，自己資本の調達方法としては，留保利益による内部調達と，資本市

場や個人投資家からの出資などの外部調達の２つの方法がある。７）現在，中国中

小企業の自己資本調達は企業所有者の出資による外部調達が主流である。

図６は，企業の自己資本調達構成を従業員規模別に示したものである。それ

を見ると，従業員規模５０人以下企業の場合は自己資本の割合は５６．２％であ

る。そのうち，内部留保の割合は１３．９％であり，企業所有者出資の割合は

４２．３％である。一方で，従業員規模５０１人以上の企業の場合，自己資本の割合

は３４．５％である。そのうち，内部留保の割合は１５．２％であり，企業所有者出

資の割合は１９．３％である。このように，自己資本の構成を見れば，従業員規

模が小さいほど企業は，企業所有者の出資に依存していることが分かる。

７）参考資料：忽那憲治 『中小企業金融とベンチャー・ファイナンス』東洋経済新報，１９９７
年。
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２）借入金

通常，企業は自己資本だけで十分な資金を調達することが困難であると考え

られる。その場合，借入が重要な手段となっている。現在，中国中小企業に対

して，金融機関からの融資や親友，親戚からの借入や，高金利のインフォーマ

ル金融を利用することは重要な方法であると見られる。

図７は従業員数別に各借入先の割合を示しているものである。これによる

と，「５０人以下」の企業では銀行借入の割合が１３．７％であるのに対して，家

族・親友や，インフォーマル金融からの割合が６．２％と８．５％である。一方，

従業員規模５０１人以上の企業では銀行借入の割合が４９．１％であるのに対し

て，家族・親友や，インフォーマル金融からの割合が０．４％，０％である。こ

のように，銀行借入の占める割合は従業員規模が大きくなるにつれて上昇，一

方で家族・親友からの借入金およびインフォーマル金融の割合は低下してい

る。つまり，従業員規模が大きいほど企業は金融機関から借入の割合が高く

なっている。これに対して，従業員規模が小さいほど企業は，家族，親友の借

入金やインフォーマル金融から借入の割合が高くなっている。

一般的に，資金調達の際に，企業は調達資金の安定性や費用から考えると内

図７ 従業員数別各借入先の割合

資料：李揚・楊思群「中国中小企業融資与銀行」上海財経大学
出版社 ２００１，p．７９に基づき作成。
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部留保にあたる自己資金で優先的に行うが，それが十分できない場合，金融機

関からの融資で賄い，それができなければ経営者個人の私財や親友，親戚から

調達する形になるか，それもできなければインフォーマル金融で借金するとい

う優先順位となっている。８）現在，中国中小企業の多くは経営者個人や親友，親

戚からの調達およびインフォーマル金融に依存している状態にあるということ

を中小企業の経営側から見ると，それは経営活動の中で資金不足を日常的に感

じていることを意味している。９）

また，銀行の利用比率が低いほど，金融機関から思い通りに貸してもらいに

くくなっている。図８は金融機関借入金比率と銀行から思い通りに貸してもら

えなかったと回答した企業の割合を従業員規模別に示したものである。ここか

らは従業員規模５０人以下の企業では，借入金の割合が１３．７０％であるのに対

して，拒否される企業の割合は７８．９２％である。一方で，従業員規模５００人以

上の企業では，借入金の割合が４９．１０％であるのに対して，拒否される企業の

８）参考資料：「中小企業の資金調達と会計基準」伊藤博志，２００４。
９）企業の資金調達手段において，親友，親戚の借入という方法は非常に狭い範囲で行う融
資手段であり，その融資金額も限定的なものであると考えられる。そのため，一時的な資
金調達手段であると考えられる。また，インフォーマル金融の利用はコストが高く，最終
の貸し手であると言われる。

資料：李揚・楊思群「中国中小企業融資与銀行」上海財経大学出版社 ２００１，
p．７９に基づき作成。

図８ 銀行から融資を受けられなかった企業の割合（従業員数別）
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割合は３４．９０％である。

