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１．はじめに

　リーマンショックが引き金となった金融危機

に次いで，ヨーロッパ地域の信用不安が発生し，

欧米先進国のほとんどがその渦に巻き込まれて

いる。昔，国際金融市場をリードしてきた欧米

の大手銀行は厳しい経営状況に晒されている。

そのなかで，金融危機による被害が比較的軽微

であった中国の銀行，とりわけ四大国有銀行の

活躍ぶりは目立っている。毎年，ディア・ワン

・キャピタルで世界の主要銀行をランクする英

国誌「The Banker」によると，２０１０年，工商銀

行は前年度の８位から６位に躍進し，建設銀行

と中国銀行はトップ１０にその名を連ねた。また，

トップ１０００に入った中国の銀行数は２００９年と比

べ，２７行増え，１０１行となった。

　中国の銀行業は全体として規模拡大が続いて

いるが，単体でみれば，株式制銀行に比べ，四

大国有銀行は依然として巨人のような存在であ

る。実際，１９８０年代初頭から本格化となった改

革開放政策は，銀行業についてみれば，国有銀

行の市場独占の局面を打破し，競争を促進する

ことで銀行業全体の効率を高めることが目標で

あった。現在では，国有銀行が依然として市場

を寡占しているのであれば，これは銀行業改革

の目的に反するものである。国有銀行が市場に

おいて支配力を維持しているのであれば，１９８０

年代改革初期の教訓からわかるように，資金分

配が国有企業に偏る歪みが生じてしまい，国有

銀行の非効率的経営が猶予されるようになり，

中国銀行業の健全的な発展の支障となる恐れが

ある。

　国有銀行の改革過程において，大きな転換点

は２００３年からスタートした株式会社化改革であ

る。その背景には，中国が２００１年１２月に世界貿

易機関（WTO）加盟を果たし，２００６年までに

外資銀行の進出地域，外貨業務・人民元業務の

顧客範囲と業務展開地域などに対する規制を撤

廃することを公約したことがある。外資銀行に
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対する規制撤廃はもともと市場競争の促進に資

