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序きム
ロ問

本論文の基本テーマは，改革開放以降の中国の金融システム，あるいは資金循環メカニズムに

関する問題を，中国経済の地域的な特性を十分に考慮しつつ， r金融部門が未発達な段階にある

発展途上国が，いかにして工業化のために必要な資金を動員するかJという，開発金融論の問題

意識にそった形で取り扱うことである。

その際主たる分析手法として用いるのは新制度派の政治経済学(制度の経済学)Jとし、われ

るアプローチで、ある。「新制度派の政治経済学」とは，現実の経済活動における「制度」の存在とそ

の機能とを内生的に説明することができない新古典派経済学と異なり，経済主体問の情報の非対

称性，あるいは各主体の情報処理能力の限界性，などの仮定をおくことによって，様々な「制度J

や「組織」が成立する根拠やそれらが経済活動の中で果たす役割について明示的に扱おうとする

アプローチである。なお，ここでいう「制度」とは，成文化された法律や政府による契約執行のシス

テム，あるいは商取引上の社会的な慣習や文化的な制約など，経済活動を行う上で一定の機能を

果たしているフォーマル/インフォーマルなとりきめ，のことを指す。

それではなぜ，筆者は中国を含めた発展途上国の経済，なかんずく開発金融に関する問題を

論ずる際に，新制度派の政治経済学によるアプローチを用いた分析が有効であると考えるのか。

以下では，その理由を三点に分けて述べることにする。

第一に， r制度Jの要因を重視しない既存の開発金融論が，現実の発展途上国の経済運営にお

いて必ずしも正しい政策提言を行うことができなかった，とし1う経験的な理由をあげることができる。

既存の開発金融理論(構造主義アプローチや新古典派経済学に基づく金融自由化論など)は，

現実の市場経済を成り立たせている様々なフォーマル/インフォーマルな制度，あるいは経済主

体の市場適応能力(例えば「商人Jの機能など)の重要性を軽視し，本来多様で複雑な側面を持つ

「市場経済」を単一的かつ機械的なイメージでとらえてきた。そのため，政府の強い介入によって社

会的に効率的な資源配分を達成することが可能であると考えたり，あるいは逆に法律や執行機関

などのフォーマルな制度を整備しさえすれば市場経済は支障なく運行で、きると考え，その結果途

上国に対ししばしば誤った，あるいは政治・社会的に実現困難な政策的提言を行ってきた。

1950-60年代において主にラテンアメリカ諸国やインドなどで広く採用された構造主義アプロ

ーチに基づく人為的低金利政策の失敗や，また90年代に入って新古典派経済学に依拠した1M

Fの方針に基づいて金融市場の早期の自由化を行った諸国が相次いで通貨危機・金融危機に見

舞われたことなどは，その典型的な例であるといえよう。

第二に，既存の開発金融理論で前提とされていた「完全競争市場」の概念が持つ限界性を指摘

しておかなければならない。本研究では， r市場取引」のイメージとして，組織化された公開市場に

おいてせり人(オークショナー)が価格の調整を行う，ワルラス的な完全競争市場ではなく， r商人」

が取引の主体となり，取引者間の関係特殊性に強く規定された相対的な市場取引のモデ、ルを採

用している。それは，第1章において詳しく述べられるように，独占・寡占化の進行や「過当競争Jの

存在など，現実の市場競争に伴って生じている様々な現象を完全競争モデルではうまく説明する
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ことができなし立考えるからである。

そして，このような「商人J達によって担われる相対的な市場取引は，契約を円滑に行うための法

律や執行のためのシステム，さらには商人間の取引慣行など，様々なフォーマノレ/インフォーマノレ

な制度の形成なしには成立し得なしものである。したがって， r市場経済」のモテ守ルの基礎をこうい

った非ワルラス的な相対的な取引におく以上，その分析にはフォーマル/インフォーマルな制度

の機能を明示的に扱うアプローチを用いることが必要とされることになる。

第三に，所得分配構造に代表される，それぞれの地域に特有の政治経済学的な要因を重視す

る立場からも，新制度派的なアフ。ローチを用いることが要請される。

新古典派経済学の体系においては，経済の初期条件としての所得分配の状態と市場競争によ

って達成される資源配分の効率性とは分離可能であるとされ，両者は基本的に別々の問題として

扱われ，議論されることが求められる。それは，資産分布の初期状態に対して一括的な税・補助金

政策を用いて適当な状態に再配分しておけば，後は市場均衡によって社会公正の面からも望まし

い資源配分がパレート最適解として実現されるという， r厚生経済学の第2定理」の結論から導き出

された主張である。

しかし，スティグ、リッツが指摘しているように，経済主体聞の情報の非対称性を前提とした場合，

このような「分離定理」はもはや成り立たなくなる。現実には，初期の所得分布状態の違いは，各主

体の経済活動に対するインセンティヴに与える影響を通じて，異なった経済成果をもたらすと考え

られるからである。

多くの途上国では，階級・身分・土地への執着心など，それぞれの地域に固有な社会慣習的な

要因により，その労働力市場はなんらかの形で非流動的な性格を持っている。したがって，工業部

門の成長を支えるため特定の経済部門(典型的には農業部門)，あるいは地域からの資金移転を

必要とする工業化の過程においては，政府が工業化によって得られた経済余剰をいかにしてそれ

らの経済部門や地域に再配分するか，とし、うことが，長期的な経済ノ号フォーマンスを左右する重要

な課題となってくると考えられるのである。

ここまで述べてきたのは，発展途上国の開発論一般における制度分析の重要性についてであっ

たが，本論文が分析対象とする中国経済についても，その重要性はそのままあてはまる。むしろ，

独自の商業文化の伝統や，多様な風土・言語・民族を擁する諸地域によって構成された広大な国

土といった，地域的な強い独自性を有している上に，計画経済からの移行過程という特殊な事情

を抱える中国の場合，特にインフォーマルな制度の存在に注目したいわば歴史的な視野からの分

析が一層重要性を持ってくるものと思われる。

この点に関連して，丸川知雄は， r漸進主義」と「ビッグパン・アプローチJという，計画経済から市

場経済への移行過程をめぐる二つの対立する立場について，次のような興味、深い指摘を行ってい

る。単に資源、の効率的な配分のみを問題とするならば，改革のスピードを遅らせ，政治的腐敗の温

床となるような漸進アプローチには本来経済的なメリットは何も存在しないはずで、ある。にもかかわ

らず現実にビッグパン・アプローチを採用したロシア・東欧の経済改革が挫折してしまったのは，そ
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こに市場経済へ適応するためのフォーマル/インフォーマルな制度の形成にある程度の時間と試

行錯誤の機会が必要だとしち視点が欠けていたからで、ある，というわけである。

丸川があげている中国のテレビ産業の例では，市場化の戦略として既存の生産設備の改革に

は手をつけず，まず新しい設備を導入して生産量を拡大する，という方針が採られたため，当初は

産業全体で深刻な供給過剰の状態が作り出された。しかし，それが結果的には，メーカーや地方

政府による製品の販売ルートの確保や，サーピ‘スの向上と言った市場経済に適応するための「商

人」的技能に関するノウハウが蓄積される誘因を与え，市場経済の持続的な発展をもたらす大きな

要因となったことが示されている。

このような丸川の指摘は，経済発展における「制度J，特に「商人」的技能の蓄積というインフォー

マルな制度の重要性を強調している点で，本論文の分析にとっても大いに示唆に富むものといえ

よう。筆者は，このようなインフォーマルな制度の重要性は，金融を通じた資金循環メカニズムの局

面においてもあてはまるものと考えている。第二章で詳しく述べる通り，改革開放以後，固有商業

銀行に代表される中国の金融機関は，利潤追求主体としての性格を有していたとは認めがたく，

「審査能力」という金融機関にとっての「商人」的技能にあたる経営ノウハウも，ほとんど蓄積されて

こなかった。このような状況のもとで，いかにして工業化に必要な資金の配分が行われ，経済成長

がもたらされたのか，それが中国の資金循環メカニズムを考える上で、解明すべき一つの大きな課

題である。

さらに，中国という地域に固有な政治経済学的な要因としち観点からは，地域間の経済発展格

差をめぐる問題を考慮することが重要である。「放権譲利」という言葉に象徴されるごとく，各地方の

独立性に強く依存する形で始められた改革開放期の経済発展戦略においては，従来開発経済論

において問題とされてきた工業部門と非工業部門という部門間の不均衡よりも，沿海部と内陸部に

代表される地域間の不均衡の問題こそが，常に社会的な不安定要素をもたらす政治的課題として

表面化してきたからである。

この地域間の経済発展格差をめぐる問題を，先ほどの，金融機関の仲介機能の低位蓄積という

状況のもとでの経済成長の達成，という視点と結び付けて，中国の資金循環メカニズムの特徴をと

らえようとし、うのが，本論文の基本的な視点である。ここで，その分析の主要な結論をあらかじめ簡

単に述べておくと，それは次のようになる。

改革開放期の中国においては，地域間で金融市場が大きく分断されており，また金融機関のレ

ント獲得も保証されておらず，利潤追求主体としての経営ノウハウも十分に蓄積されていなかった。

すなわち，金融機関を通じて地域を越えた効率的な資金配分が十分に行われるための客観的な

条件は，中国には存在しなかった。しかし，そういった状況のもとで、も，地域経済の状況に対し情報

面で比較優位を持っている地方政府が，企業の資金調達や投資の決定など企業経営全般に積

極的に介入し，そこから得られる収入を一種の競争レントとして得ることによって，地域内での資金

循環における中心的な役割を担うという，代替的なメカニズムが一定程度機能していた。このことが，

金融部門が非常に未発達な状況のもとで中国経済が工業部門への資金動員に成功し，高い成長
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率をあげることができた大きな理由となったのである。

ただし，このようなメカニズムは，それぞれの地方政府の経営介入能力や地域経済がおかれた

初期条件に大きく依存しており，その有効性には大きな地域格差が存在していた。このために生じ

る各地域における資金の過不足は，最終的には中央銀行による金融的なチャネルを通じた資金再

配分機能により調整されなければならなかったが，その際の資源配分の歪みが，現在にいたるさま

ざまな経済問題発生の原因となっってきた。慢性的なインフレの発生，地方ノンバンクを通じた資金

獲得とし、う「抜け道」の発生，いつまで、も低位のままにとどまる内陸後進地域の資金循環メカニズ、ム，

などの深刻な経済問題は，いずれもその資源配分の歪みが具体化したものである。 90年度後半に

入り，それまで、の資金循環メカニズ、ムの在り方を抜本的に見直す本格的な金融制度改革が開始さ

れたが，その改革の今後の実施過程においても，このような地域間の資源配分の問題が大きな課

題となってくるものと思われるのである。

本論文の構成は，以下の通りである。

第一章「開発金融理論と発展途上国の金融市場」では，構造主義アプローチに基づく人為的低

金利政策論，マッキノン=ショウの金融自由化論， r情報の経済学Jに基づくアプローチなど，これ

までの開発金融理論の流れを学説史的にたどりながら，それぞ、れの理論が持つ問題点を， ].ヒッ

クスの商人的市場経済論を手がかりに考察してして。

第二章「中国の金融システムの特徴」においては，改革開放以後の中国のミクロ的な金融システ

ム，およびマクロ的な金融政策や資金循環メカニズムの実態を概観し，他の途上国，特に東アジア

諸国との比較を通じて，その特徴を明らかにする。

第三章と第四章は，第二章で、検討したような中国の資金循環メカニズムの特徴を，マクロ・ミクロ

双方の面からより詳しく考察しようというものである。

第三章r<貨幣経済化>とインフレーションJは， GDPに対するマネーサプライの比率の急激な

上昇，という現象の分析を通じて，地域経済発展格差の問題が中国のマクロ的な資金循環メカニ

ズムに対してど、のような影響力を持っていたのかを考察する。すなわち， 80年代から90年代前半

において，地域開発展格差に対し一貫して金融的なチャネルによる資金の再分配政策が行われ

たことが，この時期を通じてマクロ経済にインフレ圧力をもたらしたとし、うことを実証的に明らかにす

る。

第四章「地域間生産性格差と政府一企業間関係」では，第三章で触れたような地域間の生産性

パフォーマンスの差が，ミクロ経済的に見た場合どのような要因によって説明されるのか，を明らか

にするために，異なった地域における企業のコーポレートガパナンス，特に地方政府による経済へ

の介入のあり方の違いに注目して分析を行う。

第五章「再分配政策と地方政府」では，第四章で、とりあげたような，地方政府による経済への介

入のありかたに大きな地域的な差異が存在するという問題について，各地域がおかれている固有

の政治経済学的要因，特に各地方政府が直面する再分配の問題，という角度から説明を試みる。
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さらに終章「経済発展における地方政府の役割の再検討Jでは，中国の経済発展の過程で，地

方政府が果たしていた役割について既存の研究を参照しながら再検討を行った上で，本論文の

分析結果に基づいて地方政府の経済活動に対する新たな位置づけを行い，さらに今後の研究課

題を提示することを試みる。また， 90年代後半から非常にド、ラスティックな形で、実施されつつある財

政・金融制度改革の実態とそれが今後の中国の経済システムにもたらすであろう変化についても

概観し，その評価を試みる。
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第一章 開発金融理論と発展途上国の金融市場

はじめに

経済発展にとって，金融部門の発展・成長が重要である，とし、うことは，シュンベーターの先駆的

な議論を始めとして，つとに指摘されていたことである。しかし，経済発展にとって金融部門がなぜ，

どのように重要なのか，これまで経済理論の観点から明確な形で定式化が行われ，知識の共有化

が図られてきたとは言いがたい。

寺西(1991)は，その点を明示的に議論している数少ない例である。以下，彼の議論を参照し

ながらなぜ発展途上国においてしっかりとした金融システムの構築が重要で、あるのかJr重要で

あるにもかかわらず，なぜ途上国の現実においてはそれがなかなか実現されないのか」品、う一種

のジレンマの存在を明らかにしておくことにしたい。

寺西はまず，途上国の工業化において必要とされる， r技術」の重要性と，その特質について注

目する。新古典派経済学の体系では，先進工業国から，発展途上国への技術移転に関わる固有

の問題点については，無視されるか，著しく軽視されてきた。そこで、はあたかも，通常の財を購入

する場合のように，対価となる資金を支払いさえすればと、のような最先端の技術で、あっても途上国

に対しそのまま移植可能であり，例えば実際に生産要素として用いられるための時間やコスト面で、

のロスはほとんど考慮されていなかった。

しかしながら，そのような仮定は明らかに現実的ではない。実際，工業化に用いられる「技術Jが

移転する際には，生産のオーバ}・タイムの蓄積により経験・知識が累積し，その結果として生産

性が向上するとしちパ1わゆるlearn-by doing，あるいはlearn-by learning~'" われる「習熟J

の要素が不可欠となるからであるl。

このような，その導入において学習，あるいは学習能力の形成が必要となるような技術移転が行

われるにあたっては，それを導入しようとする企業，あるいは国家は，常に長期的な視野に立った

行動をとる必要がある。すなわち，工業化のためには，単に短期的な利潤最大化を図るだけでは

なく，より長期的な生産性の向上を目指して，限界利益率と限界費用が一致する，短期的な利潤

最大化水準を超える水準まで生産を拡大する必要がある。そのために，安定化した金融システム

による長期的な資金の供給が不可欠となるのである。

ところが，一般的に発展途上国においては，次に述べるような原因により，そのような安定した長

期資金の供給を確保することには著しし、困難を伴う。

まず，ここで問題としているような，工業化のための技術移転過程においては，生産活動に必要

な情報も技術の導入に伴って常に更新されなければならないが，往々にしてそういった情報への

需要の急増に供給が立遅れ，大きな需給ギャップが生じることになる。言い換えれば，工業化過程

learn -by doing，あるいはlearn-by learningの概念について，詳しくはStiglitzU987a)参照。

6 



における企業の投資プロジェクトには，常に大きな不確実性を伴っている，ということができる。

しかるに，そのような投資・生産活動に伴うリスク，不確実性を正確に判断し，貸し手と借り手の

間の情報ギャッフ。を解消し効率的な貸し付けを行うべき金融機関には，そのために必要なノウハウ

が蓄積されていなしものと考えられる。とし、うのも，そのような金融機関に必要とされる情報処理能

力自体が， learn -by doirigやlearn-by learningを必要とする，短期的には形成が困難な能

力であるからである。

さらには，そういった情報処理能力の蓄積が不十分な金融機関，ないしは金融システムに対す

る社会全体の信頼性は非常に低く，このために常に家計部門による銀行預金引き出し行為により

金融システムの安定性が脅かされる危険性を抱えている，とし、うのが途上国の金融市場において

広く見られる状況である。

すなわちここには，経済発展のために金融システムの構築が不可欠とされるにもかかわらず，経

済が発展途上にあるためにそのような安定した金融システムの構築がままならないとしづ一種のジ

レンマが存在するとし、うことができよう。

以上，寺西の議論にしたがって途上国の経済発展とその金融部門の構築に関するジレンマを

整理してきたが，開発金融理論とは，このジレンマに対して，何とか解決法を見出し，途上国の工

業部門への速やかな資金供給をもたらして経済発展を促進するための方策を模索しようとする試

みに他ならない。

また現実的にも，例えば1950年代-60年代にはインドあるいはラテンアメリカ諸国の経済政策

において構造主義的なアプローチに基づく開発金融戦略が， 70年代， 80年代においてはマッキ

ノン=ショウの金融自由化アプローチに基づいたIMF主導の政策介入がそれぞれ中心的な発展

戦略として採用されたように，様々な時代，地域において様々な立場の開発金融理論に基づいた

政策運営が行われてきた。

しかしながら，これらの既存の開発金融理論は，途上国の現実に対する政策的有効性，という点

において，必ずしも満足のいく成果をもたらしてはこなかった，といえよう。例えば最近のアジア金

融危機に対して， IMF型の緊縮財政政策が必ずしも望ましい効果をもたらさなかったことは，その

典型的な例であると考えられる2。

既存の開発金融理論が途上国の現実に対して十分な有効性を持たなかった理由としては，次

の三つの理由が考えられる。

第一に，途上国の金融市場を問題にする際に，そのフローとストックとしぢ二つの側面を混同し

たり，あるいはどちらか一方の側面を無視して議論を展開するといったことが広く見られた，という点

があげられる。現実の金融市場は，本来フローとしての側面とストックのとしての側面という，二つの

2アジア金融危機にみまわれた諸国に対してIMFの勧告した緊縮財政政策と構造調整アプローチの評価に関し
ては，原(1999)，大野(2000)，白井(1999)など参照。
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性格を持つ多面的な存在であり，しかも，途上国においてはそのいずれもが未発達な段階にある。

しかしながら，既存の開発金融理論は，こうしりた金融市場の持つ性格を必ずしも考慮にいれて

議論を行ってこなかった3。

第二に，金融機関の審査能力という概念、の軽視，があげられる。ケインジアン的な構造主義アプ

ローチにおいても，また新古典派的な金融自由化論においても，資金の分配における市場の「担

い手」の問題には十分な注意が払われてこなかった。そこでは， r競り人」が価格調節機能を担うワ

ルラス型の市場が暗黙のうちに前提とされていたからである。しかしながら，実際の金融市場取引，

特に貸出市場において中心を占めているのは，経済主体の相互間の関係特殊性に規定された相

対型の取引である。そのような取引においては，金融機関の情報の仲介能力，すなわち審査能力

の蓄積水準が，効率的な資金配分が行われる上で大きな意味を持ってくるはずで、ある。

第三に，個々の途上国に固有の政治経済学的な要因を無視してきた，ということがあげられる。

寺西なども指摘しているように，労働市場が必ずしも流動的ではない途上国の現状において，工

業化のための資金を動員するためには，農業に代表される非工業部門に対して，直接・間接的な

形での課税を行うことが不可欠となる4。このとき，どのような形で非工業部門への課税が行われ，さ

らに，工業化の余剰がどのような形で再分配されるのか，という，途上国の地域的な固有の要因に

強く規定された政治経済学的な問題が，経済発展のパフォーマンスに対しても大きな影響力を持

つものと考えられる。

以上挙げたような問題点のために，既存の開発金融理論は，本来多様な側面を持つ「金融市

場Jを単一的なイメージで捉え，そのためにしばしば途上国に対ししばしば誤った，あるいは政治・

社会的に実現困難な政策的提言を行ってきた，といえるのではないだろうか。そしてその根本的な

原因は，結局のところ，既存の開発金融理論において， r金融市場Jあるいは「市場」とは何か，と

いう問いを突き詰めて考えてこなかったことに求めることができるので、はなし、かと思われる。

次節では，現実の「市場」あるいは「市場競争」について，理論的な立場から詳しい考察を加え

た数少ない例で、あるヒックスの市場経済論を手がかりlここのような問題についてくわしく考えてみる

ことにする。

第一節 ヒックスの「商人的」市場経済論

]. Rヒックスは，初期の「価値と資本」などの著作において一般均衡論の基礎的な研究に貢献

し，また，ケインズ、経済学の均衡論的な枠組みで、の定式化を行った著名な理論経済学者で、ある。

3後述するように，既存の開発金融理論では，一般的に，そのマクロ金融政策の方針として実質利子率をどのよう

な水準に保つか，とし、うことが非常に重視される。その際，それらの理論は，金融市場のフローとストックのいずれか

のみに注目して識論を行っており，その結果として経済発展にとって望ましい実質金利水準についての政策的な

含意は，依拠する理論によって大きく異なっていた。

4詳しくは第5章の議論参照。
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そういった初期の研究における彼の「市場経済Jに対する考え方は，明らかに「せり人」による価格

調整機能に資源の効率的な配分をゆだねるワルラス型の「機械的な」市場観そのもので、あった。

しかし， 1969年に『経済史の理論』を著して以降，ヒックスはそのような機械的市場像に代わり，

「商人Jを価格形成の中心に据えたいわば「商人的市場論Jを積極的に展開していくことになる50

特に，彼の遺作となった1989年の著作『貨幣と市場経済』は，貨幣や金融市場に関する様々な

制度を， r商人によって作られる市場」という観点から説明したものとして，本論文の研究にとっても

有意義なものである。以下では，彼の議論を紹介する形で， r商人的市場」としての金融市場の特

徴について検討してして。

さて， r商人」とは，市場経済においてまさに「どこにでもしも存在Jであるように思われるものであ

るが，従来の経済学では，彼らが市場経済の中で果たしている機能について明確な位置づけは与

えられてこなかったといってよい。例えば，新古典派経済学の体系においては，組織化された市場

において「せり人」が価格調整を行うことによってすべての取引が行われると想定しているため， r商

人」の登場する余地がない。

ここで，いくつかの文献6~こより整理しておくと， r商人」とは市場経済において次のような機能を

果たす存在である。

①財の保管機能

②財の輸送機能

③販売促進機能一高度に差別化された多種類の製品群の中から適当なものを選別して販売す

る機能にこには，販売のための情報収集機能も含まれる)一

④価格安定化機能一先物取引などの，財の需給変動に伴うリスクをカヴァーする裁定取引を行

うことによって，価格の大幅な変動を緩和する機能一

⑤市場の組織者としての機能一先物市場など新たな取引形態の創出，あるいは，契約の実施

に必要な法規や，執行機関の設立，などを行う機能一

これらの機能のうち，新古典派経済学では，実質上上記の①，②の機能しか考慮されてこなか

ったといってよい(塩沢， 1990)。③から⑤までのような機能は，し1ずれも市場取引における「売るこ

との困難性」にかかわるものであり，価格の調節機能により市場の需給が常にバランスする，すなわ

ち， r供給は自らの需要を作りだす」という「セイ法則」が暗黙のうちに仮定されている新古典派経済

学の世界では，そういった機能はそもそも必要とされないからである。

このような存在である「商人Jは，現実の経済においていかなる「市場」を作り上げるのか，というこ

とを具体的に示したのが， w貨幣と市場経済』の中で展開されている，穀物市場のモデルである。ヒ

ックスによれば，現実の市場取引において，いわゆる「せり人」の価格調節機能によって需給の一

致する「均衡J価格が達成されるのは，例えば魚市場や青果市場など，財が腐敗しやすく在庫とし

て来期に持ち越すことができない取引に限られる。しかし，同じ食物といっても，取引される財の種

5ヒックスの「商人的市場論」については，原(1996)なども参照のこと。

6塩沢(1990)，日向野(1986)など
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類が，穀物のようなある期間「在庫Jとして保存されるされることが可能な，一定の耐久性を備えたも

のになると，もはやそのようなワルラス型のモデルで、その取引をとらえることはできなくなる。そこで

は，生産者である農民と，消費者の聞を仲介する「商人」が市場のアクターとして登場し，収穫され

た穀物のうち一部分を在庫として保有し次期の取引まで持ち越すという行動をとることにより，需給

の調整は在庫量の変動を通じて行われることになる。こういった市場取引を想定すると，価格の調

整機能に依存した「市場均衡Jの概念では，実際の市場の動きをうまく捉えることができないからで

ある。

さらには，在庫を保有する商人の間では，将来の穀物価格変動に関して「強気」な予想をする者

と「弱気」な予想をする者との間で，在庫の「販売権」の取引が行われる余地が生じてくる。ここに，

商人による「在庫保有」機能，および将来の価格変動を計算に入れた「投機的行動Jによって，先

物市場に代表される財の「ストック市場Jが誕生することになるので、ある。商人は，このようなストック

の市場を通じ自らが価格変動リスクを負担することによって，穀物価格を安定化する機能を果たし

ているとヒックスは述べている。

ヒックスは，このような穀物市場のモデルの基本的な枠組みを用いて，金融市場の分析も行って

いる。そこで「商人」の役割を果たすのが，銀行などの金融仲介業者である。そして，貨幣や銀行

業といった金融市場を成り立たせている様々な制度も，商人による市場取引によって「作られた」も

のなのである。

ここで，具体的にヒックスが展開している金融市場のモデ、ルを検討する前に， r商人」としての金

融仲介業者，というイメージについて，整理をしておこう。

スティグリッツ(Stiglitz，1994)によれば，金融仲介機関の機能は次のようにまとめられる。

①資本の移転機能(赤字主体から黒字主体)へ

②資本の集積機能

③投資プロジェクトの事前・事後的な審査・評価

④債務契約の執行

⑤投資リスクの移転・負担・分散化

このうち，金融仲介機関の「商人としての性格」を最も端的に特徴づけるのは， r投資プロジェクト

の事前・事後的な審査・評価」に関するものであろう。このような， r金融資産の売買に必要な，過去

の情報に関する，収集，蓄積，解釈の能力」について，日向野(1986)は， r審査能力」と呼んでそ

の重要性を強調している。

注意すべき点は，このような「審査能力Jとしづ概念が，いわゆる「情報の経済学Jのパラダ、イムで、

扱われる「貸し手と借り手の情報の非対称性」という概念には納まりきれない，金融仲介機関による

主観的情報解釈の要素をその内容に含んでいる点である。

このような能力が必要とされるのは，金融取引のうち，とりわけ貸出市場における取引が，

a.財・取引主体がそれぞれ多様な個性を持つものとして識別される。

b.それぞれの財・取引相手に関する情報は部分的にしか識別されない。

とし、う，ワルラス的な完全競争市場モデ‘ルの想定とは根本的に異なった， r相対取引Jとしての特
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徴を持っているからで、ある。「審査能力Jとは，このような「相対取引」の場において，望ましい取引

相手を識別し，長期的な顧客関係を結ぼうとする能力に他ならない。金融仲介業者は，このような

「審査能力Jを駆使して，自らリスクを負担しつつ，高リスクで流動性の低いいわゆる「本源的証券」

を広範な流動性を持つ間接的証券へと変換する存在である(信用補完行為)。

以上，金融仲介機関による「信用補完行為Jt:v ¥う，極めて「商人J的な機能を確認したところで，

ヒックスの金融市場モデ、ルに戻ることにしよう。

すでに見たヒックスの穀物市場モデルにおいて，財の供給者と消費者の間に，在庫を保有しリス

クをカヴァーする商人の存在が入り込むことによって，新たに投機的なストックの市場が生まれ，こ

のストックの市場がフローの市場における価格を安定化させることが指摘されていた。ここで，取引

される財(穀物)を本源的/間接的な証券，本源的な証券の発行者(生産者)を企業，間接的な証

券の最終需要者を家計，両者の仲介をする商人を金融仲介業者，在庫の取引市場を株式などの

有価証券の流通市場，というようにそれぞれ読み替えれば，ヒックスの穀物市場のモデ、ルはそのま

ま金融市場の分析にも用いることができる。

しかしながら，金融市場は穀物市場に比べて，特にそのストック取引の性質という点で、大きな違

いがある。ストックとしての金融資産は，在庫として保有される穀物に比べて，①はるかに耐久性が

高く，②その種類が多様であり，③取引市場が高度に組織化されていることによって，取引が非専

同化されている，などの特徴を持つからである。このため，ストックとして社会に蓄積される金融資

産の額は穀物とは比べ物にならないくらい莫大なものとなり，また， r強気Jr弱気」といった取引主

体の期待に影響されやすい存在になっているので、ある。

そのような金融市場の特徴を踏まえた上で，ケインズは，周知の知く，その利子率の決定理論に

おいてストック市場における需給関係によって決まるという「流動性選好説」を展開した。その結果，

利子率の決定において金融市場のフローの側面のみを考える新古典的な貸付利子論との間で長

い間容易に決着のみられない論争が闘わされてきた。しかし，ヒックスも明確に指摘している通り，

重要なことは利子率の水準がフロー，ストックのどちらの要因によって決定されているか，ということ

ではなく，そのどちらからも影響を受けうる多様性を持った存在で、あるということをはっきりと認識す

ることであろう。

このようなヒックスの金融市場モデ、ルによれば，現実の「金融市場」は次のような3つの側面を持

つものとして整理できるであろう。

すなわち，第一に「審査能力Jが必要とされる相対的な本源的信用供与の市場，次に商人間の

債務の決済機能に対する「信認」により支えられた銀行貨幣(間接的証券)の市場，最後に投機的

なストック市場，である。これらの側面は，それぞれ， r商人Jが市場経済の運行において果たして

いる機能から派生的に生じてきたものである。すなわち， r審査能力」とはすでに見たように情報の

収集・解釈に関する機能というすぐれて「商人J的なものであるし，銀行券に代表される「貨幣」への

信認は，商人間の債務の決済機能，およびそこでに用いられた「手形Jに対する「信認Jにその起
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源を見ることができる。また，現在では経済の不安定化要因として批判の対象となることの多い投

機的な金融資産の市場も，もともとは「在庫J保有による数量調整および価格変動の緩和，という機

能を担っていたものとみることができるのである。

さて，ここで議論の対象を途上国の金融市場に向けることにしよう。重要なのは，以上のようにヒ

ックスのモデルを用いて整理した金融市場の3つの側面が，発展途上国においてはことごとく未発

達ないし十分に機能していない状態にある，とし1う点にある。このことはすなわち，途上国において

は，金融市場の担い手たるべき「商人Jの能力がきちんと蓄積されておらず，活動があらゆる意味

で低位なものにとどまっているため，それが市場経済の多様な側面における問題点という形で現れ

ている，ということにほかならない。

しかし，既存の開発金融理論においては，これらの金融市場の多面性，すなわちそれぞれの側

面が問題点を抱えている，という点に十分な注意を払わず，ひとしなみに「金融市場の未発達Jと

いう概念でとらえようとしてきたように思われる。それを象徴するのが， r法律，執行機関などのフォ

ーマルな制度を整備しさえすれば，途上国においても自由な金融市場は機能しうる」とし、うIMF型

の構造調整アプローチの考え方であろう。

次節以下では，途上国の金融市場の問題点をより具体的に検討していくとともに，それらの問題

に対し既存の開発金融理論がどのような解決方法を示し，またそれがどのような問題点を持つもの

であったのかとし、うことをみてして。

第二節途上国金融市場の問題点

前節において，ヒックスの議論に従い，金融市場を「審査能力」が必要とされる相対的な本源的

信用供与の市場，金融仲介機関への「信認」により支えられた銀行貨幣(間接的証券)の市場，投

機的なストック市場，の三つの側面に分け，途上国においてはその全ての側面が未発達の状態に

あると述べた。ここでは，その「未発達」の具体的内容について，もう少し詳しく述べてみることにし

たい。

寺西は，前掲書(寺西， 1991)において，東アジア諸国における金融市場の実態の観察を通じ，

発展途上国の金融構造に関する基本的な特性を，次のようなしてつかの点にまとめている。

1. 金融資産の蓄積水準の低位，なしむ金融深化の低位(GDPに対する M2の割合に代表

される，実物生産活動に対する金融資産の実質残高が小さい。

2. 対外借入依存度の高位(GDPに対する対外債務の比率が高い。特に，海外債務に占

める短期債務の比率が高い場合，累積債務問題の深刻化や金融危機の発生につなが

る危険'性を持っているといえる)。

3. 資本市場(証券市場，マネーマーケット)の未発達(企業の資金調達において，資本市

場を経由する割合が著しく低し、)。
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4. インフォーマル・クレジットの広範な存在(3.の実態とは対照的に，企業の借入れに占め

るインフォーマノいクレジット(農村在来金融や私債など)の割合は著しく高い)。

また，奥田は，途上国において資金移動の拡大，すなわち金融市場を通じた活発な資金の取

引を阻む共通要因として，次の 4つの問題点をあげている。

1.経済の黒字主体サイドの問題。途上国では低所得かつ低貯蓄であるため平均的な保有

資産の規模が小さく，リスク回避的な傾向が高い。

2.経済の赤字主体サイドの問題。途上国の企業は，経営・生産・販売技術のレベルが低く，

事業のリスクが高い。

3.経済的意思決定に必要な情報が著しく不足しているという情報に関する問題。

4.金融活動を円滑に行うための制度面での整備のおくれの問題。

このほかにも，金融仲介機関の未発達の問題や， r効率と安定性のトレードオフ」の問題7などが，

資金移動を阻む要因としてあげられるだろう。

これらの途上国の金融構造に関する問題点は，いずれも，前節で述べたような金融市場の三つ

の側面が「未発達」である状況に結び付けることができる。

例えば，上述の経済の赤字主体サイドに関する問題点，および金融仲介機関における情報能

力の低位蓄積の問題は，相対的な本源的信用供与の市場が未発達であるとし、うことに直接関係

する。社会的な対外借入依存度の高位や，企業の資金調達におけるインフォーマル・クレジットへ

の依存といった現象は，こういった状況からもたらされたもので、あるといえるだろう。

また，家計が一般的に低所得・低貯蓄であり，リスク回避的な傾向が強い，という経済の黒字主

体サイドにおける問題の存在は，預金市場を中心とする間接的証券の市場が未発達であり，金融

システム全体への信認が低いということを意味している。金融資産の蓄積水準の低位ないし金融

深化の低位，といった途上国の金融構造の特性は，こういった状況が生み出したものであると考え

られる。

こうしてみてくると，相対的な取引を中心とする貸出市場に関する問題はもとより，途上国の金融

市場に関する全ての問題において，貸し手と借り手間の情報ギャップの問題，特に「審査能力」を

中心とする，情報処理能力の低位蓄積の問題は深く関わっているといえよう。しかし，既に述べた

通り，従来の開発金融理論においてはこの点が十分に考慮されていたとは必ずしも言えないのが

現状であった。以下の節においては，その点を明らかにする意味でも，これら途上国の金融市場

7途上国の金融市場は普通的な「市場の失敗」の可能性に直面しており，金融システム安全性それ自体の確保に

とって様々な樺害があると考えられる。したがってこの点の克服，すなわち金融システムの安全性の確保が途上国

の金融システム構築においてしばしば最大の課題となりうるが，そのために行われる金融機関相互の競争制限，預

金金利の上限規制，など銀行部門を保護するためにとられる数々の政策は，しばしばシステムの効率性とトレード

オフの関係にある
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特有の問題点に関し，既存の開発金融理論がどのような解決法を考え，それらがどのような限界を

持っていたのかとし、うことを検討していくことにする。

第三節 構造主義の開発金融理論ートーピンの金融的成長モデルー

まず， 1950年代から60年代にラテンアメリカ諸国を中心にして大きな影響力を持った，構造主

義の立場に立つ開発金融理論について検討する。

もともと「構造主義Jアプローチは，供給制約仮説，労働市場における偽装失業仮説，貿易理論

における輸出ペシミズム仮説など，古典派経済学と，ケインズ経済学における「市場の失敗J論の

問題意識を受け継いだいくつかの仮説をもとに，経済発展戦略として政府の強い介入を主張する

一連の政策的立場を指す言葉である(絵所， 1998)。したがって，こういった構造主義の立場に立

った政策的な主張は，それぞれに補完性を持った一連のものと考えられる8が，ここでは，その金融

政策一人為的低金利政策と積極的な財政支出によるインフレ政策ーに理論的な支柱を与えた， ]. 