銀行からの融資を受けられなかった理由については，銀行の担保条件を満た

していないからであると見られる（図９）。

図１０は中国中小企業が提供している担保の内訳を示したものである。それ

によると，不動産担保や保証（人的保証）の提供割合が高いことがわかる。

一方，金融機関借入金の期間構成をみると，短期借入金が限られている（図１１）。

図９ 融資を受けられなかった理由

資料：「我が国中小企業発展および融資状況調査報告」梁冰，２００５年に基づき作成。
出所：『金融研究』２００５，第５期。

図１０ 中国中小企業借入金の担保構成

資料：「我が国中小企業発展および融資状況調査報告」梁冰，
２００５年に基づき作成。

出所：『金融研究』２００５，第５期。
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一般的に，大企業に比べ，中小企業は社歴が短く，事業が安定していないな

どの理由があって，それは銀行側からみると，与信リスクの判断が難しいと考

えられる。そのため，有効な担保手段（不動産，保証人，担保会社など）を求

めることは金融機関の対応であると考えられる。しかし，現段階では中国中小

企業は有効な担保手段（担保会社）が欠乏しているため，銀行へ借入申し込み

をした際，「申し込みを拒絶された」の割合が高いと見られる。一方，銀行の

融資を受けられても，短期借入金に限定される。

第二章 金融環境の変化と中小企業資金調達

第一節 中国中小企業金融制度の発展

前章で考察したように，現在，中国の中小企業は，資金調達において，非常

に厳しい状況である。こうした状況の下で，中国政府は，中小企業振興の重要

性を認識し，１９９８年１０月に初の中小企業を専門とする政府機構－中小企業

司１０）を設置した。中小企業司は，具体的な企業支援政策を策定し，中小企業

１０）日本の中小企業庁に相当。

資料：「中国中小企業投融資報告書」２００７年，香港大学，深
発展銀行

出所：『２００７年アジア銀行競争ランキング研究報告』

図１１ 期間別銀行借入金の構成
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のサービスの健全化と促進を主な任務としている。また，２００２年６月に，「中