することであるが，競争が激化するようになり，

国内銀行，とりわけ国有銀行にとって大きな脅

威でもある。

　外資銀行の進出状況について，２０１０年の状況

を２００６年に比べてみると，その営業機構の数は

２２４から３６０に１．５倍強増えたが，外資銀行の資

産総額が銀行業のそれに占める割合は逆に

２．１１％から１．８５％に低下した。資産総額の総体

規模でみれば，外資銀行の進出は中国の銀行業

の競争度合を促進させる役割を果たしていると

は言い難い。その背景として，WTO 加盟を

きっかけに政府は国内銀行，とりわけ国有銀行

に対する保護政策を強化する政策へ方向転換し

たと推測される。その結果，四大国有銀行は今

日に至っても依然として強力な市場支配力を維

持していると考えられる。

　これらのことを検証するために，外資銀行が

本格的に進出する期間における中国銀行業の市

場競争度合を測る必要がある。そこで，本稿は

このことに焦点を当て，市場競争度合の視点か

ら国有銀行の株式化改革以降の期間における中

国銀行業の問題点を指摘する。

　本稿の構成は次のとおりである。第２節では，

株式化改革を中心に国有銀行の改革プロセスを

概観する。第３節では，先行研究を踏まえて構

造的アプローチと非構造的アプローチで市場競

争度合を計測する。最後の第４節では，分析結

果をまとめ，今後，国有銀行の改革の方向性を

検討する。

２．国有銀行の改革

　中国では計画経済下におけるモノバンク・シ

ステムの時代を経て，改革・開放政策と合わせ

て１９７９年から１９８４年にかけて農業銀行，中国銀

行，建設銀行および工商銀行，いわゆる「四大

国有銀行」が市中銀行として設立された。

　経済の市場化の深化に伴い，国有銀行の金融

サービスの貧弱さと非効率的な経営が問題視さ

れるようになり，銀行業に活力を注ぐため，民

間資本の参入が認められ，１９８６年から株式制銀

行が次々と設立された。さらに，１９９４年から始

まる金融システムの大改革では，国有銀行を，

営利性を重視する商業銀行に変身させる方針の

下で国有銀行の政策金融業務は新たに設立され

た三つの政策銀行に移譲された。このようにし

て，この段階における国有銀行の改革は，国内

の競争相手の樹立よる外部からの圧力と，商業

銀行化による内部の業務再編が並行する形で行

われていた。

　２００１年１２月，中国は WTO への加盟を果たし，

２００６年以降，外資銀行の進出地域および業務範

囲に対する規制をすべて撤廃する，すなわち，

外資銀行に内国民待遇を与えることを公約した。

迫られる外資銀行の競争圧力を直面し，政府は

早くも２００２年２月に開かれた全国金融工作会議

において国有銀行を株式会社化する方針を打ち

出し，（１）内部組織を再編する，（２）国が筆頭

株主となる株式制商業銀行に改組する，（３）証

券取引所で上場するという三つのステップを踏

まえてそれを実現すると決定した。

　国有銀行を株式制商業銀行に改組するために，

自己資本の充実は不可欠である。資本注入と不

良債権のオフバランス化は，それを実現する主

要手段であった。２００３年１２月，政府は当時，人

民銀行の傘下にある投資会社「中央匯金投資有

限会社」を通じて４５０億ドルの外貨準備を資金

源として建設銀行と中国銀行に資本を注入した。

そして，この二つの銀行は政府が設立した不良

債権処理専門会社である資産管理会社に不良債

権を売却することによって，計２８９３億元の資金

を獲得した。このようにして，資本充実の作業

が完成し，中国銀行は２００４年に８月に，建設銀

行はその翌月に株式制商業銀行として商号を変

更した。工商銀行も一歩遅れるが，１５０億ドル

の外貨準備が資本金として注入され，大量の不

良債権を資産管理会社に売却した後，２００５年１０

月に株式制商業銀行として再スタートした。農

業銀行は膨大な組織や深刻な不良債権問題など

を抱えていたため，株式制商業銀行への再編は

２００９年１月になってようやく完成した。現在，

四大国有銀行はすべて上場している。
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　このようにして，政府が国有銀行の株式会社

化改革を主導してきたが，そのポイントは国が

筆頭株主の地位を維持していることである。実

際，四大国有銀行が上場を果たした現在でも，

国の持ち株比率はいずれも５０％超えている。そ

のため，国有銀行の意思決定機関は名目上では

株主総会であるが，経営陣の任命など重大事項

の決定権は依然として政府の手に握られている。

また，株式制の下で国の経営決定権が影響され

ない限り，民間，ひいては外国資本も取り入れ

られ，国有銀行の規模拡大はより容易くできる

ようになった。実質的に財政負担による大規模

な不良債権のオフバランス化は，政府による国

有銀行への強力な支援でもある。こうして，政

府は国有銀行の株式会社化改革を通じて，銀行

業に対するコントロールを一層強化したといえ

るだろう。このことは，２００３年以降，銀行業の

市場競争状況に大きく影響していると推測され

る。

３．市場競争度合の計測

　前節で回顧した国有銀行の改革プロセスから

わかるように，中国は２００１年ごろまで四大国有

銀行の市場独占局面を打開し，民間資本の導入

などの規制緩和を行い，銀行間の競争を促進し

ていた。しかし，WTO 加盟を機に，政府は国

内銀行を保護する立場から，資本注入などを通

じて，全面的に四大国有銀行をサポートするこ

とになり，政策の方向転換を行った。このよう

な状況を背景に，外資銀行の国内進出によって，

かならずしも市場競争度合が高まることになる

とは限らない。銀行業の市場競争状況はいった

いどうなっているのだろうか，具体的な指標を

用いて検証する必要がある。

　市場競争度合の測り方として，構造的アプ

ローチと非構造的アプローチの二つに大別でき

る。

３．１　構造的アプローチ

　構造的アプローチは，市場構造に関する情報

を用いて市場集中度を測ることによって市場競

争度合を計測する方法である。市場集中度を測

るには，（１）（規模がトップクラスに位している

銀行の市場シェア），（２）HHI（Herfindahl-

Hirschman Index）と二つの指標がよく用いら

れている。

3.1.1　 
　  の計算式は次の式で表せる。

 

　ただし，  ：資産などの項目について，

トップ   位銀行の市場シェア。

（その数値は低いほど，市場

競争度合は高いと示される）

　　　　　 ：資産などの項目について，  番目

の銀行の数値

　　　　　 ：資産などの項目について，銀行

業全体の規模

　中国では四大国有銀行がトップ４位を維持し

てきたことから，ここではこれらの銀行を対象

に，資産，預金規模，貸出規模，税後利益など

の項目について，それぞれ   を計算し，計算

結果の時系列的な推移を図１にまとめた。

　  の計算結果をみると，税後利益について

２００３年の株式会社化改革により，２００４年におけ

る国有銀行の   は大きく下落したが，それ以

降，５５％～６２％の区間内で推移している。税後

図１　  の計算結果

（資料）Bankscope と Wind 諮訊のデータベース

より計測，作成。
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利益を除く３項目について，２００９年までとも下