トーピンによる金融的成長モデルをとりあげることにする。

トーピンの金融的成長モデルは，構造主義の経済発展戦略全般に強い影響力を与えた，ハロツ

ド=ドーマーの成長モデ、ルに貨幣的要素を導入することで，発展途上国政府の金利政策へのイン

プリケーションを与えようとするもので、ある。モデルの基本的な仮定は，次の通りである。

1.経済成長率は，社会的な資本/労働比率の増加関数である。すなわち，資本蓄積が社会的

に進むほど，経済成長率は上昇する。

2.しかし，限界資本生産性は，資本/労働比率の減少関数である。

3.外部通貨と，実物資産は，代替的な関係にある。

4.以上の成長モデ、ルに外部貨幣が導入されたケースを考えると，実質利子率は，外部貨幣の

実質収益率と，実質資本収益率が等しくなる水準に決まる。

これらの仮定により，経済成長率は，実質貨幣収益率の減少関数である，という結論が導かれる。

このような結論は，ハロッド‘=ドーマー型の成長モデ、ルに実物資産との聞に代替性を持つ外部貨

幣が導入されたことにより，本来ならば実物資産への投資に振り向けられるはずの貯蓄が，外部貨

幣として保有されてしまうために成長率を減少させてしまうと考えられているからである。

このような事態を改善し，経済成長率を高めるためには，積極的なインフレ政策により，実質貨

幣の収益率(=実質利子率)を引き上げることが有効である，とされる。このようなロジックで，トーピ

ンのモデルは， 1950年代から60年代にかけて発展途上国で広く採用された人為的低金利政策

の実施に大きな影響力を与えた。

8単に金融政策のみにとどまらない，包括的な政策パッケージを意味しているとしづ点では，後述する新古典派ア

プローチも同じであるといってよい。
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しかし，トーピ、ンのモデ、ルには，次のようなしてつかの大きな問題点が存在していた。

まず，上記のモデルにおいては，貨幣の実質利子率は，モデ、ルにおいて外生的に決まるものと

されている。これは，利子率の水準がフローの市場で、はなくストック市場の需給関係によって決定さ

れるとしたケインズ、の流動性選好説の問題意識を継承したものとみることができる。しかしモデル自

体はフローの経済成長を分析対象としているにもかかわらず，利子率決定において金融市場のフ

ローの側面を全く無視しているという点で，大きな矛盾点を抱えているといえよう。また，モデルの

中で内部貨幣が考慮されていないことからの帰結として，金融仲介機関の果たす役割についても，

全く無視されていたといわざるをえない。

このために，このモデルを援用した構造主義のアプローチでは，インフレ率の上昇とそれに伴う

実質金利の低下によって，家計の資産保有形態が貨幣から実物資産へ，あるいは自国通貨からド

ルなどの外貨へ(経済のドル化，あるいはキャヒ。タル・フライト)とシフトする，という効果を軽視して

いたのである。また，金融システムに対する全面的な政府介入は，銀行の企業に対する局面にお

いてモラルハザード、の問題が広範に生じ，投資の非効率化をもたらした。

このような問題点を持っていたために，現実に実施された人為的低金利政策は，後にマッキノン

やショウによって「金融抑圧」であるとして批判されるように，一般に財政赤字の拡大とハイパーイン

フレーションをもたらし，その経済パフォーマンスを悪化させたため，次第にその影響力を失ってい

ったのである。

第四節新古典派アプローチの開発金融理論ーマッキノン=ショウの金融自由化モデ、ルー

現実の途上国経済において構造主義アプローチの影響を強く受けた人為的低金利政策や，輸

入代替的経済発展戦略の行き詰まりが明らかになると，開発経済学の理論の領域でも，構造主義

アプローチでは前提とされていた政府の市場への介入を批判する新古典派アプローチが次第に

台頭してきた(絵所， 1998)。

なかでも，人為的低金利政策がもたらした恒常的なインフレーションや，財政赤字，累積債務の

増大，などの状況を指して， r金融抑圧」の状態であると厳しく批判し，金融市場における政府の規

制を取り除くことによって金利を需給均衡水準まで上昇させ，金融機関を通じて圏内貯蓄を工業

部門の実質資産へと動員することこそが経済成長の促進をもたらすと主張し，その後の IMF，世

界銀行の開発金融政策に大きな影響力をもたらしたのが，マッキノン，あるいはショウによる金融自

由化アプローチである。

以下では，マツキノンのモデ、ルにしたがってその主張を紹介してして。

マッキノンのモデ、ルは，トービ、ンモデ、ルと同じく，ハロッド・ドーマー型経済成長モデ、ルを基礎とし

ながら，次のようないくつかのトーピンモデルとは異なった仮定を置いている。

1.金融資産保有と，実物資本形成は補完的である

2.金融資産供給量は，貨幣利子率の増加関数である。
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3.財市場において，常に需給は均衡している(セイ法則が成立してしも)。

また，モデ、ルの構成は以下の通りで、ある。

ハロッド・ドーマー型の経済成長モデルにおいて， 1=8が常に成立していると

仮定すると(セイ法則成立の仮定より)， 

1 ，1， ，1， S 
y=一一(てτ)= (一一)てて
v y v y 

K 
(yは GDP 成長率， Vは平均資本係数(=~~). 1は投資， 8は貯蓄)

Y 

であるから，資本係数が一定のもとでは成長率の上昇は貯蓄率(ミ)の上昇に

より達成される。

すなわち，トーピンモデ、ルの主張とは正反対に，貨幣に対する実質収益率の上昇は，資本蓄積

を促進し，経済成長率を高めることが主張される。また，貨幣のモデルとして外部貨幣を前提として

いたマッキノンとは対照的に，ショウ(1973)は，主に金融仲介機関の機能に注目する形で，やは

り実質利子率の低下が金融資産の動員を通じて経済成長率を上昇させると主張している。したが

って，この二人の議論は相互に補完的なものであると言ってよい。

金融自由化論は.80年代に入って，理論的な精微化や，また数多くの実証研究が行われ9，特

に N1E8諸国の経済的な成功に金融政策の側面から根拠付けを与えたとされ10，世界銀行や

1MFによる途上国に対する政策提言を行う際の主流派アプローチとなり現在にいたっている。しか

し，このような金融自由化アプローチも，次のような点でやはり大きな問題を抱えていると思われる

のである。

まず，トーピン・モデルとは対照的に，上記のマッキノン・モデ、ルにおいては，ストック市場の資金

の需給変化が利子率に与える影響を考慮していないということを指摘せねばならない。このようなス

トック市場の無視は，フローの財市場における需給一致(セイ法則の成立)を仮定する以上必然的

なものであるが，このためにマッキノンのモデルで、は，金利の上昇による国内貯蓄の動員が直ちに

企業に対するフローの資金の供給をもたらす，という結論が導かれている。しかし，実際には金利

の上昇は，インフォーマルな金融資産，あるいは株式市場への投機的な資金流入をもたらすため，

必ずしもそのような単純な因果関係は成り立たないものと思われる11。

9金融自由化アプローチに基づいた実証研究の結果に関しては， Fry(995)参照。

10ただし， NIES諸国の好調なパフォーマンスは，必ずしも「金融の自由化」に帰することはできなしものと思われ
る。寺西(1991)，奥田ほか(1998)など参照。

11金利の自由化を行った場合に家計の資産がインフォーマル金融市場へと、ンフトしてしまう可能性については，

W eijin bergen (1983)など参照。
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もう一つの問題点は，トーヒ守ンモデ、ルと同じく，資金の効率的な配分を行うために必要な金融機

関の仲介機能，特に「審査能力Jの低位蓄積，という問題にほとんど注意が払われていない点であ

る。このことは，特に途上国における政策の優先順位，あるいは経済自由化の速度を考えた場合

重要な意味を持つであろう。その形成・蓄積に長い時間を要する「金融機関の情報処理能力」の

問題を無視する経済自由化アプローチの主張するところによれば，一刻も早い資本市場も含めた

金融市場の自由化を行うことこそが，途上国に高い経済パフォーマンスをもたらす事になるはずだ

からである。

実際に，特に1980年代以降，様々な発展途上国において相次いで金融自由化と海外資本の

導入が行われたが，その多くのケースにおいて海外資本の投機的な動きによるバブル経済のその

崩壊による金融危機・通貨危機の現象が生じた。こうし、った金融危機の発生の原因として，途上国

における金融市場の自由化がしばしば「早すぎた」事があげられることが多いが，なぜ「早すぎるJ

自由化が望ましくない結果をもたらすのか，金融自由化アプローチによってはその説明を行うこと

はできないのである。

第五節 情報の経済学によるアプローチ

これまで見てきたトーピンモデルおよび金融自由化論は，いずれもマクロの金融政策に関する

理論で、あった。しかし，比較的最近になって，ミクロ経済学の分野におけるいわゆる「情報の経済

学jと言われるアプローチの進歩により，このようなマクロ的な開発金融理論から導き出された政策

的インプリケーションについて，ミクロ的な経済主体の行動分析の観点からいくつかの疑問点ない

しは修正が示されるようになってきた。すなわち，経済主体間の情報の非対称性を前提とした場合，

市場メカニズムによる分配が必ずしもパレート効率的な資源配分が実現されないという理論的な考

察を行うことによって，途上国における金融自由化の主張への一定の批判的ない視点を示したの

である。

こういった研究な先駆的な例としては， ].アカロフのレモンの市場に関する論文，また金融市場

への応用としては，スティグリッツ=ワイスの，金融市場におけるいわゆる「逆選択」と呼ばれる現象

に関する有名な論文(Stiglitz=Weiss，1981)を挙げることができるだろう120

12スティグリッツ=ワイスのモデルの基本的な内容は次のようなものである。貸し手と借り手の間における情報の非
対称性が大きい状態では，貸出市場における均衡金利は，リスク・プレミアムを含めた，資金の需給均衡水準よりも
高自の水準になるが，これはリスクの低い安全なプロジェクトが排除されるいわゆる「逆選択Jを生じさせてしまう。こ
のため，こうし、った情報の非対称性が存在するもとでは，金融機関は，必ずしも金利水準を需給均衡水準に設定
するのではなく，それよりも低い金利を設定した上で「信用割当」を行うことががセカンド・ベストとなる。
また，スティグリッツらは，農村在来金融に関しても，ピア・モニタリングやインターリンケージ取引なとーといった，農
村内部の慣習に基づいた長期的な取引関係が，貸し手一借り手間の情報の非対称性から生じる取引コスト(エー
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しかし，これらの研究は，金融市場におけるミクロ的な主体均衡を扱ったモデルで、あり，経済発

展にとって望ましいマクロ的な政策のあり方，あるいは市場への政府介入が経済厚生に与える影

響について論じるような理論的枠組みを与えるもので、はなかった。

さらに，こういった問題に関する情報の経済学の適用を考えた場合，注意しておかなければなら

ない点が存在する。それは，同じ「情報の経済学」を用いた金融市場へのミクロ経済学的な視点を

前提としていても，市場への政府の積極的な介入，とし1う点をめぐって，明確に異なる二つのアプ

ローチが存在しているという点である。以下の議論では，なぜ同じ「情報の経済学」を前提としなが

らもこのような異なったアプローチが生じてくるのか，両者の「市場競争Jに対する考え方を手がかり

に考えてみることにする。

「情報の経済学Jは，既に述べたようにように，市場への政府介入への是非をめぐって，基本的

に政府介入を認めない「主流派」のアプローチと，逆にそれを肯定する，].スティグ、リッツに代表され

るアプローチとの二つのアプローチが存在している，といってよい。

まず前者の，情報の経済学の「主流派」とみなされうるアプローチについて。ここでまず問題とな

るのは，一体何をもって「主流派Jの主張とするのか，とし1うことであるが，ここでは，その「市場競

争Jのモデルについて，次のような前提に立って議論を展開していることをその条件とする。

a.経済主体間の情報は非対称であるが，情報の質に関しては同質性を仮定

b.市場の構造についてはワルラス的な完全競争，すなわち市場への参入・退出が自

由であり，超過利潤は存在しない，という状態を前提とする

つまり，主流派のアプローチにおいては，経済主体聞の情報の非対称性と，それによって生じる

「市場の失敗Jの存在を認めはするものの，それはあくまでもワルラス型の競争市場を前提とした上

でのいわゆる「市場の失敗」論に含まれるもので、あった。したがってそこには，なんらかの適当な制

度的な措置を取ることによって，現実の市場競争は限りなくワルラス型の完全競争市場のモデ、ルに

近づきうる，としち想定がなされている。

このような主流派のアプローチを端的に表しているのが，金融仲介機関，および預金保険機構，

といった金融市場における「市!J度Jの存在の根拠を，内生的に示すことを試みている，次のような代

表的ないくつかのモデルである130

例えば，ダイアモンド(Diamond，1984)は，次のようなロジックによって，なぜ現実の経済にお

いて直接金融だけではなく金融仲介機関が間接金融を行う必要性があるのかを理論的に明らか

にしている。

すなわち，企業の投資資金を外部の投資者が出資する場合，貸し手と借り手の聞における情

ジェンシー・コスト)を減少させる上で有効に働くことを示している。
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報の非対称性からエージェンシーコストが生じ，それを低減させるためのモニタリング活動が必要

になるが，金融仲介機関(銀行)は預金者からモニタリング活動を委託することで社会全体のモニ

タリング、コストを低減し，さらには投資先を分散することでエージェンシーコストそのものを低減する

ことができる，とし、うわけである。

また，ダイアモンド=デイピ、ツグ(Diamond=Dybvig，1983)は，金融市場の安定化のために，

預金保険機構に代表されるセーフティ・ネットの存在が不可欠であることを理論的に証明している。

彼らの議論によれば，預金者が，他の預金者たちの行為を所与として合理的な行動をとった場

合，経済全体のナッシュ均衡として「預金取引寸け(BunkRun)Jが発生する可能性がある。これを

防ぐために，預金保険制度など政府機関によるセーフティーネットの設立が必要になる(預金保険

が存在すれば，取り付け騒ぎへの不安からその必要のない主体まで預金を引き出す可能性がなく

なるため)。自己資本規制などのいわゆる健全化規制も基本的にこれと同じロジックによってその

必要性が主張される。

これらの議論はいずれも，経済主体間の情報の非対称性を想定した場合には，市場競争均衡

によってはパレート最適な資源が実現されないという「市場の失敗Jが生じるため，なんらかの制度

的な整備，あるいは公的機関によるセーフティ・ネットの構築が必要である，ということを主張するも

のであるが，市場競争のメカニズ、ムそのものについては，ワルラス的な完全競争モデルを採用して

いる。

したがって，そのような市場の失敗に対応する制度を整備した後は，で、きるだ、け市場メカニズム

が働くような環境を整え，例えば教育の充実などによって情報ギャップを解消するように努めること

で，市場競争は効率的に運行しうるという結論が得られる。すなわち，現実の経済において政府に

期待されるのはそのような制度や法律の整備や教育の充実と言った情報ギャップの解消であり，市

場による資源配分自体に影響を与えるような政策的介入は全く想定されていない。

そういう意味で，こういった「情報の経済学」における主流派のパラダ、イムは，開発金融理論にお

ける金融自由化論の主張に対する一定の批判を含んではいるものの，全体としてみると金融自由

化論と非常に似通った主張を持っており，むしろその議論を補強・修正するものと位置づけること

が出来るだろう。実際，近年の世界銀行の活動報告書(WorldBunk， 1999)においては，開発途

上国の経済的な問題を主に金融市場，労働市場に広範に存在する「情報ギャップJの存在に求め，

その解消のための制度的な整備や教育の充実を行い，スムーズな経済発展を行うための環境作り

を行うことこそが政府の主要な役割であり，それ以上の市場介入を行うべきではない，とし、う「情報

の経済学」主流派アプローチに極めて近い立場を，一貫して主張してしも140

このようないわば「市場の失敗」を限定的なものと考える主流派のアプローチに対して，市場に

対する政府のより積極的な介入を支持する立場を明確に打ち出している代表的な論者が，].ステ

イグ、リッツである。

13情報の経済学を用いた金融市場モデルに関しては，薮下(1995)，池尾(1990)なども参照。
14また， World Bunk(1989)においては， r情報の経済学Jにおける主流派のパラダイムに立った開発金融論およ
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スティグリッツは，既に述べたように，アカロフの「レモンの市場Jについての議論を受け継ぐ形で，

金融市場における「逆選択」と呼ばれる現象の分析を行うなど， r情報の経済学Jの先駆的研究者

として知られている。彼は，金融市場に限らない様々な種類の市場において，経済主体間が持つ

情報が非対称性で、あるという仮定をおくことによって， r市場の失敗Jが普遍的に生じることを示す

いくつもの論文を発表している。ただし，そこで主張される「市場の失敗」は，あくまでも市場競争を

通じたパレート効率性の達成の可否を問題にした，主流派のパラダイムの内部で、の議論であった

と言ってよい。

しかし，スティグYッツの関心は，そうし1った単にワルラス型の競争市場を想定した上で、の「市場

の失敗jを指摘することにとどまらず，主流派のパラタ守イムにとって前提となっている市場競争モデ、

ル自体への批判にも向けられていた。そういった彼の，いわばポスト・ワルラス的な市場像が最もま

とまった形で、示されているのが， 1994年に発表された著作‘WitherSocialism?'である。以下，

そこで展開されている市場競争のモデルが，主流派のそれとどのように異なっているか，ということ

を見てし、くことにしよう。

スティグリッツは，競争における「情報」の役割を重視するが，その点だけをとってみれば，主流

派のアプローチも同じである。しかし，市場競争において必要とされる「情報Jの性格付けにおいて，

次のような仮定をおくことによって，彼の議論は主流派と挟を分かつ。

a.経済主体聞の情報は，非対称であると同時に非同質的(non-homogeneous)である

b.市場競争において，企業・商人などの経済主体による情報収集・処理活動，および

そのような活動を行うためのインセンティヴの問題が，重要になる

C.情報の収集・処理活動は，サンクコストの存在・learn-by-doing (Iearning)・外部

性の存在によって性格づけられるため， (情報を投入財とした)生産関数の形態は非凸

性である(複数均衡あるいは均衡が存在しなし、)。

Stiglitz(I994)および Stiglitz(I987)の内容に従えば，このように「情報Jの持つ性質を，より現

実に近い形で置き換えることによって，そこから描き出される「市場競争」は次のような性質を持つ

ようになるものと考えられる。

第一に情報」活動が大きなウェートを占める市場競争において主流になるのは，新古典派経

済学で想定されているような「価格競争」ではなく，技術開発や情報収集活動を通じて独占レント

の獲得を目指す「コンテスト」のイメージに近いものとなる。

第二に，このような競争においては，独占や寡占といった状態が普遍的なものとなり，財の価格

は限界費用を上回ると考えられる。

第三に，市場において独占レントを獲得するため，あるいは独占的地位を維持するための競争

は，しばしば社会的に非効率な結果をもたらす。

び政策提言が，全面的に展開されている。
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これらの指摘について，若干の説明を加えておく。

まず，市場競争において「情報」活動の重要性を考慮した場合，経済主体がそういった活動に

従事するインセンティヴの問題が表面化してくる。ワルラス型の完全競争のモデルでは， r情報」活

動にかかるコストは考慮されていない上，超過利潤もゼロである，とされているために，このようなイ

ンセンティヴの問題を明示的に扱うことはできない。しかし，企業・商人などの現実の経済主体は，

むしろ一種の独占レントとしての「情報レント」の獲得をインセンティブとして，情報収集・処理活動

を行うと考えるべきである。

そしてそのような条件の下では，超過利潤をゼロにまで押し下げてしまうような価格競争には限

界があり，むしろそういった超過利潤(独占レント)の獲得をめぐって各経済主体が競争を行う，一

種の「コンテスト」ともいうべき非価格競争が行われると考えるのが現実的であろう。

次に，現実の市場競争において独占や寡占といったいわゆる「不完全競争」の状況が普遍的で

あるかどうか，とし1う点については，新古典派経済学による有力な反論が存在している。それが「コ

ンテスタブルな市場」に関する理論(コンテスタビリティ理論)である150

この理論によれば，たとえ在る財の市場においてただ一つの企業が独占的な地位を占めている

場合でも，市場への参入が完全に自由な状態であれば，先行(独占)企業は常に潜在的な競争に

さらされている(少しでも超過利潤を得ようとすれば新規企業の参入によって需要を奪われてしま

う)と考えられるため，限界費用=価格，すなわち完全競争均衡と同じ水準に価格が設定される，と

主張するものである。これは，独占禁止法と参入奨励政策に代表される伝統的な競争政策の有効

性に疑問を投げかけたものであり，コンテスタブ、ルな市場が成立していればそのような政府の介入

はむしろ資源の効率的な配分を歪める不必要なものである，とされる。

しかし，スティグ、リッツ(Stiglitz，1987)によれば，市場において新しい企業が参入する際に，サ

ンクコスト16がわずかでも存在していれば，上記のようなコンテスタブルな市場は成立せず，先行企

業が独占レントを得る状態が継続する。

なぜならば，ある企業が独占利潤を得ている市場において，新規参入企業がより低い価格で市

場に参入したとしても，参入に必要な費用がサンクされてしまう場合，その費用を回収しおわる前

に先行企業に追随的な価格行動をとられてしまえば，結局新規参入企業の総利潤はマイナスにな

ってしまう。このように，先行企業に追随的な行動を取られる恐れがある場合には，それが参入に

対する「脅し」になるため，新規企業の参入は起こらず，独占状態が持続することになる。

このようにスティグリッツは，ごくわずかなサンクコストが存在してもそれが参入障壁として働き，コ

ンテスタブ、ルな市場は成立しない事を主張しているが，こういった効果はサンクコストの規模が大き

なものであればあるほど強まることは言うまでもない。すなわち， r情報」活動が大きなウェートを占

め，そのためにサンクコストが大きい競争市場においては，独占企業の地位は非常に強力で，持

続性の高いものであると考えられる。またそれゆえに，そうし、った独占的な地位を獲得するための

15コンテスタブノレな市場に関する議論については，奥野・鈴村(1988)がわかりやすし、整理を行ってしも。

16サンクコストは，投資された後に市場においては回収が不可能になるようなコストのことである。「埋没費用」とも
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「事前的なJ競争が非常に激ししものになることが予想されるのである。

しかし，このような独占的な地位を得るための競争は，一般に次のような性格を有しているものと

考えられる。

第一に，こういった競争は，新古典派経済学で通常想定されているような，価格競争ではなく，

いわば「時間を通じた競争J17といったものになるで、あろう。既に述べたように，企業は一旦独占的

な地位を確保してしまえば，そこからかなりの期間にわたって独占レントを得ることが可能になるた

めに，他の企業よりも一刻も早く独自の情報を収集したり技術を開発して，そのような地位を確保す

ることが必要となるからである。このため，特に新しく開拓されたり新規の需要が見込まれる市場に

おいては，短期間のうちに多くの情報費用や，研究開発コストがつぎ込まれることになる。

次に，そのような競争は，いくつかの点で社会的厚生の損失をもたらすものとかんがえられる。ま

ず，独占的地位の獲得をめぐる，としづ競争の性格上，勝者は一企業(あるいは少数の企業)に限

られる上，競争に費やされた情報費用や研究開発費用はその大部分がサンクコストであると考えら

れるために，競争に敗れた企業がかけたコストは社会的に無駄なものとなってしまう可能性が高

し、。

さらには，そういった「時間を通じた競争Jにおいては，競争過程において企業の利潤は限りなく

ゼロに近づくものの，それは情報活動など競争にかける費用が増大するためであって，価格低下

を通じて消費者の厚生を向上させることはない。すなわち「時間を通じた競争」に費やされる費用

の多くは社会的厚生の向上をもたらさないのである。

また，こういった独占的な地位の確保を目的とするために，企業の技術選択行為に歪みがもたら

される可能性がある。すなわち，一旦獲得された独占的地位が容易には覆されないように，企業は

できるだけサンクコストの大きい生産技術を選ぼうとする傾向がある。具体的には， rブランドイメー

ジ」を確立するために多額の広告費を投じたり，大きな固定費用を投入してその費用をサンクさせ

る，とし、った戦略を用いる，とし、ったことが考えられる。

しかし，こうした戦略の結果選択される技術は，必ずしも生産効率の点からみて望ましいもので

はない可能性がある。

こうした完全市場」の想定とはかけ離れた競争市場の性質は，研究開発や技術革新の市場

においては広く認められた現象であり，したがってこうし、った「知識の市場Jでは，必ずしも市場競

争のみでは効率的な資源配分は達成されず，政府によるライセンス供与，研究開発活動への補助

金の供出など，なんらかの政府による介入が必要とされ，場合によっては「過当競争」を防ぐための

競争規制さえ正当化されることが，主流派の経済学の内部においても議論されている180

しかし，取引における「情報」の重要性をより普遍的なものととらえるならば，以上述べてきたよう

な市場競争の性質は研究開発の市場にとどまらないより一般的な財やサービスの市場においても

呼ばれる。

17 r時間を通じた競争」の概念については，伊藤他(1988)参照。
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あてはまるものと考えられる。そして，市場競争一般についてこのような性質が当てはまると考える，

すなわち市場競争のイメージとしてワルラス型の機械的な市場ではなく「商人」的な市場をイメージ

している点において，スティグリッツの立場は主流派のアフ。ローチと明確に異なっているのである。

そのような市場競争の性質が最も典型的に現れる(研究開発の市場以外の)ケースとして考えら

れるのが，金融市場，それも途上国の金融市場であろう。

金融市場，特に貸出市場を特徴づけているのは，既に本章の前の節において述べてきたように，

金融機関の情報処理能力に大きく依存した極めて関係特殊的な(それゆえにサンクコストの大き

な)相対的な取引だからであり，また工業化のための技術導入過程にあり，投資活動の不確実性

の大きな途上国においては，そういった金融機関の情報収集活動の重要性は一層大きなものにな

ると考えられるからである。

このような途上国の金融市場の現実に対して，これまで述べてきた競争市場の特性に関する分

析を踏まえて，望ましい政府介入のあり方を政策パッケージの形で、提示したのが，ヘルマン=マー

ドック=スティグリッツの「金融抑制」の理論である(Hellman=Murdock=Stiglitz_.1997)。

「金融抑圧」とは，政府の金融市場への適度な介入を通じて金融部門と生産部門にレントを発生

させ19，その獲得をインセンティヴとして「仕切られた競争」が行われるよう誘導することを目的とした

一連の政策ノ号ッケージである。

ここでいう「適切な介入」とは，政府が自らレントの取得者とならず，その結果として財政収支の健

全化が維持され，実質金利が正の水準に保たれる，といった内容のものを意味する。彼らは，この

点において.r金融抑制(FinancialRestrain) Jは「金融抑圧(FinancialRepression) Jとは明

確に区別される，としている。

民間部門にレントを創出するための政策手段としては，

a.預金金利を競争均衡水準より低く設定する

b.金融部門のレントを維持するため，競争を規制する

C.いくつかの異なった部門において貸出金利規制を行う

といったものがあげられる。

このうち，金融部門へのレント創出行為は，銀行が追加的な預金を引き付ける場合に得られるレ

ントを創出することによって，銀行に新しい預金の源を探求する動機を与える(支庖の開設，新規

預金者の獲得など)ものであり，金融部門の安定性を高め，質の高い金融機関を発展させるインセ

ンティヴを高めるために行われるとされる。

そのための具体的な手段としては，

1.銀行の「フランチャイズ‘価値Jの保証

18代表的なものとして伊藤他(1988)があげられる。

19レントとは，その供給が制限されているような生産要素によって生み出される利潤のことを指す。そのようなレント

の典型的なものとしてあげられるのが，地代である。しかしここでは，政策的な要因によって，ある特定の経済主体

が得ることのできる経済的な余剰のことをレントとして取り扱っている。
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2.預金収集を通じた金融深化の促進(農村などでの支庖開設の援助)

3.期間変換政策の実施

4.銀行間競争の制限

5.資産代替効果を抑える政策の実施

などといったものがあげられる。

さらに，生産部門へのレント創出行為は，貸出金利規制などによって企業に対する貸出金利を

低下させることによって，事業・投資のリスクを低減させ，エージェンシー費用を低下させることを目

的とするものである。また，このような貸出し金利の抑制を行うことにより，将来のキャッシュフローに

対する割引率を引き下げ，より長期的収益性をもたらすような， r学習」に対する投資を促進すると

いった長期的な効果も期待される。

こういった一連の政策パッケージが，既に述べたようなスティグ、リッツによる競争市場の性質に関

する考察を背景にしていることは言うまでもないだろう。また，政策の具体的な内容については，日

本など東アジア諸国の経験に大きく影響される形で考案されたものであると思われる。

しかしながら，スティグ、リッツは政府介入によって民間部門にレントを発生させることの重要性を

説いてはいるものの，ある特定の地域においてどの程度，どのくらいの期間そういった介入を行え

ばよいのかについては具体的な議論を行っていない。むしろ，経済が成熟するに連れてそうし、っ

た政府による規制は緩和されるべきものであることを見とめているように，その点に関する彼らの態

度は非常に慎重なものであるといってよいだ、ろう。経済発展のどのような段階までそのような介入が

行われるか，を判断することには大きな困難が伴うからである。

むしろ，認識すべきなのは，ある経済において望ましい介入のあり方を判断するためには，その

経済に固有な要因を考慮することが必要だ，とし、うことであると思われる。次節ではこの問題を論じ

ることにする。

第六節 経済発展と所得再配分問題

これまで何度か，望ましい経済発展戦略のありかたを考える上で，ある経済に固有の政治経済

学的要素を考慮することが重要であるということを述べてきた。ここでは，その具体的な内容として，

さしあたり所得分配の問題と，その経済パフォーマンスに及ぼす影響について取り上げることにし

たい。

そもそも，新古典派経済学の伝統的な議論においては，経済主体間の所得分配の初期条件は，

市場競争における資源配分の効率性に対しては影響を与えない，すなわち所得分配と経済効率

性の問題は全く別の問題として切り離して考えるというし、わゆる「分離命題」が前提とされていた。

このような「分離命題」は，新古典派経済学の規範的な拠り所となっている「厚生経済学の第二

定理J，すなわち，資産分布の初期状態に対して一括的な税・補助金政策を用いて適当な状態に

再配分しておけば，後は市場均衡によって社会公正の面からも望ましい資源配分がパレート最適

解として実現される，という命題から直接的に導き出されたものである。
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しかし，スティグリッツは，経済主体聞の情報の非対称性を前提とした場合には厚生経済学の

第二定理J(以下， I第二定理J)およびそこから導き出された「分離命題Jがもはや成立しなくなると

いうことを理論的に示してしも(Stiglitz，1994)。

そのスティグ、リッツによる「第二定理」批判のロジックは，次のようなものである。

まず， I第二定理」における，政府が「価格の歪みを伴わないJいわゆる一括税によって公正面に

おいて望ましい初期賦存状態を実現することができる，という仮定は，実際の経済における政府の

情報集能力の限界性を考えた場合には著しく非現実的である。そのような「最適な」一括税の課税

を行うためには，理論上，政府は全ての経済主体について，その所得水準並びに効用水準に関

する情報までも正確に把握していることが必要とされるからである。

また，経済主体間の情報の非対称性から生じる，インセンティヴの問題を考慮した場合には，資

源、の初期賦存状態と市場による資源配分の効率性は密接に結びついてくることになる。例えば，

現実の資本主義経済においては，生産手段の所有と労働の分離(地主と小作農，資本家と労働

者など)という現象が一般的である。こういった所有と労働が分離した状況のもとで、は，生産手段を

持たない労働者の側に常にサボリの誘因が生じるため，それを防ぐために生産手段の所有者は労

働者に対してモニタリンク、、を行ったり，あるいは適当なインセンティヴを与える必要があるが，そうし、

った行為には一般に非常に大きなコストを要する。こういった経済においては，初期の資源賦存状

態の変化がインセンティヴ問題およびそれによって生じるコストを変化させることを通じて，結果的

に市場を通じた資源配分の効率性にも影響を与える，と考えられるのである。

スティグ、リッツはさらに，情報の非対称性を前提とした場合，内部補助，生産・効用関数の非凸

性，市場の外部性，などが発生するため，市場を通じた資源配分には常に歪みが発生し，パレート

効率的な資源配分は達成されないことを指摘している。こういった議論からも，政府が経済の初期

状態によって資源をいかに再分配するか，ということが，実現される経済パフォーマンスに対して大

きな影響を与えることが主張されるのである。

以上のスティグリッツによる「第二定理Jの批判は，あくまでも経済理論の内部での議論であり，そ

こでは望ましい所得配分のあり方について，政府による一括税と，市場を通じた配分，という新古

典派の伝統にしたがったやり方では不十分で、あるということは示されたものの，具体的にどのような

客観的な基準にしたがって再配分を行うのがよいのか，ということは明確にされていない。それを考

えるにあたっては，所得分配の問題がある経済に与える社会的・政治的な影響について考慮する

必要がある。

R.ベイツ(Bates，1988)は，サブサハラ・アフリカ諸国を主な研究対象としながら，それらの諸

国では政府によって「歪んだ」資源配分政策が広く行われるのはなぜか，とし1うことに一貫した説明

を与えるために，それらの国々について政府の行動分析を行った。

その結果，政府の行動原理を「社会的厚生関数(公共利益)の極大化J，あるいは「特定の利益

集団の政治的要求の実現Jとしてとらえるという従来の見解では，サプずサハラ・アフリカ諸国におけ

る政府の経済介入の実態を説明することはできないとし，それに代わって農民に対する政治的
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な支配を確保し，政権を維持するための努力jとして，一連の政府の行動は理解することができる

と主張した。すなわち，ある地域に固有の社会的・政治的状況を所与として，その条件のもとで政

府が現政権を維持することを第一の目標として行動した結果，サブサハラ・アフリカ諸国のように

「経済的には合理的ではないが，政治的には合理的な」経済への介入が行われる可能性があるの

である200

寺西(1995)は，こうしたベイツによる途上国の政府の行動原理に関する分析を援用しながら，

ある途上国がおかれた所得分配や政治的対立など固有の政治経済学的状況が，部門間資源移

転の問題を通じて，その地域の経済パフォーマンスに大きな影響を与えるということを主張してい

る。

一般に，途上国の工業化の過程においては，工業部門における資本蓄積のために必要な資金

が，農業に代表される非工業部門から，金融機関を通じた市場メカニズ、ム，あるいは財政的配分な

どの非市場的メカニズムのいずれかを通じて移転される必要があるが，金融市場が未発達な状態

にある途上国では，往々にして後者の方法によって工業部門への資源移転が行われる。しかしそ

れと同時に，農民層の不満や社会的不安の拡大や，あるいは農村の疲弊と食料生産の低下とい

った状況を防ぐために，工業化によって得られた社会的な余剰が，政府を通じて非工業部門に「還

元」される必要がある。

この際に，政府を通じて行われる非工業部門に対する資源移転(r還元J)が， r分割可能な形態」

で行われるか， r分割不可能な形態」で行われか，ということが，経済パフォーマンスにとって決定

的な重要性を持つことになる。

工業部門から，農業部門を代表とする非工業部門への「分割不可能な形態」の資源移転として

は，農業へのインフラ投資があげられる。これに対して， r分割可能な形態」の資源移転としては，

輸入投入財あるいは特定プロジェクトへの補助金，政策金融の割当て，などが考えられる。

東アジア諸国においては，農業に対する間接的な課税は，主に農業へのインフラ投資という分

割不可能な資源移転を通じて相殺されたのに対して，ラテンアメリカ，及ひ。サブサハラアフリカ諸国

においては，特定のグループに対する補助金や，信用割当といった分割可能な資源移転の手段

が多用された。それは，社会的な階層性と大きな所得格差の問題を抱えていたり(ラテン・アメリカ)， 

あるいは，政治的に無関心な土地無し農民が大多数を占めており，政権の維持には特定の民族

集団や宗教セクトなどの支持を得ることが必要となる(サブサハラ・アフリカ)といった，各地域に固

有の政治経済学的要件と密接な関係がある。すなわち，こういった所与の条件のもとで，これらの

諸国の政府は，より政治的影響力の強い大土地所有総など特定の階層，政治グ、ループへの分割

可能な資源を行い，自らの政権基盤の維持を図るという構図が存在した。

しかし，このような分割可能な資源配分政策の多用は，経済効率性を伴わないレント・シーキン

グ活動を誘発したほか，農村の疲弊と，都市インフォーマルセクターへの労働力流入を広範にもた

20ベイツの分析について，詳しくは，第 5章参照。
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らした。その結果社会は不安定化し，その対策としての政府支出が増大，海外からの借入れによっ

てそれをファイナンスするという構造が定着し，累積債務問題の、深刻化をもたらした，というのが寺

西の主張である。

以上のようなベイツ・寺西の分析が意味していることは二つにまとめられよう。

一つは，階層性や，土地所有の分布形態といった，ある経済の社会・政治的な初期条件が政府

の部門間資源移転政策のパターンに影響を与えうるとし1うこと。

二つ目には，そのような資源移転政策のパターンの違いが，レント・シーキング行動を誘発する

度合いを変化させ，結果として経済ノ号フォーマンスに影響を与えるということ。

以上の考察より，所得分配という政治経済学的な要因は，経済パフォーマンスに対しても大きな

影響力を持つので、あり，したがって政府は，工業化の過程において所得の平等化，あるいは部門

間の発展ノ〈ランスに留意することで，社会的なコストを低下させ，経済パフォーマンスを向上させる

ことができる，としちインプリケーションが導き出される。

寺西の研究は，途上国のクロスセクションの実証分析によって裏付けられた説得力の高し、もので、

あり，また， r特定の地域の経済においてどのような政府介入が望ましいのか」という問題を考える

上でも大きな指針を与えるものといえよう。

まとめ

以上，開発金融論に関する様々な既存の研究について検討を行ってきたが，その中で，実際の

中国の金融システムを分析するにあたって有効だ、と，思われる理論的枠組みと，その主な主張につ

いて再確認しておくことにしよう。筆者は，中国に限らず，途上国の金融発展を考える上では，次の

三つの点が特に重要だと考えている。

第一に強調しておきたいのが，銀行など金融機関の信用仲介能力，特に「審査能力」といわれ

る，金融機関が企業などに対し融資を行う際に必要とされる情報処理能力の蓄積の重要性である。

金融市場，特に金融機関が企業に対し貸出を行う貸出市場は，新古典派の経済理論で通常想定

されているような，ワルラス型の完全競争市場とは全く異質な「相対型取引」のd性格を持っており，

そこでは取引関係の文脈にそった「関係特殊的なJ情報処理能力が必要になってくると考えられる

からである。

第二に，途上国の金融システムの発展段階における，政府による適度の介入の重要性である。

第一の点で述べた「審査能力Jに代表される金融機関の情報処理能力は，一般に，習得・蓄積さ

れるまでにかなり長い時聞がかかり，なおかつ実際の経済活動の中で、試行錯誤の結果技術が習

得されていく(Iearn-by-doing，あるいは lean-by-leaning)という性格を持つ。このような技術の蓄

積が行われるためには，一定程度競争を制限し，金融機関のレント獲得の機会が保証される必要

があり，そのために適度な政府による介入が必要とされるのである。

第三に，所得再分配問題に代表される各地域に固有の政治経済学的要因の重要性である。先
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ほど，途上国における金融システムの発展の際には「適度の政府介入Jが必要であると述べたが，

実際にはどのような政府介入が「適切」なものであるのかを判断することは非常に難しい。そこで階

級対立，あるいは部門間の経済格差といった，個々の地域に固有な政治経済学的な要因を十分

に考慮した上で望ましい政府介入のあり方を探ることが非常に重要になってくると思われるからで、

ある。

ただし実際に中国の金融システムの問題を論じるにあたっては，当然のことながら，これらの点

に加えて，中国に特有のいくつかの制度的な特性に注目する必要がある。次章ではそういった中

国に国有の条件を十分に踏まえながら，改革開放以降における中国の金融システムに関するさま

ざまな特徴を，上記の枠組みに沿って整理してし、くことにしたい。
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第二章中国の金融システムの特徴

はじめに

ここで，第一章において展開した，発展途上国の金融発展を論ずるにあたっての筆者の立場を

再確認しておこう。それは，端的に言えば，発展途上国においては制度としての「市場」が極めて未

成熟な段階にある，ということを前提とした上で，その金融市場の問題を扱う際には，

1. r審査能力」に代表される金融仲介機関の「商人」的機能

2.途上国の金融発展における，適度の政府介入

3. r適度jな政府介入の実行可能性における，その地域固有の政治経済学的な問題の存

在

の，三点を重視することを主張する，というものである。こういった観点に立った上で，改革開放期

の中国の金融システムを分析対象とした場合，それはどのような特徴と，問題点を持っていると考え

られるのか。また，それらの特徴は中国の経済発展のパフォーマンスとどのように結び、ついていたの

か。本章では，改革開放以降における中国の金融システムに関するさまざまな側面を，上記のよう

な問題意識に立って整理していく。

ただし，中国の金融部門の，制度的な変化の経緯については，すでにいくつかの文献により整

理がなされているので，ここで、は制度面に関する記述は最小限にとどめ，中国の金融システムの特

徴を，マクロ的な資金循環メカニズムの側面(第一節)，およびミクロ的な経済主体の行動の側面

(第二節)に注目して整理していくことにする。

第一節 マクロ的な資金循環メカニズムについて

改革開放期中国のマクロ的資金循環のメカニズムは，一言で言えば， r高度の金融機関への資

金動員と，低度の市場分配メカニズムJによって特徴づけられるものと思われる10

「高度の金融機関への資金動員Jとは，経済の黒字主体の金融機関への預金水準が高く，結果

としてGDPに対するマネーサプライの比率(マーシャルの k)などが高い値を示している，とし、うこと

を指す。さらに， r低位の市場分配メカニズム」とは，金融機関に動員された国内資金の効率的な分

配が行われるための，短期あるいは長期の金融市場が十分に発達していないことを指す。

具体的な議論に入る前に，まず表1によって，改革開放以降の中国の主なマクロ経済指標の動き

を確認しておこう。この図表において示されているように， GDPの高い成長率にも増じてM2は急激

な伸びを記録しており，その結果M2の対GDP比，すなわちマーシャルのkも大きく上昇している

ことが見て取れる。また，表2は，東アジア諸国における一人当たりGNPとマーシャルのkの値を中

i改革開放以降の中圃のマクロ的な金融システムを，低インプレによる成長を実現したとして肯定的に捉えたものと

しては，マッキノン(McKinnon.1994)があげられる。しかし，近年では，中国の圏内・圏外を問わず，その後進性，
低効率性を指摘する研究が多くなっている。
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国の数字と比較したものである。中国は一人当たりGNPの水準では東アジア諸国の中で最低水準

でありながら，マーシャルのkの値は日本に次いで高く，圏内金融資産の蓄積に関しては非常に高

い水準にあることがわかる。

前章でも述べたように，金融市場には「審査能力Jが必要とされる相対的な本源的信用供与の市

場，金融仲介機関への「信認」により支えられた銀行貨幣(間接的証券)の市場，投機的なストック

市場，という三つの側面がある。しかし，一般に発展途上国においては，そのいずれの側面におい

ても，市場が未発達な状態にあり，その結果として，金融機関への資金動員も低位のままにとど、まっ

ていることが多い。

表 1 中国のマクロ経済指標

Year MO Ml M2 GDP小売物価 M2/GDP

(億元) (億元) (億元) (億元) 指数

1978 21.20 94.85 115.91 362.41 0.7 0.32 

1979 26.77 117.71 145.81 403.82 2.0 0.36 

1980 34.62 144.34 184.29 451.78 6.0 0.41 

1981 39.63 171.08 223.45 486.24 2.4 0.46 

1982 43.91 191.44 258.98 529.47 1.9 0.49 

1983 52.98 218.25 307.50 593.45 1.5 0.52 

1984 79.98 293.16 414.63 717.10 2.8 0.58 

1985 98.78 334.09 519.89 896.44 8.8 0.58 

1986 121.84 423.22 672.10 1020.22 6.0 0.66 

1987 145.45 571.46 834.97 1196.25 7.3 0.70 

1988 213.40 695.05 1009.96 1492.83 18.5 0.68 

1989 234.40 734.71 1194.96 1690.92 17.8 0.71 

1990 264.44 879.32 1529.37 1854.79 2.1 0.82 

1991 317.78 1086.66 1934.99 2161.78 2.9 0.90 

1992 433.60 1501.57 2540.22 2663.81 5.4 0.95 

1993 586.47 1869.49 3487.98 3463.44 13.2 1.01 

1994 728.86 2054.07 4692.35 4675.94 21.7 1.00 

1995 788.53 2398.70 6075.05 5847.81 14.8 1.04 

1996 880.20 2851.50 7609.46 6788.46 6.1 1.12 

1997 1017.76 3482.60 9099.53 7477.24 0.8 1.22 

出所 ;W中国統計年鑑~， w中国金融年鑑』各年版
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中国においても，後述するように，貸出市場，資本市場における市場の分配メカニズムに関して

は極めて低位の発達水準にとど、まっていたと考えられるが，にもかかわらず，経済の黒字主体(特に

家計)による資金動員という面においては他の途上国には見られないような高いパフォーマンスを

記録したという点が極めて特徴的である。こういった一見矛盾していると思われる現象は，どのように

その原因が説明され，あるいはこれからの経済発展戦略上どのようなインプリケーションを持ってい

ると考えられるであろうか。以下，してつかの側面からこの点について詳しく見てしてことにする。

a.金融機関への資金動員の成功と，国有専業銀行の圧倒的な地位

中国が， 80年代， 90年代を通じて，他の途上国では見られないような金融機関への国内資産動

員の成功を実現したことは，既に述べた通りである。さらに，銀行預金の内訳を示した図1をみれば，

その中でも特に都市家計預金が群を抜いて高い伸びを示していることがわかる。この事実は，単に

家計の貯蓄率が高いだけではなく，その大部分が金融機関を通じた間接証券の形で保有されてい

る，とし、うことを示している。

図1 各種銀行預金の動向
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重要なのは，このような家計貯蓄の金融機関への動員が，ど、のような要因によってもたらされたの

か，とし、うことである。表3を見れば， 80年代から90年代を通じて，中国の預金金利水準が決して十

分に高いものではなかったことが理解で、きょう。にもかかわらず，なぜこのような高度の資金動員に

成功することができたのだろうか。

このような中国の好調な資金動員パフォーマンスを説明するための，家計のミクロ的な行動の分

析に関しては次節で扱うとして，ここで、は主にマクロ的な制度上の要因について考えることにしよう。

この点に関しては，金融部門において固有専業銀行が占めている圧倒的な地位について触れ

ないわけにはいかない。そのような固有銀行の圧倒的な地位を示すものとしては，まず金融資産全

体に占めるその割合の大きさがあげられる(図2参照)。また，表4からも，中国の金徹部門が他の東

アジア諸国の数字と比べてもより多くの部分を固有セクターに依存していることがみてとれるであろう。

90年代に入り，いくつかの中規模の商業銀行が相次いで設立されてはいるが，その全体に占める

割合は，まだ限定的なものにとどまっている20

表3 中国の金利体系(%)

Year 小売物価 預金金利

指数 名目 実質

1979 2.0 3.96 1.96 

1980 6.0 5.40 -0.60 

1981 2.4 5.40 3.00 

1982 1.9 5.76 3.86 

1983 1.5 5.76 4.17 

1984 2.8 5.76 2.96 

1985 8.8 6.84 -1.96 

1986 6.0 7.20 1.20 

1987 7.3 7.20 -0.10 

1988 18.5 8.64 -9.86 

1989 17.8 11.34 -6.46 

1990 2.1 8.64 6.54 

1991 2.9 7.56 4.66 

1992 5.4 7.56 2.16 

1993 13.2 10.98 一2.22

1994 21.7 10.98 ー10.62

1995 14.8 10.98 -3.82 

※預金金利は，一年物定期金利。

貸出金利は， 1-3年，基本建翫貸出金利。

数字はいずれも年末の値である。

出所; 謝(1996)