小企業促進法」が採択され，２００３年１月１日から実施されている。「促進法」

は中小企業を発展させるための法律であるが，今後の中小企業の活動を規範化

したり，法制化したりしていくための最も重要な法である。

一方，中小企業に対する資金調達問題に関して，９８年から中小企業向け金

融政策が策定され始めている。これまでの政策をまとめると，以下の三つの部

分から構成されている。�金融機関による中小企業向け貸出増加の指導を強

化，�金利対策，�中小企業信用担保制度の整備。

１）中央銀行による行政指導

１９９８年に，中国人民銀行は『中小企業に対する金融サービスを改善する意

見』（“改善意見８条”）を発表した。“改善意見”は，まず中小企業の位置づけ

について，「国民経済の構成においては有機的な部分」と規定したうえで，そ

の役割を「中小企業の発展は，経済の成長，雇用の拡大において重要な役割を

発揮する」と定めている。そのために，「各商業銀行および信用社が貸付構造

の調整や中小企業向け金融サービスの改善をしなくてはならない」としたうえ

で，以下の３点を掲げている。�．中小企業金融サービスの改善対策として，

各商業銀行では，中小企業貸付専門機構を設置しなくてはならない（第１条）。

�．各金融機関による中小企業への貸出増加を要請し，また，各金融機関の役

割については，民生銀行，各都市商業銀行，都市信用社は都市部の中小企業を

中心とし，農業銀行および農村信用社は郷鎮企業を重点に支持する（第２条）。

�．金融機関による中小企業向け貸出増加のため，企業間の互助担保，貸付保

険，担保基金など多様な担保ルートを整備しなくてはならない（第７条）。ま

た，９８年に，中小企業向け金融サービスの改善を求めている。１１）

２）中小企業向け貸出金利上限の解除

９８年に，中小企業金融対策の一環として，人民銀行は中小企業向け貸出金

中国中小企業資金調達の実態と問題点 １６３



利上限規制を徐々に拡大し，２００４年には完全に解除された（貸出金利の下限

は依然として１０％までに制限されている１２））。そのプロセスは以下のとおりで

ある。１３）

１．１９９８年１１月に，小企業向け貸出金利上限は従来の基準金利の１０％から

２０％に変更。（農村信用社は４０％から５０％に変更）

２．１９９９年９月に，中小企業向け貸出金利上限は基準金利の２０％から３０％

に変更。（農村信用社は５０％）

３．２００３年，中小企業向け貸出金利上限は基準金利の３０％から５０％に変更。

４．２００４年１月に，中小企業向け貸出金利上限は基準金利の５０％から７０％

に変更。

５．２００４年１０月に，貸出金利上限の規制は解除された。

このように，小企業向け貸出金利上限の規制が廃止されるのは，中小企業向

け貸出増加が目的であると考えられる。一般的に，貸付金利に対して上限を設

定する場合，与信のための費用から考えると，その貸出先が部分的にカバーさ

れると考えられる。１４）これに対して，金利上限の規制を解除される場合，貸出

１１）中国では，中小企業向け貸出に際しては財務諸表のチェックをはじめとして不動産担保
や第三者保証の徴求が行われるのが通常である。これによって多くの企業は担保条件を満
たさず，銀行融資を受けられない状況に陥っている。９８年に人民銀行が発行した「中小企
業向け金融サービスをさらに改善させよう意見」には，「従来の貸出における不動産担保
や第三者保証への依存を改めて，財務制限条項や担保の活用などの取り組み」を要請し
た。このことは担保となる資産（不動産）が少ない中小企業への資金供給の円滑化を図っ
て，中小企業の融資環境を改善する目的であると見られる。

１２）従来の中国は，企業向け貸出金利は中国人民銀行が設定する「貸出基準金利」の０．９倍
から，１．１倍までの範囲に制限されている。（１９８７年から１９９６年までに，貸出金利は０．９
倍から１．２倍までの変動を容認した）

１３）出所：中国人民銀行ホームページ。
１４）消費者信用市場において，上限金利の設定は消費者への貸付が規制されているという考
え方がある（坂野，藤原２００２）。この考えにしたがえば，中小企業向け貸出は制限される
ことになる。一般に，金融機関は金利を得るために，与信コストを試算したうえで，貸出
の判断を下す。与信コストは審査費用（固定費用）およびリスク費用（変動費用）の二つ
の部分が含まれている。通常，与信リスクが高い貸出先であれば，リスク費用が高くな
り，そのため，貸出金利も高くなると考えられる。しかし，金利上限規制の場合，その貸
出先が限定的な範囲となり，一部の与信リスクが高い貸出先への融資が不可能となってい
る。
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先の制約が緩和され，その貸出先が拡大することが予想される。

３）中小企業信用システムの整備

中国では，信用保証制度の創設は，９２年に重慶，上海の民営中小企業が自

発的に互助性融資保証基金会を設立したことが始まりと言われる。その後，９９

年には国家経済貿易委員会が「中小企業信用保証体系の実験に関する指導意見」

を発表して，中小企業信用保証制度の整備を開始した。そして，２００２年に「中

小企業促進法」が制定されるに伴って，全国の県以上の政府に中小企業信用保

証制度の設立が求められ，�地方政府出資による保証機関，�民間出資による

商業性の保証機関，�（企業間の）互助性保証機関の三つのタイプが存在して

いる。１５）図１２～図１４は２００６年末の信用保証制度の状況を示している。

現在，中国では中小企業担保が順調に進んでいると言えるが，しかし，全体

としては始まったばかりの制度であるため，大きな役割を果たしていないのが

現状である。また，今まで設立された担保機構の多くは民間担保機関であり，

そのため，担保機構の経営活動は利益の追求に動き，優良企業を優先的に保証

サービスを提供していることになる。その結果，もともとの担保制度の目的が

１５）参考資料：「中小企業促進法」第二章の第１９・２０・２１条。

図１２ 中国における信用保証機関社数の推移（累積）

資料：「２００７～２００８年中国担保研究報告書」水清木華研究中心。
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拡散されている。