貸出金利

名目 実質

4.32 2.32 

4.32 -1.68 

4.32 1.92 

5.76 3.86 

5.76 4.17 

7.92 5.12 

10.80 2.00 

10.80 4.80 

10.80 3.50 

10.80 -7.70 

10.80 -7.00 

10.80 8.70 

9.00 6.10 

9.00 4.60 

12.24 一0.96

12.24 自 9.46

13.50 -1.30 

2しかし，今後の WTO加盟を前にした，金融機関の株式会社化の動きの中で，専業銀行以外の商業銀行が重要

な役割を担ってし、くことは考えられる。詳しくは終章参照。
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表4

図2圏内金融資産の内訳(1997年)

ロ固有銀行

ロ都市信用社

5‘ 1 ~ 

-非固有商業銀行ロ農村信用社

・その他

出所 w中国金融年鑑~1998年度版。

各国の金融資産内訳(1998年)(%) 

香港 インドネシ
ア

韓国マレーシアフィリピン シンガポー
JL， 

国営銀行 36.9 12.0 12.9 

開発銀行.地方銀行 2.2 8.9 0.6 3.1 

民間市中銀行 89.3 46.6 33.1 59.0 75.4 

専門銀行 5.4 43.5 16.0 

その他貯蓄・金融機関 2.7 9.4 37.9 29.5 14.1 

郵便貯金 0.8 0.9 

保険会社 3.5 4.9 7.5 4.5 3.5 8.6 

出所; 白井(1999)

表5 国有銀行の庖舗数

タイ 台湾

3.4 33.1 

9.2 9.5 

64.6 13.6 

7.3 

21.0 20.4 

11.7 

1.8 4.4 

合計 中国人民銀行中国工商銀行中国農業銀行 中国銀行中国建設銀行

総庖舗数 156，144 2，440 41，990 63，676 15，251 32，787 

総行(本庖) 6 2 

省級分行(支庖) 154 31 30 31 31 31 

副省級分行 73 15 13 16 14 15 

地区(市)級分行 1，630 318 376 319 303 314 

県級分行 9，799 1，985 1，940 2，448 1，495 1，931 

都市部事務所 8，515 6 1，971 1，179 1，661 3，698 

営業部 1，379 394 563 422 

営業所 49，490 6，889 33，096 3，981 5，524 

貯蓄所 79，137 27，309 25，350 7.765 18，713 

その他 5，961 83 3，067 673 2，138 

出所; 『中国統計年鑑~1998年度版
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表6 各金融機関の庖舗数と職員数(1997年)

庖舗数| 職員数

固有銀行 158，3951 1799，932 

非固有商業銀行 4，6751 95，537 

農村信用社 50，5131 650，122 

都市信用社 3，7161 135，569 

合計 217，2991 2681，160 

出所~中国統計年鑑~1998年度版

表 7東アジア諸国の金融機関庖舗数

庖舗数人口/庖舗

インドネシア(88年) 8，070 21.8 
フィリピン(87年) 3，547 16.2 

タイ(87年) 4，445 12.1 

韓国(89年) 7，676 5.5 

台湾(89年) 3，621 5.6 

※人口/底舗は， 1底舗当り 1000人。

出所; 寺西(1991)57ページ

また，国有専業銀行は，資産面だけではなく，機構面から見ても圧倒的な地位を占めている。表

5は，中国人民銀行を含む各国有銀行の支居数を表したものであり，また表6は，圏内のその他の

金融機関も含めた庖舗数と職員数を示したものである。これらの数字を，表7に示された他の東アジ

ア諸国における金融機関の届舗数と比べてみると，表の数字が 10年前のものであることを差し引い

たとしても，中国における金融機関の庖舗数がいかに多いかがわかるであろう。

特に，表5に見られるように中央銀行である中国人民銀行が，県レベル以上の全ての地方行政

単位に一つづっ支庖を設けている3ことは，後述する中国のマクロコントロールのあり方と結びつい

た非常に特徴的な現象だということができよう。また，これらの支庖は，ほぽ行政単位に応じて設置

されているが，このことは，国有専業銀行自体が一種の準公共セクターとしての性質を持つことを示

しているといえよう。

しかしまた同時にこのような支庖・職員数の多さが，常識的にはほとんど「過剰投資」としか言いよ

うのないものであり，結果として固有銀行の「商業化」にとって大きな足かせとなっていることも事実

である。このため，近年の金融改革においても，このような金融機関の支庖のリストラが当面の課題

とされている4。

3ただし，このような中国人民銀行のマクロ金融コントロ}ルのシステムについては，近年大きな改革が加えられよう
としている。詳しくは終章参照。
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以上みてきたようなことは，金融システムに対する影響力とし、う点に関して次のような二つの重要

な意味を持っているものと考えられるc一つは，既に述べたように，経済効率を度外視した支庖の設

置によって，他の途上国では困難な預金の動員を行うことができたこと，すなわち，一方ではその効

率性の悪さが指摘される国有専業銀行の支屈の積極的な開設が，金融システムに対する社会的な

「信認」を確保するという点ではむしろプラスに働き，その結果高度の資金動員をもたらすことができ

たと考えられることである。

また二つ目には，そのような固有銀行の地方支庖が，地方政府と強く結びつき，いわば「第二の

財政資金」を提供する資金源として機能した5ということである。こういった「固有銀行の地方化」とも

いうべき現象が，後述するような中国の金融市場の地域分断化と，中国人民銀行による特異なマク

ロ・コントロールのあり方をもたらしたと考えられる。

さらに，このような圏内における資金動員の成功を反映する現象として，中国の一貫した海外負

債への依存度の低さもあげることができる。

一般に，途上国が経済発展を行うにあたっては，工業化のための資金を政府・民間を通じた海外

からの資金の流入に大きく依存することが多い。表8は，東アジアの短期対外債務残高を示したも

のであるが，他の東アジア諸国の数字と比べて，中国の短期対外債務の GDP比は著しく低しもの

となっている。

表8 東アジア各国の短期対外債務(1995年一96年)

中国 韓国 マレーシア フィリピンインドネシア

対外債務残高(億ドル) 1288 398 412 1290 

対GDP比(%) 17 52 51 64 

短期対外債務残高(億ドル) 115 532 83 72 228 

対GDP比(%) 1.5 11.3 8.8 9.2 10.5 

出所; 白井(1999).世界銀行(2000)

表9 固定資産投資(全国)の資金源泉(%)

国家予算圏内借入れ海外資金自己資金その他

1981 28.1 12.7 

1985 16.0 20.1 

1990 8.7 19.6 

1995 3.0 20.5 

出所; 『中国統計年鑑~98 年版

4謝平(1999)，桐隆(1998)など参照。

5楼主編(1998)30ページ参照。

3.8 55.4 

3.6 60.3 

6.3 52.4 13.1 

11.2 53.2 13.8 
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また，表9に示されたように，固定資産の資金源に占める外資からの借入の割合も， 90年代後半

まで10%以下と，低いレベルにとどまっている。これは，改革開放期の中国が，一貫して外資に対

する国内金融市場の開放に慎重だったことと同時に，これまで見てきたような圏内金融システムへ

の「信認」を背景にした国内資金の動員を中心とした経済発展を行ってきたことを示すもので、ある。

このような対外債務の依存度の低さおよび海外金融資本からの国内金融市場の隔絶が，中国の経

済発展の過程における債務危機や金融危機のリスクを低しものにしてきたことは間違いがない，と

いえよう。

b.マネーマーケットおよび、資本市場を通じた資金配分メカニズム

さて，先の項で述べたのは，金融機関への資金動員の成功，というし、わば中国のマクロ的な資金

循環メカニズムに関する正の側面についてで、あった。しかしながら，そのように金融機関に動員され

た資金が市場メカニズムを通じた資金の効率的な配分と結びついていたか，というと必ずしもそうで

はない。むしろ改革開放期の中国の市場メカニズムを通じた資金配分のメカニズムは，非常に低位

の発展段階にあったと考えられる。以下で、はそういったマクロ的な資金循環における市場メカニズム

の発達に関するさまざまな問題点を見ていくことにする。

まずは，短期の資金市場，すなわちマネーマーケットの発達状況を検討していこう。中央銀行に

おけるマクロコントロールの実施など，金融システムのスムースな運行のために，金融機関が短期的

な資金の貸借を行うマネー・マーケットの存在は非常に重要で、ある。ここでは，その中でも特に重要

なコール市場と手形市場を取り扱うことにしよう。

まず，コール市場の発達についてであるが，中国におけるコール市場の実態について述べる前

に指摘しておかなければならないことがある。いうまでもなく，コール市場とは，銀行など金融機関の

短期資金の過不足を互いに融通する市場のことを指す。しかし，中国の，特に固有銀行の地方支

庖は，人民銀行の地方支庖からの管理を強く受けるなど地方の独立性が強く，また，同一行内でも

地方(支庖)聞の資金調節メカニズムはそれほど機能していない状況にある。したがって，中国のコ

ーノレ市場は， r銀行間の資金の融通Jというよりも， r地方聞における資金の融通の場Jという性格が
強いとし1うことに注意しておく必要がある。

さて，中国において銀行聞のコール取引が開始されたのは， 1984年に人民銀行の「信貸資金

管理試行弁法Jにより，各専業銀行支居間のコール市場を開く方針が出されたことにさかのぼる。つ

いで86年1月には「銀行管理暫行条例」が施行され，コール市場をめぐるいくつかの規定が成文化

され，上海，武漢などの都市で試験的に取引が始められた。

このような制度的な整備を背景に， 80年代後半よりコール資金の取引は活発していった。しかし

その一方で，望ましくない取引に関する規制や法的処置が十分に整備されていなかったため，例え

ばコール市場において取引された資金が，不動産や有価証券への投資資金として流用されるなど，

マクロ的な金融コントロールの「抜け道」として用いられるケースがしばしば生じた。コール取引の初

期段階においては，このような「乱脈取引」が横行し，健全な取引はなかなか行われなかった。
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総じてこの時期のコール取引は，上記のような現象が見られたことからもわかるように，手形決済

に伴う短期資金過不足の調整というよりは，金融市場の地域間分断性から生じた，地域間の大きな

資金需給のアンバランスを反映した，規制外の「ヤミ資金市場Jとしての役割を果たしていたといえよ

う。このことを反映して，この時期には，コール金利の上限規制が存在したにもかかわらず，一部の

地域でこれを大幅に上回る違反取引が行われたのである60

こういった状況の改善がはかられ，全国で、統一的なコール市場の成立を見たのが， 1996年1月

で、あった。しかし，この全国統一コール市場も，次のような点で，それまで、持っていたような地域分断

性が完全に解消されているとはいいがたしものであった。

96年に発足した全国コール市場は，一級市場と二級市場の二段階構成となっており，一級市場

には，全国レベルの商業銀行の本庖と，各省，自治区，直轄市，及び計画単列市レベルの融資セ

ンターが参加する。この「融資センター」とは，中国人民銀行のマクロ金融政策に基づき，所在地の

各金融機関聞のコール取引を仲介する，各地方における短期資金調節メカニズムの文字どおり「中

心Jになる機関であるに

このようにして，一級市場を通じて各地方間で配分された資金が，その下位にあるこ級市場で取

引されることになる。ここでは，所在地域内の非国有商業銀行，証券会社，投資信託会社，保険会

社などのノンバンク，都市，農村信用合作社などが，参加し，資金の貸借を行う。

このようにして，全国レベルの市場がで、きたとはいっても，その実状は地域間の資金の割当といっ

た性格を強く残しており，やはり地域聞の分断性を強く残したものであるとし1えよう。

次に手形市場の発達について述べよう。もともと，決済システムの整備，すなわち手形市場の整

備はインターバンク市場の発展，さらには中央銀行による，市場を通じた金融のマクロコントロール

の実施と切り離せない関係にある，非常に重要なものである。

しかし中国では，計画経済時代からのなごりにより，企業聞の取引決済は固有専業銀行の決めら

れた口座を通じた決済方式(托収承付方式・ソ連型決済システム)により行われていた8ため，そもそ

も商人間の信認に裏付けられた多角的な手形決済は永らく存在していなかった(奨=岡， 1998)。

改革開放以降， 85年に商業手形の発行が再開されるなど，様々な形態(銀行手形，商業手形，

銀行振出小切手， etc. . )で、の手形決済が行われるようになったが，手形取引に関する法律が整備

されるには， 90年代後半になるまで、待たなければならなかった丸また，こういった制度面で、の整備

は，必ずしも企業間取引における手形決済の全面的な増加をもたらさず，市場化の仮定において

は，むしろ現金通貨の使用が好まれる，という現象が生じた(第三章参照)。

また，李=何(1999)によれば，現在においても，企業間の手形取引の規模は十分に大きくない

6鶴見(1995)など参照。ちなみに， 80年代におけるコール金利の上限は， 6%であった。

7融資中心は人民銀行の地方支庖との関わりが非常に強く，違法な取引の温床となっていたことが指摘されている

が， 98年にその活動を停止した。李=何(1999)，奨=岡(1998)など参照。

8この決済システムは， 1988年に廃止された。

9 r票据法(手形法)Jが施行されたのが， 1996年である。李=何(1999)。
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ことが指摘されている。例えば， 1995年の段階で，中国の手形市場における取引高は1400億元

ほどであり，また商業銀行による手形割引に対する貸出額は149億元で，全商業銀行貸出の約O.

3%を占めるにしかすぎない。また，現代中国を代表する8つの大型企業に対して，企業間取引に

おける商業手形の普及状況に関する調査を行った結果，これら企業における平均の手形決済の普

及率は， 56.35%という結果が得られている(上掲書59ページ)。当然のことながら，この比率は中

小企業の企業間取引においてはさらに減少するものと思われる。

糞=戴(2000)は，現在までのところ，中国の手形市場には，・手形の発行額には偏りがあり，そ

の結果特に商業手形などに関して流通市場が十分に機能していなし¥・手形の流通聞に関する地

域間の分断性などの結果，その需給にアンバランスが生じている，・企業を中心とする経済主体に

健全な手形取引を発展しようとする意欲が乏しい103などの問題点が存在することを指摘している。

次に，長期の資本市場をめぐる状況について，株式市場を中心に述べていくことにしよう。

中国における証券取引は， 90年に上海，および91年に深担11にそれぞれ証券取引所が開設され

たことに始まる。その後，表10にも示されているように，株式発行の時価総額は年々大きな伸びを

記録している。

表 10株式市場の資本金総額(億ドル)

1992 1994 1995 1996 

中国 18，255 43，521 42，055 113，755 

韓国 107，448 191，778 181，955 138，817 

マレーシア 94，004 199，276 222，729 307，179 

フィリピン 13，794 55，519 58，859 80，649 

シンガポール 48，818 134，516 148，004 150，215 

タイ 58，259 131，479 141，507 99，828 

インドネシア 12，038 47，241 66，585 91，016 

香港 172，106 269，508 303.705 449，381 

台湾 101，124 247，325 187，206 273，608 

出所; 白井(1999)

しかし， 90年代半ばまでは，資産総額では銀行預金が圧倒的なシェアを占めており，これらの証

券が占めるシェアはわずかなレベルにとどまっていた。また，他の東アジア諸国と比べてみても，そ

の経済規模カもすれば，資本市場の発展段階はかなり低い水準にあった(表10参照)096年頃か

ら，資産総額に占める株式の比率は大きく増加しているが，依然として国家株や従業員持ち株など，

市場流通が禁止されているものが全体の約半分を占めていることを考えれば，全体的な株式市場

10彼らは，企業聞の債務の付け回しである「三角債」の存在はそのことを象徴する現象であると捉えている。
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の発展水準はまだかなり低いといわざるをないであろう。実際，経済の黒字主体である家計の資産

保有形態を見ると，株式などの証券の比率は 90年代後半においても，まだ数%にしか過ぎない

(唐， 1999)。

次に企業の資金調達の面から株式発行を中心とした直接金融の状況をみてみよう。周知のように，

改革・開放以降中国の固定資産投資の資金調達はその構成を大きく変化させており，国家財政に

よる資金調達の比率が大きく減少したのに対し，その分銀行からの借入れ，自己調達資金によるも

のが増加している(表9参照)。このうち，自己調達資金とは，株式発行などの直接金融によるものに

加え， 93年まで「予算外資金llJの一つの項目になっていた，固有企業の自己留保利潤が含まれ

ている。

表9 固定資産投資(全国)の資金源泉(%)

国家予算 圏内借入れ 海外資金 自己資金|その他

1981 28.1 12.7 3.8 55.4 
1985 16.0 20.1 3.6 60.3 
1990 8.7 19.6 6.3 13.1 
1995 3.0 20.5 11.2 53. 13.8 

出所~中国統計年鑑~98 年版

※81年， 85年の数字は， r自己資金Jと「その他Jを合わせたものである。

表 11 間接金融の比率(%)

賞金フロー企業金融

1992 83.2 96.89 
1993 92.2 97.07 
1994 85 97.8 
1995 82.8 98.87 
1996 84.8 98.58 
1997 71.9 98.45 

※「資金フローJの数字は，毎年の資金フロー表における金融取引に

占める間接金融の比率を示したものである。

※「企業金融Jの数字は，企業に対する金融機関貸付残高=A.

社債および株式(A株)=8とした時の， AI(A+8)の値である。

出所;唐(1999)，~中国統計年鑑』各年版

しかしながら，企業金融のうち，直接金融によるものと間接金融によるものの割合を示した表11に
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よれば， 97年の段階で以前として銀行を中心とした間接金融の比率がフローで約 70%，また残高

では約 98%とし1う圧倒的なシェアを保っていることがわかる。そうすると，先に示した「自己調達資

金Jによる固定資産投資額のうち，株式発行などによる直接金融を通じた資金調達部分はわずかな

ものでしかなく，大部分は 93年まで「予算外資金Jとして計上されていた自己留保資金による投資

であると考えられる。このようなことからも，企業の資金調達手段としての株式発行は，いまだ中心的

な役割を担うにいたっていないといえるであろう12。

また，株式の発行・流通に関しても完全に市場原理が働いているわけでない。例えば，株式の発

行額には中央政府の証券主管部門によって上限が設けられ，その枠の中で各地方・部門に配分さ

れるとしづ割当て方式が取られている。このため，株価の発行価格が合理的に定められておらずリス

クと収益性の聞に相闘が存在しないこと，あるいは，株式発行額の割当て制が政治的な腐敗の温

床となりやすいこと，また株価の動向自体がしばしば政府の意図によって大きく左右されることなど，

さまざまな問題点が指摘されている(李=何， 1999)。

以上みてきたような，企業の資金調達源としてわずかなシェアしか占めず，またその流通に関して

も政府の動向によって大きく左右されるという状況のもとで、は，株式市場は現在までのところ，企業

経営の規律づけという点ではほとんどその機能を果たしていないものと思われる。このため，株式市

場に上場している企業に関しても，依然として固有企業体質を残しており，赤字を続けて出しても倒

産させられないなどの問題点を抱えていることが指摘されている。

いずれにせよ，中国において，資金の効率的な分配を行い，企業経営に十分な規律づけを与え

るという株式市場本来の目的が達成されるのはまだこれからの課題であるといえよう。

C.特異なマクロ金融コントロールのあり方

さて，これまでみてきたように，改革開放期の中国のマクロ的な資金循環メカニズ、ムは， r高度の

金融機関への資金動員と，低度の市場分配メカニズム」とのアンバランス，によって特徴づけられる。

以下ではこのようなアンバランスなメカニズ、ムのもとで、行われてきた，中央銀行を通じたマクロ金融コ

ントロールのあり方について論じる。

中国のマクロ的な金融政策の特異性を端的に表しているのが，その高い預金準備率であろう。中

国の法定準備金の水準は， 98年2月に8%に引き下げられるまで， 80年代後半から90年代を通

して10-13%に設定されており，先進諸国に比べてかなり高しものであった13が，現実にはこの上

さらに10%を越える超額準備金が上乗せされており，実質的なの預金準備率は常に20%以上を

記録していた(表12参照)。

さらに特徴的なのは，近年まで，法定準備金にも10%近い(9.8%)の預金金利がつけられてい

11予算外資金に関する制度と.中国の経済発展に果たした意義に関しては，第5章参照。

12社債は，株式よりも一層市場規模が小さく，またその発行に関しても株式以上に様々な制限が設けられている。

13鮒(1996)戴(1999)，など参照。
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たことである14。この金利水準は，さすがに同時期における公定歩合の水準は下回っていたものの，

金利体系全体から見れば決して低いものではなかった。

表12 中央銀行準備と預金総額の比率(億元.%) 

法定準備金超額準備金預金総額(C)(A)/(C) (A+8ν(C) 
(A) (8) 

1987 670.2 527.5 6895.2 9.72 17.37 

1988 841.4 508.8 7965.6 10.56 16.95 

1989 1041.7 812.1 9605.6 10.84 19.30 

1990 1390.6 1414.6 12649.3 10.99 22.18 

1991 1809.8 2031.5 16172.1 11.19 23.75 

1992 2335.4 1631.2 21066.1 11.09 18.83 

1993 2884.6 2656.5 29015.1 9.94 19.10 

1994 3961.2 3507.1 39634.9 9.99 18.84 

1995 5246.5 4426 52865.2 9.92 18.30 

1996 7612.4 6742.5 67292.9 11.31 21.33 

1997 9248.7 6866.2 80817.7 11.44 19.94 

出所~中国金融年鑑』各年版，謝(1996)

公開市場操作によるマクロ・コントロールの実施が困難な途上国においては，一般的に準備率操

作がコントロールの手段として多用される傾向があり，その結果として準備金の水準も先進国に比べ

て高くなることが指摘されているが15，中国において法定準備金率がこのような高い水準に設定され

ているのは，そのような金融のマクロコントロールのみを目的として生じた現象ではない。法定準備

金に上述のような高水準の金利をつけることは，金融機関に対して高い預金準備率を課しているこ

ととは明らかに矛盾するからである。

つまり，このような政策がとられているということは，中国においては，預金準備制度が，単なるマ

クロコントロールの手段というよりも，準備金をいったん中央銀行に集中させて特定の地域，または

産業に中央銀行再貸出を通じた信用割当を行う，という，より積極的な資金再配分政策の手段とし

ての性格を持っていたものと理解される。

つまり，名目上の預金準備率はあくまでも全国で均一に設定されており，地域間で、異なった値を

とる，とし1うことこそないものの(戴主編， 1997)，実際には，中央銀行からの再貸し出しの比率に相

当のばらつきを設けることによってネットの準備率に相当の格差が生じているものと考えられる。中

央銀行である中国人民銀行は，そういったネットの預金準備率の操作を通じて地域間の資金の割

当を行っていると考えられるのである。

14金融機関の法定準備金に対してつけられる金利は， 96年1月まで9.18%であったが，その後度重なる金利引下
げによって， 99年には2.07%にまで引き下げられている。また，それと平行して，それまで 13%であった法定準備率
は.98年3月に 8%に.99年 11月には6%にまで引き下げられている。終章参照。

15奥田ほか(1998)202ページ参照。
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このように中国人民銀行がマクロ金融コントロールの手段として上記のような特殊な預金準備制

度に頼らなければならなかったのは，端的にいって金利メカニズムを通じたマクロコントロールが著

しく困難だ、ったからで、ある。

金利メカニズムが十分に働かない要因としては，国債流通市場など，中央銀行が公開市場操作

を行うために利用する政策手段の発達が遅れていること，および，企業の投資行為が金利に対して

感応的ではないこと16，があげられるであろう。こういった状況のもとで，金利水準は，中央銀行の裁

量的な信用割当の余地を残すためにに，あるいは金融システムの安全性を確保するために，常に

低めに設定されていた。そして，こうした人為的な低金利政策と密接に結びつく形で，中国人民銀

行を中心とする数量規制と信用割当のパッケージによる金融のマクロコントロールが行われていた。

より具体的には，後述する信貸管理メカニズムによって，地域間で独立した預金一貸し出しの数

量規制が行われ，地域聞の資金過不足は中央銀行の再貸し出しの割当によって調整する，というメ

カニズムが形作られてきた。しかしこうした低金利，数量規制，信用割当という一連の政策ノ号ッケー

ジは，金融部門が大きなボ‘トルネックとなる経済過熱の発生をしばしば引き起こすことにもなったの

である。以下ではこのようなメカニズ、ムについてより詳しくみていくことにする。

d.金融部門の地域開発展格差と，金融市場の地域分断性

これまで，いくつかの点にわたって改革開放期中国のマクロ的な資金循環メカニズムと金融政策

の特徴について述べてきたが，それらの特徴にとって非常に重要な背景として存在するのが，ここ

から述べようとする金融部門の地域開発展格差と，金融市場の地域分断性の問題である。

まず，金融部門の地域開発展格差についてであるが，ここで「発展格差」というとき，金融資産の

蓄積，および金融部門への動員のレベルに格差がある，という問題と，効率的な資金分配を行うた

めの市場メカニズムの発達に格差がある，とし、う二つの意味がこめられている。

まず，圏内資産の金融機関への動員のレベルについてその地域格差をみておこう。すでに，改

革開放期の中国においては， GDPにたいするマネーサフ。ライの比率(マーシャルの k)が高い伸び

を記録していたり，家計部門の貯蓄が大きく成長してきたことを述べたが，しかしそれらの数字は，

地域間およひ'農村一都市聞における大きな格差を伴ったもので、あった。

まず，下の図表により，農村一都市間の，金融機関への資金動員に関する格差の状況を確認し

ておくことにしよう。

16第二節の，企業の行動分析の項参照。
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出所: W改革開放 17年的中園地区経済』

表 13 都市/農村貯蓄預金総額(億元)

全国 都市 農村

1978 210.6 154.9 55.7 

1979 281.0 202.6 78.4 

1980 399.5 282.5 117.0 

1981 523.7 354.1 169.9 

1982 675.4 447.3 228.1 

1983 892.5 572.6 319.9 

1984 1214.7 776.6 438.1 

1985 1622.6 1057.8 564.8 

1986 2238.5 1472.4 766.1 

1987 3073.3 2067.6 1005.7 

1988 3801.5 2659.2 1142.3 

1989 5146.9 3734.8 1412.1 

1990 7334.3 5492.7 1841.6 

1991 9107.0 6790.3 2316.7 

1992 10545.4 8678.1 1867.3 

1993 14763.8 11187.6 3576.2 

1994 20660.5 15844.5 4816.0 

1995 28136.6 21941.0 6195.6 

出所;W改革開放 17年的中園地区経済』

『中国金融年鑑』各年版
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表 14 都市・農村一人当たり貯蓄預金額(元)

全国 都市 農村

1985 153.22 423.12 69.90 

1986 208.23 557.73 94.46 

1987 281.18 746.43 121.76 

1988 342.48 926.55 138.63 

1989 456.69 1266.13 169.72 

1990 641.67 1818.78 218.98 

1991 786.44 2226.33 271.59 

1992 899.78 2678.43 220.20 

1993 1245.89 3349.58 419.74 

1994 1723.00 4619.39 563.27 

1995 2323.42 6233.24 721.26 

1996 3147.12 8569.50 887.80 

1997 3744.32 10039.89 1054.53 

出所; W改革開放 17年的中園地区経済』

『中国金融年鑑』各年版

表 15預金/現金比率(都市・農村家計部門)

都市 農村

1979 4.55 0.49 

1980 5.07 0.56 

1981 5.72 0.68 

1982 6.68 0.81 

1983 7.55 0.92 

1984 6.72 0.87 

1985 6.90 0.95 

1986 7.96 1.06 

1987 9.41 1.17 

1988 7.57 0.93 

出所;W改革開放 17年的中園地区経済』

后主編(1992)

これらの図表から，一人あたり預金額で見ると，都市は農村の約10倍，し7うもその差は年々拡大

していることがわかる。同時に，預金一現金比率にも大きな格差があることが注目される。つまり，農

村一都市間では，一人当たり現金保有額ではそれほど差がないのに，金融機関への預金の動員

状況に関しては非常に大きな格差が存在しているのである。

次に，地域聞の格差についても見ておこう。農村一都市聞の格差ほどではないが，全国を東部・

中部・西部の三地域に分けた上での一人当たり預金額の比較でも，経済の発達した沿海部(東部)
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と内陸の中・西部とでは，やはり二倍以上の聞きがあることがわかる。

表 16地域別の一人当たり銀行預金(元)

1980 1985 1990 1995 

東部 269.79 559.13 1456.61 5178.59 

中部 125.87 266.05 682.27 2050.37 

西部 136.72 276.80 671.79 1993.43 

出所; 『改革開放17年的中園地区経済』

農村部，あるいは内陸部の一人当たり預金の伸びが低い理由としては，もともと所得水準が低い，

道路の普及度が低く，金融機関へのアクセスが悪い，近代的な金融システムへの信頼度が低い，

など様々なものが考えられるが，これらはいずれも地理的・自然条件的な初期条件に関わっている

ため，その是正を行うことは非常に困難である。また，こうした金融機関への資金動員の未熟さは当

然の事ながらそれらの地域の市場を通じた資金配分メカニズムもまた未熟で、あるで、あることを意味

する。

このような，金融部門の地域間での大きな発展格差に対応する形で形成されたのが，以下述べる

ような「信貸管理政策」と呼ばれる，計画性および地域(省)内でのg齢、完結性をもっ資金分配のメ

カニズムであった。

rf言貸管理政策Jには， 80年から 84年まで実施された「差額請負方式」と， 85年から実施された

「実存実貸方式」の二つの方式があるが，ここでは後者の「実存実貸方式」をとりあげることにする。

その地域聞の資金配分のメカニズムは，およそ次のようなもので、あった170

まず，各地域(省)の前年度の預金額と貸出額の実績に基づいて，各専業銀行の地方支庖が作

成したその年度の信貸計画を，専業銀行の本庖を通じて人民銀行本庖が審査，批准し，その計画

にもとづいて各地方の預金一貸出差額の上限が定められる。また，人民銀行からの借入れについ

ては，人民銀行本庖の計画に基づいて，各専業銀行が各地域に貸出額の割当を行う，とされた。

マクロ的な資金分配においてこのような方法をとるばあい，当然のことながら各地域の経済発展

度，および経済パフォーマンスの違いによって各省の問で、預貸差額に大きな格差が生じることが予

想されるが，それに対して，既に見てきたようなネットの人民銀行再貸し出し額の多少による調節が

行われたわけである。

またその際，基本建設投資などの，いくつかの投資計画，および人民銀行からの借入れなどに

ついては計画に従うように比較的厳しく指導がなされるが，それ以外の流動資金貸し付けなどにつ

いては，各省の預金額を計画よりも多く集めることができれば原則として自由に増加させてもよい，と

された。つまり，各地方が預金額を拡大すればそれだけ貸し出しを増やすことができる，という形で，

各地方の「預金獲得インセンティヴ」を引き出すことが図られたので、あった。

17信貸管理政策について，詳しくは，周(1993)，何(1996)，戴主編(1997)など参照。
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しかし現実には，貸し出し計画の実施において人民銀行地方支庄の裁量権が大きかったために，

当初の計画を超えた貸し出しが行われることが多く，これがマネーサプライの供給過剰をもたらし， 8

O年代から90年代前半を通じたインフレ圧力の存在につながったことが指摘されている。

このように， r実存実貸制」に代表される信貸管理政策においては，各地方の銀行に預金獲得の

インセンティヴが与えられたものの，預金が不足しており恒常的に人民銀行からの貸し出しに頼らな

ければならない地域は，そもそもそのようなインセンティヴを有しておらず，むしろ資金動員面にお

ける格差を固定化させる効果を持っていた，としづ問題点を抱えていた。また，このような中央銀行

の裁量的な資金配分に依存するシステムのもとでは，地域間の資金循環メカニズ、ムがなかなか発展

しなかった。

実際，こういったマクロ的な資金循環メカニズムに強く存在する地域分断性のために，改革開放

期を通じて各地域の金融システムの発展格差は解消されず，むしろそれが所得格差などの全体的

な経済格差の拡大要因となる，という現象がみられたのである。このような金融部門の地域開発展

格差がインフレに代表されるマクロ経済面で、の現象に与えた影響については，第三章において詳し

く論じる。

第2節 金融システムのミクロ的側面

前節で、はマクロ的な資金循環メカニズムの点から改革開放期における中国の金融システムの特

徴を概観してきたが，本節では，経済の黒字主体である家計，経済の赤字主体である企業，そして

金融仲介機関といった，ミクロ的な各経済主体の行動から中国の金融システムの特徴を考えてみ

る。

a.家計の預金行動について

まず，経済の黒字主体である家計の行動分析から始めることにしたい。ここで注意しておかなけ

ればならないのは，農村部と都市部とで、は家計の貯蓄行動のパターンは大きく異なるとし、う点であ

る。すでに何度となく，家計貯蓄の金融機関への動員の成功が中国の経済発展を支える大きな要

因の一つであったことを指摘してきたが，そのような金融機関への預金動員の担い手となったのは

あくまで、も都市部の家計であった。それに対し，農村部における金融機関への預金動員は，農村全

体でみても，また一人当たりの預金残高でみても，都市部の水準を大きく下回る結果になっている

(表12，13参照)。これは，農村部における家計の貯蓄率が低いというより，貯蓄のうち現金保有な

ど金融機関を通さない形で保有される部分が多いことを意味しているものと考えられる。

以下では都市部の家計に焦点、を絞って，なぜ改革開放期において家計預金の金融機関への動

員がスムースに行われたのか，ということを考えてして。

都市部家計の貯蓄行動に関しては，すでに多くの研究がなされている。ここでは，奨(1992)，唐

(1998) ，チエン(Qian，1988)などの先行研究に依拠しながら，家計の貯蓄行動をめぐるいくつか
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の論点を整理しておくことにしたい。

まず， 80年代後半に比較的盛んに論じられた「強制貯蓄」をめぐる議論を概観しておくことにしよ

う。これは， 80年代には行って急速に上昇した都市家計の貯蓄率が本当に家計の自発的で合理的

な行動によってもたらされたものかどうかを問題にするものである。

フェルテンシュタインら(Feltenstein=Ha，1991など)によって主張された「強制貯蓄仮説Jのロ

ジックは次のようなもので、ある。

長らく計画経済体制をとっていた中国では，様々な財の価格が需給均衡水準よりも低めの水準

に固定されてきた。従って，人々の貨幣所得が上昇し需要が拡大しても，それに見合うだけの供給

が行われず，財市場は常に供給不足の状態に置かれることになる。このような状態のもとでは，人々

は買いたくても買うことのできるものが存在しないため，貨幣所得の大部分を貯蓄することになる。こ

のように，改革開放以降みられた都市家計の貯蓄率の上昇は，財市場における不均衡を反映した

「みせかけJのものであるとこの説は主張する。

これに対して，チエン，および奨は，都市家計の高い貯蓄率は改革開放期の中国における社会

構造の大きな変動に対して人々が適応的に行動した結果として説明できるという「自発的貯蓄説」を

唱えている。

これら二つの立場の対立は，第三章で述べるようなインフレーションの発生原因，あるいはそれに

対する金融政策的なインプリケーションに関する立場の相違にそのまま反映されている。そして，第

三章においても詳しく述べる通り， 80年代後半には一定の説得力を持った「強制貯蓄仮説Jは，ほ

とんど全ての消費財価格が自由化された 90年代においても高い貯蓄率が持続したことによって，

急速にその説得力を失っていった。

家計貯蓄が金利に対して感応的かどうか，という点も，家計が「自発的かつ合理的な」行動の結

果貯蓄を行っているのかどうかを判断する上で一つの大きな根拠となりうる。この点を実証する試み

として，説明変数に実質利子率を加えた都市家計の貯蓄関数の推定が何人かの研究者によって行

われている。例えば，謝(1993)，吉竹(1995)，シュー(Xu，1999)は，家計貯蓄が実質利子率に対

し充分感応的であることを主張している。また，唐(1998)は，実質利子率が貯蓄関数の説明変数と

して充分有意に働いていることを認めながらも，貯蓄率と実質利子率の聞には明確な相関関係がな

いことを指摘している。

しかし金融機関への家計預金の動員による経済発展への貢献，という問題意識からは，貯蓄率

よりも金融機関への預金総額が実質利子の変動という経済的要因にどれだけ感応的か，ということ

の方が重要であると思われる。この点で，中国の都市家計が実質金利という市場経済のシグナルに

対しかなり敏感に反応しつつ資産保有形態を決定していることはほぼ確かな事実と言ってよさそう

である。唐の指摘は，むしろ後述するように貯蓄率に表される家計の貯蓄(消費)行動が，利子率以

外の社会的要因によっても大きく規定されていることを示すものとしてとらえるべきであろう。

以上のことから，家計の貯蓄行動がかなりの程度家計の自発的な行動の結果として説明できると

結論づけてよいだろう。そのような前提のもとで，家計の行動ををいかなる理論的なフレームワーク
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のもとでより合理的に捉える事ができるのか，とし、うことを実証的に明らかにしようとする試みもいくつ

かなされている。例えば，チエン(Qian，1988)は，家計の貯蓄行動を説明する理論的枠組みとし

て，絶対所得仮説，恒常所得仮説，ライフ・サイクル仮説，ストック調整仮説などをとりあげ，家計貯

蓄を集計したデータを用いてそれぞれの仮説の妥当性を検証している。

しかし，これらのいわば既に充分成熟した市場経済における家計の貯蓄行動を説明するための

理論的フレームワークを経済構造自体が大きな転換期にある中国の現実に対して当てはめることに

それほどに意義があるとは思われない。むしろ，次にみるように，貯蓄率の上昇と計画経済から市場

経済への移行期にあるとしち中国経済がおかれている状況の特殊性とを結ひやつけた議論をする方

が生産的であろう。

唐は，特に 90年代における貯蓄率の上昇を説明する仮説として， r高度経済成長率仮説」と「市

場経済移行仮説Jの二つをあげ，前者は， 90年代に入って都市住民の実質所得成長率が低下し

たにもかかわらず貯蓄率は伸びる傾向にあることから説得力を持たないとし，後者の仮説を支持し

ている。そして，都市住民の貯蓄率を上昇させた市場経済移行期に特有の要因として，①旧社会

主義福利制度の解体，市場型の社会保障制度の未確立，②住宅制度改革による住宅需要の高ま

り，③予備貯蓄動機の増大，の三点をあげている。

これらはし1ずれも，移行経済という社会の不確実性が高い状況において，各家計が貯蓄を増や

して社会的な変化のリスクに備えようとしたものだ，と解釈することができ，その点でかなりの説得力

力を持つとし1える。

ただし，これらの貯蓄行動は，無条件には金融機関への預金増加と結びつくとは限らない。これ

までにも述べてきたようなこの両者が結びつくためには，金融機関に対して家計を中心とした社会

的な「信認」が必要とされると考えられるからである。その「信認」の形成の根拠については，この後

の金融機関の機能およびそれを補完した政府の役割の項で述べることにする。

b.企業の取引形態と，銀行一企業関係

次に，経済の赤字主体である企業の金融面での行動はどのように特徴づけられるだろうか。ここ

では，企業と銀行間の関係および，企業間の取引形態に注目して考察を行うことにしよう。

まず第一の特徴は，家計の貯蓄行動とは対照的に，企業の銀行預金・あるいは借入が，金利の

変動に対してほとんど感応的ではない点である。

例えば，本台(1999)は，天津および武漢の国有企業に対するサンプル調査をもとに，銀行借入

金を被説明変数に，固定資産額および実質利子率を説明変数とした回帰分析を行った結果，実質

利子率は銀行借入金に対して有意な負の相関を持つものの，その弾力性は非常に小さい値で、あっ

た。したがって，利子率，すなわち資本コストの上昇が借入金に与える影響はわずかであり，資金需

要の抑制要因としてはあまり作用してこなかったと指摘している。

また，シュー(Xu，1998)は，企業の銀行預金を被説明変数に，銀行貸出額，実質利子率などを

説明変数に回帰分析を行った結果，実質利子率は有意ではなく，企業の預金行動にほとんど影響

を与えていないことを示した。
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企業行動の金融的側面に関する第二の特徴は，企業間取引において手形決済の普及が進まず，

むしろ現金取引への選好が見られる点である。

企業間取引において，手形決済の普及が遅れていることについては，前節において既に述べた

通りである。それでは，なぜ手形決済が普及しないのだろうか。いうまでもなく，マクロ的な制度面で、

の整備が遅れている，というのはその大きな理由の一つで、ある。しかしそのほかにも，企業のミクロ

的な行動面からの要因として，改革開放以降における取引形態の多様化の中で，銀行口座を通じ

た決済よりもむしろ現金取引の方が選好されたという側面をあげることができる。

企業間取引の形態については，その実態を把握することは非常に困難であり，基本的に，前節

のマネーマーケットについての項で、紹介したようないくつかの企業に対するアンケート調査や，個別

の事例報告から推測を行う以外にない。しかしその他にも， 80年代に入って企業間の取引におい

て現金取引の割合が増加していることを間接的に示す統計的な指標はしてつか存在している。

一つには，マネーサプライ，その中でも預金通貨の季節変動が， 80年代末より実体経済のそれと

事離してきたことがあげられる。このことは，投資など実体面での企業の経済活動が，銀行口座を通

じて行われる割合が減少してきたことを示すものと解釈できる。これについては，第三章でより詳しく

述べる。

もう一つは，企業の預金一現金比率の変化をみる事である。企業の預金一現金比率を直接に示

す統計指標は存在しないが，経済全体での預金一現金比率と，家計部門におけるそれとを比較す

ることで，それを間接的に知ることができるからである。

図預金/窺金蹄恕湖珂

79 卸 81 82 回以邸 86 町田年

一+ー全絡斉一ー一割布菊十ー士・崩す第十

※数字は，現金通貨を 1とした場合の金融機関預金額の比率。

出所 w改革開放 17年的中園地区経済』

厨主編(1992)

関4によれば，家計の預金一現金比率が大きく上昇しているにもかかわらず，経済全体でのその

比率は，それほど上昇せず，むしろ横ばい傾向にあることがわかる。これはすなわち，全体での金
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融資産から家計の保有分を差し引し1たうちの大部分を占める企業部門においては，むしろこの時

期を通じて現金保有の割合が上昇傾向にあった，ということを示すものである。このことは，企業間

取引において現金取引の選好度が高まったことの大きな根拠となりうるで、あろう。

改革開放の進展に伴ってこのような現象が生じたのには，経済の「市場化Jの進展による経済取

引の多様化の影響が非常に大きいと考えられる。このような取引主体の多様化は，当局による管理

を受けない民間レベルの取引が増大することを意味する。金融システムの整備が十分でない状況

の下では，これは取引に伴うリスクの軽減や時間の節約品、った観点から，むしろ現金取引への選

好を増大させる方向に働くことが考えられるからである。

また，こういった現象は，企業と銀行との関係を考える上で、も大きな意味を持っていると考えられ

る。計画経済時代においては，企業間取引は全て銀行口座を通じたソ連型決済システムによって

行われていたために，銀行は，口座預金の変動を通じて企業の経営状態を把握することが可能で

あった。しかし，取引において現金決済が広く用いられるようになれば，銀行の企業に対する影響

力はそれだけ弱まると考えられる18からである。

総じて言えば，改革開放期を通じて，銀行を中心とした金融機関は，後述するように利益追求主

体としての性格が弱いことともあいまって企業に対する規律づけを十分果たし得なかった。またそれ

だからこそ，政府の介入が企業の投資行動に対して強い影響力を行使するという結果が生まれたも

のと思われる。

C.利益追求主体としての性格が弱い金融仲介機関

続いて，金融仲介機関の特徴と行動原理をみていくことにする。ここでは金融仲介機関として銀

行部門，主に国有専業銀行をとりあげ，銀行以外のノンバンクなどについては，その影響力が限ら

れているので，考察の対象外とする。

固有専業銀行に代表される中国の金融機関の特徴を一言で言うならば，利益追求主体としての

客観的条件を満たしていない，ということになるだろう。銀行と政府との結びつきが強いために純粋

な「商業銀行」としての性格を持っていないことはこれまでにも何度となく繰り返されてきたが，ここで

は，その問題を銀行部門のレント獲得可能性とそれに伴う利益追求のインセンティヴという観点から

19論じてみることにしたい。

中国の銀行部門が十分な利益追求のインセンティヴを持っているかどうか，ということを考える上

で重要な現象としては，まず前節で述べたような，経済効率性を無視した金融機関の支庖の開設

状況があげられる。既に述べた通り，このような支庖の開設状況が，一面において国内資金の動員

を行うのに効果があったことは事実であるが，同時にこれは銀行部門が， r準公共セクターJであるこ

とを示すものであり，四大国有専業銀行を利益追求主体としてみた場合，その経営効率が非常に

18 90年代半ばにおける一連の金融改革の中で，銀行による企業経営の管理を強化するために，メインパンク制度

の導入が図られている。

19金融機関のレント獲得可能性の重要性については，第一章で展開した，ヘルマン=マード、ック=スティグリッツの

「金融抑制Jについての議論を参照。
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低い大きな原因になっているものと考えられる。

さらに，これも既に述べたような，市中銀行全体に対して課せられた高い預金準備率があげられ

る。銀行が集めた預金の20%近い部分に対し，金利をつけて中央銀行に集中させる，とし、うシステ

ムは，銀行の利益追求主体としてののインセンティヴを損なうもので、あるといわざるをえない。しかも，

既に指摘したように，地域間でネットの準備率が異なっている，という事実は，沿海地域の金融機関

に対し実質的な課税が行われているとし1うことに等しい。

そのような，金融機関の利潤追求主体としての性格の希薄さは，金利体系に典型的に表れてい

る。

まず，表3において示されたように，貸出金利と預金金利の利ざやが小さいことがあげられる。

また，下図は，近年のマネーマーケットにおける主な短期金利の動きを示したもので、ある。 98年ま

で，人民銀行の再貸出し金利はコールレートを下回る水準に設定されており，典型的な人為的低

金利の状態に置かれていたことがわかる。

年金利(首) 図5短期金利の変動

12~~/~ 

8 ~ 圃・園田・回・ー・・・・・、

e
o
a
a守

n
t
A
U

司・ーーーー『・・.園田

99.1 
年・月

一・ー・コールレート(7日)ーー四一人民銀借入(20日以内)・・・法定準備金金利

96.1 96.7 97.1 97.7 98.1 98. 7 

出所~中圏外貨・貨幣市場年鑑~98 年度版， ~中国人民銀行統計季報』

さらに，下表は，金融機関による各種優遇貸出金利の水準を示したものである。
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表 17各種優遇金利の動向

1997.1 0.23 1998.3.25 1998.7.1 1998.12.7 

穀物・綿花・油貸出 7.74 7.02 

造船業貸出 7.74 7.02 6.03 

民生部門福利工場貸出 7.2 6.48 5.49 5.04 

広・深・珠高速道路貸出 7.2 6.48 5.49 5.04 
老・少年・過疎・貧困地区 5.76 5.04 4.05 3.6 
発展境内貸出

貧困県工業貸出 5.76 5.04 4.05 3.6 

民族貿易和民族用品生産貸出 5.76 5.04 4.05 3.6 

銀行系統印刷企業基本建設貸出 4.68 4.68 4.68 4.68 

扶貧特別貸出 2.88 2.88 2.88 2.88 

特区・開発区優遇貸出(5年以下) 2.88 2.88 2.88 2.88 

出所;~中国金融年鑑』各年版。

これらの図表に示したような， 80年一90年代における中国の金利体系(小さい利ざや，コール金

利を上回る公定歩合，各種の優遇貸出金利の設定)は，一見，日本など東アジア諸国で広くみられ

た「人為的低金利政策20Jによる経済発展のケースに合致しているように見える。しかし，実際には

両者の聞には大きな違いが存在している。例えば戦後日本の場合，こういった優遇金利貸出は，政

策形金融機関あるいは財政投融資を通じて行われたため，民間銀行はこれらの金利優遇分を負担

することはなかった21。

それに対し，政策性金融機関が存在しない状況のもとで，中国の固有専業銀行は，一方で商業

的な企業貸出を行いながら，これらの優遇金利貸出に伴う費用に関してもその負担が義務づけられ

ていた。特に，扶貧特別貸出や，特区・開発区優遇貸出などの金利は，一貫して2.88%であり，一

般的な貸出金利の水準から見て非常に低いものであった。このような優遇金利による貸出に伴う金

利負担は，固有業業銀行が利潤追求主体となるにはあまりに大きなハンデ、イで、あったといわざるを

えなし、220

固有専業銀行が負わなければならなかったハンデ、イはまだ、他にもある。それは，固有銀行が主に

貸出を行っていた企業，特に固有企業のデ、フォルト率が高かったことである。これについては，過去

に実施されたいくつかの固有企業企業へのアンケート調査23によりその実態が明らかにされてい

る。

以上，見てきたことからもわかるように，中国において，銀行部門の競争レント獲得の余地は限ら

れたものであり，したがってその利潤獲得動機は弱く，したがって経営資源としての「審査能力Jの

20スティグリッツらは，東アジアにおけるこのような金融政策を「金融抑圧」と名づけている。第一章参照。

21寺西(1982)など参照。

22そのような市中銀行に対する負担の軽減を目指じて， 94年にしくつかの政策系金融機闘が設立された。しかし，
その評価はまだ定まっていなし、。くわしくは拘(1996)，今井(1998)など。

23代表的なものとして，和田(1997)をあげておく。
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蓄積も，一貫して低位のままにとどまっていたものと考えられるのである。

d.政府による金融機関の機能の補完

それでは，前項でみてきたように金融機関が利益追求主体としての性格を備えておらず，また効

率的な資金配分を行うために必要な「審査能力jの蓄積も十分に行われていなかったにもかかわら

ず，なぜ家計は金融システムを「信認」し，その結果として金融機関への預金動員が行われたのだ

ろうか。

この問題に関する筆者の見解は，政府の金融機関への介入，あるいは政府による金融仲介機能

の補完がある程度成功裏に行われたからだ，とし、うものである。

そのもっとも典型的なケースとしてあげることがで、きるのが， r蘇南モデノレ」の名で知られる，長江

デルタ地域における郷・鎮営，あるいは村営の郷鎮企業の目覚しい成功であろう。この地域の郷鎮

企業の成功に関して，郷あるいは鎮といった農村の末端行政機関が大きな役割を果たしたことは既

に多くの文献により指摘されている。

例えば， 1990年に出版されたリン=パイアード編(Lin=Byrd，1990)は，世界銀行の調査チーム

による郷鎮企業の発展に関する報告書であるが，同書の序論では，末端の地方政府は郷鎮企業に

対し持ち株会社や投資法人のような実質的な所有権の行使主体の関係にあり，それゆえに地方政

府が行政機関というよりも一つの利益追求主体として積極的な企業経営への介入24を行い，それが

結果として郷鎮企業の好調なパフォーマンスにつながったという見解が述べられている。

またオイ(Oi，1992)は.80年代における郷鎮企業の成功は，末端(基層)の地方政府が企業の

経営に深くコミットする，いわば企業一行政複合的な「地方政府コーポラテイズムjの体制によっても

たらされたとしている。

さらに，チャ=チエン(Che=Qian.1998)は，ゲーム理論の枠組みを用いて，改革開放期の中

国のように私的所有権が法的に保護されておらず不確実性が大きい経済状態のもとでは，企業の

実質的な財産権を地方政府が行使する「地方所有」の形態が.r国家所有Jあるいは「私的所有Jの

形態に比べて，企業の財産が国家(中央政府)によって侵害されるのを防ぎ，発展のためのインフラ

建設が積極的に行われるとしち点でより企業の発展に寄与するということを示している。

このような地方政府による郷鎮企業の経営に対する介入の中でも特に重要なのが，地方政府の

企業融資による介入である。多くの郷鎮企業が工業化の初期段階にあった80年代の中国にとって，

資本蓄積のための貴重な資金が効率的に行われるかどうか，ということは非常に重要な意味を持っ

と考えられるからである。

チエン(Qian.1994)は，基層政府と農村信用合作社との結びつきによって郷鎮企業への融資が

決定される状況に言及し，この二つの機関は固有銀行を中心とする金融システムや財政資金を通

じたルーズな赤字補填を受けることができず，自己責任のもとで限られた資金の配分を行わなけれ

24より具体的には，基層政府はみずからの財政収入の漕加を直接的なインセンティヴとして，原材料の割当て，資

金調達，販路の開拓などの点で大きく経営に関与した，とされる。第5章，終章も参照のこと。
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ばならないという点で、ハードな予算制約に面しているとし，そのためこれらの機関による郷鎮企業へ

の融資は効率的に行われたとしている。

また，オイ(Oi，1998)は，山東省の雛平県での現地調査での結果を基に，地方政府が金融機関

のかぎられた融資枠の割当てに対し大きな権限を持つ一方で，そのような信用枠の割当てをめぐっ

て地元の複数の郷鎮企業を競争させる，という一種のコンテストのコーディネーターとしての役割を

果たし，結果として効率的な資金配分を実現したことを指摘している。

これらはいずれも，金融機関の仲介機能が未発達な状況のもとで，地域経済の状況に対し情報

面での比較優位と，財政収入の多寡という直接の利害を持っている地方政府が，企業の資金調達

や投資の決定など企業経営全般に積極的に介入し，そこから得られる収入を一種の競争レントとし

て得ることによって，金融仲介機能を補完するような働きをしていたことを指摘するものである250

しかし，問題は，このようなメカニズムが全ての地域において実現していたわけではないということ

である。そもそも，このような地方政府による金融仲介機能の補完に支えられた資金循環のメカニズ

ムは，それぞれの地方政府の経営介入能力やそれぞれの地域がおかれた初期条件に大きく依存

しており，その有効性は大きな地域格差を伴うもので、あった。実際，ここに紹介した，郷鎮企業の蘇

南モデ、ルも，山東省の雛平県の例も，沿海部の省の農村のケースである。このような資金分配メカ

ニズムにおける地域間格差はまた，すでに述べてきたような金融市場の地域分断性と結びついて，

各地域における資金の過不足という状況を生み出す。

そのような地域聞の資金過不足は，最終的には中央銀行による金融的なチャネルを通じた資金

再配分機能により調整されなければならなかった。その際の資源配分の歪みがマクロ経済的にどの

ような結果をもたらしたか，とし、うことについては，次章における主な分析課題としたい。

25このほか，今井(2000)は，市場経済体制への過渡期にある80年代の中国において，地方政府による銀行融資

の特定産業・企業への「誘導」が，低発達な資本市場の機能を補完する役割を果たしていたと指摘している。この見

解は筆者のものとも共通するが，筆者は，地方政府の経済介入が「補完」したのは，資本市場の機能とし、うよりも，あ

くまでも「審査能力Jに代表される金融機関の信用供与の機能であったと考える。
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第三章「貨幣化」とインフレーション

はじめに

本章では，改革開放以降の中国経済の「貨幣化Jをめぐる問題を分析することを通じて，金融

市場の地域間分断性，および地域間経済格差の問題が，中国経済のマクロ的な資金循環メカニ

ズ、ムに与えた重要性を明らかにすることを目的とする。

第一節では，改革開放期の中国で見られた，国内マネーサプライの対GDP比(=マーシャル

のk)の持続的かっ急激な上昇という現象をめぐる二つの対立する仮説を取り上げ，中国経済の

「貨幣化」およびインフレーションをめぐる議論の整理を行う。

第二節では，改革開放期における中国のマネーと実物経済の季節変動に注目することで，改

革開放以降生じた中国経済の「貨幣化Jがもっ特異な性格を明らかにする。

第三節では，第二節で扱ったような中国経済の「貨幣化Jがもっ特徴の中でも，特に地域聞の

金融発展のアンバランス，という点に特に注目し，それが80年代および90年代前半を通じてイン

フレ圧力をもたらす要因になっていた事を，地域間の現金通貨のフローに関する分析を通じて実

証する。

第一節 中国経済の「貨幣化」をめぐる仮説

改革開放後の中国経済の金融面での急激な変化を端的に示す現象として，マネーサフ。ライの

急激な上昇があげられる。 79年以降，マネーサプライ(M2)の成長率は年平均約25%を記録し，

名目 GDPの伸びを大きく上回っていた。このようなGDPを上回るマネーサプライの上昇は，マク

ロ経済指標においては，いわゆるマーシャルの k(=マネーサプライの対 GDP比)の持続的な上

昇として現れる。

このような中国におけるマーシャルのkの急激な上昇を説明する仮説としては，大きく分けて抑

圧インフレ仮説と， r貨幣化」仮説の二つがあげられる。前者は，計画経済時代の，公式物価統計

に現れなし汀抑圧インフレ」現象が，市場化の始まった改革開放期にもそのまま持続しており，マ

ーシヤルの kの上昇は，そのために生じた「みせかけJのものでしかなし、とするものである。これは，

中国経済の「市場化Jの進展に対しても否定的な見解として捉えられよう。

一方，後者は，マーシャルの kの上昇は，中国経済の持続的な「貨幣経済化(あるいは，金融

深化)Jの結果，生じたとするものであり，抑圧インフレ仮説とは対照的に中国経済の市場化が着

実に進んでいると評価する立場である。

さらに，このような急激なマネーサプライの上昇は，当然のことながら経済に対して強いインフレ

圧力として働くことが考えられる。特に80年代後半から90年代前半にかけては，中国はしばしば

二桁台のインフレ率を経験したため，インフレの原因をめぐって活発な論争が繰り広げられた。こ
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れらの論争は，主にディマンド、フ。ルインフレ論と，それに対する批判という形で行われた。

前者は，小宮(I989，1996)に代表されるように，中国のインフレはマネーサプライの過剰な

発行によるデ、イマンドプル・インフレの典型で、あり，総需要管理政策によりその抑制が可能だとす

るものである。

一方，中国国内の経済学者による議論には，ディマンドプル・インフレ論ではあまり重視されな

い経済の供給面や構造上の問題点の強調が目立つ。ここでいう経済の構造的な問題とは，固有

企業と非国有企業，沿海部と内陸部など，国内に存在する経済部門，地域間の不均衡な発展な

どを指す。つまり，経済効率が悪い部門や地域が存在するにもかかわらずそれを切り捨てることが

できず政府が保護措置をとっているためにインフレが拡大している，とされる。このように，総需要

抑制政策のスムースな実施を妨げる供給面での様々なボ、トルネックの存在に、注目し，それらを個

別に指摘する議論が，ディマンドプルインフレ論に対抗する立場として広く見られたl。

このようなインフレの原因をめぐる意見の対立と，すでに述べた「貨幣経済化Jの評価をめぐる

二つの仮説との聞には密接な関係がある。すなわち，インフレが貨幣当局のマネーサプライのコ

ントロールミスによって引き起こされるというデ、イマンド・プルインフレ論は，中国経済の市場化の成

果に否定的であり，マネーサプライの増大が内生的には説明されないとする抑圧インフレ仮説と

整合的である。そして，インフレの原因をマネーサプライの増大というよりも，急激な経済成長の際

に生じる構造的な問題の存在に求める供給サイドを重視した議論は，マネーサプライの増大が経

済の急激な貨幣化により内生的にもたらされたのだとする貨幣化仮説と整合的であると考えられ

る。

以上述べてきたようなことからも， r貨幣化Jをめぐる議論の主張と対立点を整理しておくことは

非常に重要であると思われる。そこで以下では二つの仮説の主な主張とその問題点をまとめてお

くことにする。

抑圧インフレ(強制貯蓄)仮説2は，その起源を，計画経済=価格統制経済下での「隠されたJイ

ンフレーションの存在を論じた，シャオ(Hsiao，1972)の議論にまでさかのぼることができる。

シャオは，価格が中央当局により統制されており，財の需給アンバランスが物価の上昇としては

現れてこない経済におけるインフレ率の測定を，フィッシャーの貨幣方程式を用いた次のような簡

単な方法で行った。

貨幣方程式

MV=PQ 

において，通常はVが一定であるから

~p=~ぎ

lそのような立場の議論としては，胡春力(1995)，李暁西(1994)，林志遠(1994)，楊聖明(1994)などがあげられる。
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であるが， Pが価格統制により固定されてしも場合には，インフレ圧力はVの低下に反映される。

(A23=ムミr-)

したがって，真実の価格上昇度をilPtとすると，ムPt=ム寺

以上より，

Pt与 (M/PQ)* PO (M/PQは抑圧インフレ指数， POは公定物価数)

のようにして「真実の価格」を求めることができるとするのが，シャオの主張である30

シャオの議論をより精鍛化させて，改革開放以降における中国経済のマネーサフ。ライの上昇や

インフレーションに関して抑圧インフレ仮説に基づいた議論を行ったのが，フェルテンシュタインら

の一連の研究である。

彼らによれば，中国における財の価格水準は，計画経済時代の価格統制のなごりを残して低

い水準に抑さえられており，需給関係を正確に反映したものではない。財の価格が需給均衡水準

よりも低いのであるから，財市場において過剰需要(物不足)が生じる。その結果，ワルラスの法則

により，金融市場に過剰供給が生じる。しかし，資本市場が未発達で，貨幣以外の代替金融資産

が存在しない状況の下では，貨幣市場における供給過剰，即ち強制貯蓄が生じる。

近年の中国におけるマーシャルの kの上昇は，このような財・金融市場における不均衡によっ

て生じた「みせかけの」ものであり，実際の貨幣経済化の進展や，金融取引の増大など，いわゆる

「金融深化Jを反映したものではないとフェルテンシュタインらは主張している。

彼らは，この考え方に沿った実証分析をし、くつか行っている。例えばフェルテンシュタイン=ハ

ー(Feltenstein=Ha，1991)では4，中国経済における「真実の価格JPtは，

lnPt=lnPo+αln(M/PoQ) 

のように表されるとし，そのモデルにもとづいて1980年代の中国経済における「真の価格上昇Jを

測定し，それが公式統計に現れたインフレ率を大きく上回るものであることを主張した。

しかし，易鋼(Yi，1994)が指摘する通り，もっともインフレの激しい時期であった88-89年に

家計の貯蓄率が減少していること，また中国において家計の貯蓄額が上昇を始めるのは改革開

放後，財市場における物不足が解消され始めてからであり，それらの貯蓄の増加が「強制」された

ものとは認めがたいことなどを考えると，フェルテンシュタインらのように，強制貯蓄貯蓄=抑圧イ

2 抑圧インフレ仮説に関しては，第二章・第二節の議論も参照のこと。

3南部(1991)は，シャオの分析的枠組みを用いて， 1980年代までの中国の「抑庄インフレ率Jを求めている。

4彼らの実証分析としては，そのほかに， Eeltenstein=Wiinbenren(1990)がある。
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ンフレ仮説を 80年代以降の中国経済に対しても当てはめようとするのにはかなり無理があるとい

わざるを得ない。つまり，抑圧インフレ仮説は，マーシャルのkの上昇が抑圧インフレによってもた

らされたとしち前提の下にたって抑圧インフレの存在を実証しようとする循環論法を用いているた

めに，その前提自体をそデ、ルの内部で、検証することがで、きないので、ある。

一方，易は，以上に述べたような抑圧インフレ仮説に対する批判を通じて，マーシャルのkの上

昇は，中国経済の持続的な「貨幣経済化(あるいは，金融深化)Jの結果，生じたとする貨幣化

(Monetariza tion)仮説を唱えている。その基本的な考え方は次のようなものである。

まず，経済が，貨幣化された部分と，貨幣化されていない部分との二つからなるとする。

その「貨幣化された部分Jの比率をλであらわすと，

y=λy+ (1-λ)yとなる。 (yはGnp)

貨幣方程式は，貨幣化された部分にのみ適用されるから，

22=(寺)λyP

ここで， (寺)λが通常のマーシャルのkにあたるが，これは主に，えの上昇，すなわち貨幣経

済化の進展によって生じたとするのが，彼の主張である。

この議論における最大の問題点は， r貨幣化」の程度を表すλの値が，現実の経済においてど

のようにして測定されるのか，ということである。特にこの仮説を計量的な手法を用いて実証しようと

する時にこの点が問題となる。

この点に関して，例えば，易は，都市人口比率を，またチン(Qin，1993)あるいはジラルディン

(Girardin， 1996)は農業および工業生産物の価格比率，および工業生産に占める固有部門の

比率などの指標の加重平均値を，それぞれ「貨幣化」の程度を表す説明変数として変数として加

え，貨幣需要関数を推定するとしづ試みを行っている。その結果，いずれの研究においてもこのよ

うな制度的変数を加えることで、モデ、ノレの説明力は上昇するという結果が得られている50

しかしながら，この貨幣化仮説にもいくつかの問題点が存在する。

一つには，貨幣化の指標の選択が恋意的なものとならざるを得ず，その実証結果の有効性に疑

問が持たれる点である。例えば，上記の実証研究においてλの値として用いられた変数は，実際

には貨幣化の程度を性格に反映していたため，というよりも，単にタイムトレンドを反映しているた

5 中国以外の国家について，やはり何らかの制度的変数を説明変数として加え，貨幣需要関数を推定した研究

としては，アメリカのケースについてBordo=Jonung(1990)，日本のケースについて豊田(1990，1993)があげら
れる。
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めに有意な結果が導き出されただけかもしれない。もう一つの問題点は，この仮説によっては，中

国の貨幣経済化が具体的にど、のようなメカニズムによって生じたか，とし1うことは依然としてブラッ

クボックスになったままで、あり，きちんとした説明が与えられていない，としち点である。

結論として，シュー(Xu，1998)の指摘するように，この二つの仮説は，改革開放以降の中国に

おけるマーシャルの kの持続的上昇，という現象を説明する上ではいずれも大きな限界を持つも

のであると言わざるを得ない。したがって，この二つの仮説を超えてより議論を掘り下げるためには，

これらの議論において見過ごされていたいくつかの点にに注目する必要がある。

たとえば，果たして中国においてマネーの変動は実物経済の動きと連動しているのか，あるい

は通常の意味で貨幣化(金融深化)と呼ばれている現象が，果たして実際に 80年代の中国で起

こったのか，といった中国における「貨幣経済化」の実態にかかわる問題点についてよりくわしく考

えることが必要になってくるだろう。次節では，それらの疑問点に対し答えるために，マネーと実物

経済それぞれの指標の季節変動に注目した分析を行う。

第二節 中国におけるマネーと実物経済の季節変動

実物経済とマネーとの関連については，伝統的に次の二つの考え方があり，それぞれの間で

論争が繰り返されてきた九まず，ベース・マネー(現金通貨+金融機関準備金)が政策当局により

外生的にコントロール可能であるという仮定と，預金通貨も含めたマネーサプライがベースマネー

の一定倍になるという，信用乗数理論から構成されるのが，貨幣主義(マネタリズム)の立場である。

何らかの要因により政策当局によるベースマネーの供給が増えると，信用乗数倍だけマネーサプ

ライを押し上げ，総需要の拡大をもたらし，インフレが発生する，というのが，マネタリズムのロジッ

クによるインフレ発生のメカニズムの説明である。

一方で，マネーサプライは実物経済の変動に受動的に動くもので、あり，従ってベースマネーの

供給もある程度までは内生的な性格をもち，政策当局によリコントロール不可能な側面をもっとい

ういわゆる銀行主義の立場がある。この二つの立場の対立は，要するに「貨幣が先か，インフレが

先か」という古くて新しい問題をめぐるものだ、といってよい。

しかし，中国のように先進資本主義国とは基本的に異なったシステムを持った国家の経済を考

える場合には，このようなマネーと実物経済との関連の前に，まずより根本的な問題を考える必要

がある。それは，中国における「マネーJの指標として，いったいどういったものが適当で、あるのか，

という問題である。一般的に，アメリカや日本などの先進資本主義国では，マネーの指標として現

金通貨に預金通貨を加えた指標7が用いられている。現実のほとんどの経済取引において預金通

貨が用いられていることを考えれば，これは当然だともいえる。しかし，同じように中国においても

預金通貨を含むM2を主要なマネーの指標としてよいのだろうか。

6実物経済とマネーとの関連について，詳しくは吉)11(1996)参照。

7このうち，最も用し、られることの多い指標はM2+CDである。
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ここで中国の主なマクロ経済指標の動きを示した図1を注意深くみると， M2よりも現金通貨の方

が物価の上昇を含めた実物経済の動きをより正確に反映した動きを示していることがわかる。例え

ば，高いインフレ率を示した88年および93年の経済過熱期において，現金通貨の発行量が目立

った伸びを示しているのに対し，預金通貨を含めたM2はそれほどの伸びを示していない。それど

ころか，経済が引き締められ現金通貨の発行が抑えられた時期に比較的高い伸び率を示すなど，

むしろ価格と逆方向の動きを示しているのである(つる見， 1995)。
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0.2 

0.1 

0 

図1 マクロ指標の変化率(対前年比)
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出所 r中国統計年鑑~， w中国金融年鑑』各年版

96 97年

また，チェン(Chen，1989)やポーツ=サントラム(Portsand Santrum， 1987)など，時系列

分析を用いて中国におけるマネーと実物経済変数の因果性をテストした研究においても，現金通

貨の方がより実物経済との関連が深いという，このような観察を支持する結果が出されているB。

以上のような分析結果は，中国におけるマネーの指標として現金通貨の方が望ましいことを意

味しているのだろうか。だとすれば，その原因は何か。また，それはインフレとの関連においてどん

なことを意味するのだろうか。以下では，マネーと実物経済の季節変動に注目することで，これら

の疑問について考えてみたい。

経済変数の季節変動について明示的に扱った研究は数少ない。その中で，パースキー=マイ

ロン(Barskyand Miron， 1989)あるいはマイロン(Miron，1996)は，アメリカを中心とした各国

経済のデータを用いて，季節変動という極めて短期的で規則的な変動においては，マネーが実

8チェンは， r国民収入」・財政赤字・貿易赤字・物価上昇率の四つの実物経済変数と各種のマネーの指標との
因果関係を， BVARモデル(ペイジアンベクトノレ自己回帰モデル)を用いて分析，マネーの指標として現金通貨を
用いた場合に最も実物経済指標との因果性が強く見られることを示した(推定機関は1951-1985年)。また，ポ

ーツ=サントラムにおいても似たような結果が得られている。
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物経済の変動に対し完全に受動的に動いていることを明確に示した。また，吉川1(1992，1996) 

は，日本経済のデータを対象にして，同じような結論を導いている。以下，吉川の研究における結

論を簡単に紹介する。

まず，現金通貨は，消費の動きを忠実になぞる形で変動している。先進資本主義国での現金

通貨の流れが主に企業から家計への賃金支払い，そして家計の小売り消費という形で生じている

ことを考えると，これは当然であるといえる。

一方，企業による需要項目である投資は，これらの消費や現金通貨の動きとは基本的に異なっ

た変動ノ号ターンを示している。企業の投資行動とマネーの動きとの関連はやや複雑で、あるが，現

金通貨に預金通貨を加えたマネーサプライ(M2+CD)の動きは，この投資の変動をある程度反

映したものになっている。 吉川は，このようなマネーサプライの変動は実物経済の変動とそれを

支える銀行貸出の増加によって引き起こされるもので、あり，少なくとも季節変動という短期のレベル

では，マネーは実物経済によって規定される完全な内生変数であると結論づけている。

それでは，中国の場合はどうなっているだろうか。最初に，中国のマネーサプライの指標につい

て若干の説明を加えておく必要がある。 1993年まで，中国におけるマネーサプライの統計による

M2(広義貨幣)の内容は，預金通貨のうち定期預金と要求払い預金が区別されてはいないなど，

いくつかの点でIMFの統計に基づいたM2の内容とは若干異なっていた。 1993年までの中国の

統計によるM2の内容は，次のように定義されている。現金通貨+企業預金+基本建設預金+

機関団体預金+都市家計預金+農村預金。ただい預金はいずれも国家銀行預金である o

それでは，実物経済とマネーの諸指標の季節変動(対前期変動率)をプロットした図2を眺めて

みよう。まず，小売総額や鉱工業生産額といった実物経済の指標はいずれも第4四半期に強い

伸びを示す明確な季節変動のパターンを持っているのが注目される。一方，マネーの指標に注

目すると，現金通貨MOは一貫して実物経済指標と同じような季節変動を記録し続けているのに

対し，預金も含めた広義のマネーの指標で、あるM2は， 80年代後半までは同じような季節変動を

記録しているものの，その後，特に88・89年頃からそのような変化のパターンを示さなくなり，一年

を通じてほぼ同じような変化率を示すようになっている。

9 1993年に，統計・会計制度の改革が行われ，中国人民銀行はM2の統計としてIMFの基準に従った数字を発
表するようになった。 (1990年度分より入手可能。)これは，国有銀行以外の商業銀行の預金や，信用合作社預
金などのデータも含んでいる点で，より広義の指標となっている。このため， 1990年の前後で， M2のデータの基
準には変化があり，厳密には連続性の点で問題があることを断っておきたい。しかし，季節変動のパターンに関す

る限り，この両者は基本的に閉じ動きを示しているといってよい。
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図2a実物経済指標の季節変動

。口n目
F
町
一
w

n
M
M
 

4
a『nuu
 
3

り

)

白
u

け

E

H
ツ

日
盛

。
，
』
匡
』
』

9

引

目

1

U
右

l

t

(
 

制

額

叩

州

産
売

生

田

小

業

口

問

工

回

商

鉱

守
，
・

m

8

.

，
 

a
u

m
 

n
M
U
 

RJV 
no 

凋
崎nu 

q
d
 

n
M
U
 

凋

仏

守

内

d

内

L

噌

l

n

U

唱

1

内
正

n

u

n

u

n

u

n

u

n

u

n

u

 

0.8 

0.6 

一0.2

-0.4 

-0.6 

年

図2bマネーの季節変動
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※データ期間は， 83年第二四半期から93年第4四半期まで。

さらに，表1のような，それぞれの指標の対前月増加率を四半期ごとのダミー変数に回帰させた

分析結果をみても，それ以外の変数が第4四半期をピークとする明確な季節変動のパターンを示

しているのに対し， M2のみはそのようなパターンを示しておらず，また回帰式の決定係数も他の回

帰式に比べて著しく低い。このことからも，図による直感的な観察を支持する結果が得られている

ことがわかる。
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表1 経済変数の季節変動に関する回帰分析

従属変数 Ql Q2 Q3 Q4 
-2 D-W比 期間R 

現金通貨
-0.015 -0.010 0.097 0.158 

(ー1.01) (ー0.72) (6.89) (11.21) 0.640 1.620 
83. n -97. N 

0.047 0.047 0.062 0.091 
M2 (5.14) (5.31) (6.98) (10.21) 0.180 2.090 

83. n -97. N 

商品小売り総額|
0.018 -0.001 0.010 0.161 

83. n -96. N 
(1.04) (-0.08) (0.63) (9.68) 0.527 2.206 

鉱工業生産総額|
-0.132 0.204 ー0.042 0.206 
(ー3.34) (5.43) (ー1.11) (5.48) 0.579 2.418 84. n -94. N 

2 

※RIま自由度修正済み決定係数。D-W比は.ダーピン・ワトソン比。また，カッコ肉の数字はt値を表す。

一方，これらの指標の変動を前年同月比でみると(図3)今度はM2と銀行貸出が対応した動き

を示し，現金通貨(および価格)が異なった動きを見せている。すなわち，預金通貨を含めたマネ

ーサプライの指標であるM2は，趨勢的には銀行貸出の変動に対応して動いているものの，季節

変動のような短期のレベルにおいては必ずしも実物経済の動きに対し弾力的には動いていないと

いうことになる。このようなことは，日本やアメリカではみられない現象であるといってよい。

図3 マクロ金融指標の動向(対前年比)
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このようなM2の季節変動のパターンを説明するために，預金通貨の中身をもう少し細かくみ
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ていくことにしよう。預金通貨の主な構成内容は，企業預金・都市家計預金・そして農村預金の三

つである。この各種の預金量がど、のような推移を示してきたのか，それを示したのが図4である。当

初は企業預金の占める割合がもっとも高かったが，近年になって都市家計預金が急激に伸びつ

づけていることがわかる。

図4 各種銀行預金の動向
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図5各種預金の季節変動
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※データ期聞は，図4，5とも 83年第二四半期から93年

第4四半期までである。

また，それぞれの預金の季節変動に注目してみると(図5)，企業預金は，やはり88年あたりま

では現金通貨と同じような変動を示し，その後そのパターンがIt、ったん崩れた後，最近ではまた

第4四半期にピークを持つ動きに戻っている。一方，都市家計預金はこれとまったく違う動きを示

64 



しているが，基本的に大きな変動を示さずに一年を通じてほぼ同じ比率で上昇を続けている。

80年代末以降におけるM2の季節変動ノ号ターンの変化は，このような預金通貨に占める都市

家計預金の比率の増加と企業預金の季節変動パターンの変化によって，表面上は説明されると

いってよい。

しかし，このような企業預金の季節変動パターンの変化がなぜ市場化がある程度進んだ段階だ

と考えられる80年後半に起こってきたのか，という根本的な疑問点は依然として解消されないまま

である。

これらの事実に対して整合的な説明を行うためには，改革開放以降生じてきた企業の取引形

態の変化に注目する必要がある。

通常，先進資本主義国では企業聞の取引のほとんどが各企業の決済口座を通じて行われるた

め，実物経済の変動より反映しているのは預金通貨の動きであると考えられている。例えば，企業

B社がA銀行から借り入れを行いC社から財を購入するとしづ場合を考えてみよう。このとき，まず

B社への貸し付けはA銀行におけるB社の当座預金の形で振り込まれ，そして取引が行われると

同時に， B社の預金口座から同じくA銀行におけるC社の預金口座へと代金が引き落とされるとい

う形で決済が行われる。

銀行は預金以上の貸し付けを行うことはできないが，決済手段として預金通貨が用いられる限

り，上記のようにいわば「貸し付け分だけの預金が創造される」ため，流動性不足に陥らずに貸し

付けを行うことができるのである。このような場合は，もちろん実物軽済における取引量の増大と同

時に預金通貨の量が変動する。

しかし，中国では，市場化に伴う経済取引の活発化に対応するだけの銀行取引決済システム

がまだ十分に整備されていない。従って，企業の経済取引においても，銀行口座を通じた決済で

はなく，その大部分が直接現金通貨により行われていることが考えられる。このように取引が現金

通貨でなされる場合には，上記のような貸し付けと同時に預金が増加するようなメカニズムは働か

ない。したがって，銀行に集められた預金量を超えて貸し付けが行われるときには，中央銀行から

の借り入れ(現金通貨の供給)に頼らざるを得ない。このような場合，実物経済の取引が増加した

とき，それに伴ってベース・マネーの供給量は増加するが，預金通貨の総量はそれほど変化しな

い。したがって，前述のように経済取引が現金通貨によって行われていると考えれば， 1980年代

後半からの中国経済において，預金通貨を含むマネーが実物経済の動きと訴離していることも不

思議ではない。

問題は，なぜこのような経済取引の現金化が，改革開放の実施より一定期間を経過した80年

代後半より起こってきたのか，ということである。常識的に考えると，経済発展が進むに従って，い

わゆる「金融深化」が起こり，信用取引の重要性が高まっていくように思われるからで、ある。

計画経済時代の中国では，固有企業によって行われる工業生産の取引はほとんど全て銀行口

65 



座を通じた振替決済(ソ連型決済システム;第二章参照)により行われていたJ0 これは，現金通

貨よりも計画当局により管理が容易な預金通貨による決済を義務づけることで，企業による生産

及び取引の計画性を一層強めようとするものであり，決して多様な経済取引に対して柔軟に対応

できるような金融システムの発達を伴うもので、はなかった。実際，農業部門や個人部門の取引に

おいては，一貫して現金決済が用いられてきた。そして，固有部門間の取引に用いられる預金通

貨の流通過程と農業部門や個人部門の取引に用いられる現金通貨の流通過程は，それぞれ

異なった系統の管理下におかれ，この二つの通貨の流通過程を自由に橋渡しするシステムは事

実上存在していなかった。このような状況に置かれていた金融システムが，改革開放による経済

の急速な自由化に直面すると，どのようなことが起こるだろうか。

市場化の進展が貨幣経済の側面に与える影響については，

a.都市化の進展による都市家計預金の増大

b.金融システムの深化

C.経済取引の多様化

という三つの経路が考えられる。まず，市場化と不可分の現象である都市化=都市人口の上昇

は，家計による銀行預金の増大をもたらす。しかし，それが企業の取引形態にどのような影響を与

えるのかということは明らかでない。また，取引主体の多様化は，当局による管理を受けない民間

レベノレの取引が増大することを意味する。金融システムの整備が十分でない状況の下では，これ

は取引に伴うリスクの軽減や時間の節約といった観点から，むしろ現金取引を増大させる方向に

働くことが考えられる。改革開放後の中国においては，専業銀行の設立と銀行庖舗の拡大，また

信用決済に対する法的整備の実施など，市場化に伴う経済取引の多様化に対応するべく金融制

度の整備を目指す様々な処置がとられた。しかし，実効性の面からするとそれは極めて不十分な

ものであったといわざるをえない。このため，たとえば各地域間での振替決済機能の不備から，経

済取引における信用決済の浸透は進まず，ますます現金取引への選好が強まる傾向にあったと

思われる。

このことを端的に示す現象として，企業の資産保有形態が 80年代以降現金保有の方に大きく

シフトしていることがあげられる。このことを直接示す統計は存在しないが，中国全体での預金一

現金比率と，家計部門のそれとを比較することで企業部門に関する数字を推定することは可能で

ある。第二章に示したように， 80年代以降家計部門の預金一現金比率は一貫して上昇している

にもかかわらず，中国経済全体での数字はほとんど変化していない。このことは，全体から家計部

門を差し引し、た残りの大部分を占める企業部門において逆に現金の保有比率が大きく上昇して

いることを示していると考えられる。

このようなことから，近年における中国の市場化の進展は，実際のところ厳密な意味での金融シ

ステムの深化をほとんど伴わなし、ものであり，金融機関を通じた振替決済のシステムが自由で多

10以下の記述は，易綱(1996)，南部(1991)，吉竹(1996)などを参考にしている。
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様な経済取引の増大に対応できず，結果として現金取引の割合が増大していったのだ、と思われ

る11。このことを，さしあたって，中国における「金融深化の特殊な形態」と名づけておくことにした

い。いわゆる「金融、深イ七」に比べて，中国のケースは以下にみるようなしてつかの点で非常に特徴

的なものであると考えられるからである。

a.都市家計部門においては預金通貨への保有動機が急速に高まる

b.しかし，企業問及び農・商業取引においては，逆に現金通貨の保有動機が高まる。

C.そのため，マネーサフ。ライの対GDP比率は一貫して上昇しながら，預金/現金比

率にはあまり変化が見られない。

d.現金通貨及び預金通貨に対する保有状況には，地域間，及ひ合農村・都市聞によって

大きな差異(アンバランス)が存在する。

最後にあげた，地域間の金融発展状況のアンバランスに関する状況については，第二章にお

いてもすでに触れたとおりである。このような「金融深化の特殊な形態」が，第一節で論じたような

80年代以降のマネーサプライの急激な伸ひーとそれがもたらすインフレ圧力の存在に対してどのよ

うな影響を持っているのかを考える際には，特にこの地域間のアンバランスの問題に注目した議

論を行うことが必要となってくる。次節では，そういった問題意識にたって，地域間の資金循環のメ

カニズムについて考察する。

第三節経済発展の地域格差と貨幣過剰発行のメカニズム

a.地域間の現金流入・流出について

ここではまず，中国における「金融深化の特殊な形態」の特徴の一つである「経済取引の現金

化Jとしづ現象をとりあげて，地域間の金融発展状況のアンバランスとどのように結びついているか

を考えてみよう。

「経済取引の現金化Jとは，取引によって金融機関の預金が取り崩されることを意味するので，

それによって金融機関は慢'性的な流動性不足にさらされることになる。また，流動性不足の深刻

さは，金融機関に集まる預金量の大小によっても左右される。従って，金融システムの整備が遅

れており現金取引への選好が高く，また預金量自体も少ないと考えられる内陸の経済後進地や

農村部こそ，最も深刻な流動性不足に悩まされている地域だといえるだろう12。さらに，第二章に

おいて述べたように，インターバンク市場が未発達で、あり，資金の配分が地域事に分断された状

況のもとでは，流動性不足が深刻であれば深刻であるほど，銀行をはじめとする金融機関は運用

資金をまかなうのに中央銀行からの借り入れに頼らざるをえない。

以上の考察カもすれば，このような地域に対しては，経済発展の進んだ地域に比べてより多く

11改革開放後の中国の振替決済の現実や制度面での変化については，南部(1991).つる見(1995)を参照。

また，黄葦町(1996)は，近年の中国における「取引の現金化jの現状を，豊富な実例をあげて紹介している。

12都市ー農村聞の金融機関貯蓄額の格差に関しては，第二章参照。
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の現金通貨の供給が行われるということが予想される。このような動きは実際に起こっているのだ、