以上のように，中小企業の資金調達問題に対して，政府の金融対策は，中小

企業借入環境を改善し，金融機関による中小企業向け貸出を拡大することを

図っている。しかし，今までの効果をみれば大きな成果を上げていない一方，

資金調達状況が改善された企業は優良企業に限定されている。つまり，９０年

代後半から，金融機関による中小企業向け貸出がある程度増加している一方，

その効果および恩恵に与ることができたのは一部の優良中小企業にかぎられた

図１３ 中国における信用保証機関による提供した融資資金の推移（累積）

資料：「２００７～２００８年中国担保研究報告書」水清木華研究中心。

図１４ 中国における信用保証機関による提供した企業数の推移（累積）

資料：「２００７～２００８年中国担保研究報告書」水清木華研究中心。
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のであって，中小企業全体におよぶものではなかった。１６）それゆえに，２００６年

に，政府が再び中小企業へ貸出を増やすよう，中小企業向け金融サービスを改

善するよう行政命令を出した。１７）このように，今まで，政府による中小企業に

対する金融政策が不十分であり，大きな役割を担っていない段階である。今

後，中小企業金融制度の充実や規範化が不可欠である。１８）

第二節 融資環境と中小企業資金調達

前節では中小企業の資金調達問題に対して，中国政府は中小企業の借入環境

を改善することによって，金融機関の中小企業向け貸出が増加することを狙っ

ていることを明らかにした。ここでは銀行貸出の視点から，中小企業借入環境

の現状を再検討する。

まず，金融機関による企業向け貸出の状況をみてみよう。図１５は非国有企

業向け金融機関１９）貸出残高の推移を示している。２０）それによると，１９９０年代後

半から２００５年にかけて，企業向け貸出構造には大きな変化がみられない。依

１６）「２００６年中国銀行業報告書」には，中小企業への貸出において，中型企業への貸出が増
加したが，小企業への貸出が増加していないことが書かれている。

１７）２００６年には，中国銀行業監督管理委員会は３つの「指導意見」を出した。つまり，銀発
「２００６」９５号，「２００６」６９号，「小企業向け貸出サービス指導意見」である。
１８）参考資料：国際協力機構，２００４。『中華人民共和国中小企業金融制度調査最終報告書』
１９）金融機関は，中国人民銀行，政策制銀行，４大国有商業銀行，株式制商業銀行，都市商
業銀行，都市信用合作社，農村信用合作社，財務公司，信託投資公司，租賃公司，郵政貯
蓄局。２００５年には，農村商業銀行と農村信用合作が含まれる。 国家銀行は，中国人民銀
行，政策制銀行，４大国有商業銀行，郵政貯蓄局。政策制銀行は，国家開発銀行，中国輸
出入銀行，中国農業発展銀行。４大国有商業銀行は，中国工商銀行，中国農業銀行，中国
銀行，中国建設銀行。株式制商業銀行は，１９９９年は，交通銀行，中信実業銀行，光大銀
行，華夏銀行，広東発展銀行，深 発展銀行，招商銀行，上海浦東発展銀行，興業銀行，
民生銀行，烟台住房銀行（２００３年より恒豊銀行），蚌埠住房銀行。２００５年は１９９９年の１２
行から蚌埠住房銀行を除き，浙商銀行を加えた１２行。 貸出における各金融機関のシェ
アをみれば，国有銀行は６０．８％，株式制商業銀行と都市商業銀行は１５．１％，都市信用合
作社は０．５％，農村信用合作社は１１．２％，財務会社は０．９％，外系銀行は９．６％となって
いる。

２０）現在，中国の金融年鑑には，大企業や中小企業の分類データが存在していないため，こ
こで，国有企業向け貸出データは大企業のデータとして使われ，また，中小企業のデータ
は非国有企業と言われる郷鎮企業，私営企業および個人企業への貸出データを用いて，そ
の状況を考察する。

中国中小企業資金調達の実態と問題点 １６７
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然として大企業（国有企業）向けの貸出残高は高い水準を維持している。一方，