ろうか。また，このようにして投入された現金通貨が，どの程度効率的にその地域内で流通してい

るのだろうか。これらのことが明らかになれば，先程のべた「経済取引の現金化」と，地域聞の経済

格差とのかかわりが見えてくるはずである。

図6は，中国人民銀行総合計画司編『全国市場貨幣流通分布調査』により，全国の省を地域

別にいくつかのグループに分けて， 1979年から86年までのその省への現金通貨の投入量，及

び他省との間の流出・流入の動きをみたものである。これについて考察を加える前に，現金通貨

の「回収」および「投入Jr流入Jr流出」としづ概念について説明しておこう。
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現金通貨の「回収」とは，流通中の現金通貨が個人あるいは単位による預金の増加を通じて市

場から国家銀行の口座へと移動することを指す。また「投入」とは，企業による賃金の支払い，政

府による農産物の買い付け，個人による預金の引き出し，などにより銀行口座から現金通貨が引

き出され市場で流通することを指す。計画時代においては，現金通貨の流通過程について厳格

な管理体制が敷かれており，個人あるいは企業による自由な預金の出し入れは非常に少ないも

ので、あったが，近年では「回収Jr投入」ともにこの項目が主流を占めるようになってきている130

いずれにしても，ある地域において現金通貨が純「投入」となってしも場合，中央銀行による現

金通貨の供給が行われたことを意味する。したがって，各省の数字を合計した中国全土の現金純

「投入」額は，その年度の現金通貨供給増加額に等しくなる。また，現金通貨の「流入Jr流出」と

は，各年のサンプル調査によって得られた各省の現金通貨流通量の増加分と現金通貨純「投

入J量とを比較し，前者が後者を上回っている場合には現金通貨が他地域から「流入」している，

また逆の場合は他地域に「流出Jしているとするものである。

ここで再び図5に戻ろう。すると，それぞれのグループの聞に，現金の流れの上で、の明確なパタ

ーンの相違が見いだされることがわかる。それは，次のようにまとめられるであろう。

a.一貫して現金通貨の回収を行っており，なおかつ他地域からの現金通貨の流入が見

られる地域(回収一流入型)

b.一貫して現金通貨が投入され，またその額は経済過熱期に大きく増加するが，一方

で他地域からの通貨の流入も存在する地域(投入一流入型)

C.現金通貨が投入され，なおかつ他地域への流出が見られる地域(投入一流出型)

まず，最初の回収一流入型のパターンを示す地域は，北京・上海・天津のいわゆる三直轄市で

ある。三直轄市は，管轄地域に農村部を含まないこと，改革開放初期の段階においても金融シス

テムが比較的整備されていたことなどから，すでに述べたような流動性不足の状態とは最も縁遠

い地域であったものと思われる。しかし，改革開放初期は，経済発展の重点は沿海南部の地域に

おかれたため，この地域への投資はむしろ抑制された状態にあったと考えられる。

また，三番目の投入一流出型のパターンを示すのは，中部・西部地域のほとんどの省と，遼寧・

河北・山東の沿海北部の省である。省の数が多いため，一口に投入一流出型といっても，その経

済の発展状態や産業構造の違いによって通貨の投入・流出の額には大きなバラツキがみられる。

例えば，西部地域の諸省は通貨の投入・流出の絶対額が他の地域に比べてかなり少ない値にな

っている。ただ一般的にいえるのは，これらの地域が深刻な流動性不足の状態におかれていたた

めに経済の過熱現象に対しては中央銀行からの借り入れ，すなわち現金通貨の投入に頼らざる

をえなかったこと，しかしこれらの地域における経済パフォーマンスは往々にしてあまり望まししも

のではなく(その理由については後述)，そのために投入した現金通貨の他地域への流出が起こ

13易綱(1996)および南部(1991)参照。
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っていると，思われること，である。

最後に，投入一流入型に分類されるのは，江蘇・斯江・福建・広東など，経済特区の設置など，

外国資本誘致の面でさまざまな優遇策を受け，改革開放後の経済発展の中心を担ってきた沿海

南部地域である140 これらの地域では，高い経済成長率を反映した資金需要の高まりが，流動

性不足を引き起こすため，現金の投入が行われている。しかし，投入一流出型の地域とは異なり，

資金の効率的な利用が行われ良好な経済パフォーマンスをあげているため，逆に他地域からの

現金通貨の流入がおこっているものと考えられる。

こういった，地域毎の現金の流れに関するパターンの違いは，それぞれの地域間における経済

発展程度の格差，および経済パフォーマンスの違いを強く反映したものということができる。すな

わち，金融システムの発達の後れた地域ほどその地域に対する現金通貨の投入が多くなっており，

一方では，経済効率の悪い地域ほど，そのようにして投入された現金通貨がその地域内で流通

せず経済効率のよい地域へ流出してしまう，と考えられる。このことは，結局，現金通貨が，経済

発展の後れた地域から経済発展の進んだ地域へという流れに沿って動いているとし、うことを示す

ものであるといってよい。

b.各省の預貸率の比較と資金流出の原因

ただし，以上の分析は，データの制約から， 1979年から1986年まで、のものとなっており，これだ

けの分析から何らかの結論を下すのには不十分であるとし、わざるをえない。 87年以降には，この

ような省別の現金通貨の流れを記した資料は存在しないが，各省における国家銀行の預貸率か

ら，中央銀行による各地域への現金通貨投入量の，おおよその動向をつかむことはで、きる。

預貸率は銀行の資産である貸出金の，負債である預金に対する比率を指す。預貸率が100%

を超えるということは，銀行の負債の部分がインターバンク市場からの借り入れや中央銀行からの

借り入れなど他の要素により補われていることを意味する。しかし，インターバンク市場の発達して

いない中国では，預金に対する貸出金の超過をほぼ中央銀行からの借入に頼っているものと考

えられる。したがって，預貸率の高い地域ほど，中央銀行の貸付けに多くを頼っている，すなわち

現金通貨の供給を多く受けているのではなし哨冶ということが予想される。

14ただ，個別の省についてみると，投入一流入型のパターンを示す省の中には，四)11・湖南・広西など経済の
先進地域とはいえない「例外Jも存在している。易綱は，このうち四川省は周辺の省に比べて比較的経済発展が
進んでいたために現金の流入がみられたものであるが，湖南・広西については，逆に経済発展が遅れ所得水準

が低いために，隣接する所得水準の高い広東省からの需要に依存する経済体制が出来上がっており，このため

に主に広東省からの現金の流入がみられたものとしている。
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表 2 地域別の金融機関預貸比率

1989 1990 1991 1992 1993 

東部 127.0 117.7 106.6 97.2 97.0 

中部 156.6 153.6 147.8 140.8 138.7 

西部 128.9 124.2 121.2 119.4 121.8 

出所; 『中国金融年鑑』各年版

表2は，中国の地域別の預貸率，および預金額と貸出額の比率に関するデータを示したもので

ある。ここで注意すべき点として，ほとんどすべての省・地域において預貸率が100%を大きく超

えている。このことからも，預貸率の低い地域の資金が預貸率の高い地域(資金が不足している地

域)へインターバンク市場を通じて調達されるとし、う形にはなっていないことがわかる。その上で表

の具体的な数字をみると，東部，西部，中部の順に預貸率が低くなっている。したがって，すでに

述べたように，預貸率の高い地域ほど中央銀行からの借り入れに依存していると考えられるので，

結局表2の数字は沿海部に比べ，中部・西部の金融機関が中央銀行からの借り入れに多くを頼

っていることを示しているといえるだろう。

ただし，ここからただちに，中央銀行による現金通貨の供給が，内陸部に対して多く行われてい

るということはできない。現金通貨の発行額は，銀行など金融機関への貸出額の他にも，金融機

関の準備金，外貨保有高，財政資金の貸出など、の量によっても影響を受けるからで、ある。特に改

革開放が進んだ1980年代後半以降は，現金通貨供給に対する外貨供給の影響が無視できな

いものとなっていることが予想される。そこで参考のために，現金通貨供給の源泉となる中央銀行

の資産側の要素がどのように変化したのかをみてみよう。(表3)

表 3 中央銀行によるベースマネー供給の源泉(億元)

信用貸与の源泉(1.意見) シェア(%)

外貨 対政府 対銀行 総計 外貨対政府 対銀行

1985 111.9 -93.3 1030.7 1049.3 11.0 -9.0 98.0 

1986 25.0 58.6 1221.9 1305.5 12.0 5.0 94.0 

1987 169.0 208 1576.2 1953.2 8.7 10.6 

1988 196.9 305.4 2037.8 2540.1 7.8 12.0 80.2 

1989 317.5 246.6 2392.2 2956.3 10.7 8.3 80.9 

1990 672.8 420.7 2342.5 3436 19.6 12.2 68.2 

1991 1305.4 582.0 2150.5 4037.9 32.3 14.4 53.3 

1992 1183.1 1010.5 3014.7 5208.3 22.7 19.4 57.9 

1993 1549.5 1109.3 4320.1 6978.9 22.2 15.9 61.9 

1994 4451.3 854.4 3252.6 8558.3 52.0 10.0 38.0 

1995 6669.5 609.4 9298.3 71.7 6.6 21.7 

出所 w中国金融年鑑』各年版
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これによると，例えば経済引き締めが行われた1989年および90年には，金融機関の超過準

備金が大きく上昇したことを反映してネットの対金融機関貸出額は減少しているが，その代わり外

貨保有高が大きく上昇しており，その結果現金通貨の供給額は増加している。また，この外貨保

有高の増加は，主に沿海部の輸出産業を通じてもたらされたものと思われる。それでは，この期間

には現金通貨の供給はむしろ沿海部を主な対象として行われたのだろうか。

ここで再び表2に注目すると， 90・91年には，このような引き締めが行われたことを反映してす

べての地域で預貸率は低下しているが，沿海部，特に沿海南部の預貸率が顕著に下がっている

のに対し，中部・西部ではそれほど大きな変化がみられないことがわかる。このことは，金融機関

に対する引き締めが，必ずしも全国で一律に行われたのではなく，沿海部で厳しく行われ，経済

発展の遅れた内陸部では十分に行われなかったことを示している。すなわち，内陸部においては，

沿海部のような厳しい引き締めが行われず，中央銀行からの借り入れを通じた現金通貨の供給を

受けるという構図がこの時期にも依然として続いていたものと思われる。

一方，沿海部においては，輸出の拡大による外貨の流入はあったものの，厳しい金融引き締め

のためにネットの中央銀行への準備額も増えているため，この地域に対する現金通貨の供給は必

ずしも大きなもので、あったわけではない。にもかかわらず，この地域における預金・貸出共に順調

に伸びつづけており，同じ時期に中央銀行のコントロールを受けない何らかの形で資金の流入が

存在したものと考えられる。

その様な資金流入のルートとしては，外貨流入の増大がまず考えられる。しかし，貿易を通じた

外貨の流入に関しては外貨管理政策を通じて中央政府によるコントロールがある程度可能である

J 5。したがって，沿海部において経済引き締めにもかかわらず資金の流入が続いてきたのは，経

済発展の相対的に遅れた貧しい地域に主に現金通貨が投入され，それが何らかの形で経済発

展の進んだ地域に流出していき，その地域で銀行預金として吸収されるという流れが， 1989年以

降にも継続して存在していたからだ，と考えられるのであるlt

それでは，これまでみてきたような，内陸地域に投入した現金通貨が，沿海地域への流出する，

としち現象が生じる具体的なメカニズムとしては，どのようなものが考えられるだろうか。ここではとり

あえず次のような三つのメカニズムを指摘しておくことにする。

a.内陸地域の金融機関・あるいは国有企業が，中央銀行貸出の優先的な割当てによって得た

資金を別のルートで沿海地域に投資している。

15中国の外貨管理制度に関しては，社(2000)など参照。

16ただし，表3を見ると， 94年より中央銀行のベースマネー供給源のうち，対外貨の額が大幅に増加し，一方対
銀行の信用貸与の額が大きく減少している。これは，政府のマクロ政策の大きな転換により，外貨準備高の増加と，
金融機関に対する貸出額のコントロールに成功したからである。したがって， 94年以降には，この意で指摘したよ
うな内陸部の金融機関への信用貸与を通じたベースマネーの増大とし、うメカニズ、ムはもはや当てはまらなし叱考え
られる。
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b.内陸部での投資の増加に伴い，沿海地域からの資本財の購入を通じた資金流出が生じる

(内陸部の貿易収支が悪化)。これに伴う資金の流出・流入は，一時的なものであると考えられる。

c.内陸地域の投資効率が悪く，生産の増加に結びつかないので，消費財市場における需給

ギャップが生じる。この際の資金の流れは，一時的なものではなく，恒常的なものであると考えられ

る。

bおよびCといったメカニズ、ムの存在は，国際金融のアナロジーで考えた場合，内陸地域が「貿

易赤字」地域であり，沿海地域が「貿易黒字J地域であることを意味する。この際，沿海地域の「貿

易黒字Jは国際間の貿易収支とは異なり，いわば「不胎化Jされ得ない性質のものであるので，そ

のままインフレ圧力となると考えられるのである。

最後に，上記のCで、述べたような現象はなぜ生じるのか，ということ，すなわち内陸地域ではな

ぜ沿海地域に比べて非効率な投資が行われるのか，としち理由をいくつか考えてみよう。それら

には，大きく分けて次のような三つのものが考えられる。

①ソフトな予算制約の問題が存在するかどうか，また経済の中で国有企業に依存する割

合の違いなど，ミクロ的な企業行動原理の違いに関するもの。

②中央銀行貸出への過度の依存体質や，レント獲得動機の不足から来る，金融機関のの

利益追求主体としての性格の希薄さといった，金融システムの構造に関するもの。

③中央政府による地域間の所得平等化政策の実施や，地方政府の経済的役の違いなど，

各地域の政治経済学的な要因に関するもの。

こういった諾要因の存在によって，内陸部の投資効率は沿海地域に比べてより低いものになっ

ており，それが結果として沿海部へのベースマネー流出をもたらしたものと考えられる。これらの点

に関しては，次章において改めて検討することにする。

c.まとめ

本節において行った現金通貨の地域間の流れをめぐる分析は，金融システムの発展が遅れ，

「経済取引の現金化」による流動性不足に悩まされている地域に対しより多くの現金通貨の供給

が行われているという仮説を支持するものであり，さらに，そのようにして供給された現金通貨がそ

の地域内で流通せず，経済成長率の高い沿海部の先進地域に流出していっていることを示すも

のであった。

ここから，経済発展の地域間アンバランスの存在と，インフレ圧力をもたらすマネーサプライの

過剰発行(過剰流動性の供給)との関係が明らかになってくる。すなわち，経済発展の遅れた農

村あるいは内陸後進地域では， r経済取引の現金化」と預金量の少なさにより，信用乗数が極め

て小さい状態にあると考えられる。従って，経済が過熱し需要が拡大すると，金融機関は流動性

不足に陥るため，中央銀行はそれを解消する手段として多量の現金通貨を供給せざるをえない。

問題は，このような状態では，恒常的に中央銀からの借り入れに頼らざるをえないために金融機

関がモラル・ハザードに陥り，経済発展をサポートするための金融仲介機関としての役割を失って
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しまっており，このために地域の産業は効率的な資金配分を受けられず生産性の低下を招いて

いると思われることである。このため，この地域に投入された現金通貨は地域内にとどまりえず，生

産性の高い地域へと流出してしてものと思われる。

一方，沿海部の経済先進地域では，金融システムの整備が比較的進んでおり，預金量も

豊富である，すなわち信用乗数も大きく流動性不足の問題もそれほど、深刻ではないと考えられる

ことから，本来政策当局による金融引き締めも比較的容易に行える地域であると考えられる。しか

し，上に述べたように，生産性の低い地域に対し大量に供給された現金通貨が経済取引を通じて

流入してくるため，結果として政策当局もこの地域に対する最終的なベースマネー供給を調節す

ることが不可能になっている。そして，この地域に流入してきた現金通貨は，預金として銀行に吸

収され，マネーサプライと総需要の増加をもたらす。

以上のような事情により，信用乗数が小さく流動性不足に悩む農村あるいは内陸後進地域で

は低い生産効率がポ、トルネック産業の出現を招き，インフレーションのコスト要因をもたらしている

のに対し，信用乗数が大きく経済パフォーマンスの好調な沿海部の先進地域では，総需要管理

の困難さからインフレーションのデ、イマンド、要因が常に働くことになる。このように信用乗数が小さ

い地域に対し供給された現金通貨が信用乗数の大きな地域に流出するという現象のため，マネ

ーサプライの政策当局によるマクロコントロールを行うことが極めて困難になっているのが中国の

実情であり，ここに度重なる経済過熱=インフレーションの発生を不可避なものにしている構造的

な原因があると考えるものである。
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第四章地域間生産性格差と政府一企業間関係

は;じめに

第三章で，内陸部から沿海部へとしづベースマネーの流出の問題をとりあげたが，その際，その

ような現象が起こりうる要因として，

a.内陸地域の金融機関・あるいは固有企業が，中央銀行貸出の優先的な割当てによって得た

資金を別のルートで沿海地域に投資する。

b.内陸部での投資の増加に伴い，沿海地域からの資本財の購入を通じた資金流出が生じる。

C.内陸地域の投資効率が悪く，生産の増加に結びつかないので，消費財市場における需給ギ

ャップが生じ，ベースマネーが内陸から沿海部へ流出する。

とし1う，三つのものを挙げておいた。本章では，これらのうちCの要因としてあげられている，内陸

部と沿海部の生産効率性格差の問題に焦点をあて，それぞれの地域における企業の生産性の観

点からこのような現象が生じる原因についてより詳しく考えてして。

第一節では，地域間の生産性格差を扱った過去の実証研究を整理する。

第二節では，内陸部の生産性が沿海部に比べ低い原因を説明するいくつかの仮説について，

その妥当性を検討する。

第三節では，企業の生産性に関して，地方政府の関与の問題が重要である，という視点から，

地方政府の財政・金融面で、の予算のハードさの度合いが地域の生産性にどのように関与してくる

か，という点に関する実証分析を行う。

第一節 地域の生産性格差について

改革開放以降の，中国の地域間の所得格差を扱った研究については，既に膨大な数のものが

存在するl。それらには，もちろん個々の研究によって差はあるが， 80年代を通じて縮小傾向にあ

った地域間格差が， 90年代に入って拡大傾向に転じたとし、うことに関してはおおむね共通の認識

が得られているといってもよい。

そのような地域間の所得格差が存在し，なおかつ，拡大傾向にあるということは，端的にいって，

地域間の生産性に格差が存在するということを意味している。所得水準が低い地域の生産性が高

い地域を上回っていれば，やがて地域聞の所得格差は縮小し，収赦していくはずだからである

現在の地域聞の所得格差が自然に収束していくようなものではないとしたら，それに対して何らか

の政策的な対応が求められることになる。

1 90年代前半までの所得格差に関する研究のサーベイは，中兼(1996)参照。個人所得に関する大がかりなサン
プル調査によって得られた最新の研究成果は，越ほか(1999)にまとめられている。

2 地域聞の一人あたり所得の「収束J仮説について検証したものとしては Chen=Fleisher(1996)， Jian et 
al.(1996)，川畑=孟(2000)などの研究がある。また，加藤(1999)も参照。
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また，第三章で指摘したように，このような地域間の生産性格差の存在は，地域間のベースマネ

ー移動の原因となり，経済のマクロコントロールが困難な状況をもたらしている。

このように，地域間の発展格差，およびそれがマクロ的な経済構造にもたらす歪みについて考え

る上で，地域間の生産性格差の現状とその原因について分析することは非常に重要で、ある，とし1う

ことができる。実際，この問題については，これまで、にも数多くの実証研究がなされてきた。ここでは，

そういった過去の実証研究をサーベイして，地域間の生産性格差の現状およびそれを説明する要

因について整理しておく。

地域(省)の生産性を調べて比較するには，し1くつかの方法が考えられるが，最も単純なのもの

としては，労働生産性について各省の比較を行うことが考えられる。

例えば，王・胡(1995)は， 91年から93年までの三年間における各省の労働生産性(GDP/労

働者数)を比較し，貧困地域にこでの「貧困地域」と「豊かな地域jの区分は，一人当たり所得の大

きさによっている)では労働生産性がほぼ一様に低下しているのに対して，豊かな地域では上昇し

ていることを指摘している。もちろん，このような分析では労働生産性の格差を生み出す要因を特

定できないので，この結果だけから豊かな地域の(効率性や技術進歩などの狭義の)生産性が高

し、と判断することはできない。

次に，へア=ウエスト(Hare=West，1999)は，各地域における郷鎮企業の付加価値および労

働生産性成長率の決定要因を調べるため，産業別に集計されたデータを用いて，地域ダミー，資

本一労働比率などを説明変数にして回帰分析をおこなった。その結果，労働生産性は沿海部の

方が内陸部よりも高いことが示されたが，資本一労働比率が労働生産性に対して有意ではないこ

とから，沿海部の高い労働生産性は，資本集約的な技術の導入だけでは説明されない，としてい

る。

地域間の生産性格差をみるもっともオーソドックスな手法は，地域毎の TFP(総要素生産性)の

推定を行い，その相互の比較を行うというものであろう。

江崎=ソン(Ezaki=Sun，1999)は，成長会計的分析の手法を用いて， 81年から95年までの

各省の GDP成長率を資本・労働・TFPの各要素に分解した。その結果，沿海部の高い成長率に

対し寄与度が最も高いのは資本投入であり， TFPの寄与度については目立った地域差は見られ

なかった(しかし沿海南部では TFPの寄与度が高かった)。また， TFP成長率の説明要因を分析

するため，教育水準・海外直接投資額・非国有企業比率などを説明変数にして回帰分析を行い，

海外直接投資額や非固有企業比率が有意だが，それらでは説明されない地域固有の要因も大き

いとしち結果を得ている。

フレイシャー=チェン(Fleisher=Chen， 1997)は，各省のGDPを被説明変数としたコブ=ダ

グラス型の生産関数の推定を通じてTFP成長率を推計，その値は東部で高く，中・西部で低いと

いう結果を得ている。またその要因分析も行い，人的資本，交通インフラ，海外直接投資などが有

意に働いていることを示した。また，同時に，人的資本及び交通インフラに対する投資の限界収益
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率を推定した結果，中・西部におけるインフラ投資の限界収益率が顕著に低く，内陸部のインフラ

投資の効率が低し1ことが示された。

各省のTFPについて，さらに狭義の技術進歩と技術効率性の向上に分解して比較した研究も存

在する。

例えば，ウー(Wu，1995)は，フロンティア生産関数アプローチを用いて(データは各部門につ

いて集計されたデータを使用)，農業・農村工業・固有企業の三部門について，各省のTFP成長

率と，技術効率性を推定。その結果，全ての部門において東部の技術効率性が中・西部を上回る

が，その格差は固有・農業部門で大きく，農村工業部門で、小さいことを示した。ただし，東部にお

いては固有・農村工業部門の技術効率性の聞に，目立った差は見られかった。また， TFP成長率

についても，全ての部門において東部の数字が高いが，中・西部の数字は国有部門では低下傾

向にあるのに対し，農村工業部門では上昇するという傾向が見られた。

さらに，各地域の投資効率性を直接扱分析の対象とした研究としては，各省・地域の限界資本

係数(ICOR)を推定し，時系列的な変化を観測した孟=}II端(1998)の研究がある。彼らは， 79

年から95年までの各省の GDPをデータとして使用しパネル分析を行った結果，東部，あるいは南

部においては，中西部，あるいは北部よりもICORは低い(投資効率が高い)という結果を得ている。

また，そのような投資効率性の格差の要因としては，沿海部においては工業総生産額などに固有

企業の占める比率が低いこと，そして海外からの技術移転が積極的に行われていること，などをあ

げている。

以上みてきた実証研究はそれぞれ採用されている方法も異なり，またいくつかの点でその結果

に疑問が持たれるケースもあるので，これらの分析の結果を総合して何らかの結論を引き出すこと

には慎重であるべきだが，少なくとも次のような点に関しては，これらの分析結果に共通するものと

して今後の議論の前提にしてよしものと思われる。

①総要素生産性・労働生産性ともに，おおむね東部の方が中・西部よりも高い成長率を記録し

ている。しかし，この結果は推計方法によって若干異なる場合がある(例えば，労働生産性に

おける格差は資本の高い成長によるものか，あるいは生産性の向上によるものかは，はっきり

しない)。また，東部，中・西部という区分の内部で、も省によってかなりのバラツキがある(たとえ

ば，東部全体の高い生産性成長率の値は，主に江蘇・斯江・広東などの諸省の高い数字によ

ってもたらされたものである)

②①で述べたような生産性(の成長率)に関する地域間格差を説明する要因としては，各研究に

よって多様なものが指摘されているが，大きく分けて教育水準・外資の導入度などの外部的

要因，全体の生産額に占める国有企業(あるいは郷鎮企業)の比率など，企業の所有制改革

に関するものの二つが有力なものとしてあげられている。しかし，どの要因がより重要か，という

点に関して，確定的な結論は出されていない。

次節では，このような整理を踏まえ，生産性に関する地域格差(沿海部の内陸部に対する優位)

を説明する要因に関して，より掘り下げて考えていくことにしたい。
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第二節 地域間の生産性格差を説明する要因について

前節において，これまでの既存研究の整理を通じて，生産性(の成長率)に関して東部沿海地

域と内陸部との聞に格差が存在すること，またそのような生産性の格差を説明する要因としては，

大きく分けて教育水準・外資の導入度などの外部的要因と，全体の生産額に占める国有企業(あ

るいは郷鎮企業)の比率など，企業の所有制改革に関するものの二つが有力なものとしてあげられ

ていることを確認した。

こういった生産性格差の説明要因のうち，教育や外資の導入額といった経済の初期条件，ある

いは外部的な条件が生産性に対して何らかの相関を持っていることは否定できない事実であろう。

生産性パフォーマンスの劣る内陸部においてこれらの数値が沿海部に比べて低い値をとっている

のは明らかだからである。

地域間生産格差の原因としてこうした性質のものを考えた場合，格差は内陸地域における教育

の充実，外資の誘致と言った極めてオーソドックスな方法によって解消されることになる。しかし，内

陸部の低い生産効率性が，こういった外部・初期条件のみによって説明されるともまた考えがた

し1。

一方，地域間生産格差をもたらす，外部・初期条件以外の有力な要因として，特に新古典派経

済学をパックグ、ラウンドに持つ研究者により唱えられているのが， r沿海部は郷鎮企業，あるいは外

資系企業といった，より私有企業に近い形態の企業が発展しているのに対し，内陸部は固有企業

がそのほとんどのシェアを占める。このような企業の所有制に関する違いが地域間の生産性格差を

生み出してしも」という主張である。以下では，この主張を「所有制仮説Jと呼ぶことにする。

もしこの主張が正しいとするならば，今後固有企業の所有制改革が内陸部においても進んでい

けば，内陸部全体の生産性も自動的に上昇し，生産性格差は解消される，という，比較的楽観的

なシナリオが描かれることになる。果たしてこのような主張にはどの程度の妥当性があるであろう

か?

この点に答えるために，まず，固有企業と，郷鎮企業に代表される非国有企業との聞の生産性

格差に関する実証分析の結果を概観しておこう。上記のような「所有制仮説jの根拠として，固有

企業が非固有企業に比べて，生産性パフォーマンスにおいて大きく劣っていた，という認識がある

からである。

固有企業と非固有企業の TFPをそれぞれ推計して比較した研究は数多く存在する。例えば，

県レベルの集計されたクロスセクションのデータを用いて固有企業と，集団所有制(農村・都市の

双方含む)企業それぞれのTFPを推定したJeffersonet al.(1992， 1996)は， 80年代に固有

企業にも TFPの上昇がみられたものの，その成長率のレベノレは集団所有制企業の方が上回って

いることを示した。また，大塚・劉・村上(1995)は，自らの調査に基づくミクロデータを用いて，郷

鎮企業・あるいは国有と郷鎮との「連営制J企業が，固有企業のそれを上回る生産性の上昇を記録

していることを示した。
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その他，類似の研究としては，林青松(1995)，劉小玄(2000)，Woo et al. (1994)， 

Jefferson (1999)などがあるが，いずれも，実証分析によって，国有企業よりも郷鎮企業など，非

固有企業のTFPの成長率が高い，すなわち生産性が高いとしち結果を導き出している3。

しかし問題は，そのような実証分析の結果がどのような経済学的な意味をもっているのか，という

ことである。ほとんどの論者は，郷鎮企業などの非固有企業は実質上私営企業に近い所有制の構

造を取っているため，国有企業よりも効率的である，という，両者のパフォーマンスの違いを，所有

制の違いに帰する議論を行っている。すなわち，私有企業を基準とした場合，固有企業は，

労働者への分配率が高すぎる・社会保障費などの非生産的な支出が多すぎる・経営行動が，政

治的な要因によって歪められる可能性がある・所有者である国家(政府)は，私的所有者のような

利潤最大化のインセンティヴを持っていない

などの理由で生産効率が低くなっている。したがって，そのパフォーマンスを改善するためには

所有権の改革，すなわち企業の私有化が必要である，ということになる。

このような「所有制仮説Jは，厳密にみると次のような二つのロジックにより構成されている。

まず，一つ目のロジックとしては，次のような国有企業の過少投資傾向を問題とするものが考えら

れる。固有という所有制をとるがゆえに，経営者に利潤追求主体としてのインセンティヴが存在せ

ずぺ経営行動が経済効率性よりも政治的な要因により影響されるため，例えば労働者に対し経営

の効率性を無視したような高水準の分配が行われる。このような高い労働への分配のために，企業

の投資率は低く抑えられ，結果として生産性も低い水準のものにとどまる。

もう一つのロジックは，次のようなものである。国有であるがゆえに，企業には倒産としづ選択肢

がありえず，経営が悪化しても政府による救済策が取られることが多い。このため，企業への銀行

の貸出制約がソフトになる，いわゆるモラル・ハザードの状態が生じ，企業経営へのきちんとしたモ

ニタリングが行われないままプロジェクトへの資金提供が行われる。このため，投資効率は低いもの

となり，生産性も低下する。

ここで，このような「所有制仮説Jに基づ、いて実証研究を行っている南・本台(1999)および本台

(1999)を参照しておこう。

まず，南・本台(1999)は，武漢と天津の固有企業に関するサンプル調査の結果得られたミクロ

データを用いて企業の労働分配率を推計し， 80年代後半に顕著になってきた国有企業の利潤率

の低下が，労働生産性と労働分配率との事離により引き起こされていることを明らかにした。また，

その根本的な原因として，この時期の国有企業においては，行政的な配慮ににより経済効率から

すれば適当ではない水準にまで賃金総額が引き上げられたということがあげられるとしている。そし

て，固有企業のパフォーマンスを向上させるためには，所有権を改革し，労働分配率を労働生産

3ただし，ウーらは改革開放期の固有企業に着いて生産性の上昇があったとし、うこと自体に対して否定的であるが，

ジェファーソンらはこの点に関して肯定的だ、としち違いがある。

4経済学的により厳密な表現を使えば，固有企業の経営者は剰余請求権を持っていないため，企業経営に対して

正しいコミットメントをするインセンティヴを持っていない，とし、うことになる。詳しくは， Grasman=Hart(1986)， 
Hart=Moore(1990)，張(1996)など参照。
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性に等しい水準にまで引き下げる必要があると指摘している。

また，本台(1999)では，南・本台と同じサンフ。ル調査に基づ、くデータを用いて，クロスセクション

の投資関数を推定し，投資額の利潤総額に対する弾力性が年を経る事に低下していることから，

利潤総額のうち投資にまわされる部分がますます小さくなっていると主張している。同時に本台は，

調査した国有企業は，企業の発展と従業員の福利に必要な留保利潤水準を確保するため，常に

規模拡大の意欲を持っており，そのため継続的に固定資産投資の増大を追求する傾向があるとし，

それが銀行の貸し付け制約がソフトイ七していることとあいまって，投資の効率性が低しものになって

いる可能性を示唆している。

これら二つの実証分析の結果が，上記の二つのロジックに具体的な根拠を与えるものになって

いることは明らかであろう。

しかし，ここで注意しておきたいのは，これら二つのロジックが，同じ「固有企業の生産性は低しリ

という現象を説明するものではあるものの，本質的にはお互いに全く違うことを意味している，という

点である。本来， r投資が十分に行われないJという命題と「投資は積極的に行われているが，その

効率性が低しリとしち命題は，お互いに矛盾するはずのものであるからである。こういった点に留意

して先ほど述べた本台らの分析結果をよく読むと，そこには「固有企業は労働分配率が高いので

投資が抑制されるJ，および「国有企業は普段の投資拡大傾向を持つJ，という，相矛盾する主張

が含まれており，彼らは固有企業の投資行動を整合的に説明することには成功していない，と考え

られるのである。

この点に関しての筆者の見解は，前者のロジック，すなわち「固有企業は労働分配率が高いの

で投資が抑制されるJという主張には現実的な根拠が乏しい，というものである。

図 1

投資額

利潤総額

※(a)は，前年度におけるサンプルデータの散布状況を表し， (b)は，今年度における散布状況を表す。本台

の研究にあるように，今年度の投資額の利潤総額に対する弾力性が低下してしもという状況は，図のように表さ

れるものと考えられる。
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例えば，本台の研究では，利潤総額の投資額に対する弾力性が低下したことをもって，固有企

業の利潤の中で投資に用いられる割合が年々減少している，としち結論を導き出している。しかし，

クロスセクションの投資関数の推計において，利潤総額の弾力性が低下した，とし1う事実は，図1に

示されるように，単に各企業の利潤総額と投資額をそれぞ「れX軸・Y軸にプロットした場合，その傾

きが小さくなる事を意味しているだ、けで、あり，必ずしも，サンフ。ルとなった固有企業全体について投

資率が減少したことを意味するものではない吃考えられる。

一方， r国有企業は絶えず投資拡大傾向を持つJという本台によるもう一つの指摘は，現実的な

妥当性を持つものであると考えられる。

このような認識は，固有企業のパフォーマンスに関してしばしば指摘される，一定の生産性の上

昇が見られるにもかかわらず利潤が悪化しているという， r生産十生ー財務/~フォーマンス帯離問題J

という現象6とも整合的である。とし、うのは，国有企業に関して，労働分配率が非常に高く，利潤も低

下しているにもかかわらず，生産性の上昇が見られるとしたら，その投資率は利潤の動向と無関係

に一定の水準で行われている，と考えるのが自然だからである。

実際，今井(2000)は， 80年代を通じて国有企業の設備投資の成長率がしばしば年率20%を

超えるものであったことを指摘している。すなわち， r国有企業の投資率が低かった」という主張は

現実性に乏しく，実際には，固有企業はむしろ「労働の分配率が増え，利潤が低下したにもかかわ

らず，投資(率)は低下しなかった」ので、ある。

以上のような考察から筆者は，固有企業の(非固有企業と比べた場合の相対的な)低い効率性

の原因は，あくまでも「低い投資率」ではなく，その「低い投資効率Jに求めるべきだと考える。

ただし，ここでさらに注意しなければならないのは，固有企業の低い投資効率性に関する問題

は，単純に所有制の問題のみに還元されるのではない性質を持っているという点で、ある。とし1うの

は，国有企業が投資を行う場合にはその資金を銀行から借り入れなければならないが，その際に，

もう一つのアクターとして「政府(地方政府)Jが深く関与してくることを忘れてはならないからであ

る。

国有企業が，表面上は「全民所有制Jという形態を取りながら，実際にはそれを管轄している地

方政府あるいは地方政府内における主管部門(業種別の監督部局)の強いコントロール下にあり，

一種の「地方所有」ともいうべき状態に置かれていたことは，既に数多くの研究によって指摘されて

きた7。そのような状態のもとでは，地方政府が地元の国有銀行支店に圧力をかけ，固有企業のた

めの融資を引き出すという行為が広く行われてきたと考えられる。このようなことから，企業投資の

際にモニタリング=規律づけが働かず，結果として投資が非効率なものになってしまうかどうかは，

5例えば， r手IJ潤率の低し、J企業群の投資額がこぞって上昇した場合においても，やはり利潤総額の弾力性は低
下する。

6 r生産性一財務ノ号フォーマンス事離問題Jとし、う表現は，和田(1997)において用いられている。
7例えば和田(1997)，高原(1996)，丸)11(1996)など参照。ただし和田は企業に対する業種別の「主管部門(ライ

ン・ミニストリー)Jの関与が重要であるとして， r部門所有Jとし、う用語を用いている。
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地方政府が企業および銀行の行動に対してどのような介入を行っているか，ということによって大き

く左右されると考えられる。つまり，固有企業の効率性の問題は，単なる所有制の問題に帰するの

ではなく，それを管轄する地方政府，および、銀行との関係性の中で捉えていくことが必要だと思わ

れるのである。

この点で参考になるのが，固有企業に比べて郷鎮企業が優れたパフォーマンスを挙げることが

できた原因を，郷鎮企業においては地方政府が企業に対する「所有権」を行使していたことに求め

る，チエン・インイーらの一連の研究である。

例えば，チャ=チエン(Che=Qian，1998)は，ゲーム理論におけるこ段階ゲームの枠組みを

用いて，市場が十分に未発達な状態のもとでは，企業の所有権を地方政府が行使する，すなわち

「地方所有」の状態の方が，地方政府による積極的なインフラ投資や，中央政府による財産権の纂

奪からの保護，といった行動を引き出すことを可能にするという点で，中央政府が企業の所有権を

行使する「国家所有Jのケースや一般的な私有企業よりも有利であり，結果として高いパフォーマン

スをあげることができると主張した。

また，チエン=ローランド(Qian=Roland，1998)は，上記のような地方政府の積極的な経済行

動を引き出すためには，金融=中央集権的，財政=地方分権的というマクロ的な経済体制8がとら

れる必要があることを指摘した。

さらにチャン=ウォン(Chang=Wong，1994)も，郷鎮企業の場合には地方政府が企業に対す

る残余コントロール権と請求権の双方を保有しているために，その利潤拡大を助けるインセンティ

ヴが働くのに対し， r所有権」が中央政府にある固有企業の場合には，地方政府がその利潤拡大

を助けるインセンティヴが働かず，そのために経営の改善が見られなかったというチエンらと共通す

る主張をおこなっている。

このようないわば「地方所有仮説Jとも言うべき主張は，企業の生産効率にとって地方政府の介

入が大きな役割を果たしたことを重視している点では，そういった点をまったく無視している「所有

制仮説」に比べて評価できるが，その主張には疑問点も存在する。それは， r地方所有仮説」が，

経済パフォーマンスの差をあくまでも「国有対地方所有」という枠組みで捉えており，地方政府によ

る所有体制内部に存在すると思われる格差については言及していない点である。しかし実際には，

地方政府が，地元企業への「正しい」介入行動を行おうとするインセンティヴには，地域間によって，

あるいは地方政府のレベルによって，大きく隔たりがあったと考えられる。さらに，郷鎮企業=地方

所有，固有企業=国家所有という図式的な分類にも疑問が残る。すでに述べたように，固有企業

に関しても，財産の処分権・投資の決定権など企業の残余コントロール権にあたるかなりの部分を

地方政府(主管部門)が掌握しており，実質的な「地方所有Jの状況に置かれていたという有力な

指摘があるからである。

8チエンらは，そのようなマクロ的な経済体制を， r市場保全型連邦主義・中国型Jと呼んでいる。 Montinola= Qian 
=Weingast (1995)および銭(2000)。終章も参照のこと。
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そのような固有企業と地方政府との聞の結びつきを考える際に重要なのが，中国の財政システ

ムにおける「予算外資金Jの存在で、あ針。

「予算外資金」とは，地方政府が徴収した財政資金のうち，中央政府あるいは上級の政府に上

納する必要がなく，徴収主体である地方政府のもとにそのまま留保される自主財政資金のことであ

る。改革・開放路線の実施に伴う財政の地方分権化の中で，この「予算外資金Jの形で地方政府

に留保される財政資金が増大し，地域のインフラ投資や設備投資資金に流用されるなど，地方主

導の経済発展に大きく寄与したことが，これまでにも指摘されている10。

このような「地方の自主財源」という性格は，地域別の予算外資金収支の傾向をみれば明らかで

ある(図2，3参照)。予算内資金の収支が，地域聞によって大きく異なっている(東部においては収

入が支出を大幅に上回っている)のに対して，予算外資金の収支はどの地域においても均衡して

おり，地方政府間の「補てんJの対象とはなっていないことを示している。また，予算内の財政資金

にくらべて地域による格差が著しく，そこから予算外資金が特に発展の進んだ、豊かな地域にとって

重要な意味を持っていたこともみてとれる。

予算外資金は，その管理主体によって次の三種類に分類される。

a.地方政府の財政部門が管理するもの。これには，工商税付加などの各種税に対す

る付加，および地方政府が管理する企業の利潤が含まれる。

b.地方政府の行政事業部門が管理するもの。これは，地方政府が管理・所有する各

種学校・ホテル・招待所の収入，あるいは市場管理費など，各種の雑収入からなる。

C.固有企業あるいはその主管理部門が管理するもの。これは，固有企業専項基金と

呼ばれ，実質的には固有企業の留保利潤に等しい。
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図3 各地域の財政収支(予算内)
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出所~中国財政統計(1950-199 1)~ 

9近年のf予算外資金Jをめぐる状況と問題点の整理としては，奨(1995)，買=白(1998)，戸(1998)など参照。

10 r予算外資金Jが地方主導型の経済発展に果たした役割に関しては，加藤(1997)第4章参照。
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出所 w中国統計年鑑』各年版。

問題は，この三番目の「固有企業専項基金Jである11。これは，本来固有企業の内部留保とし

て扱うべき資金を一種の財政資金として計上していたものであり，この中には福利基金J，r奨励

基金J，r生産発展基金」といった狭義の企業留保利潤(表1参照)のほかに， r大修理基金Jおよび

「更新改造基金」といった，企業の減価償却費にあたる資金も含まれている。しかし，実際にはこれ

らの資金が地方政府によって，企業関連の費用以外の財政支出に流用されていた可能性が強

し、。

表 1 企業留保利潤の分配(%)

1981 1985 1989 

生産発展基金 38.96 40.50 59.91 

職工福利基金 40.68 23.70 23.92 

職工奨励基金 26.35 26.40 12.81 
後備基金 10.08 7.17 

合計 105.99 100.68 103.81 

※データは.固有企業に対するサンプル調査に基づく。

出所; 董他(1995)

以下，この点について，地方財政の予算外資金の収入・支出を対応させた表に基づいて考えて

みよう。表に示されているのは，それぞれ各省の予算外資金の収入・支出額を合計した全国の数

字である。

11ただし， r固有企業専攻基金Jは， 93年の財政改革により，予算外資金としては計上されなくなった。くわしくは
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表2 予算外資金(地方)の収入・支出(1990)