銀行の非国有企業向け貸出残高はやや増加しているが，積極的に伸びていない

ことがわかる。

こうした状況をもたらした原因は，国有銀行の非国有企業に対する貸出増加

が低下しているためであると考えられる。図１６に示すように，非国有銀行の

中小企業向け貸出残高は２００５年末に７，６４９．７６億人民元となり，１９９７年度末

に比べ倍以上に増加した。しかも，その８年間で中小企業向け銀行貸出残高に

占める非国有銀行のシェアは６８．８％から７５．９％と大きく上昇している。これ

に対して，国有銀行は２００５年度末の残高が２，４３２．７５億人民元となり，１９９７

年度末に比べ４４％増加（シェアは３１．２％から２４．１％に低下）となっており，

非国有銀行の増加比率より大きく下回っている。

国有銀行で非国有企業への貸出増加が低下しているのは，国有企業への貸出

図１５ 非国有企業向け金融機関貸出残高の推移（短期）２１）

２１）短期貸出：貸出期間が１年以下の貸出を指す。中期貸出：貸出期間が１年および１年以
上，３年以下の貸出を指す。長期貸出：貸出期間は３年および３年以上の貸出を指す。現
在，中国金融年鑑には，長期資金の貸出先が公表されていないため，わからない状況であ
る。しかし，各銀行の年報をみると，その貸出先のほとんどは国有企業，交通，エネルギ
ー，個人ローンとなり，中小企業への融資が少ないと考えられる。このように，短期貸出
の状況を考察することは有効な分析であると考えられる。

資料：中国金融年鑑各年度データより作成。
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は依然として高い水準を維持している要因となっていると考えられる。現在，

高度経済成長の中で，大企業は経営資金や設備投資のために資金需要が急激に

拡大していると予想されている。この背景の下に，国有銀行が国有大企業に優

先的に資金を提供していることは当然であろう。実際，国有銀行の国有大企業

向け貸出残高は２００５年度末で６兆８，７４５億人民元と，１９９７年度末に比べ倍に

増加している（そのシェアは７割ぐらいを維持している）。

一方，その背景には，大企業にとって借入れ以外で資金調達を行える環境が

整っていないことがある。中国では，１９９３年に株式市場２２）が設置されたが，２３）ま

だ，未発達な状況である。表５のように，９３年から株式市場による融資金額

は４００億人民元にとどまって，順調に拡大されていないことがわかる。当時の

市況をみると，９８年から２００４年にかけて低迷している（上海総合株価最高指

数は２，２４５点，深 総合株価最高指数は６６４点にとどまっている）。こうした

２２）株からの融資金額は A株と B株の合計金額である。A株とは中国国内投資家限定の市
場で，人民元で取引される。現在，徐々に外資にも開放されつつあるが，保護・育成段階
にある中国の主要ボードである。B株とは外貨で取引されるのが B株市場である。もとも
とは海外投資家限定だったが，０１年からは中国国内の個人投資家にも取引が開放された。
出所：http://stock.searchina.ne.jp/course/０１/０３.html

２３）中国では最初の株式市場は１９８９年に深 に設置されている。１９９３年に２番目の上海株
式市場が設置された。

図１６ 金融機関別非国有企業向け貸出残高の推移（短期）

資料：中国金融年鑑各年度データより作成。
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背景の下に，増資や新規上場する企業が減少していた。たとえば，９３年から