収入 億冗( % 支出 億元( % 

国有企業・主管部門収入 1058.75: 64.7 固定資産投資 520.57: 31.2 

うち:更新改造資金 355.78: 大修理支出 147.01: 8.8 

大修理基金 173.13: 福利支出 157.03: 9.4 

企業留保利潤 399.83: ボーナス支出 76.45: 4.6 

小計 901.06: 54.0 

行政事業単位収入 516.02: 31.6 国家エネルギー交通基金 94.68: 5.7 

うち:道路修理費 151.65: 国家予算調節基金 59.09: 3.5 

地方財政部門収入 60.59: 3.7 道路修理費 134.37: 8.0 
e 

うち:農牧業税付加 8.08: 事業支出 166.16: 10.0 

都市公共事業付加 27.13: その他 314.01 : 18.8 

合計 1635.36・ 合計 1669.37・

出所;W中国財政統計1953-1 991 ~ 

左側の項目は収入を表し，その管理部門によって分類がなされている。このうち，すでに述べ

たように， r国有企業・主管部門収入(=固有企業専項基金)Jの部分は広義の国有企業の留保利

潤を意味し，その中に「更新改造基金(減価償却費)J r大修理基金」といった企業の減価償却にあ

たる資金も含まれている。

次に，右側の項目は支出を表している。これに関しては，企業関連の支出とそれ以外の公共サ

ービスに関する支出とに大きく分けられるであろう。「固定資産投資支出Jr大修理支出」ならびに

従業員への福利・ボーナス支出が，企業関連の支出の主なものであると考えられる。ここではこうい

った企業に関連する支出項目の合計を「小計」で示しておいた。

ここで問題は，収入側における企業関連の項目と，支出側における企業関連の項目がどの程度

対応しているか，ということである。表2によれば，明らかに前者よりも後者の額が少なく，企業関連

の予算外財政収入の一部が，企業関連以外の項目に使われていることを示している。

さらに，石川(I997) ，あるいは滞ほか(1990)の指摘によれば，企業の減価償却費であるはずの

「更新改造基金Jr大修理基金」のうち実際に企業の設備投資に用いられるのは全体の 50出前後で

しかないという。これに関連して，部らは「更新改造基金Jのかなりの部分は労働者の住宅資金など

非生産的な目的に用いられていたことを指摘している(表3参照)。

第 5章，終章参照。
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表3 中国国有企業の投資資金の源泉(企業平均)

1980 1981 1989 
生産発展資金(万π) 13.24 15.49 111.75 
大修理基金(減価償却費含む)

a.減価償却基金(万元) 67.07 229.12 
b.大修理基金(万元) 40.30 110.50 
c.企業投資に使用された額 53.60 198.78 
d. c/(a+b)作も) 49.90 58.50 

企業投資総額中肉部資金の比率(%) 25.60 31.90 30.20 

※データは，サンプル調査に基づく。

出所; 董他(1995)，右川(1997)

すなわち，国有企業は，自己の留保利潤の使用について，従業員の福利厚生にそのかなりの

部分を振り分けなければならないという制約のほかに，本来企業活動とは関係ない地方政府の財

政を一部負担する，という制約も負っていたので、ある。

部らによれば，このような現象は「名目留保利潤(今国有企業専項資金)Jと「実際の留保利潤

(企業が自由に使える資金)Jとの事離として位置づけられる。そしてその事離部分は，国有企業が

企業を管轄している地方政府によって

①地方政府から中央政府への上納金の割当て(国家エネルギー・交通建設基金，国家予算

調節基金)

②国債の強制割当て

③留保利潤の中からの管理費の徴収

といった負担を課せられることによって生じたものであるとされる。

ヌ日らは，そもそも固有企業の留保利潤は，地方政府による用途の干渉や，あるいは様々な名目

を借りた半ば強制的な取りたてが行われるために，企業が完全に自由に使うことはできない性格の

ものであると指摘している120

さらに，和田 (997)も， OECFと中国社会科学院が合同で、行った 90年代の固有企業のパフォ

ーマンスに関する大規模なサンプル調査の結果に基づき，中国の固有企業の財務パフォーマンス

が大きく悪化したこと，企業の財務構造のうち， I管理費」の割合が大きく上昇しており，それが財務

パフォーマンスの悪化と密接に関連していると思われること， I管理費」の使用目的は明確にされて

いないが，そのかなりの部分が，その企業が属する地域の開発負担金など，企業の生産活動とは

直接関係ない項目に使われている可能性があること，を指摘している。和田の指摘する「管理費」

は，上記の「名目上の留保利潤」と「実際の留保利潤Jとの差額に相当するものと考えられる130

12そのような地方政府の干渉を受けた固有企業の留保利潤の一部は，地方のインフラ設備や，郷鎮企業を中心と

する他の所有形態の企業への貸し付け・投資とし、った用途に転用された考えられる。

13和田らの行った企業調査は， 1990年代(91年から95年まで)の企業ノfフォーマンスを対象にしたもので、ある。
したがって， r固有企業専攻資金(名目上の留保利潤)Jが「予算外資金」の項冒として計上されなくなっても，それ
が地方政府の意向により，企業とは直接無関係な地域の財政支出のために用いられるとし、う構造は依然として残つ

86 



このように留保利潤の使用が制限されたことにより，固有企業の投資は抑圧されたか，というと，

必ずしもそうではないことは既に見た通りである。このことは，企業の留保利潤の規模自体が拡大

(すなわち，固有企業の「予算内」資金への上納部分が減少)したことと，銀行融資による投資が拡

大したことによって説明されるであろう。

いぜれにせよ，固有企業の留保利潤は，同時に地域の財政資金としての性格も持っており，そ

れを管轄する地方政府は，それを拡大するインセンティヴを持っていたと考えられる。

チエンらのように郷鎮企業=地方所有，国有企業=国家所有としてその差異を強調したり，ある

いは木崎(1995)のように，地方政府の固有企業に対する介入は， r所有者」としての権限に基づい

た利潤追求的なものではなく，あくまでも行政的な性格のものにとどまると主張する見解もある14が，

実際は，このような予算外資金への関心を通じて，地方政府は国有企業の業績に関しても強い利

害関係を持っていたと考えられるので、ある。

ここで注意しなければならないのは，このような国有企業に対する地方政府の介入の状況は，次

のように，地域経済が置かれている状態に応じて大きく異なっていたと考えられる点である。

まず，先進的な沿海部では，地方政府は予算外資金という形で留保される固有企業の利潤に

対し関心を持つため，自らの所轄する国有企業に積極的な投資をさせると同時に，その投資をで

きるだけ効率的なものにさせようとするインセンティヴを持っていた。しかし，地方政府は，その一方

で企業所得税の課税ベースを縮小しようとするインセンティヴも持つため，労働分配率は上昇し，

中央政府への上納額は減少する。

例えば，神野(1999)は，財政請負制の実施後，中国の財政収支(対 GDP比)が大幅に低下し

たこと，特に国有企業からの所得税収の減少が深刻であることを指摘し，政府の税徴収者としての

役割と，企業の所有者としての役割の矛盾にその原因を求めているが，そういった現象は地方政

府による企業に対する課税ベースの縮小(利潤の多くを「予算外資金」として留保，その中から労

働者へボーナスや福利厚生費として分配)した結果として，典型的には東部沿海地域で生じたも

のと考えられる150

しかしこれに対して，後進的な内陸部では，企業の実現利潤自体が小さいため，地方政府は所

轄する企業の利潤額にあまり大きな関心を持っていない。それよりも，いかにして上級政府との交

渉を通じてあるいは地域の金融機関への影響力を行使して企業の赤字の穴埋めをするか，とし、う

ことの方に一貫して関心を持っていたものと思われる。このような状況のもとでは，地域の投資行動

へのモラルハザード、を生み，生産性は低下する160

ているものと考えられる。

14川井(1996)にも同様の主張が見られる。

15 80年代後半以降，特に東部地域において著しい財政収支の悪化が見られたのは主にこのような理由によるも

のと恩われる。図3参照。

16例えば，孫(1995)の調査した湖南省Y県の例では，予算外資金のうち，企業関連の支出が収入を大きく上回
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しばしば指摘される固有企業の労働分配率の上昇，上納利潤の低下(いわゆる生産一財務パ

フォーマンス事離問題)は，単に所有制の問題に起因するというより，このような(地方)政府との予

算外資金を介した関係のもとで生じたというのが筆者の見解である。また，そのような地方政府と企

業との関係には，地域によって大きな性質の違いがあり，そのことが官頭で問題としたような，地域

間の生産性の格差を生み出す原因になっていると考えられる。

このように，国有企業が直面するソフトな予算制約やモラル・ハザード、の度合いが，地域的な要

因によって大きく異なるので、あれば， r固有だ、から必然的にソフトな予算制約に面しているJとしちと

らえ方はいささか単純に過ぎることになる。そしてまた，地域間の生産性格差(およびそれがもたら

す所得格差)は，内陸部の国有企業の所有制改革が進むことによって解消される」という考え方も

妥当性を持っていない，とし、うことになるだろう。

次章では，この仮説を「政府の直面する予算のソフトさの度合」に関する変数を考慮した生産関

数の推定によって検証することにしよう。

第三節 地方政府の経済への介入と地域の生産性

以上みてきたように，財政・金融面での結びつきを通じて，地方政府と企業との関係はその地域

の企業(特に固有企業)のパフォーマンスに大きな影響を与えてきたものと考えられる。

このことを実証するために，本節では，地方政府の企業活動に対する関与の性質を表すと考え

られる制度的な変数を説明変数として加え，各省ごとに集計された工業企業の実質付加価値を被

説明変数とした生産関数の推定を行う。この章の始めに紹介した通り，各省の生産性格差の推定

とその要因の分析を目的とした実証分析は多数行われているが，生産性の格差をこのような地方

政府の経済への介入の影響力を明示的に扱ったものはこれまで、に存在しておらず，このような試

みには十分な意義があるものと思われる。

この際， r制度的な変数」として，具体的には，各省における固有銀行の預貸比率，財政収支，

としぢ二つの代替的な指標を用いる。前者，すなわち固有銀行の預貸比率は，各省が直面してい

る，金融面における予算制約のソフト度を表していると考えられる。第二章で述べた通り，全国的な

コール市場が十分に発達していない改革開放期の中国においては，各地域において生じる資金

の過不足を，中央銀行からのネットの借入額を地域間で割当てることによって調整してきた。従っ

て，ある省の預貸率(預金に対する貸出の比率)が高ければ高いほど，その省は中央銀行からの

借入をより多く受け入れており，そのような政策的な融資へのアクセス可能性が高いことから，モラ

ノレ・ハザード、が生じやすいと考えられる。そのため，往々にして銀行融資が低い投資効率と結びつ

っている。このようなケースでは，固有企業は地域の財政余剰をもたらす存在どころか，その他の予算により補填さ

れねばならない「お荷物Jとなっていると思われる。このようなケースでは，地方政府は，企業に対し「正ししリ介入を

行うインセンティヴは働かなし、と考えられる。
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き，結果としてその省全体の生産性を低しものにしていると予想される。

以上のような考察が正しければ，預貸率の値は労働生産性に対して負の相聞を示すはずであ

る。

また，各省の財政収支は，各地域において中央財政からの財政補てんがどの程度行われてい

るか，という点に関連する指標である。計画経済時代の中国では，経済発展が進み財政的に豊か

な地域から，発展が遅れて財政的に貧しい地域への中央政府を通じた財政移転が一貫して行わ

れてきた。

改革開放期以降，そのような中央政府により，資金移転機能は次第に低下したが，依然として各

省の財政収支には大きな格差が存在している。すなわち，一部の地域には国有企業の赤字補填

などを含む財政資金投入が行われるなど，その地域の予算制約をソフトにしていることが考えられ

る。このような状況のもとでは，財政収支の値も，さきほどに挙げた銀行の預貸率の値と同じく，各

地域の企業の生産性と密接な相関を持っていることが考えられる。

以上のような制度的な変数が，労働生産性に対して相関しているかどうかを見ることが本推定の

主要な目的である。

推定にあたって想定したのは，次のようなコブ・ダグラス型の生産関数である。

ln(V /L) =c+αln (K/L) + s lnL+ L aiXi + e 

ここで， Vは工業企業の実質付加価値， KとLはそれぞれ実質固定資本額と年末労働者数を表

している。また， CとEはそれぞれ定数項と誤差項を表している。さらに， Xiは地方政府の企業活動

に対する関与の性質を表すと考えられる制度的な変数であり，固有銀行預貸率と財政収支がこれ

に含まれる。また， 1nLは規模の経済性を推定するために加えられている。係数が正であれば，生

産関数には規模の経済性が存在することになる。

推定は，全国 28の省ごと(チベットは分析の対象から除いたほか，海南島のデータは広東省の

デ、ータに含めて分析を行った。なお，分析期間中において重慶市はまだ四川省より独立していな

い)，に集計された独立採算工業企業の86年から92年まで、のパネル・データを用いて行った17。ま

た，推定にあたっては，全工業を対象としたもの，および国有企業のみを対象としたもの，の二通り

のケースについて推定を行っている。

推定に用いた実質工業付加価値および固定資産額のデータの推計方法については，末尾の

補論を参照のこと。また国有銀行預貸率は，国有銀行貸出額合計/固有銀行預金額合計，財政

収支は財政収入/財政支出(いずれも予算内)として求めた。

17この前後の期間については，工業企業の付加価値の値などについて連続したデータが得られなかったために，

推定の対象から外している。
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推定結果は，下の表の通りである。ただし，推定はすべて固定効果モデ、ルによって行われてい

るため，定数項は推定結果に含まれていない。

表4 生産関数の推定結果

推定期間; 1986年一92年

対象
説明変数

In(K/し) InL 預貸率 財政収支
-2 

R 

A 
1.156** 1.166** 0.838 
(15.199) (8.153) 

B 
1.070紳 1.120** 一0.153榊 0.844 

全工業|
(13.216) (7.933) (-2.746) 

C 1.168** 1.126** 0.141 
0.838 

(14.673) (6.978) (0.530) 

D 
1.089紳 0.998紳 一0.18h* 0.408* 

0.846 
(13.331) (6.133) (-3.086) (1.490) 

A 
1.106榊 1.171紳

0.751 
(13.225) (7.782) 

B 
0.993紳 1.141榊 ー0.169林

0.760 

固有
(10.848) (7.706) (-2.760) 

C 
1.147料 0.995紳 0.711紳

0.758 
(13.641) (6.034) (2.446) 

D 
1.010紳 0.871榊 一0.234柿 1.039紳

0.776 
(11.390) (5.380) (-3.778) (3.547) 

-2 

Rは自由度修正済み決定係数を表す。また，カッコ内の数字lまt値であり，料は 1%水準，

*は 5%水準で有意であることを示す。

表には，工業全体，および固有企業のみそれぞれのデータを用いたケースについて，ニつの

制度的変数を加えなかった場合，一つのみを加えた場合，二っとも加えた場合の4通りの推定結

果を示した。

その結果，固有銀行預貸率はどのケースにおいても高い有意性を示しており，また推定式の

説明力を上げるのに貢献している。このことから，預貸率が各省の労働生産性と高い相関を持って

いる事が示された，といえよう。それに対して，財政収支は，固有企業を対象とした推定においては

有意な値を示しているものの，全工業を対象とした推定で、はいずれも有意な値を示さなかった。ま

た，それぞれの制度的変数の符号については，預貸率がマイナス，財政収支がプラスと，当初の

予想通りの結果となった18

18そのほか，推定結果においては，資本一労働比率(K/L)の弾力性が非常に高しものとなっていることが注目
される。これは，主に，生産関数の推定期間が， 7年間と比較的長いものであるため，その間の技術進歩の要素が
資本係数の弾力性に反映されたためだと思われる。これを改善するためには，説明変数にタイム・トレンドを加える
などの方法が考えられる。ただし，いずれにせよ，制度的変数の効果を調べるという本推定の目的に大しては，大

きな影響を与えなしものと思われる。
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次に，これらの制度的な変数の持つ影響力の時系列的な変化を調べるため，参考までに， 80年

から95年までの工業総生産額の工業総生産額の対労働比率(対象は全国の独立採算国有企業)

を被説明変数にした回帰分析も行ってみよう。

表5 工業総生産額を被説明変数にした回帰分析

推定期間;1980年一1995年

説明変数

被説明変数|推定式 |In(K/し) InL 預貸率 D85* 財政収支 D85* -2 

預貸率 財政収支
R 

A 
0.496榊 0.906柿

0.716 
(16.07) ( 16.31) 

固有企業総吋 B 0.535** 0.877** 一0.003 0.348料 0.720 
生産額 ( 14.96) ( 15.57) (ー0.08) (2.81) 

C 
0.499紳 0.491紳ー0.089林 0.101紳 0.613林ー0.428榊 0.757 
(14.77) (6.62) ( -2.88) (6.99) (4.98) (-2.90) 

※D85は， 1985年以降を1としそれ以前をoとするダミー変数である。

※RIま自由度修正済み決定係数を表す。また，カッコ内の数字はt値であり，料は 1%水準，

*は 5%水準で有意であることを示す。

表4の回帰分析と異なる点は，被説明変数として工業総生産を用いていること以外に， 1985年

以降を lとしたダミー変数を用いている点である。これは，推定期間が 80年から 95年と比較的長

いものになっているため，その間に経済の構造変動が予想されるからである。具体的には， 85年に

行われた国有企業の投資資金の源泉に関する改革，すなわちそれまで、は財政資金によって行わ

れていた企業投資を銀行融資によるものに切り替えるという「楼改貸」と呼ばれる改革が，中央銀行

の再貸し出し行為，あるいは財政支出による国有企業への投資活動にも大きな影響を与えたもの

と予想した。

このため， 85年以降を 1とするダミー変数(D85)を預貸率および財政収支に乗じたものも加えて，

回帰分析を行い， 1985年を境にした推定式のパラメータの変化を見ることにした。

その結果，表5に示されている通り，ダミー変数を用いない場合には，預貸率は有意な結果を示

さなかった。ダミー変数を加えた場合には有意な値を示すが，その際注目されるのは預貸率にダミ

ー変数を乗じた変数の係数が正であることである。しかも，そのパラメータの合計値は正の値をとる。

これは85年以降においては預貸率と生産性が正の連関を持っていることを示すもので，当初の予

想および表4における推計の結果と異なる結果となっている。

一方，財政収支の値は，ダミー変数を用いない場合でも，用いた場合でも，いずれも有意な正
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の値を示している。

この推定においては預貸率のパラメーターの推定値が当初の予測とは異なる結果を示した。し

かし，財政収支においては，当初の予想通りの結果が得られた。特に預貸率の場合，なぜこのよう

な結果が得られたのかは不明である。ただし，このような生産性に関する実証分析を行う際，被説

明変数として本来用いるべきなのはあくまでも工業付加価値であるので，この第二の推定の結果

はあくまで参考にとどめておきたい。

まとめ

本章では，地域聞の経済発展格差，ならびにマクロ的な資金循環に大きな影響を与えると考え

られる地域間の生産性格差の実態と，それをもたらす要因について分析を行った。

まず，地域聞の生産性格差をもたらす要因に関する，いくつかの仮説の検討を行った。そして，

そうし、った生産性の格差を教育水準，外資導入額といった初期的・外部的要因によって説明しよう

とする議論は，それだけでは不十分なものであり，また格差を，その地域の産業構造が国有企業

にどれだけ依存しているか，という所有制の問題に帰する仮説は説得力を持たないことを指摘し

た。

それらの仮説に代替するものとして筆者は，地方政府と企業との関係のありかたが，その地方の

企業の生産性パフォーマンスと密接な関わりを持っている，という，いわば「地方政府仮説」を主張

した。その一つの根拠となっているのが，地方政府は， r予算外資金Jの存在を通じて固有企業の

パフォーマンスに強い関心を抱いていた，という事実発見である。しかしながら，地方政府の企業

経営への関与のありかたには，その地方が置かれていた経済的な状況によって大きな差異が存在

していたと考えられる。経済が発展した地域の地方政府は「予算外資金」を通じた自らの財政資金

の拡大を目的としてみずからが管轄する企業の経営に積極的に関わったと考えられるのに対し，

貧しい地域の地方政府はそのようなインセンティヴを持たず，むしろ中央政府や銀行とのパーゲ、ニ

ングを通じて政策的な融資を引き出すことを目的に行動すると考えられるからである。

本章では，こういった仮説を実証するために，生産関数に政府の予算制約の程度を示す説明変

数を加えて推定を行った。その結果，工業企業の労働生産性と，地域の銀行の預貸比率や，財政

収支といった，地方(省)政府が置かれていた予算制約の状況を示す指標が，有意な相関を示す

ことが示された。

最後に，この実証分析の結果に関して若干の留保事項を付け加えておきたい。

当然のことながら，上記の実証分析の結果，工業企業の労働生産性と，地方政府がおかれてい

た予算制約の状況を示す二種類の指標の聞に相関関係があることが示されたからといって，そこ

からただちに因果関係を読み取ることはで、きない。すなわち，分析結果から，予算制約のソフトな

地域ほど，生産性が低くなると単純に結論づけることはできない。むしろ，これらの指標同士の関係

は，相互に影響を与えあうものとしてとらえるべきものと思われる。
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いぜれにせよ，このような事実発見は，地域間の経済格差の，収束可能性を考える上で，重要

な意味を持っているものと考えられる。なぜならば，生産性が低い結果としてその地域に対してソフ

トな予算制約に基づいた資金が財政・金融のチャネルを通じて投入され，そのことが結果として生

産性の向上をもたらさず，その低下を招いてしまうとしたら，それはその地域にとって一種の悪循環

として働く。すなわち，もともと生産性の低い地域はいつまでも低生産性の状況を脱することができ

ない，すなわち地域間格差は拡大を続け決して収束しない，という結果が導き出されてしまうから

である。

こういった状況を打開する政策的なインプリケーションを考えるにあたっては， rなぜ，地方政府

の経済に対する介入のありかたは地域によってそのように異なったものになったのか」ということを

検討する必要がある。事象では，そういった問題意識に基づ、いて，再分配という局面に現れてくる

地方政府の地域経済へのコミットメントのインセンティヴについて分析を行うことにしたい。
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補論データの推計について

1.生産関数の推計(表4)

ここでは，推計に注意を要する三つのデータについて，本章で用いた推計方法を記しておく。そ

れ以外の，例えば預貸率や財政収支といった制度的変数については，本文中に記した通りであ

る。

a.実質付加価値の推計

まず原データとして， W中国統計年鑑Jl， W中国工業統計年鑑』などで入手が可能な，各省の「独

立採算工業企業工業浄産値(純付加価値)Jを用いた(93年以降，統計・会計制度の改革により，、

「増加値(付加価値)Jのデータが公表されるようになり，それに伴し汀浄産値」が公表されなくなった。

しかし，この「増加値Jのデータは，支払い利子が含まれていないなどの点で西側諸国の統計基準

による「付加価値」とは異なってしも上，それ以前の「生産浄値」との対応関係が明らかでないので，

分析には用いなかった)。ただし， r浄産値Jのデータには減価償却費が含まれていないので，各

省の毎年の減価償却率*固定資産原値，として減価償却額を求め，浄産値に加えたものを名目

付加価値額とした。

また， r浄産値Jの値は全工業企業についてのみ得られ，固有工業企業を対象とした数値は公

表されていない。従って，固有企業の「浄産値Jについては，固有工業企業粗生産額*(全工業

「浄産値J/全工業粗生産額)のようにして推定を行った。

そして，実質付加価値を推計するにあたっては，劉(1999)，大塚=劉=村上(1995)などで紹

介されている，ダブル・デ、フレーション法を用いた。

まず，名目粗生産値額一名目付加価値額として名目中間投入額を求め，これを「中国改革与発

展報告専家組J(1995)による中間投入財価格指数(各省共通)によりデプレートして，実質中間投

入額を得る。最終的にその実質中間投入額の値を実質粗生産値額(名目粗生産値額を工業生産

物価格指数でデプレートしたもの)から差し引し 1たものを，実質付加価値額とする，というものであ

る。

b.労働力について

原デ}タとしては，独立採算工業企業の「年末職工人数(従業員数)Jを用いた。ただし，劉(19

99)において指摘されているように，このデータには， r生産関連の従業員」と「その他の従業員」の

双方が含まれている。劉は，企業の生産性を推定する際には，生産性関連の労働者数を用しも必

要があるとして， 85年および95年の全国工業センサスの統計を用いてそれ以外の期間についても

産性関連の従業員数の推定を行っている。

しかし，本章の推計においては，そのような「生産関連の従業員」と「その他の従業員とを区別す

る手続きは行わなかった。その理由は二つある。

一つは，劉が用いた手法がそうであるように， r生産関連の従業員数Jを求める手続き自体にあ
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る種の恋意的な仮定が入り込むことが避けられないこと，そしてもう一つの理由は，本章の推計の

目的は，あくまで、も地方政府の経済介入のありかたを示す制度的変数の優位'性をみることで、あって，

厳密な生産性の値を求めることが目的ではなし1からである。

C.実質固定ストック額

原データとしては，独立採算工業企業の「国定資産原値(組固定資本額)Jを用い，そこから，次

のような方法によって純資本ストック額を求める(Jeffersonet al.， 1992，王， 1999など参照)。

DK(t)を前年に対する粗固定資産の増加額， DCC(t)を実質化された減価償却額

(DCC(t) =K(t-l) +DK(t))とすると，当年の純資本ストック額K{t)は，

K(t) =K* + L (DK(t) -DCC(t)) 

のようにして求められる(ただし， K*は基準年の資本ストック額で、ある)。実質化のためのデフレー

ターは中国改革与発展報告」専家組(1995)による投資財価格指数を用いる。

また，資本ストックのデータには，労働者数と同じく， r生産性資本」と「その他の資本Jの双方が

含まれているが，労働者数のところで述べたのと同じ理由から，本章の推計では両者を区別する

手続きは行っていない。

2.工業総生産額を被説明変数にした回帰分析(表 5)について

この推計においては，データの制約から，いくつかの変数についてより簡略化された推定方法を

用いている。

まず被説明変数については，独立採算工業企業組生産額の値を中国改革与発展報告」専

家組(1995)による投資財価格指数でデプレートしたものを用いている。次に，労働者数について

は，生産関数の推定と同じく独立採算工業企業の「年末職工人数(従業員数)Jを用いている。ま

た，実質資本ストック額については，基本的に上記の生産関数の推定の場合と閉じ方法を用いて

推計を行っているが，全期間を通じた各省の減価償却率のデータが存在しないので，毎年の減価

償却率を一律に5%として計算した。
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第五章 再分配政策と地方政府

はじめに

ここで，これまでの議論の流れをもう一度確認しておこう。第二章および第三章では，改革開放

以降の中国において地域間で金融市場が分断されており，また金融機関のレント獲得も保証され

ておらず，利潤追求主体としての経営ノウハウが十分に蓄積されていなかったこと，しかし，地方

政府が企業金融に積極的に介入することで金融機関の仲介機能を補完する役割を果たしてきた

こと，しかし，そのような地方政府の介入の効果には地域差が存在しており，結果として地域間の

資金の過不足をもたらし中央銀行による資金配分の歪みとインフレ圧力をもたらしたこと，などを

指摘した。

さらに第四章では，地方政府の企業あるいは銀行融資に対する介入のありかたと地域の生産

性との間の関連性について指摘した。つまり，地域によって地方政府の経済に対する介入の仕方

は大きく異なっており，そのことがまた，経済パフォーマンスの違いに大きな影響を与えてきたと考

えられる。ではなぜ，地方政府の経済に対する介入のありかたは地域によってそのように異なった

ものになったので、あろうか。

そういった，政府の経済活動に関する分析を行う際に参考になるのが，サブサハラ・アフリカ諸

国の政府の経済介入行為を分析したロパート・ベイツの議論である。

ベイツ(Bates，1988)によれば，サブ、サハラ・アフリカ諸国では，政府が農産物価格を低く設定

し，工業製品や農業生産投入財の価格を引き上げる，としち形で農業部門から工業部門への資

源移転を行う一方で，農業補助金の給与は一部の大地主や富農を利する形で、しか行われなかっ

た。すなわち，政府介入は常に資源配分を歪め，レント・シーキング行為を誘発する形でしか行わ

れてこなかったのである。

ベイツは，このように，サブ、サハラ・アフリカ諸国において政府がつねに経済的に非効率な経済

介入を行ってしまうことを説明する，政府の行動原理に関する三つの仮説をあげている。

第一の仮説は，そのような政府の行動を「公共の利益を代理」するものとしてとらえるものである。

つまり，サプサハラ・アフリカ諸国の政府が，農業部門を「収奪」したのは，工業セクターの発展を

速めるために最も資源移転を行いやすい農業部門に対して間接的な課税を行う，という公共的な

目的を実現しようとした結果生じたもの，とみなす立場である。

しかし，この見方では，政府からの補助金が価格ベースではなく，常にプロジェクト・ベースで行

われたため，より広範なレント・シーキング、行為を誘発してしまったこと，などに対して十分な説明

を与えることができない。

次に挙げられるのが，政府の行動を公共的な目的の追求者としてではなく，特定の利益集団が

私的利益を追求する代理人としてその行動パターンを説明しようとするものである。この見方によ

れば，サブ‘サノ、ラ・アフリカ諸国の政府の行動は，都市の労働者・あるいは消費者の利害を代表し，
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彼らの利益を実現するために農村を収奪していたのだ，とし、うことになる。

しかしながら，農業国であるアフリカ諸国で，圧倒的マジョリティで、あるはずの農民層の利益を

政府がなぜ無視し得たのかという疑問が生じるという点で，この仮説もまた十分な説明力を持って

いるとは言い難い。

以上，これら二つの仮説ではいずれも現実を説明するのに不十分であるとして，ベイツが主張

するのが，第三の仮説， r農民に対する政治的な支配を確保し，政権を維持するための努力」とし

て，一連の政府の行動を理解する立場である。

すなわち，マジョリティで、ある農村人口の多数を占めるのが，組織化されていない零細な小農か，

土地なし農民であり，政治的な影響力が非常にかぎられている，としち状況のもとでは，政府が政

権を維持するためには，政治的影響力の強い都市住民と，大地主などエリート農民層品、う二つ

のグループの利害を代表する必要があった。このため，政府は，価格政策を通じて農業から資源、

を移転し，その見返りに一部のエリート農民層のみを利するような，プロジェクト・ベースの補助金

の割当を行いつづけたのである。こうし、った経済的には合理的で、はない政府の行為は，サブサハ

ラ・アフリカ諸国に固有の条件の下では，政治的にはきわめて「合理的な」行動で、あったので、ある。

以上のようなベイツの分析は，政府の経済行動を分析する上で二つの重要な点を示唆してい

ると考えられる。

一つは，政府の経済介入行為が効率的なものになるかどうかは，ある地域のおかれている固有

の政治経済学的要因によって大きく影響を受けるとし、うことである。たとえば，サブ、サハラアフリカ

諸国の場合，園内の所得格差が大きく，また部族間の政治対立が激しいという条件のために，政

府が効率的な経済介入を行うことが妨げられたと思われる。

もう一つは，途上国の場合，政府のとる経済への介入行為として決定的に重要な意味を持つの

が，再分配，特に部門間の再分配行為である，という点である。途上国の経済発展の過程におい

ては，急速な工業化を伴うことが多く，必然的に農業部門から工業部門への資源移転や，部門間

の所得格差の問題が顕在化するからである。

ベイツが分析したのはあくまでも一国の中央政府の政治行動についてであるが，これまで述べ

てきたような中国の地方政府についても，このような政治行動に関する分析をおこなうことが必要

であると思われる。そこで，本章では，地方政府の経済に対する介入のありかたが地域によって異

なったものになったのはなぜか，という先ほどの聞いに答えるために，各地域がおかれた固有の

政治学的条件のもとで，各地方政府がどのような再配分政策をになってきたか，ということを明ら

かにすることを目的とする。

本章は四つの節から構成される。第一節では，経済発展と，政府による再分配の必要性に関

する一般的な議論の整理を行う。第二節では，計画経済時代中国の発展格差の問題を扱う。第

三節では，改革開放の発展格差の実状と問題点を指摘する。第四節では，改革開放期の再分配

政策において地方政府が果たしてきた役割とその限界について述べる。
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第一節 市場経済化と再分配政策

発展途上国の市場経済化，もしくは経済発展の過程lにおいて，工業部門と，農業に代表され

る非工業部門との発展・所得格差が拡大していく可能性が常に存在すること，そしてその格差を

可能な限り抑えておくことが安定した経済発展を行う上で必要であることはこれまでも広く認識さ

れてきた

一般に，発展途上国が工業化を行う際，工業部門が資本蓄積を行うために必要な資金の源泉

は海外資本の導入か，非工業部門に対する直接・間接の課税にもとめられる。この結果，特に経

済発展の初期段階においては，工業部門の資本蓄積が急速に進むため，この部門の労働生産

性は非工業部門にくらべて大きく上昇する。しかし，このような状況のもとでも，非工業部門の労働

者は多くの場合近代的な工業労働を行うのに必要な教育を受けておらず，生産性の高い工業部

門へのスムースな労働移動が行われることは困難である。このため，経済発展の過程を通じ非工

業部門と工業部門との賃金格差は拡大の一途をたどる。このような所得格差の拡大は，農民層の

不満を呼び起こし社会的な不安を増大させる，あるいは農村の疲弊と食料生産の低下をもたらし，

経済発展における「リカードの毘Jと呼ばれる状態に導きかねないとしち意味で，経済発展の大き

な阻害要因となりうる。

従って，安定した経済発展を行うためには，政府が濯甑設備など農業の生産性を向上させる公

共事業の実施や，農業の保護などに資金を費やすとしりたなんらかの資源再分配政策を行い，

上記のような所得格差拡大の問題に対処することが必要とされる。例えば，世界銀行の『東アジア

の奇跡~(World Bank， 1993)は，農業が政府によるインフラ投資などの支援を受けた結果高い

生産性を保つことが可能になり，農工間の所得格差が抑えられたことが東アジアの経済的成功を

支えた要因であると強く主張している。

また，寺西(1995)は，東アジア諸国がラテン・アメリカあるいはサブ、サハラ・アフリカ諸国に比べ

て良好な経済ノ号フォーマンスを実現することができた理由を，後者においては農業部門への政府

を通じた資源移転が，大土地所有者やその地域の政治的な有力者への利益給与という形，すな

わち「分割可能なJ形で行われたのに対し，前者では，インフラ投資を中心とした，つまり農民が等

しくその恩恵を受けることができる「分割不可能な」形で行われたという，部門間における資源移転

の形態の違いに求めている。

このように，経済発展に伴う部門間の所得格差の問題に対して，どの程度農業部門に対するイ

ンフラ投資(分割不可能な資源移転)という形で再分配政策が行われるかどうか，ということが良好

な経済ノ号フォーマンスを生み出す上で非常に重要であるとし、うことがいえる。

1途上国の「市場経済化」を問題とする時，それはとりもなおさず「経済発展Jの過程とみなすことができる。特に中
国の場合はこの二つの過程は分かちがたく結びついている。このため，本稿では， r市場経済化」と「経済発展Jと
いうこつの概念の聞に特に明確な区別を設けずに場合に応じて使用する。

2速水(1995)，世界銀行(1993)など参照。
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ただし，中国のケースを取り扱うに際しては，他の地域に比べて特に留意しておかなければい

けない点がいくつか存在する。それはまず，中国ではその近代工業化の過程において，部門間

の格差だけではなく，それと並ぶ非常に大きな問題として地域間の発展格差の問題を抱えており，

その格差是正が常に重要な政策課題で、あったという点で、ある。そしてもう一つは，特に改革開放

以降において，再分配政策の実行に関して，中央政府だけではなく様々なレベルの地方政府の

役割も非常に重要なものとして考える必要があるとしち点である九

そこで以下の節では，以上の二つの特徴に留意しながら，中国のケースについてインフラ投資

を中心とした政府による部門間の再分配政策がどのような形で行われてきたのかをみていくことに

する。

第二節 計画時代の発展格差と資源移転

改革開放期の再分配政策の分析に入る前に，計画経済時代の発展格差と，それに対する再

分配政策がどのように行われていたのかについてもみておく必要があるだろう。経済システムは大

きく異なっているにもかかわらず，計画経済時代の中国もやはり農一工間，および地域間の発展

格差の問題に直面していたのであり，この時期の発展格差の程度，また実行された再分配政策

がどのようなものであったのかを明らかにすることは，改革開放期の問題を考える上でも非常に重

要だと思われるからである。

計画経済時代の発展格差，特に農一工聞の部門間格差について考える時，まず触れておか

なければならないのは，社会主義経済における工業化が，農業部門からの資源移転によって支

えられる必要性を説いた，いわゆるプレオフラジェンスキー命題をめぐる議論である

(Preobrazhensky， 1965)。

プレオプラジェンスキー命題とは，社会主義計画経済において工業化の「原始蓄積Jの主たる

担い手であるべきは農業または農民であり，さらにはその資源移転u原始蓄積J)の方法として，
農工聞の交易条件を農業部門に対して不利に設定する，いわゆる「価格シェーレJを用いた方法

が有効であるということを述べたものである(中兼， 1992， Sah=Stiglitz， 1984)。

このプレオブ、ラジェンスキー命題は，計画経済時代の中国の資本蓄積メカニズムを説明する際

の「公式見解」として中国の学者達の間でも支持されてきた。すなわち，計画経済時代を通じて，

人為的に農産物の価格が設定される農工間の「不等価交換」が行われることで，工業部門は資本

蓄積に必要な資金を農業部門から調達することが可能になった，とし、う「強制蓄積Jのメカニズム

が存在したとし、うことが彼らの聞の共通認識で、あった o

しかしながらこの命題は，必ずしも実証的な分析によってその当否が確かめられたわけではな

3さらに，中国の現実について注意しなければならない点として， r農業」概念と「農村J概念との事離の問題に留
意しておく必要がある。郷鎮企業の成長によって，農村住民の所得に占める農業外所得の比率は大幅に上昇し

たからである。注8参照。

4そのような立場にたった研究のうち，代表的なものとしては，李(1985)があげられる。
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かった。それに対して石川滋(1990)は，もしプレオブラジェンスキー命題が想定するように農業

部門が工業部門に対し一方的な資源の提供者となっているのであれば，農村の疲弊と農産物生

産性の低下がもたらされ，途上国たる中国は食糧不足による労働人口の停滞が成長の制約要因

として働くとし、うし1わゆる「リカードの畏」に落ち込んでしまうはずだと主張した。そして，国際貿易

論のアナロジーを用いて，農一工間の財の取引を通じた資金の移動(貿易収支)の推計を行い，

それが恒常的に農業部門の赤字，すなわち非農業(工業)部門から農業部門への資金の流入が

あったことを示し，それをもって計画経済時代の中国においては，むしろ政府部門による濯概設

備や道路建設とし、ったインフラ投資を通じた工業部門から農業部門への資源の移転が存在して

おり，プレオブラジェンスキー命題は当てはまらなし立主張した(以下この主張を「石川仮説」と呼

ぶ)。

石川仮説を，さらに系統的に論じ，一層厳密な実証分析によって証明しようとしたのが中兼

(1988， 1992)である。中兼は， r労働価値説」に基づいているプレオブ、ラジェンスキー命題および

それを支持した中国の経済学者達による農工間不等価交換説は，異なる職種間の労働力を比較

する際に恋意的な仮定を設けた結果導き出されたものであり，その結論はとうてい客観的なものと

はいえないと厳しく批判した。

中兼はまた，独自の方法により農一工聞の貿易収支へおよび各部門の貯蓄一投資ギャッブ1こ

等しい経常収支の値を推計した。その結果，農業部門の貿易収支については， 60年代末までは

時代によって流入・流出の変動が存在したこと，しかし70年代以降は一貫して農業部門への資金

の流入(貿易赤字)がみられたこと，そして経常収支においては， 80年代以降には黒字に転じる

が，それまではほとんど0に近い値であること，などを明らかにし，計画経済時代において，工業化

のための資本蓄積において農業部門からの資金移転によってまかなわれた部分は無視しうるほ

ど小さく，蓄積の源泉はむしろ労働者に対して低賃金を課すことによって工業部門内で生じたも

のである，と結論づけている

ただし，中兼の推計結果をそのまま認めるとしても，それによって工業部門の資本蓄積の源泉

に関する「石川仮説」が立証された，とすることには疑問がある。すなわち，中兼の推計が示す農

業部門の「貿易収支Jが赤字(純流入)になっている，もしくは，経常収支がゼロに近い，としづ状

況が，経済学的に見ていったいどのような意味を持っているのか，ということは必ずしも明確では

ない。ナイト=ソン(Knight=Song，1999)が示している通り，このような現象が生じるのには次の

二つのケースが考えられるからである。

第一に考えられるのは，農一工間の交易条件が，農業部門に対してあまりに不利に設定されて

いるために，農業部門の生活水準の低下をもたらし，この部門において貯蓄余剰を生み出すこと

がで、きなくなってしまうケースである。

そして第二には，相対的に農業部門に対して不利に設定されているために，農産物の買い付

5実際の分析において中兼は.r農業部門(拡大農業部門)J，と「農村部門Jを区別し，それぞれ「非農業部門J.
f非農村部門Jとの聞における貿易収支の値を推定している。

6山本(1999)もデータを延長して推計を行い，同じような結果を得ている。
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けを行う政府部門に余剰が生じるが，政府部門はその余剰を工業部門への投資だけではなく，農

業部門に対してもインフラ投資などの形で再分配を行うために，農業部門全体の貯蓄余剰(経常

収支)は小さしものになる，としちケースである。

「価格シェーレJを主張する論者が主張するのは第一のケースであり，石川が主張したのは第

二のケースである，ということができようしかしながら，中兼の行ったような，現実の農産物価格を

用いた貿易収支あるいは経常収支の値の推定結果からは，この二つのケースのどちらが中国の

現実に当てはまるのかを判断することはできない。中兼自身このことを充分理解しており，自身の

結論を補完するデータとして， 60年以降の農工間交易指数が著しく改善したことをあげ，かなら

ずしも第一のケースが想定しているような著しく不利な交易条件の設定があったわけで、はないこと

を強調している九

しかしながら，このように農工聞の交易条件の著しい改善があったことは，逆に少なくとも工業化

の初期段階(1950年代)においては，工業部門に資本蓄積に必要な余剰を生み出すために，農

産物の価格が農業部門に対し不利に設定されていたことを明確に示すものであると考えられる。

ただし，それがナイト=ソンや「価格シェーレJ論者のいうように計画経済期を通じて「不当な搾取J

といいうる水準にあったのか，それとも石川が主張しているように農業部門にも相当の資金配分が

なされていたのかを，農産物や工業生産物の価格データのみによって判断することは困難である。

むしろ，全体的な部門間の資源配分のバランスを判断する上で、は，農村へのインフラ投資がどの

程度行われたのか，ということに注目する方が重要であろう。そこで， 1978年度，すなわち改革開

放開始時点における中国の農村のインフラ状況を，他の途上国の指標と比較してみよう(表1)。

比較可能な指標が限られており，表に示した指標も各国の固有の条件によって影響を受けて

いるであろうことを考えれば単純な結論を導き出すわけにはいかないが，この結果を見る限り，計

画経済時代の中国では，農業へのインフラ整備を重視してきたといわれる東アジア諸国に匹敵す

るような比較的高い水準のインフラ投資が行われたのは事実のようである。特に濯甑率の水準は

韓国に次くや高さとなっている。

しかし，この時期の資源再配分のメカニズムにはやはり大きな問題が存在していたのも事実で

ある。まず，農村へのインフラ投資は，必ずしも安定して行われたわけではなく，時に経済効率性

を無視した政治的な意思決定によって大きく左右されたことがあげられる。

7ナイト=ソンは，農工聞の不等価交換があったとし、う立場から.r均衡価格Jを想定した場合の農業部門から工業
部門への資金流出額を推定している。

8 中兼は，全体としては農産物価格が相対的に低く設定されていたことを否定しておらず，むしろ議論の力点は

通説のように農民だけが資本蓄積過程において「搾取Jの対象となったのではなく，工業部門の労働者もその対

象となったことを明らかにするという点に置かれているように思われる。その意味で政府の再分配行為により両部

門のバランスが実現していることを強調している石川との主張の隔たりは実は大きいと考えられる。
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表 1農村インフラ普及度の国際比較s

濯j既率|道路普及率

中国 0.452 0.681 

0.277 0.312 

0.595 1.579 

0.165 0.462 

0.229 2.099 

0.033 0.103 

インドネシア

韓国

タイ

インド

ブラジル

ケニア 0.0181 0.098 

※中国は 1978年，他は 1980年のデータを使用。

※濯湖面積は，濯澱地(千，-1D/耕地面積，道路普及率は舗装道路(km)/国土面積(干'-1)である。

出所; 中国は『中国統計年鑑~98 年度版，その他の国は寺西(1995)71 ページ。

その典型的な例は，西南地区に重化学工業の生産基地を作ることを目的としたプロジェクト「三

線建設jの影響であろうlO。「三線建設」が行われた時期(1964年から75年まで)，特に60年代末

から70年代初頭にかけて，圏内の貯蓄余剰は財政を通じて内陸部の重工業部門への建設投資

に総動員され，農業インフラ設備への資金配分は明確に低下した(図1)。このような農業部門へ

の投資資金分配の不安定性は，明らかに農業生産性の安定的な成長を妨げたと思われる。

図1財政支出に占める農業支出の割合(%)
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出所 w新中国50年統計資料集編』

また， 1950年代から 60年代にかけての農村におけるインフラの建設が「集団的労働投資」品、

われる，農業労働力の半ば強制的な供出によって行われたことがしばしば指摘されている11。この

9 寺西によれば，濯瓶率は農業インフラの普及に直接関わる指標である。また，道路普及率のデータは，主に農

村部における数字を反映してしもと考えられる。大都市における道路の普及率は，各国においてそれほど差がな

いと考えられるからである。

10三線建設についての詳細は，丸)11(1993)参照。

11 山本(1994)によれば， 1957年9月からの7ヶ月間に，大規模な農村労働力の動員によって2，345万はもの
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ような形でインフラの整備が行われる時，それが純粋な意味での政府による再分配行為とし1える

かは疑問である。

また，部門間で移転される資源の総量は，地域間の資源分配の問題によっても影響を受けて

いたと考えられる。すでに述べた農村へのインフラ投資の低下をもたらした三線建設は，重化学

工業部門への重点的な資源配分という性格のほかに，内陸への重点的な資源配分，という性格

も持っていた。農業部門からの資源移転が必要とされた背景には，このように内陸地域へ再分配

政策を行う要請があったことも指摘しておかなければならない。これは，工業化のために農業部門

に課せられた負担には明らかに地域差があったことを示唆するもので、ある。

最後に，計画経済時代の発展格差と再分配の問題に関する特徴をまとめておこう。

・この時期における発展格差の問題は，農産物と工業製品との価格格差を通じて，政府部門

に余剰資金が移転し，それが政府によって工業部門への投資に振り向けられる，というメカニ

ズムを通じて生じた。

・農業部門に対しても政府によるインフラ投資は行われたが，それは政治的な要因によってそ

の動向が大きく左右されたり，あるいはその建設に際して労働力の強制的な供出が義務づけ

られたりするなど，農村にとって必ずしも歓迎されるものではなかった。

-また，同じ農業部門の中でも，その負担度には地域による格差が存在していた。特に 60年

代後半の「三線建設」においては，重化学工業への重点的な投資が，主に内陸地域に対し

て行われたため，このような格差は顕著なものになったと思われる。

第三節 改革開放期の発展格差と資源移転

改革開放が始まり，中国経済がよりダイナミックな発展を実現すると同時に，発展に伴う格差の

問題も大きな局面の転換を見せた。改革開放期の中国の所得格差を扱った研究は多数存在す

るが12 以下では，格差の実態そのものよりも，それを是正するための政府の再分配政策が計画

経済に比べてどのように変化したか，特に農村部に対するインフラ投資がどのように行われてきた

か，ということに注目して議論を進める。

(1)地域間再分配チャネルの変化

改革開放期の中国の再分配政策は，財政権限を中央政府から各地方政府に移譲する「財政

請負制13を導入したことにより，中央政府の再分配機能が大きく低下したこと，また，農工間の再

分配の問題よりも，地域間の所得再分配の問題がより前面に出てきたことによって特徴づけられ

る。

このことは，インフラ整備などの公共サービス提供においても，地方政府の役割が非常に大きく

灘翫面積の拡大が実現した。

12 90年代前半までの所得格差に関する研究のサーベイは，中兼(1996)参照。個人所得に関する大がかりなサ

ンプル調査によって得られた最新の研究成果は，越ほか(1999)にまとめられている。

13 財政請負制の変遷については，呉(1996)，大橋(2000)を参照。
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なったこと，および，その公共サービス供給能力は地域間の経済力格差を反映して大きな格差が

存在していると考えられるが，財政のメカニズムによってはその格差を是正することはもはや不可

能となったこと，を意味している。

しかし，そのような地域間の発展格差を是正する再分配のメカニズムは，改革開放期において

は全く機能していなかったわけで、はない。第三章において詳しく見た通り，財政による再分配のメ

カニズムの低下を補完する形で，中央銀行の再貸出を通じて沿海部の資金を経済の遅れた内陸

地域に対して分配するという，金融システムによる地域間の資金分配メカニズムが存在していたか

らである。

85年より，それまで無償の財政資金によりまかなわれていた基本建設投資の資金を有償の銀

行貸付けに切り替える，いわゆる「搬改貸」という改革が実施され，その結果として，固定資産投資

の資金源泉に占める銀行貸出の比率は大きく上昇した。しかし，これらの融資は必ずしも経済効

率性に基づいて行われたわけではなく，実際に見られたのは政策的要素の強い融資によってそ

れまで、財政資金によっておこなわれた投資がファイナンスされるという， r財政の金融化Jともし、う

べき現象で、あった。

しかし，より重要なのは，このようにその割合を上昇させた金融機関による資金配分のメカニズ

ムが，一面において地域間の資金再分配機能をも担っていたとし、うことである。表2は，地域ごと

の，金融機関(国有銀行に限る)の預貸比率(総預金額に対する貸出額の比率)を示したものであ

るが，これをみれば発展の遅れた内陸部における預貸比率が沿海部のそれを上回っていることが

わかる。

表2 地域別の固有銀行預貸率

1980 1985 1990 1995 

預貸率(沿海) 123.4 130.3 115.6 83.3 

預貸率(内陸) 142.6 154.5 144.6 120.5 

出所;W改革開放 17年的中園地区経済』

一般に，このように預金額を上回って貸し付けが行われている場合，インターバンクを通じて他

の地域から借入を行っているか，中央銀行からの再貸出を受けているかのいずれかの方法で資

金が調達されていると考えられる。しかし，依然として中国のインターバンク市場は未発達である

上に14 沿海部から成長パフォーマンスの点で遅れを取る内陸部へと市場取引を通じて資金の流

入がおこるとし、うのが不自然であることを考えれば，内陸部における預貸差額は中央銀行の再貸

出によってまかなわれているとみるべきであろう。しかも，地域によってその比率が大きく異なると

いう事実は，市場金利よりも低い水準での貸し出しが，内陸地域に対して優先的に割り当てられ

14 96年になって全国規模のコール市場取引が行われるようになったが，その取引は依然として地域分断性を色

濃く残していると考えられる。詳しくは第二章参照。
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ているということを意味する150

このような発展の遅れた地域への中央銀行を通じた信用割当が行われた結果，各地域の投資

率は，経済パフォーマンスや，貯蓄率に関わらず均等化するという現象がみられる(図2)。

これは，少なくとも各地域の投資行動に関しては，それまでの財政資金による資源再分配機能

は，金融を通じた再分配のメカニズ、ムによって補完されており，その結果として沿海部から内陸部

へとしち資金の流れが存在していたとし1うことを示している。

図2各地域の投資率
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※投資率=総資本形成/GDPとして計算。

出所 w改革開放 17年的中園地区経済』

(2)問題点

しかしながら，上記のような金融機関を通じた地域間の資源再分配メカニズムは，実際に発展

格差を解消するという点では，次のような理由で、きわめて不十分な機能しか果たしてこなかったと

考えられる。

まず，第三章，あるいは四章で詳しく見た通り，中央銀行による信用割当という形で発展の遅れ

た地域に優先的に割り当てられた資金は，必ずしも効率的な経済活動と結び、つかなかった。

さらに，所得再分配政策が金融システムを通じた地域間の資金分配という形で行われたことに

よって，地域内の発展格差の問題，なかんずく農一工間の発展バランスの問題に対しては有効な

政策的な対処がとられないでままできたという点を指摘せねばならない。以下この点についてより

詳しくみておこう。

まず，改革開放期における農ー工間の格差の実態を簡単にみておこう。農村および都市住民

それぞれの一人あたり所得の比率をみてみると， 80年代後半まで、縮小するが，その後90年代中

盤まで拡大するとしづパターンをたどっていることがわかる(図3)。

15 中央銀行による地域聞の信用割当に関しては，第二章および梶谷(1997)参照。
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図3農民ァ都市住民の所得格差
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※数字は農村住民所得を1とした場合の都市住民所得の比率。

出所;W新中国50年統計資料集編』

それでは，所得格差が拡大傾向にある85年以降の閉じデータを地域ごとの数字でみてみると

どうなるだろうか(図4)。すると，興味深いことには，沿海部の諸省においてはそれほど格差の拡

大傾向が見られないのに対して，内陸，特に西部の諸省ではもともと格差が大きい上にその値は

顕著な拡大傾向にある。すなわち，全国レベルで見た農村一都市間の格差の拡大傾向は，主に

内陸地域において生じていたものとし1うことができる。

4 

2 

o 

図4各地域の農工間所得格差

85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98年

~ー東部ー普ー中部一×ー西部

出所; 図31こ閉じ。

また，ナイト=ソン(Knight=Song : 1999)は， 88年と 94年に行われた中国の所得格差に関する

サンプノレ調査のデータを利用して，各省の都市住民の平均所得を従属変数に，農村住民の平均

所得を説明変数に回帰分析を行い，次のような結果を得ている。
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Yu=51. 527+1. 523*Yr R=O.65 (1988年の， 10の省を対象とした回帰分析)

Yu= 114. 729+ 1. 189 *Yr R=O. 68 (1994年の， 29の省を対象とした回帰分析)

※Rは自由度修正済み決定係数。推定値は，いずれも1%水準で有意である。

ここで重要なのは，回帰分析における切片が大きく正の値をとっていることである。これは， Yr 

(農村所得水準)が大きければ大きいほど，すなわち，豊かな地域ほど， Yu/Yr，すなわち農村

一都市聞の所得水準の格差は小さく，逆に貧しい地域ほど格差が大きくなることを示している。し

かも， 88年のデータと95年のデータで、は後者の方で、切片が大きくなっており，近年ほどよりこの傾

向が強まっていることを示している。

それでは，このような， r農村一都市問所得格差における地域差」はなぜ生じるのだろうか。

一つの要因として，郷鎮企業からの賃金収入が農村住民の収入に大きな比重を占めるようにな

った結果，郷鎮企業の発展格差を反映して，農村所得の地域間格差も大きく拡大していることが

あげられる。この点については，これまでにも多くの指摘がなされている。

しかしここでは，もう一つの要因，すなわち農業収入における格差の問題を強調しておくことに

したい。これには次のようなしてつかの理由がある。すなわち，農村聞の所得格差の要因として，こ

れまでは非農業所得が主に強調されてきており，農業所得の格差については十分に考えられて

こなかったこと，しかし，最近になり，農業所得における格差を重要視する研究成果が出てきてい

ること16 また地理的な制約から郷鎮企業の発展に限界がある地域においては，農業所得の上昇

こそが貧困を脱出し豊かな地域との格差を解消するために重要となると考えられること，などであ

る。

そしてこのような農業収入の上昇をもたらすための再分配政策，すなわち農業に対するインフラ

投資が，特に内陸部においては全く不十分にしか行われてこなかったことが，この地域において

農村一都市間の所得格差が拡大している原因になっていると思われる。

図1に示されるように，改革開放以降全国の財政支出に占める農業関連支出の比率は大きく

低下した。また，表3から，特に地方財政による支出の低下傾向が大きいことがわかる。 80年以降

財政収支の対 GDP比率が大きく低下していることを考えると，この時期の財政資金による農業イ

ンフラの建設はきわめて不十分な水準にあったといわざるを得ない。

さらに，農業関連支出の内訳はどうか。表4によれば，支出全体の中で「農業基本建設支出」が

大きく減少し，一方「各農業部門事業費」の比率が上昇している。後者は，主にに事業部門の人

件費など，必ずしも生産的な支出ではない項目の伸びを反映したものである。また， r農村生産支

援支出Jの内訳をみても，水田・水利保持支出など，農業の生産性を向上させるために必要な支

出の割合は大きく減少している(表5)。その結果，中国農村における現有の水利施設は，その多

くが 60，70年に建設されたものであり老朽化が著しく，十分に水害や早魁に備えることができなく

なっている(中国財政学会編， 1999)。

16例えばTsui(998)など。 Tsuiは，タイル指数を用いて広東・四川両省の農村内所得格差要因を農業・非農業
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表3 地方財政の農業関連支出(億元%)

財政支出 農業関連 100* 
(A) 支出(B) (A)/(B) 

1981 512.76 96.30 18.80 

1985 1209.00 123.50 12.20 

1991 2295.81 220.74 9.61 

1992 2571.76 241.52 9.39 

1993 3330.24 291.10 8.74 

1994 4038.19 354.75 8.78 

1995 4828.33 383.82 7.95 

1996 5786.28 455.12 7.87 

1997 6701.06 504.65 7.53 

1998 7672.58 557.23 7.26 

出所 1985年までの数字は，孫編(1995)88ページ

1991年以降の数字は.w中国財政年鑑~99 年度版

表4 農業関連支出の内訳(%)

1953ー
1978 1986 

1978 

農村生産支援支出 21.0 31.2 29.2 

各農業部門事業費 22.6 22.3 41.3 

農業基本建股支出 44.5 35.6 24.9 
農業科学技術費用 0.5 0.7 1.5 
その他 11.4 10.2 3.1 

1992 

39.7 

33.2 

23.2 

0.8 

3.1 

※ここで挙げられた項目は.r直接農業支援支出」に限られる。

出所; 孫編(1995)51ページ

表5 農村生産支援支出の内訳(%)

1979-

1992 

35.2 

35.7 

24.6 

1.1 

3.5 

1953ー
1981 1985 1990 

1979-

1978 1992 

小型水田水利・水土保持補助費 56 60.4 43.9 24.6 37.9 

農村合作生産組織支援資金 43.1 29.6 40.9 21.0 31.4 
うち; 郷鎮企業扶助資金 ー 8.0 18.6 9.4 13.7 
農業技術他補助費 0.2 0.7 1.3 3.9 3.0 

※1990年の合計が 100を大きく下回っているのは.この表に含まれていない.r農業発展

専項資金支出Jおよび「糧食生産発展尊項資金支出Jの比率が増加したためである。

出所; 孫(1995)56ページ。

このような，財政による農業関連支出の低下と，後述するような地域の自主財源への依存の結

果として，農村のインフラ設備は，改革開放期において，地域間で、大きな格差を残したままになっ

ているか，あるいはより一層格差を拡大させた。そのし1くつかの例を表に示しておく。

所得に分解した結果.80年代後半を通じて農業所得の所得格差への寄与度の方が大きいことを指摘している。
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表6 各地域の農業関連インフラ

濯;現率
農村一人当たり電力使 農村一人当たり機械総

用量(kwh/人) 動力(人/kw)

1980 1995 1980 1995 1980 1995 

東部 0.589 0.656 0.005 0.023 0.205 0.500 

中部 0.380 0.445 0.003 0.010 0.191 0.382 

西部 0.406 0.460 0.002 0.009 0.112 0.229 

出所 w新中国50年統計資料嚢編』

このように，改革開放以降，財政の分権化に伴い地方政府の財政権限が高まった結果，特に

農業へのインフラ投資の局面において大きな地域格差が顕在化した，といえよう。すなわち，沿海

部においては工業発展で得られた余剰資金が農村へのインフラ投資にも使われたものの，内陸

部においては，農村へのインフラ投資などは計画経済と比べてみても極めて不十分な規模でしか

行われなかった。また，金融を通じた地域間の資源再分配は，このような地域間の農村インフラ整

備における格差解消にはほとんど寄与しなかったのである。

次節では，内陸部における地方政府による農村へのインフラ投資が，なぜこのような不十分な

ものになってしまったのか，財政システムに内在的な問題からそれを検討していく。

第四節 地方政府中心の再分配メカニズムとその問題点

標準的な財政学の理論17では，地方政府が担うべき機能は，その地域の住民のみが直接便益

を受けるような公共サービスの提供に限られるべきであり，それ以外の，例えば地域内の所得分

配などは中央政府が行うべきであるとされる。そのような標準的な理論では，圏内市場において労

働や資本の移動が自由であると想定されているため，国内の特定の地域において所得の再分配

が行われることは，そのことが資源の配分に影響を与え，歪みをもたらすとされるからである。

しかし，改革開放期の中国のように，地域間の労働移動に依然として大きな制約があり，また中

央政府による財政的な再分配機能が大きく低下した経済においては，以上のような議論はあまり

説得力を持たない。また，改革開放期において地方政府は地域の経済発展の原動力として非常

に大きな役割を果たしたという現実を考えれば18 むしろ地方政府が農村へのインフラ投資など部

門間の発展バランスを調整するための再分配を行うことには積極的な意味があると思われる。

にもかかわらず，これまでみてきたように，改革開放期の中国の現実においては，地方政府に

よる農村へのインフラ建設を中心とした再分配はきわめて限られたもので、しかなかった。地方政府

による部門聞の再分配が，必要であると考えられるにもかかわらず不十分にしか行われなかった

17財政学の標準的な理論を紹介したテキストとしては，例えばStigJitz(1988)など、参照。

18地方政府が経済発展に果たした役割については，加藤(1997)第4章参照。
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のは，改革開放期の地方財政システムに内在する問題のためで、あったと考えられる。以下では，

その問題点を詳しくみていくことにしたい。

80年代より財政請負制が導入された結果，中央財政による地域間の所得再分配機能が低下し

たことは既にみた通りである。では，そのような地域間の再分配ではなく，地域内における部門間

再分配メカニズムはどうであったか。

財政請負制のもとでは，各級の政府は産品税や付加価値税など，所得再配分効果が存在しな

い間接税を主な税源としていたため，財政を通じた所得再分配は主に各級政府間の財源、の分配

によって行われることになる。そのような財源の再分配のチャネルには二種類のものが存在する190

一つ目のものは，地方政府間の財源のシェアを通じて行われるもので、ある。請負制のもとで，下級

の政府から上級の政府に上納金とし1う形で財政資金が集められるが，その際より豊かな地域には

より多くの上納金が課せられ，より貧しい地域に対してはより少なく課せられるか，場合によっては

補助金が給付される。このように，上級・下級政府の間で、財源のシェアを通じて，豊かな地域から

貧しい地域への財政資金の移転が行われる。このメカニズ、ムを， r財源、シェアリングJと呼んでおこ

つ。

もう一つのチャネルは，中央政府から，地区級以下の(つまり，省より下の)政府に対して直接交

付される補助金を通じて行われるものである。これは主に，その用途が指定された特定補助金の

形をとる。

しかし，こういった政府間の財政資金の移転を通じた再分配のメカニズムには大きな限界があ

った。まず，地方政府間の「財源、シェアリング、Jについて検討しよう。すで、に述べた通り，このメカニ

ズムのもとでは，ある一つの地方政府はその一つ下級の政府との財政上納金および補助金のや

りとりを通じて，豊かな地域から貧しい地域へと財政資金の再配分を行う。しかし，問題は，その再

分配のメカニズムが省なら省，県なら県という行政区域の中で完結しており，より上級のレベルに

おける再分配との結びつきが存在しない点にある。

例えば，山東省および貴州省における 4つの県の財政収支に関する調査を行った Wong

(1997)は，貴州省の中で比較的に財政的に余裕のある遵義県と，山東省の蓬莱県を比較した場

合，一人当たり GDPにおいて遵義県は蓬莱県の五分の一以下に過ぎないにもかかわらず，上級

政府にの場合は省)への上納金の財政収入に占める比率においては，前者が 37%に対して後

者が27%と，より貧しい遵義県の方がより重い財政上納金を負担していることを指摘している。こ

のように，財源シェアリングによる再分配メカニズムがある行政区画内で完結してしまうために，貧

しい省における比較的豊かな県，あるいは貧しい県における比較的豊かな郷・鎮といった地域の

負担が，全国的レベルからみてかえって高くなってしまう，とし1う事態が生じてしまうことになる。ま

た，そのような財政負担の負公平性は，より末端の政府ほど大きくなるものと思われる。表7は，県

レベル以下の財源シェアリンク、、の状況を記したもので、あるが，相対的に貧しい地域である貴州省

遵義県において基層政府レベルの財政力の不均衡が大きくなっていることがわかる。

19 以下の記述は，主にWong(997)に依拠している。
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さらにこのような財政シェアリング、のシステムは，後述するように，ある地域内の相対的に豊かな

下級の地方政府に対して，上納の対象となる「予算内」の財政資金を拡大させるよりも，そのような

上納のメカニズ、ムに組み込まれない，いわゆる予算外資金や自己調達資金といった地方政府の

自主財源の方をより拡大させようというインセンティヴを与えてしまう。

表7 基層ー県政府聞の財政移転

基層政府の上納比率

(上納金/財政収入;%) 

最大 最小 平均変動係数

山東省蓬莱県 77 -187 -42 -1.77 

山東省曲阜県 28 -70 -26 ー1.13
貴州省遵義県 51 ー147 ー19 ー2.36

出所 Wong(1997)289ページ。

以上のような理由により，地方政府間の財源、シェアリングは，全体として下級政府の経常収支

の過不足を調整する，という性格のものにとどまり，地域間の発展格差の解消に積極的に作用す

るものではなかった，といえよう。

では，次に，中央政府による特定補助金を通じた再分配のメカニズムはどうか。このような特定

補助金のうち最も大きいシェアを占めるのは価格補助金である(93年のデータでは，中央財政か

らの特定補助金に占める価格補助金の比率は 59.8%である。 Wong(1997)53ページ参照)。価

格補助金は，主に都市住民が農産物や油などを安く購入するために用いられるもので、， 80年代

に入ってから急速にその財政支出に占める割合が拡大した200

このような農産物に対する価格補助金は， 80年以降，農産物の政府による買い付け価格が大

きく引き上げられた結果，政府から都市住民への配給価格を上回ってしまう「逆ざや」現象が生じ

たために必要とされるようになったもので、ある。したがって，この補助金は本来，都市住民に対する

政府の生活補助金とし1う性格を持つものであり，さらには，より食糧の消費量が多い，すなわち比

較的所得水準が高い地域に対しより多くの額が給与されるとし1う，一種の逆進性を持っていると考

えられる。このような価格補助金が大きな割合を占める中央財政からの特定補助金が，十分な所

得再分配機能を持っていないことは明らかであろう。

このように，地方政府間の財政シェアリングのメカニズムも，中央政府による補助金の給付も，そ

の所得再分配機能は非常に限定されたものでしかなかった。このような財政請負制のシステムの

もとで，上級政府が本来担うべき部門間再分配の機能は，より下級の政府に転嫁されていった。

すなわち，上級政府の行う再分配行為は，あくまでも集められた資金を下級政府の間で分配する

ことにとどまり，自らの財源を用いてインフラ建設を行うなどといった，積極的に部門間ノ〈ランスの

調整を行おうとするものではなかった。各級の地方政府にとっては短期的な収益性とは結びつか

20ただし90年代に入って価格補助金の対GDP比率は低下している。価格補助金について詳しくは石原(199

6)， Knight=Song(1999)を参照。
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ない農村・農業のインフラ整備よりも，工業への投資に資金を振り向けることこそ「最適な行動」を

意味するからである。

このような状況のもとでは，農村へのインフラ投資に代表される，部門聞の発展バランスを調整

するための公共サービスの提供は，最終的には郷・鎮といった基層政府に委ねられることになる。

しかし，このことは次のような事態を招いてしまう。

まず，基層政府には，上級政府への財政上納の対象となる「予算内」の財政資金を拡大させよ

うというインセンティヴが働かず，むしろ，いわゆる予算外資金や自己調達資金といった，基層政

府が自由にその用途を決定することができる自主財源の拡大を目指すことになる。その中で、もっと

も重要なのが，郷鎮企業からの上納収入である。

しかしながら，郷鎮企業の発展および基層政府の自主財源には，地域によって大きな格差が

存在するために，基層レベルにおける大きな財政収入格差が生みだされる210

その結果，豊かな郷・鎮では，企業からの上納金を利用して農業インフラの建設にも資金を回

すことが可能となり，農ー工聞のバランスのとれた発展を行うことがで、きた一方，貧しい地域では，

農業部門に投入するだけの余剰資金が存在せず，むしろ，上級政府とのパーゲ、ニングを通じて，

工業投資への融資を引き出すインセンティウ、を持つようになった。このような状況が，既に見たよう

に，農一工間格差に大きな地域差が存在する一つの原因となっているものと思われる220

以上みてきたように，財政請負制のもとでは，上級の地方政府は基本的に管轄する地域内に

おける部門間の再配分機能を担っておらず，その機能はより下級の政府へと下送りされてきた。こ

れは，各級の地方政府が，それぞれ所轄する企業を有し，主な自主財源を企業からの収入に頼

るとしち同じような「コーポラテイズム的性格J23を持っていたことによりもたらされたものと思われる。

こういった状況においては，各級の地方政府にとって部門間の再配分，すなわち工業部門から農

業部門への資源移転を行うことは，自己の収入源である企業を圧迫することにつながるため，そ

れを行う積極的なインセンティヴを持ち得ない。このため，各級の(基層を除く)地方政府が行う再

分配政策は，より下級の地方政府間で財政資金の過不足を調整するとし1う，自己の財源に負荷

のかからない消極的な形態のものに限られてしまったのである。

おわりに

本章では，各地域の経済効率に影響を与えると思われる，中国に固有の政治経済学的要素の

うち，政府による再分配の問題をとりあげ，計画経済期および改革開放期の中国においてどのよ

21 予算外資金は，予算内の財政資金と異なり，地域間でほとんど収支の差が存在しない，すなわち，財源シェア

による再分配の対象とはならない財源である。予算外資金の全財政収入に占める比率は，豊かな地域において

圧倒的に高く，それが財政資金の格差として現れている。予算外財政資金について詳しくは郊(1990)および第
4章参熊。

22朱玲ほか(1994)は， 80年代において，扶貧政策として郷鎮企業振興策がとられ，それが結果として成功せず
格差の拡大を生んでしまったことを指摘している。これはこの時期において，農村財政がし、かに郷鎮企業からの

収入に頼らざるを得なかったか，とし、うことを示すものである。

23地方政府と企業のコーポラテイズム的関係については， Oi(1992， 1999)参照。
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うな形で部門間あるいは地域間の再分配政策が行われてきたのかをみてきた。

まず，計画経済期においては，農産物と工業製品との価格格差を通じて政府部門に余剰資金

が移転し，それが各部門間や地域間で、再分配されるというメカニズムが存在した。農業部門への

政府を通じた資源配分も一定の水準で行われはしたものの，それはその時々の政治的な動向に

よって強く左右されるなど，結局各地域や各農家の自主性を損なう形でしか行われ得なかった。

それに対し，改革開放期においては，財政や生産における大胆な分権化の実施によって，各

地方の自主性が引き出されダイナミックな経済発展が実現した。その反面，財政システムに内在

的な問題のために，特に経済発展の遅れた内陸地域において，農業部門に対するインフラ投資

に代表される部門間の資源再分配は，計画経済時代に比べても極めて不十分な水準でしか行わ

れなかった。

このような改革開放期における再分配メカニズムが持つ問題点は政策当局によっても十分に認

識されており，その解決手段として94年の分税制の実施に代表される，中央政府の財政能力を

拡充しその再分配機能を強化することを目指した一連の財政改革の試みが続けられていることは

周知の通りである。

しかしながら，全国規模での公平な個人所得税の徴収などが難しい現状において，中央政府

による地域聞の資源再配分機能の強化だけでは「市場経済化Jに伴う中国の再分配をめぐる問

題を解決するには不十分であると思われる。本稿においてみてきたように，改革開放期を通じた

中国の再分配メカニズムの問題点は，地域間の資源再配分の不足とし、うよりも，むしろ各級の政

府が同じようなコーポラテイズム的性格を有しているために，地域内の再分配メカニズムが十分に

働かないという点にあったと思われるからである。

このような現状認識に立つならば，今後の中国の財政改革についても，単に中央集権化か地

方分権化か，といった二分法的な議論ではなく， r市場経済化」に伴い必要とされる政府の再分

配機能を中央および地方政府の間でどのように分担していくのか，としち観点からの議論を行うこ

とが望まれる。その際には，各級地方政府が現在のような政企一体のコーポラティズ、ム的性格を

脱し，より望ましい規模での再分配と公共サービスの提供を行しづるような，各級政府の財政機能

の明確化とそのための財源の確保とし1ったことを優先的な課題にしてし、くべきだと考えられる。
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終章 経済発展における地方政府の役割の再検討

はじめに

ここでは，本論文がこれまで行ってきた議論の流れをもう一度振り返っておこう。

まず第一章では，開発金融論に関する既存の様々な学説を振り返りながら，制度としての「市

場」が極めて未成熟な段階にある発展途上国の金融市場の問題を扱う際に，・「審査能力」に代表

される金融仲介機関の「商人」的機能，・途上国の金融発展における，適度の政府介入，・その地

域国有の政治経済学的な問題の存在，などの点に留意することが必要であると主張した。

第二章では，第一章の問題意識にたって，改革開放期の中国の金融システム全体がどのように

位置づけられるか検討し，その特徴が「高度の金融機関への資金動員と，低度の市場分配メカニ

ズムJの共存にあることを指摘した。すなわち， r地方政府による信用補完機能」が存在したために，

資本・金融市場のメカニズムが未成熟なもとでも金融システムへの「信認」が形成され，圏内資金の

金融機関への動員が成功したものと考えられる。しかしながら，そのような圏内資金の動員メカニズ

ムには，農村一都市間，あるいは地域聞において大きな格差が存在するもので、あった。

第三章では，第二章で指摘されたような，地域間で、の金融システムのアンバランスな発展状況が，

市場経済への移行過程における「貨幣化の特殊な形態Jとあいまって，中国経済のマクロ経済的

なバランスを崩したことを指摘した。すなわち，金融システムの発達が遅れ，流動性不足に悩む内

陸地域に中央銀行を通じて投入されたベースマネーが，沿海地域に流出し，結果として経済全体

のマネーサプライを増大させインフレ圧力を高める，という構造が 80年代から 90年代前半を通じ

て存在したことを検証した。

第四章では，第三章で示されたような内陸地域から沿海地域へのベースマネーの流出がもたら

される原因として，地域間の生産性格差の問題に特に注目し，そのような生産性格差が，地方政

府による経済への介入のありかたが経済発展の進んだ地域と遅れた地域とで、は大きく異なってい

る，という事実と密接な関連を持っている，ということを実証した。

第五章では，第四章でとりあげたような，地方政府による経済への介入のありかたに大きな地域

的な差異が存在するという問題について，各地域がおかれている固有の政治経済学的要因，特に

各地方政府が直面する再分配の問題，とし1う角度から説明を試みた。すなわち， 80年代以降，財

政メカニズムの大幅な地方分権化が行われる中で，部門間の発展ノ〈ランスに代表される資源再分

配機能は，行政システムのより下級のレベルへと転嫁されてし、った。その結果，上級政府への財政

上納の対象とならない自主財源の拡大インセンティヴをもっ豊かな地域と，上級政府とのパーゲニ

ングを通じた補助金・政策的融資の拡大インセンティヴをもっ貧しい地域という，地方政府におけ

る二極分化現象がもたらされてしまったことを指摘した。

こうしてみると，一つの発展途上国として中国をとらえ，その金融システムがどのように発展してき

たか，あるいは，今後どのようなやり方で発展してし、くべきか，とし1うことを考えるにあたっては，地
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方政府の経済活動，およひ、それらがどのようなインセンティヴ、に基づ、いて行われているか，という問

題について検討を行うことが非常に重要であるといえる。

そこで，この章では，中国の経済発展の過程で，地方政府が果たしていた役割について既存の

研究を参照しながら再検討を行った上で，本論文の分析結果に基づいて地方政府の経済活動に

対する新たな位置づけを行い，さらに今後の研究課題を提示することを試みる。また，その上で，

地方政府の経済活動について大きな見直しを行っている近年の一連の財政・金融改革をどのよう

に位置づければよいのか，とし、うことについても考えてみる。

第一節 地方政府の経済活動に関する既存研究

中国において， r地方政府の経済介入Jの評価に関しては，これまでそれを肯定する立場と肯定

する立場という相対立する考え方に分かれて議論が続けられており，いまだ確たる結論は得られて

いない，といってよいだろう。ここでは，それぞれの立場の主要な論点をまとめておき，後でそれぞ

れの問題点の指摘を行うことにする。

a.地方政府の経済介入否定論

まず，地方政府の経済活動に関して否定的な見解から紹介する。この立場については，特定の

理論モデルが存在しているとし、うわけではなく，様々な論者が，地方政府が企業経営を中心とした

地域の経済活動に介入することに伴う様々な個別の問題点を指摘している，というのが実状である。

ただし，それらの議論の多くが，正統派(新古典派)経済学による政府の役割(取引・契約が円滑に

行われるための法制度の整備と執行，公共財の提供と所得分配機能)の定義に基づき，中国の地

方政府がしばしばその範鴫を超えるような経済活動への介入を行っていることをもって批判の根拠

としている，ということは確かである。そうし、った意味で，こうし1った地方政府の経済介入に対し否定

的な議論の共通の理論的支柱になっているのは新古典派経済学である，ということがいえる。

さて，これらの議論が指摘している地方政府の経済介入に伴う問題点をいくつか列挙してみるこ

とにしよう。

まず代表的な論点としては，地方政府が当該地域への利益誘導のために金融機関に働きかけ，

地元企業への融資を引き出すという， r投資飢餓症」と呼ばれる行為をとること通じて，中国経済全

体のマネーサプライを増大させ，インフレを加熱させた，とし1う，マクロ経済の側面を問題とするもの

である。

こういった指摘はすでに数多く行われているが，こうした視点に立った本格的な研究としてはホ

アン(Huang，1996)があげられる。彼は，地方(省)政府が，中央からの独立性を高めることによっ

て自由に投資額を増やすことに成功し，それがインフレ圧力として働いたことを，各省の投資総額

を被説明変数に，地方幹部の中央政府への政治的統合度を数量化した変数を説明変数に用い
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た計量分析で実証したl。

次にあげられるのは，各地方(省)が，地元の産業を保護するために他地域に対して市場封鎖的

な行動をとるいわゆる「地方保護主義Jと呼ばれる現象21こよって，物流や労働力の効率的な移動

が妨げられる，とし、うものである。

地方保護主義に関しては，加藤(1999)が詳しい論点の整理を行っている。彼によれば， r地方

保護主義Jの形態としては，工業品の域内流入を制限する「移入制限型」と，農産物原料，エネル

ギーなどの域外移出を制限する「移出制限型」の二種類のものが存在する。さらに加藤は，世界銀

行，熊賢良などによる研究を参照しつつ，各地域の産業構造差3を推計し，改革開放後 90年度ま

では市場の分断化が進んだ(すなわち産業構造差は縮小した)が，その後は統合に向かいつつあ

る(産業構造差が拡大傾向にある)こと，しかし産業によってはまだ、地域間で、の拡散傾向があり，市

場の統合が進んでいるとは言えないこと，を指摘した4。

加藤自身は，このような地方政府の保護主義的な政策に対し，中国の経済発展に一定の役割

を果たしてきたことを評価しているが，このような保護主義政策を資源の非効率な配分をもたらす行

為だとして批判する意見は多い。

さらに，固有企業の改革に関しても，地方政府の関与が改革の足かせとなり，企業の効率性を

低下させているとする指摘が数多く存在する。

例えば，和田(1997)は， OECDによる90年代の固有企業に対する調査の結果に基づき，固有

企業の「所有権」のかなりの部分を地方政府(特に特定産業の主管部門)が掌握している実態を明

らかにした上で，そのような地方所有5の実態こそが，中国における固有企業の財務ノ号フォーマン

ス悪化，予算外資金の増加など，マクロ経済の不安定要素を創り出した，として批判している。

以上見てきた論点からもわかるように，従来においては，地方政府の介入についてその非効率

性が批判の対象となる時，問題とされているのは多くの場合あくまでも省政府を中心とした上級地

方政府による，経済保護主義，国有企業への経営介入などの経済行動で、あった。

しかし，近年では，基層政府をも含めたより下級の地方政府による経済活動についても，これを

疑問視する声があがっている。

その典型的な例としてあげられるのが， r費改税」という名で呼ばれている，主に末端の地方政

府(基層政府)による郷鎮企業や農家に対する乱脈的な徴税行為を規制する大掛かりな政治的キ

ャンベーンの実施であろう。

このキャンペーンの主旨は，それまで地方政府の自己財政資金として，地域の経済発展に寄与

1ホアンの分析に関しては，中兼(1999)が，詳しい解説を行っている。

2この現象は「諸侯経済」という名でも呼ばれる。

3各地域の産業構造がが互いに似通ったものになるか，異なったものになっているか，を示す指標。市場の統合が

進んでいれば，地域聞の分業が進むために産業構造は互いに異なったものになると考えられる。

4そのような現象が生じる背景には，比較的貧しし、地域において，輸入代替工業化への強し、指向があることが指摘

されている。

5和田は，このような，地方政府が国有企業に対し影響力を行使し続ける現実を指して.r部門所有」とし、う言葉を
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してきたと考えられてきた「予算外資金」の存在を見直し，中央による管理を強化するという点にあ

る。すでに， 93年に，固有企業の留保資金が予算外資金のカテゴリーから切り離されるなど6，そ

れまで、クーレーゾーンで、あった予算外資金に対する中央政府の管理を強化しようとする動きが進ん

でいたが，それにもかかわらず，現実には予算外資金の額は増え続ける傾向にあった。

特に，末端の行政単位に関しては， r予算外資金Jの中でも「制度外資金Jといわれる部分が非

常に増加している。この主な内容は，財政難に苦しむ末端の地方政府が，各種の使用費や，搾派

と呼ばれる現金や労役，現物供出の強制的な割当てなど，税収以外の収入を企業，または農民に

対して恋意的に課すとし 1うものである70

こうし1った「制度外資金Jあるいは「撒派」による負担は，貧しい地域の農民の勤労意欲を阻害し，

また地方幹部の腐敗の温床となり，農民層の不満を増大させているとして，政府は近年こうし1った

行為に対する管理・監督を強めている。

以上みてきたような議論は，問題とする地方政府のレベルの際はあれ，いずれも，中国の地方

政府を，特定の地域，特にその特定の政治勢力の私的な利益を代表して行動する存在としてとら

えている。そして，地方政府がそのような行動をとる結果，中国経済全体の公共性が失われている，

としち認識に立っているといえよう。

では次に，地方政府の経済介入を肯定的にみる立場の研究を見ていこう。

b.地方政府介入肯定論・その2一地方コーポラテイズム論ー

まずとりあげるのは，いわゆる「地方コーポラテイズムJ8に関する議論である。地方コーポラテイズ

ムとは，狭義には， J.オイによって提唱された下級の行政単位における政府と企業が一体になっ

た経済発展メカニズムを指す言葉で、あるが，ここではより広く， 80年代における，郷鎮企業に代表

される地方主導型の経済発展の原動力を，地方政府の地元経済・企業に対する強い介入に求め

ようとする様々な形の議論もここに含まれるものとする9。

ここでは， r地方コーポラティズ、ム」の意味する内容について，とりあえず， r地方政府と企業が一

体化して利潤極大化をはかる体制Jであるとしておこう。この時，地方政府は，行政機関としての性

格と，利益追求主体としての'性格の双方を併せ持っていると想定されている。具体的には，企業発

展に必要なインフラの建設，金融機関への圧力を通じた投資資金の調達，生産物資の調達や販

路の確保など，企業経営にとってプラスになるような様々な行為を，行政単位としての財政・金融面

での権限と，上級政府に対する交渉力を用いて実現したことが，このような「地方コーポラテイズム」

用いている。

6さらに， 96年にも若干のベースの見直しが行われている。
7末端の地方政府が行う恋意的な財政資金の徴収は， r乱収費Jr乱劃款Jr乱搬派」の「三乱Jの名で呼ばれ，大き
な社会問題となっている。