９８年の５年間で上場した企業は９３１社であるのに対して，９８年から２００３年の

５年間では上場した企業は４４１社となっている。それまでの半分以下に減少し

たことになる。また，企業債市場では同じ傾向が見られる。

さらに，中国では，CPの発行が認められていないため，国有大企業の短期

資金調達は国有銀行に依存している。２００５年に，国有銀行の国有企業向け短

期貸出残高は２８，９０４．１８億人民元となり，国有銀行短期貸出の６９％となって

いる。

以上のように，現在，高度経済成長の中で，圧倒的な貸出シェアを占める国

有銀行は国有企業への貸出が高い水準を維持し，中小企業への貸出が低下して

いる。その背景としては，資本市場が未熟であると考えられる。９０年代から，

株式市場，企業債市場は低迷の状況が続き，加えて短期資本市場が整備されて

いないため，大企業は直接金融市場から十分資金調達ができず，銀行借入に頼

企 業 債 株 式 銀行貸出増加

金 額 ％ 金 額 ％ 金 額 ％

１９９３ ２５４ ３．６８ ３１４．５４ ４．５６ ６，３３５．４ ９１．７６

１９９４ １６２ ２．１６ １３８．０５ １．８４ ７，２１６．６ ９６．０１

１９９５ ３０１ ３．０８ １１８．８６ １．２２ ９，３３９．８ ９５．７０

１９９６ ２６９ ２．３８ ３４１．５２ ３．０２ １０，６８３．３ ９４．５９

１９９７ ２５５ ２．１４ ９３３．８２ ７．８５ １０，７１２．５ ９０．０１

１９９８ １４８ １．１９ ８０３．５７ ６．４６ １１，４９０．９ ９２．３５

１９９９ １５８ １．３３ ８９７．３９ ７．５４ １０，８４６．４ ９１．１３

２０００ ８３ ０．６０ １，５４１．０２ １０．２９ １３，３４６．６ ８９．１５

２００１ １４７ １．０７ １，１８２．０１ ８．５８ １２，４３９．４ ９０．３５

２００２ ３２５ １．６２ ７７９．７５ ３．８９ １８，９７９．２ ９４．５０

２００３ ３５８ １．２４ ８２３．１０ ２．８５ ２７，７０２．３ ９５．９１

２００４ ３２７ １．６０ ８６２．６７ ４．２３ １９，２０１．６ ９４．１７

２００５ ２，０４７ １０．８４ ３３８．１３ １．７９ １６，４９２．６ ８７．３７

表５ 企業による主な資金調達ルートの比較（融資ルート別） （単位：億人民元）

資料：「中国金融年鑑」各年度データより作成。
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らざるを得ない状況にあると考えられる。

この章で考察した結果からみると，９０年代後半には，政府の中小企業金融

政策は融資環境が改善することによって，金融機関による中小企業向け貸出増

加という構図であった。しかし，高度経済成長の背景の下に，直接金融市場が

未熟などの理由から，金融機関は国有大企業への貸出を優先的に提供するが，

中小企業への融資がなかなか増えていない状況である。

第三章 中国中小企業資金調達の問題点

前章では，国有銀行が国有大企業への融資を優先的に行い，中小企業向け貸

出増加が低下していることをあきらかにした。この章では地方金融機関である

農村信用社の中小企業への貸出における積極的な役割および貸出の問題点を考

察する。

中国の農村信用社は規模が小さく，数が多く，地域金融機関である。２４）農村

信用社の業務は地域に限定され，地元の企業（郷鎮企業），住民，農業への融

資を行っている。農村信用社による郷鎮企業向け貸出が大幅に増加したのは

８０年代後半からのことであった。当時，生産不足および農村余剰労働力の就

職問題を抱える中国政府がその解決策として，郷鎮企業を発展させる政策が出

された。８０年代後半から，郷鎮企業は急速に発展し，その資金の多くは農村

信用社から調達したものであった。図１７は農村信用社による郷鎮企業および

個人ローン（農戸ローン）向け貸出残高の推移を示している。それによると，

１９８０年代後半から２００４年にかけて農村信用社は郷鎮企業に対する貸出を大き

く伸ばしていったことがわかる。農村信用社の郷鎮企業向け貸出残高は２００４

年度末に５，９８９億人民元となり，１９９０年度末に比べ約５倍に増加している。

また，中小企業向け貸出において，国有銀行，都市商業銀行のような大銀行

はその貸出先が優良な企業であると同時に，大口貸出が主流である。これに対

２４）「中国金融年鑑」によると，２００５年末に全国農村信用社の数は３２，８６２社となり，金融
機関貸出における割合は１５．３％となっている。

中国中小企業資金調達の実態と問題点 １７１



1990198819861984198219801978 1992 1994 1998 2003 2005

郷鎮企業 個人ローン

0
1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
7,000

(年)

(億元)

して，農村信用社の貸出先の多くは与信リスクが高い小企業であり，小口貸出

を中心としている。図１８に示されているように，従業員規模が小さいほど，

信用社を利用している企業の割合が高く，銀行を利用している企業の割合が低

くなっている。これに対して，従業員規模が大きいほど，銀行を利用している

企業の割合が高く，信用社２５）を利用している企業の割合が低くなっている。

また，１社当たりの与信金額を見ると，銀行と信用社の間には大きな相違が

存在している。表６に２００４年の浙江省中小企業４００社に対する調査報告書の

結果を示している。それをみると，年間売上金１００万元を満たしていない規模

の企業に対する貸付に対して銀行による１件あたりの与信金額は１１．５万元で

あり，信用社は６．９万元である。［１００～５００万元］の企業に対しても，銀行に

よる与信金額は信用社の与信金額を上回っている。また，２００５年１２月に，浙

江省徐州市中小企業３８０社に対する調査報告書の結果をみても，同じ傾向を示

している。このように，中小企業向け貸付において，信用社による与信貸金額

は銀行より低下している傾向が見られる。

２５）中国では信用社は都市信用社と農村信用社の２つの機構から構成されている。しかし，
農村信用社に比べ，都市信用社は数が少なく，金融機関貸出における割合が極めて少な
い。それゆえ，ここの信用社とは農村信用社であると考えられる。

図１７ 農村信用社による郷鎮企業および個人ローン（農戸ローン）向け貸出残高の推移

資料：「中国金融年鑑」と「中国統計年鑑」各年度データより作成。
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資料：「２００４年浙江省４００社中小企業に対する調査
報告書」に基づき作成。

出所： 署 ，「国外中小企 融 及 示」中国
金融出版社，２００７年 P．７７による。

資料：「２００６年徐州市中小企業アンケート調査分
析報告書」に基づき作成（「調査研究通信」
２００７年第２期，p．３１による）。

年間売り上げ 銀 行 信用社

～ １００ １１．５ ６．９

１００～ ５００ ２７．７ １７．６

５００～１，０００ ９２．１ ４８．０

１，０００～５，０００ ３５５．８ １０８．２

国有銀行 株式商業銀行 信用社

８３４．４２ ５１９．２５ １７６．７５

図１８ 中国中小企業が利用している金融機関の業態 （従業員規模別）

資料：李揚・楊思群 ２００１年「中国中小企業融資与銀行」上
海財経大学出版社，p．７９データより作成。

表６ １社当たりの与信額における
銀行と信用社の比較（年間売上別）

（単位：万元）

表７ １件当たりの与信額における
国有銀行，株式信用銀行，信用社の比較

（単位：万元）
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通常，企業の規模が小さいほど，その資金ニーズが少なくなり，これは金融

機関の立場から考えると，与信コストが高くなる。これに対して，中小金融機

関であれば，その解決には大きな役割を果たせるといわれている（米山

２００３）。現在，中小金融機関である農村信用社は中小企業の資金調達において，

大きな役割を果たしているといえるだろう。

しかし，郷鎮企業に対して，農村信用社も安定的な貸し手ではなかった。図

１７のように，農村信用社による郷鎮企業向け貸出増加が続かず，２００５年か

ら，その貸出が大幅に減少した。さらに２００５年からの２年間で，郷鎮企業向

け貸出は１割以上減少した。また，農村信用社の貸出構成を見ても，中小企業

の割合が１９９３年から大幅に低下していることがわかる。図１９のように，９３

年度末に，中小企業のシェアは６３．７％であり，２００５年度末にそのシェアは

２７％となり，この１２年間で３５．３％減少していった。このように，農村信用社

貸出政策が転換されたことによって，郷鎮企業への貸出環境が悪化している。

その背景には，農家への貸出（個人ローン）が大幅に増加してきたことがある。

図１７に示しているように，９０年代後半から，農家への貸出が急速に増加して

いる。２００５年には農家への貸出残高が中小企業より上回っている。

こうした状況をもたらした主な原因は郷鎮企業への貸出リスクが高いからで

図１９ 農村信用社貸出における中小企業の割合の推移

資料：「中国統計年鑑」１９７８～１９９６年度，「中国金融年鑑」１９９９～２００６年度
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はないかと考えられる。実際，８０年代後半から，郷鎮企業への貸出の増加に