8オイが提唱したLocalState Corporatismとし、う概念の訳語として，従来は， r地方政府コーポラテイズムJの訳
語が当てられていたが， Stateの訳語として「政府」は適当と思われないことなどから，ここでは「地方コーポラテイズ

ムJの訳語を用いる。
9郷鎮企業の発展に関して基層政府の関与を評価する議論については，菊池(1998)参照。また，実証分析に基

づく議論として代表的なものは，バード=リンらによる世界銀行の報告書(Byrd=Lineds. ，1990)である。
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が成功した原因であるとされる。ここでイメージされている「地方政府Jと「企業」の関係は，明らかに

基層政府と郷鎮企業との関係をモデルにしたものである。

このような「地方コーポラテイズムJモデルに対して，当然投げかけられるであろう疑問は， r地方

政府の企業活動への介入の効率性は，どのようにして保証されるのか?Jということであろう。これ

については，地方政府自体の経済活動へのコミットメントと，地方政府幹部の，政府活動へのコミッ

トメントの二つに分けて考察する必要がある。まず，前者の点については，オイがくわしい議論を展

開している。彼女によれば，地方政府の経済活動を規律づける上で決定的な役割を果たしたのが，

80年代前半に実施された中国の財政システムの大幅な地方分権化である。すなわち，分権的な

財政改革が実施されることにより，自己の財政資金を留保することが可能になった各級の地方政

府は，自己の財政資金の極大化をその行動目標にして，あたかも，企業が利潤の最大化を目標と

するように行動し，その主要な収入源である地元企業(多くの場合郷鎮企業)が効率的な生産を行

えるようにその経営にコミットメントするとし、うメカニズ、ムが働くとし1うものである。

次に，政府に属する個人一地方幹部のコミットメントはどのようにして規律づけがなされているの

か，という問題に関しては，末端の行政機関では，企業の業績と，財政収入の増大が，地方幹部の

地位と昇進可能性に密接に関係している，という中国に特有の政治経済メカニズムの存在が重要

な役割を果たしていると考えられる。この点に関する実証研究の結果は，菊池(1998)に紹介され

ている。

地方コーポラティズ、ムの提唱者で、あるオイのコーポラテイズムに対するとらえ方は，発表する論文

ごとに少しずつ変化しており，より柔軟で、洗練されたものへと変化しつつある。例えば， Oi (1998) 

では，分析の対象を県政府の行動にまで拡大し，県政府に関しても，やはり同じような企業活動へ

のコミットメント，さらには，より下級の郷・鎮レベルの企業相互間における資金の融通や生産に関

するコーデ、ィネーションという，いわば一つの持ち株会社のような役割を果たしていることを指摘し

ている。

さらに，このような下級政府を中心としたコーポラテイズムの体制は，その地域が置かれている経

済状態に応じて動態的に変化していく，という指摘もなされている。たとえば， 1990年代以降，市

場の競争圧力の高まりlこよって，地方政府は，それまでのような集団制企業に対する直接的な介

入，信用の割当，といった方法での介入を行うことは困難になり，代わってリース化，企業集団化，

株式化などの企業形態の変化，あるいは民営企業への積極的な介入などを行うようになっていっ

たことが指摘されている。

いずれにせよ，地方コーポラテイズム論の最大の特徴は，自己の財政資金を最大化する，という

いわば擬似的な「私的利益の追求」行為から，行政単位としての望ましい地域経済への介入，とし、

う公的な目的の達成が導かれる，というロジックを用いて，地方政府の経済介入を正当化するとこ

ろにある，とし、うことができる。

c.地方政府介入肯定論・その2一市場保全型連邦主義・中国型一

地方政府を，あくまでも自己の財政資金の極大化という，擬似的な私的利益の追求者存在とし
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てとらえ，そこから公的機関としての機能も達成されることを導き出そうという点では，先の地方コー

ポラテイズム論と共通するが，地方政府の規律づけのメカニズ、ムとして，もっぱら地方政府間の擬

似的な市場競争という外部的なメカニズ、ムを重視し，さらにそれを精微化されたモデルの形で、提示

したのが，チエン・インイーらにより提出された「市場保全型連邦制・中国型」としち名で呼ばれるモ

デルで、ある100

チエンらの主張を説明する前に，まずその主張の理論的背景となった， r市場保全型連邦主義」

の内容について触れておくl必要があるだろう。

R.コースによる「取引費用」の概念を援用しながら，これまで新古典派の経済理論において省

みられることのなかった市場経済の発展に関するフォーマルおよびインフォーマルな「制度」の重

要性を説いたのが，新制度派的アプローチによる経済史研究を代表する論者である D.ノースであ

る。ノースは，経済活動に必要とされるフォーマルな社会的制度，特に私的所有権の設定・保証，

契約の執行の保証など、といった制度が提供されるためには，軍事・警察力を背景にした第三者的

な強制力を持つ近代国家の存在が不可欠となる，と主張した(North，1990)。

しかし，このようなノースのロジックは，同時に「ノースの背理」といわれる次のような問題を発生さ

せることになる。すなわち，近代国家が私的所有権や，契約の執行といった，経済活動のフォーマ

ルなルールに関する第三者的な強制執行者の役割を果たすとするならば，果たして国家に対して

そのような公平な制度の提供を強制させることができる機関は存在するのか(国家は第三者的な強

制執行者としての権力を，自ら(権力者)の私的利益追求のために用いることはないのか)?という

パラド、ツクスが生じてくるのである。

これに対し，ノースおよびワインガスト(North=Weingast，1989)は，イギリスにおける議会制民

主主義の発展の歴史などを踏まえて，二大政党制をとる自由主義的議会制のもとでは，次のような

メカニズ、ムが働くために，上記のパラドックスは解消されるとした九

自由主義的議会制のもとで，政権交代が可能な二大政党が存在する国家においては，政府

(国家)は，常に，どちらか一方の政党(あるいはその政党が利益を代表する特定の階層や産業部

門)と結託して，もう一方の政党(階層・部門)の私的利益を侵害して，そこから利益を得ようとする

誘惑にかられることになる120

しかし，このような状態が長期間にわたって継続すると予想され，しカも民主主義的選挙によっ

て常に政権交代の可能性が聞かれている(すなわち，どちらの政党とも政府による権利侵害の対

象となりうる)場合，これらの二大政党は，お互いに協調を行って，政府によるどちらか一方の政党

に対する私的権利の侵害を防ぐことが最適の反応となる(くり返しゲームにおける協調解)。その結

果，第三者執行機能を持つ政府による，その権利を用いた私的利益の侵害は防がれることにな

10 r市場保全型連邦制・中国型Jのモデルを展開した論文としては，本文で上げたもののほかに， Montinola = 
Yingyi Qian=Weingast (1995)がある。またCao=Qian=Weingast(1999)は， 90年代後半の企業民営化の
流れの中で地方政府の役割を再確認しようとしたものである。

11以下の記述においては，青木(1999)による解説を参考にした。
12この「誘惑」が現実のものとなった時，サブサハラ・アフリカ諸国で典型的に見られる「結託国家Jが誕生する。青
木(1999)参照。
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る。

ノース=ワインガストは， 17世紀のイギリスにおいて，ホイッグP党・トーリ一党による二大政党政治

のもとで，このようなメカニズムが典型的に働いており，政府による市場経済の発達に必要な制度

の提供が健全に行われていたという指摘を行っている。

そして，このイギリス流の「自由主義的議会制」による国家の第三者執行機能の保証，というメカ

ニズムを，アメリカ流の，地方自治・連邦制としづ政治メカニズムに応用して論じたのがワインガスト

による「市場保全型連邦制」のモデ、ルで、ある(Weingast，1995)。

ワインガストは，ある国の地方政治システムが次のような条件を満たす時，その政治システムを

「市場保全型連邦主義Jと呼ぶことができ，そのシステムのもとで政府による第三者執行機能は保

証され，効率的な市場経済の運行が保証される，という。

それらの条件とは，

①各段階の政府が，自己の権限内において自主権を持つように権限の範囲を定められ

た，各レベルの政府が存在する。

②下級政府は管轄する行政区域の中で経済に対する主要な権限を持つ。

③中央政府は，共通市場を監視し，下級政府管轄地域間の財・サービスを確保する権

限を有する。

④政府間の収入分担は限定的で，政府借入れは制約されているため，すべての政府が

ノ、ード、な予算制約に直面している。

⑤権限と責任の配分は制度化された持続性を有しており，中央政府が，一方的にある

いは下級政府からの圧力により，権限と責任の配分を変更できない。

とし、うものである(Qian=Weingast，1997)。

彼らによれば，以上のような条件が満たされる時，中央および地方政府による市場経済の効率

的な運行を助けるようなコミットメントが保証される。それは，それぞれの政府間関係において次の

ような自己執行メカニズムが働くためである(Weingast，1995)。

まず第一のメカニズムは，地方政府間の協調による中央政府の牽制，というメカニズムである。

地方政府は，中央政府により自らの権限を制限されたり，あるいは，管轄する区域内における経済

主体に対する私的所有権の侵害が行われたりする可能性がある時，それに協調して対抗すること

が最適の反応となる。すなわち，自由主義的議会制における，中央政府(=国家)に対峠する際の

二大政党の聞に存在するくり返しゲームにおける協調解が，中央政府に対峠する際の地方政府

相互間にもあてはまる，とし、うわけである。

ただし，そのような地方政府間の協調行動によって，中央政府による権利の濫用は防げるとして

も，地方政府がその管轄する地域において，同じような濫用を行わないとは限らない。

そこで，地方政府間の競争による，地方政府による効率的な公的サービスの提供の保証，という

第二のメカニズムが必要になってくる。これは，住民が， r足を使った投票(ティボー効果)Jによって
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競争インセンティブを与えることで，地方政府は地域内の所有権を保護し，市場競争を保全するよ

うな公共サービスを与えるよう，規律づけられるという，伝統的な財政連邦主義と同じメカニズ、ムが

想定されている。

以上がワインガスト(厳密にはノース=ワインガスト)による「市場保全型連邦主義」の内容である。

そして，チエンとワインガスト(Qian，Yingyiand Barry Weingast， 1997a)は，以上のような地方

政府を中心とした「市場保全Jのメカニズムが，改革開放期の中国における地方政府主導型の経

済発展の現実にも当てはまるとしている。ただし，中国の場合，上記の「市場保全型連邦主義」に

関する 5つの条件のうち，①と②は満たしているが，他の項目は部分的にしか満たしていなし1，特

殊な例であるという意味で， r市場保全型連邦主義・中国型」という言葉が用いられている。

またチエンは，中国においては，上級の地方政府よりも下級の政府(特に郷・鎮といった基層政

府)のレベルにおいて，このメカニズムがよく当てはまるとし，その理由として，基層レベルの政府に

おいては①保護主義的な政策を立法化する権限ないし能力がない，②予算制約がハードで、ある，

とし1う二点をあげている。そこには， r地方コーポラテイズムJの主張と同じく，基層政府の介入によ

る郷鎮企業の成功のケースが強く意識されているといえよう。

第二節 批判点と代替的な視点

次に，前節で紹介したようなそれぞれの議論に対する批判点について考えてしてことにしたい。

まず，地方政府の経済介入に否定的な立場の議論に対する批判点を指摘しておこう。大まかに

言って，これらの議論の主要な論点は二つに分けることができる。一つは，中国では，本来ならば

中央政府が行うべき公共サービ、スの提供を地方政府が行っているために，資源配分上の歪みが

生じている13，というもの，そしてもう一つは，地方政府による地元経済への介入が，そもそも市場

経済において政府が本来行うべき経済活動の範囲を大きく超えており，このためレントシーキング

活動などの非効率な行為を誘発しやすくなっている，というものである。

このうち，第一の論点については，それが結局，中国に固有な社会・政治的な条件を考慮してい

ない主張ではないのか，という批判・疑問が投げかけられよう。すなわち，巨大な国土と人口を擁し，

経済的な条件に関しても地域による多様性を抱えている中国において，果たして「中央政府Jだけ

を公共サービスの提供者として考えるだけで十分であるのか，非常に疑問である。また，現実にも，

改革・開放期において，中央政府が中国全土にわたって公正な所得分配と十分なインフラ建設を

行うだ、けの財政力も政治的権限も持つてはいなかったことは既に何度か指摘した通りである。

次に，後者の論点についてであるが，このような視点からは，地方コーポラテイズム論で指摘され

た「蘇南モデル」の郷鎮企業のケース，すなわち，末端の行政機関が企業経営に対し積極的に

13伝統的な財政理論においては，中央政府(財政)がなしうることと，地方政府(財政)が為しうることの聞には厳然

たる区別が設けられている。例えば第五章の議論参照。
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(すなわち，本来の政府に容認される経済活動の範囲を超えて)介入を行った結果，めざましい成

功をおさめた事例が，説得的に説明されないことになる。

結局，こういった地方政府の経済介入を否定する議論には，市場経済が発展過程にあり，市場

取引を円滑に行うためのフォーマルな制度が未発達で、ある中国において，それをいかに代替しな

がら経済発展を行えばよいのか，とし1う視点が欠落しており，例えば，ロシア・東欧経済に対し「ショ

ック療法Jを勧めて失敗した新古典派の経済学者と同じ轍を踏んで、しものではないか，という疑問

点をぬぐい去ることができないのである。

それでは次に，地方コーポラティズ、ム論への批判点としてはどのようなものが考えられるであろう

か。この立場の提唱者であるオイは，もともと自身の詳細なフィールドワークをもとに地方コーポラテ

イズムのモデルを構築しており，その限りで非常に説得力を持っているといえる。ただし，そこで注

意しなければならないのが，彼女らが調査の対象としているのがいずれも郷鎮企業の発展に成功

した沿海地域であり，特に， r蘇南モデル」の名で知られるー長江デルタ地域の郷鎮企業の発展パタ

ーンを基に議論を組み立てているとしち点である。従って，地方コーポラテイズムのモデ、ルは，これ

らの地域に現状には当てはまっても，必ずしも中国全体には当てはまらない可能性が強い。オイ

自身も，発展の遅れた内陸地域では自らの唱えた発展メカニズムがほとんど働いていないことを認

めている(Oi，1999)。

すなわち，地方コーポラテイズムのモデ、ルは，ある特定の地域の地方政府と企業を対象にして

帰納的に組み立てられたものであり，それがどのような条件の下で成立するものか，とし、う点に関し

ては詳しく論じられていないために，結果として普遍性が欠けた議論になっていることは否めない，

といえよう。

さらに，第五章で指摘したように，中国の地方財政によって行われる再分配に関する問題点は，

むしろ，各級の地方政府が同じような機能を持ち，同じように企業に介入をするとしちコーポラティ

ズ、ムの性質を持っていたからこそ生じたものだ、と考えられる。地方コーポラテイズム論は，もともと，

個々の地方政府のミクロな「合理的行動J~こよって全体のシステムの成立を説明しようとする傾向が

あるため，このようなマクロの制度変化によってもたらされた再分配上の問題をどう解決していけば

よいのか，という展望を，そこに見出すことはできない。

次に「市場保全型連邦主義・中国型Jの議論について検討を加えておくことにしよう。

まず，ワインガストらの「市場保全型連邦主義Jという考え方をもう一度確認しておく。すでに指摘

した通り， r市場保全型連邦主義」は地方政府間の協調解による中央政府の市場活動への第三者

機関としての公正なコミットメントの保証と，地方政府間士の競争による個々の地方政府の市場活

動へのコミットメントと適正な公共サーヒeスの提供の保証，とし1う二つのメカニズムにより市場経済活

動を行うためのフォーマルな制度の提供を地方および中央政府に約束させるもので、あった。

このことからわかるように，このメカニズ‘ムにおいては，伝統的な財政連邦主義の考え方である地

方政府の公共サービス提供に対する住民による「足を使った投票J(いわゆるティボー効果)のメカ

ニズ、ムが大きな役割を果たしている。これは，地方政府が地域経済への公共サービスの提供を十
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分に行わなかった場合，その地域の住民がより公共サービスが充実した地域へと移住してしまい，

結局その地域の財政収入が減少してしまうという現象が起こるため，それを防ぐために，各地方政

府がし1わば「住民を繋ぎ止めておくためにJ地域の公共サービスの拡充を図る，というものである。

言うまでもなく，そこには全国レベルで、の，統一化された自由な労働市場の存在が前提とされてい

る。

しかしながら，市場経済への移行過程にあり，また発展途上国でもあり地域間あるいは農村一都

市聞に大きな市場の分断性が存在する中国において，地域聞をこえて統合された労働市場はい

まだ存在していない。したがって，当然のことながら，上記のような全国レベルで、の自由な労働力の

移動を前提とした「足による投票」のメカニズPム，さらにそれを想定した「市場保全型連邦主義」の有

効性には明らかに限界があると思われる。

チエンらも，その点を認識しており， r市場保全型連邦主義」のモデルを中国に適用する際には

いくつかの留保および修正を行っている。たとえば，彼らは，中国における地方政府の役割を， r市

場を保全する制度や公共財の提供者」としてとし、うよりも， rより積極的な企業経営への介入者」と

いう，中国経済の現実に即した形でとらえ，その上で「市場保全型連邦主義」で想定されているよう

な地方政府同士の競争メカニズムが中国で、も実現している，という見解をとっている。

しかしながら，やはり地方政府が管理する企業同士が競争するとし1うことと，地方政府同士が公

共サービスの提供を通じて競争するとし、うことの聞には大きな違いがあるといわざるを得ない。そし

て現実の中国経済で見られるのはあくまで、も前者のケースで、あって，後者ではない。その結果とし

て，例えば第五章で指摘したように，地方政府による公共財の供給，特に農業インフラの供給は概

して不十分なものになっている。

「企業」による競争と， r政府Jによる競争のもっとも大きな違いは，企業同士の競争においては競

争に敗れた側は倒産せざるを得ないが，地方政府は，競争に敗れたからといって倒産するわけで、

はない，というところにある。現に工業化による発展に事実上失敗した下級の地方政府においても，

住民の生活水準を低下させながらも人口を極端に減少させることなく存続している。さらに，そうい

った地方政府においては，往々にして， r所有」する企業に対して過大な負担を課すなど，明らか

に経済的に非効率な行動をとったり，赤字に陥った場合実質的に上級政府からの財政負担を受

けられるため，その予算制約はハード、で、はなかったりする，というのが現状である。

このような現象が起こる原因は，中国における財政地方分権化と地方政府の自立性の強化は，

ワインガストのモデ、ルが想定するような各地方政府間の協調による中央政府への対抗，という， r下

から」の積み上げによって出来上がったものではなく，あくまでも，中央政府が自らの資源再分配

機能の低下を補うために地方政府の自主性を引き出し公共サービスの提供を委ねるために「上か

ら」行った制度改革の結果生じたもので、ある，というところに求めることができるだろう。

以上の考察からも，基本的に各地方政府のミクロ的な最適行動化によって「制度」の合理性を

説明しようとする「市場保全型連邦」モデルによって中国の地方政府の機能を捉えるのには無理が
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ある，といわざるを得なし1140

さて，以上，地方政府の経済介入に関する既存の理論に対する批判点をまとめたが，ここで，ベ

イツの用いた分析の枠組みが，問題点を整理するのに有効となってくるで、あろう。

ここで，第五章で紹介した，ベイツによる政府の経済活動に関する行動原理の三類型をもう一度

あげておく。

1. 政府の行動を「公共の利益を代理」するものとしてとらえるもの

2. 政府の行動を特定の利益集団が私的利益を追求する代理人として説明しようとするもの

3. 政府の行動「農民に対する政治的な支配を確保し，政権を維持するための努力」として理

解するもの

この類型に沿って中国の地方政府の経済活動に関する議論を整理してみよう。

まず，地方政府の経済介入否定論は，上にあげた 2番目の類型，すなわち，政府をある特定の

勢力の私的利益を代表する存在としてみる立場に立つものだといえよう。そこでは，地方政府の活

動は，特定の地域の利益を代表しているというより，むしろその地域における特定の政治的実力者

への利益誘導をその行動原理とするものとして考えられており，従ってそこから中国経済全体の公

共性を導き出すことはできない，とされる。

一方，地方コーポラテイズム論は，地方政府を「公共利益の体現者」としてとらえる議論の代表で

あるということができるだろう。そこでは，個々の地方政府は，財政収入の極大化としづ公共的な目

標の実現のために活動していると考えられているからである。

さらに，市場保全型連邦主義の考え方は，そのような個々の地方政府による財政収入極大化の

行動が，いかにして中国経済全体の公共性に寄与するのか，という点を追求しようとしたものとし、ぇ

る。

しかし，すでに述べたように，前者の地方政府を私的利益の代表者としてみる立場は，現実の注

国経済を説明するものとして不十分であり，また後者の立場では，地域によって，地方政府の行動

パターンに大きな差が存在することが十分に説明されない。

本論文で展開した筆者の見解は，ベイツが上げた 3番目の類型，すなわち政府の行動は結局

のところ「政権を維持する努力」によって動機づ、けられてしもという見解に近しものである。

本論文の分析によれば，中国における地方政府の経済介入のありかたは，地域によって明らか

な二極分化の状態を示している。すなわち，一方の極には， r地方コーポラテイズム」で想定される

ような，地方の財政収入の極大化をはかり，企業の経営に介入し，脆弱な金融システムを補完する，

といった行動をとる， r積極的で，自立した地方政府」が存在する。

14 また，金子(1998)は，先進国の経済においても， r足による投票」を前提とした財政連邦主義には，①完全競
争的な労働市場という想定の非現実性，②行政サービスにおける「規模の経済性」の無視，@地方政府が企業の

ように「倒産Jする，とし、う仮定の非現実性，④コミュニティ聞を移動する人々の「階層」の問題・・貧困層の流入を防
ぐために「福祉の切下げ競争」が生じる危険性の存在，とし、った問題点が存在すると指摘している。
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そしてもう一方の極には，自らの力で財政収入を増大させる，e1t¥う目的を放棄してしまい，より

上級の政府，あるいは中央政府からの財政補填か，または金融機関による政策的な融資を以下に

して引き出すか，ということに腐心する， r寄生する地方政府」が存在している。また，これらの「積極

的で，自立した地方政府」と「寄生する地方政府」との対比の概念は，上級から下級まで各レベル

の地方政府について適用可能であると考える。

重要なのは，この二つの極が，共に改革開放期の財政・金融システムの大幅な変革の結果とし

て生じてきたものだとしづ点である。

この時期における財政・金融システムの改革が，地方分権型のものであり，その結果一部の地

域における地方政府に，財政収入を増やし，より豊かになろうというインセンティヴを与えてきた，と

し、うことが，これまで様々な形で指摘されてきた。そのこと自体は正しい指摘である。しかし，そのよ

うなシステムの改革は，同時に，農ー工間両部門におけるインフラ建設の適切な配分などを通じた，

地域聞の部門間再配分の機能を，より上級の政府が担うことをせず，下級政府に転嫁していくこと

を意味するもので、もあった。その結果，各級の政府が同じようなコーポラテイズム的性格を持ち，

「自力更生」の道を歩まざるを得なくなっただけでなく，そのような各級政府による財政的な再分配

機能の低下により，地域聞の資源再分配機能が金融システムによって担われる，とし、う事態ももた

らしたのである。

上に述べたような，地方政府の行動パターンの二極分化は，各級の地方政府が，このような改

革開放期における財政・金融システムの変革という，固有の制度的な状況と，それぞれの地域が抱

える経済の初期条件を所与の条件として，自らの政治的な地位の維持を図った結果生じた現象で、

ある，というのが筆者の見解である。したがって，そこから生じてくる問題点を解決するためには，中

央一地方間，あるいは地方政府間の財政・金融システムを通じた再分配構造に関する，抜本的な

制度改革が必要とされるであろう。

次節では，以上のような問題意識に立って， 90年代中旬以降実行に移されつつある一連の財

政・金融制度改革に対してその評価を行ってみる。

第三節 近年の財政・金融改革と今後の展望

本論文で分析対象としたのは， 80年代から 90年代前半までの中国の財政・金融システムの特

徴，およびそこで地方政府が果たした役割で、あった。

しかし，この時期の財政・金融システムには，既に指摘した通り，地方政府の行動の二極分化，

地域間の資金過不足の発生と経済のマクロコントロールの失敗，などの様々な問題点が存在して

し、Tこ。

これらの問題点は，中央政府当局にとっても十分に認識するところで、あり，それに対しては， 90

年代中旬より様々な改革が提案され，また実行に移されている。以下，それらの改革の動きについ

て，主なものを列挙してその意味するところを考えてみることにする。

まず，財政面における改革をとりあげる。財政面での改革として最も重要なものは，なんとし、って
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も94年に行われた「分税制」の導入である。これは，それまで中央一地方間で明確な区分が存在

しなかった税収項目について，国益の擁護やマクロ・コントロールの実施に必要な項目は中央税，

地方政府による徴収・管理に適している項目は地方税にそれぞれ分類して，さらに経済発展に直

接関連する主要な税目は中央・地方税として，それまでその権限が趨勢的に低下していた中央財

政機能の拡充，特にそのマクロ調整・再分配機能の強化を図ったものである15。

2001年からの第 10次 5ヶ年計画の基本方針とされた「西部大開発」は，経済発展の遅れた西

部地区に大規模なインフラ投資を行い，近年大きな社会問題となっている地域間の経済格差の解

消をはかることを主要な目的としたものであるが，その実施が，こういった中央財政による再分配機

能の拡充の動きと密接な関連を持っていることは言うまでもない160

しかし，分税制の導入は，すぐにこのような当初予定されていたような効果をもたらしたわけでは

なかった。その理由のーっとしては，分税制の実施により，地方政府の財政収入になる税目が大

幅に低下したことが一部の地方政府の反発を招いたため，最終的にそれまでの各地方政府の財

政収入を基準として中央からの税還付を行い，それらの地方の既得権を守るという措置がとられた

ことがあげられる。これらの措置をとらざるを得なかったために，実質的な(地方税への還付を行っ

た後の)中央財政資金は分税制導入前に比べてそれほど目立った変化を見せなかった。

さらにもう一つの理由としては，分税制のスムースな実施を行う上で，それまでの財政システムの

中に存在していた様々なフォーマル・インフォーマルな制度が足かせとなることが明らかになってき

たということがあげられる。すなわち，分税制の導入は，それにともなって財政システムに関する

様々な制度改革をも要請するものであったので、ある。

そのような制度的な改革のうち，主なものをいくつかあげておく。

まず， 1995年に施行された「予算法」を初めとした財政関連法律の制定と整備，あるいは証券・

先物・外為などの各種取引税，あるいは相続税などの「新しい税収源の開拓」を含めた税制構造

全体の改革が進められつつある。

次に重要なものとして，すでに何度か述べてきた地方政府の自己資金である予算外資金に関

する制度改革と管理の強化，があげられる。第四章において述べたように，予算外資金は，財政を

通じた再分配メカニズムの外部にあるため，その存在は豊かな地方にとって地元経済の発展のた

めに投下される貴重な発展資金の役割を果たしたが，一方では，地域間の経済格差を固定化し，

また中央政府によるマクロ的なコントロールの撹乱要因となるとしづ性格を持っていたからである。

さらに，末端行政機関，特に農村における「制度外資金」あるいは「搾派Jといわれる窓意的な財

15分税制導入およびその中国経済に与える影響については，大橋(2000)参照。

16例えば，曽根(1996)は，次のように述べている。 r93年の三中全会で承認され， 94年から本格化している金融

制度・財政制度の改革には，沿海部に蓄積された富を内陸部へ還流させるための「仕組み作り」品、った側面もあ

る。(中略)・・分権化の交代，中央集権化の復活とみなされがちな中央銀行の機能強化や，中央政府の税収増加

のための分税制導入も，実は内陸振興策の一環なのである」。
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政資金の徴収に対する中央政府の取り締まりの強化もそれに平行する形で行われた。

また，中国都市部において，それまで国有企業を中心にした「企業単位」を中心に提供されてい

た社会保障制度を.r社会Jと「個人Jを中心としたものに変えていこうという社会的なセーフティネッ

トの改革に関する問題も，財政改革と切り離すことのできないものである。 17。

すでに80年代より，計画経済時代に形成された，固有企業がその従業員の福利厚生や社会保

障を包括的に負担する，といういわゆる「単位社会Jのありかたに対する改革が実行に移されてい

た。例えば，年金などの社会保障制度に関しては，改革開放を期に，市・県などの地方政府主体

の社会保険基金が設立され.r単位Jを横断した地方政府主体の運用が行われるようになった。し

かし.80年代においては，社会保険基金管理の対象はやはり国有企業あるいは集団制企業に偏

っており，それ以外の企業に属する都市労働者は社会保障の供与の対象外とされたとしち点で，

依然としてそれまでの「単位社会Jを中心とした社会保障制度の性質を引きずっているもので、あっ

た(田中.1997)。

また，社会保障制度の地方分権化の結果として，社会保障制度が各地方によって，あるいは，

社会保険基金を管轄する部局によっても，お互い異なったものとなるという多様化・分散化が進み

18，その結果基金の流用や空洞化が進行するという現象も見られた。このため，中央政府は，あく

までも地方政府を基金の管理・運用の主体としながらも，より中央からのコントロールを重視する形

での制度改革をはかりつつある(沢田.2000)。

次に，金融面での改革の動きはどうか。

金融システムに関しては，財政システム以上に様々な改革が相次いで計画され，実行に移され

ているといってよい。すなわち，将来の中国の WTO加盟を明確に意識する形で，自由競争的で

統一された金融市場の創設と，中央銀行を中心とした明確なマクロコントロールの確立と強化が目

指されている。以下，財政の場合と同じように主な改革の動きを列挙する。

まず，人民銀行を中心としたマクロ金融コントロールのしくみが大きく改革された。すでに法律面

においては.94年に中央銀行法.95年には商業銀行法が施行され，中国人民銀行の中央銀行と

しての位置づけが明確化されていたが.99年にはその機構面においても大きな改革が実施された。

すなわち，それまで全国 31の省レベルの行政区画(省・直轄市・自治区)に一つづっ設けられて

いた中国人民銀行の支庖(省分行)を廃止し，その代わりに，全国で、九つの，それまでの省級支屈

を統合した省際的な支庖19が新たに設けられ，よりマクロ的な立場での金融コントロールを目指す

立場で地域の金融システムの管理と調整を行うことになった。これは，それまでの人民銀行の省級

支庖が，省級の地方政府と密接に結びつくことによって，地域の固有企業への非効率な融資を引

き出す，いわゆる「投資飢餓症」といわれる現象をもたらす原因となっていた，という認識に基づい

て行われたものである。さらに，これと合わせて，中央銀行である中国人民銀行の政策的独立性の

17中国の都市部における社会保障制度の改革に関しては，田中(1997).沢田(2000)参照。

18沢田は，市や県ごとの基金の分散を「横の不統一J.行政部門や業種ごとの分散を「縦の不統一」と呼んでいる。
19支庖が置かれるのは，上海，南京，済南，武漢，広州1.成都，西安，溶陽，天津の九つの都市である。
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強化，金融・証券・保険の三つの業種に分かれた金融監督体制の確立の必要性，などが強調され

ている(謝， 1999)。

また，第二章で述べたような，これまで、行われてきた地域ご、とに分断されてきたマクロコントロー

ルのメカニズムu信貸管理政策J)を脱却し，金利操作を通じた全国的なマクロコントロールのメカ
ニズムを作り上げるとしち方針は， 90年代広範に相次いで行われた法定準備率の低下20と，経済

化のデフレ化への対処として金利引下げ政策が多用されたこと21に表れている。

このような金利操作を通じたマクロコントロールのメカニズムが成立するためには，当然のことな

がら，自由競争的な全国統一的な金融市場の成立が不可欠となる。そのためには，現在行われて

いる政府による規制金利体制からの脱却，すなわち市場金利の自由化が図られなければならない

が，その最初のステップとして， 2000年9月には市中銀行の外貨貸出し金利および大口の外貨預

金金利について自由化の措置がとられた220またそれと同時に，国内資本取引および外為取引の

外資への開放や外資系金融機関への圏内金融市場の開放など， WTO加盟を前にした国内金融

市場の対外開放の準備も進められている。

また，圏内の市中金融機関に関しても，まず 94年に三つの政策系金融機関(国家開発銀行，

中国輸出入銀行，中国農業発展銀行)が設立され，それと平行する形で四大専業銀行(中国工商

銀行，中国建設銀行，中国農業銀行，中国銀行)の商業銀行化，それ以外の中規模の商業銀行

(招商銀行・華夏銀行・民生銀行など)の株式会社化と株式市場上場，さらには地方中小金融機

関の再編と中小の民営企業への融資の促進，などの改革が積極的に進められている。

これらの金融市場の自由化と対外開放，および圏内金融機関の改革の動きは，全国的な資本

市場の設立と「証券法」などの関連法律の整備と合わせて，国内金融機関が固有企業に対して抱

える大量の不良債権を株式化してお次第に資本市場で流通させ，資本市場メカニズムによる企業

ガパナンス体制を確立させる24という，政府の固有企業改革の方針とも密接な関連性を持っている

と考えられる。

さて，以上みてきたような一連の財政・金融改革が目指しているものは，非常にはっきりしている。

すなわち， 80年代において，地方政府主導のもとでしばしばマクロ経済が制御不可能な状況に陥

ってしまった中国経済を，中央政府主導型のマクロコントロールによって規律づ、けながら，通常の

経済の運行はできるだけ自由な価格メカニズムが働く，全国統一的な市場によって行うことを目指

し，そのために必要な様々な制度面での整備を図る，とし、うものである。

また，それと同時に，自由な市場競争からこぼれ落ちた弱者を救い上げるための社会的セーフ

20それまで 13%であった法定準備率は.98年3月に8%に.99年 11月には6%にまで引き下げられている。ま

た，それと平行して，金融機関の法定準備金に対して支払われる金利も.96年 1月の 9.18%から.99年には

2.07%にまで引き下げられている。
21 96年5月から99年6月までの聞に，全部で7回の市場金利の引き下げが行われた。謝(2000)など。

22 ~日本経済新聞~2000 年 9 月 33 目。
23対固有企業債権の株式化は.r債転股Jと呼ばれる。
24例えば，政府はそれまで市場での流通が認められていなかった上場企業の固有株の市場放出を認め，発行済
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テイネットの整備，さらには，そのような自由な市場メカニズムのもとで、深刻化するで、あろう地域間の

経済格差を是正し，全国統一的な市場の創設のために足かせとなっていると思われる内陸地域の

発展を促進するための，中央財政の再分配機能の拡充も要請されている。

その意味で，これらの一連の改革は，市場による自由競争的なメカニズムの構築と，金融市場に

おける預金保険機構や健全化規制，労働市場における社会保障制度の整備，という「出口に向け

たJセ}フティーネット25の構築，という組み合わせによる，極めてアングロ・サクソン的な市場経済

のありかたを目指しているという点で，相互に密接な関連性を持ったものである，といえるであろう。

では，このような改革は，今後問題なく順調に進められ，中国にも早晩アングロ・サクソン型の自

由競争的な市場が実現し，地方政府主導型の経済発展メカニズムのもとで生じた様々な問題点は

解消されていくのであろうか?しかし，本論文におけるこれまでの考察を踏まえるならば，この点に

関する筆者の考えは否定的にならざるを得ない。

以下では，このような一連の改革の動きに対し，本論のこれまでの分析結果の内容に基づいて

いくつかの批判を行い，今後の財政・金融メカニズムの展望を考える上での材料としておきたい。

初めに，改革の順序付けや，速度に関する問題点について言及しておきたい。

例えば，スティグリッツ(Stiglitz，1999)は， 97年に始まったアジア金融危機の主な原因を，タ

イ・インドネシアを初めとした東アジアの諸国が，自国の金融市場に対して「早すぎた自由化」を行

ったところにあると捉えてしも26。途上国においては，金融市場が様々な点で未発達であり，特に，

金融機関の「審査能力」の蓄積という点で大きな問題を抱えていることは，第一章で指摘した通りで

あるが，そのような途上国が，最も短期間に資金を集めることが可能な資本市場の整備とその対外

資本への開放を急いだ結果，市場の不安定さが増大した結果が， 97年の金融危機の発生だ、った，

とし、うわけである。

中国は今のところ，金融市場の対外開放に関しては慎重な姿勢を崩してはいないが，今後の

WTO加盟に伴う外資銀行の圏内金融市場参入や，資本市場の開放が行われた時，その競争圧

力に耐えることができるだけの能力が金融機関に貯えられているかどうかは疑問である。現段階の

中国の金融システムを概観したところ，金融機関にそのような「審査能力」が十分に蓄積されたとは

とてもいえない状況にあるからである。また，スティグリッツも指摘するように(Stiglitz，1994)，資

本市場の整備と，そこでの金融機関同士の競争は，金融機関の「審査能力」に代表される，

learn -by-doingもしくは learn-by-learningによって得られるような技術の蓄積を必ずしも保証し

ない。

この点に関して，改革開放期の中国において，そのような金融機関における技術的な不備を地

方政府が補完していた，としち本論文における分析結果を踏まえるならば，それまで地方政府に蓄

み株式に占める固有株の比率を引き下げる方針を明らかにした。『日本経済新聞~1999 年 12 月 7 日。
25 r出口に向けたjセーフテイネットとし、う概念に関しては，金子(1999)参照。これに対置される概念として，日本に
代表される，市場への参入規制を主とする「入り口における」セーフティネット，が存在する

26アジア金融危機が生じた原因の分析に関しては，白井(1999)，大野(2000)も参照のこと。
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積されていた「金融仲介機関」としての技術的なノウハウを，地元の金融機関がいかにして引き継

いでいくことができるか，としづ問題意識に立った議論・および改革が行われる必要があるのではな

いかと思われる。すなわち，今後の金融システムの改革の方向性としては，単に地方政府の介入

を排除するのではなく，いかにそれを市場経済を補完する方向に利用していくことが可能か，という

考えのもとに進めていくことが望まれる。

次に指摘しておかなければならない重要な点は，上記のような市場メカニズムの全面的な導入

を図る一連の改革を実施するにあたって，労働市場の自由化に関する問題が最大のネックになっ

てくるであろう，という点である。というのは，中国の労働市場における分断性の現状と弊害，効率

的な労働移動の必要性は，これまで何度となく議論されてきたにもかかわらず，その他の財や生産

要素の市場に比べて，労働市場に関してはその自由化の方針が非常に不十分な形でしか打ち出

されていないからである。そこには，社会保障の整備の問題，都市化の進展の問題，何よりも，労

働移動を完全に自由化した際に大量に発生すると考えられる，内陸部から沿海部，農村から都市

への労働力移動にどのように対処するか，という問題が未解決のもとでは，労働市場の自由化は

非現実的である，としち判断が働いているものと思われる。

このような状況のもとでは，自由な市場競争メカニズ、ムに中央政府主導型の社会的セーフティ・

ネットの構築の組み合わせ，という現在中国が目指そうとしている経済システムは，その構想上に

大きな歪みを持たざるを得なくなってくる。「西部大開発J品、う，本来中国が目指そうとしているアン

グ、ロ・サクソン型の経済メカニズ、ムとは本来相容れないはずの，大量の財政資金を費やして地域間

経済格差の是正をはかるというプロジェクトの実施には，そのような中国の経済改革の方向性が抱

えている根本的な矛盾が表れているということができよう。そのような矛盾を解決するためには，現

状がそうであるように，労働移動に対して「地域」が事実上のボーダー管理主体として働くことをある

程度容認した上で，今後の経済発展の中で地方政府が果たしていくべき役割，位置づけを明確に

してして必要が出てくるものと思われる。

結局，今までみてきたような近年の一連の財政・金融改革における最大の問題点は，そこに中

央政府の果たす役割は明確化されているものの，各級の地方政府の果たす役割が十分に明確化

されていない，という点にあると思われる。市場メカニズムを補完する，特に市場メカニズ、ムを支える

「制度」の提供者として，政府の役割が重要であることは論を侠たないが，そのような市場メカニズ、ム

を補完する公共サービスの提供者として，中央政府のみを考えていたのでは不十分だということは，

これまで何度も指摘してきた通りである。

例えば，沢田(2000)は，主に 90年代後半に行われた年金制度の改革をとりあげ，それが経済

の運行自身を中央集権的に行うことを目指すものではなく，あくまでもその主要な目的は地方政府

主導型の成長メカニズムの中で、は失われがちで、あった市場経済運行における「ルール」の重要視

であり，市場の「規律づけ」である，としち指摘を行っている。

このことは，新たに構想されているシステムにおいても，地方政府の位置付けとその果たすべき
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機能の明確化は非常に重要な課題である，とし、うことを意味してしもといえよう。

特に，第五章で述べたように，これまで、は最も下級の基層政府によってもっぱら担われてきた，

地域内において部門聞のバランスがとれた経済発展を行ってし、くための資源再分配機能を，今後

は，より上級の適切なレベルの地方政府が積極的に担ってして必要があると思われる。とし、うのも，

そのような部門間のバランスのとれた発展を推進していくための経済単位として，基層政府はあまり

に小さすぎ、るし，また中央政府による財政資金の移転による再分配行為だけでは，各地域の実情

に合わせてそのパフォーマンスに応じた資源の分配を行うことが事実上不可能であり，貧しい地域

のインセンティヴを引き出すことが困難であると思われるからである。あくまでも，適切な地域的規

模における地方政府が，現状のように，その下級の政府間の財政資金の過不足を調整する，とい

うだけなく，各地域の状況に応じた部門間・あるいは地域間の資源再配分を積極的に担ってして必

要があるというのが筆者の主張である。したがって，今後は，具体的にどのような範囲の政府が，ど

のような形でそのような再分配機能を担っていけばよいのか，という点に関して，中国の地域経済

の実態と歴史的な経緯に関する考察を踏まえた現実的な議論を深めてし、くことが望まれる270

27そうし、う意味で，最近中国政治，あるいは現代中国史の研究者により取り上げられることの多い，中国の地方行

政機構の改革に関する議論は非常に興味深い。例えば，西村(2000)は，子(1998)，華(1998)などの研究を引

用しながら，今後の中国の地方自治のありかたに関する有力な意見として， r縮省論Jあるいは「虚省論J，すなわち，
第一級地方行政単位としての省が，実質的な「地方自治jの単位としては大きすぎるとし、う認識から，その行政機構

や機能・権限を縮小し，その下級の地区級政府を実質易名地方自治のアクターとして位置づけ，その機能・権限を

強化してし、くべきだとし、う議論があること，また現実の地方行政機構改革においても，ある程度その考えに沿った改

革の動きがみられることを，紹介している。
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