伴って，農村信用社の不良貸出比率が大幅に増加する事態の発生があった。

２０００年，全国信用社の不良債権額が５，０００億元を超え，その不良債権比率は

４９％までに上昇した。そのため，中国人民銀行（中央銀行）は「中国人民銀行

于加 村信用社 管有 的通知」（「銀発２００１」２９６号）を発表し，

不良債権の処理，資本金の充実，不良貸出比率の抑制を重点に強調した。そこ

で，農村信用社側は不良債権の処理を積極的に行う一方，貸出面では与信リス

クが低い農家（個人ローン）向け貸出を高めたと考えられる。図２０は農村信

用社の不良貸出比率の推移を示している。それによると，２０００年以降，農村

信用社の不良貸出比率が著しく減少していることがわかる。

こうした農村信用社の貸出政策の転換によって，中小企業向け貸出を増やす

ことが期待できず，さらに，その貸出が低下していく可能性が高くなってい

る。一方，農村信用社の事例を通じて，現在，中国中小企業の金融政策面で

は，中小企業向けに安定的に資金を供給する金融機関が存在していないことは

問題ではないかと考えられる。つまり，中小企業専門金融機関が不在の中で，

各金融機関は自らの立場（リスクおよびリターン）から考えると，優良な貸出

図２０ 信用社（農村信用社）の不良貸出比率の推移

資料：中国銀行監督委員会資料より作成。
出所：中国銀行監督委員会ホームページ
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先があれば，優先的に融資を行うことが当然であろう。

お わ り に

本稿では中国の中小企業資金調達を対象に資金調達の実態および問題点につ

いて，明らかにした。

中国の中小企業の資金調達構成からみると，中小企業の多くは企業所有者の

貯蓄，親戚や親友からの借入金，高金利のインフォーマル金融に依存している

のが現状である。また，資金調達の構造と企業規模との関係について，規模が

大きいほど企業は銀行借入に依存しているのに対して，規模が小さいほど企業

は企業所有者の貯蓄，親戚や親友からの借入金，高金利のインフォーマル金融

に依存している傾向がみられた。さらに，規模が小さいほど企業は銀行からの

融資を受けにくくなっている傾向がみられた。

中小企業の資金調達問題に対して，政府は行政指導，金利政策，中小企業担

保制度の整備などの金融政策を策定した。その目的は中小企業借入環境を改善

し，金融機関による中小企業向け貸出の増加であった。しかし，現段階では，

中小企業金融政策がスタートしたばかりである一方，中国の資本市場は未成熟

であり，金融機関による中小企業への貸出は依然として国有大企業を中心に

行っている。また，中小企業にとって安定的に資金調達できる金融機関が存在

していない問題も残されている。

こうした状況のなかで，金融機関による中小企業への貸出を増加させるとい

う考えは現実的なものではない。そのため，政府系の中小企業金融機関や中小

企業専門金融機構制度を設立すれば，中小企業への貸出を増加させることが可

能になる。しかし，長期的な観点に立って中小企業の資金調達問題を解決する

には，金融機関の参入が欠かせないものであり，そのため，中小企業借入環境

を改善しなければならない。前章で述べたように，中小企業の借入が改善され

ていない問題は中小企業担保制度が不十分であることや，資本市場が未成熟な

ことである。中小企業への貸出が増えることは政府の観点からも望ましい。中
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小企業の借入環境を改善すれば，中小企業への貸出を増加させることが可能に

なる。このように，現在の資金調達だけでなく，将来のことも考えると中小企

業担保制度の充実および資本市場の育成は必要である。
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