落の傾向を見せている。このうち，貸出の   

は６０．８％から４３．６％に，下落幅が１７パーセント

ポイントともっとも大きく記録している。

　しかし，２０１０年には貸出，預金および資産の

  はこれまでの傾向を一転して上昇した。そ

の背景には，リーマンショック後，中国政府が

２００８年末に大規模な景気刺激策を打ち出した。

そのことにより，２００９年から国有銀行によるイ

ンフラ整備などへの貸出が急増し，還流となっ

た預金も増加した結果，２０１０年となって関連指

標が大幅に上昇したと考えられる。短期効果の

可能性が大きいとはいえ，四大国有銀行が政府

の経済政策における特別な存在が改めて示唆さ

れることである。

３．１．２　HHI

　  はトップクラス銀行の市場シェアの合計

値に焦点を当てる指標であるが，市場全体の銀

行数，およびトップクラス以外の個々の銀行の

市場シェアも反映する市場集中度の指標として

HHI が広く使われている。HHI の計算式は次

のとおりである。

 　

　ただし， ：ハーフィンダール・ハーシュ

マン指数。

　　　　　　　　（各銀行の市場シェアの格差

が大きく，また市場に参加す

る銀行の数が少ないほど，

HHI が大きくなる。）

　　　　　 ：資産などの項目について   番目

銀行の数値

　　　　　 ：資産などの項目について銀行業

全体の規模

　　　　　 ：市場全体の銀行数

　HHI を計算するには，すべての銀行について

個々のデータが必要である。しかし，中国では，

農村商業銀行や都市商業銀行など未上場の小規

模の銀行が数多く存在しており，そのうち，財

務データを公表するのは極一部に限っている。

このようなデータの制限があるため，これまで

の先行研究では最大限に銀行数を取り入れて 

HHI に計算に努めた。その代表的な研究とし

て，于良春・鞠源（１９９９），葉欣・郭建偉・ 宗

憲（２００１）が挙げられる。

　于良春・鞠源（１９９９）は１９９４年から１９９７年ま

での４年間において国有銀行と株式制銀行の１４

行を対象に HHI を計測した。計測の指標は，

資産と利益である。その結論として，資産につ

いて時系列的に見れば HHI は大きな変化が見

られなかったが，利益については低下傾向を見

せている。

　葉欣・郭建偉・ 宗憲（２００１）１９９６年から２０００

年までの５年間において，同じく国有銀行と株

式制銀行の１４行を対象に HHI を計測した。于

良春・鞠源（１９９９）と比べ，計測の指標として，

資産と税後利益のほか，資本，預金，貸出，機

構数，職員数なども対象に入れている。その結

論として，税後利益について HHI は低下傾向

にあり，于良春・鞠源（１９９９）と同じ結果が得

られている。しかし，それ以外の指標について

は，HHI はかなりのばらつきを見せており，

はっきり傾向性が見られないとしている。

　以上の二つの研究は２０００年までの期間を対象

としており，対象となる銀行の数も少ない。筆

者が調べた限りでは，２０００年以降の期間を対象

に HHI を計測する研究は見当たらなかった。

そこで，ここでは２００３年～２０１０年を対象に，時

系列データがそろえた２５行に対して，資産，貸

出，預金，および税引き後利益の４項目につい

て HHI を推計した。計測対象の２５行は，資産

が銀行業全体の８割超えており，しかも国有銀

行，株式制銀行，農村商業銀行，都市商業銀行

および外資銀行などの銀行形態を網羅してい

る１。

　計測結果を示す表１を見てわかるように， 

HHI は４項目とも２００３年から下落傾向にあり，

───────────
１　推計対象となった２５行のリストは文末の付表
１を参照されたい。
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市場集中度の低下が示唆されている。ただし，

HHI の数値について，米国では一般的に０．１８を

超えると市場集中度が高いとされている２。市

場構造の違いなどを捨象して米国の基準で測っ

てみれば，銀行の主要資金源としての預金と収

益性を示す税後利益について，直近では HHI 

は０．１８に近い数値を取っているため，市場集中

度は比較的に高いレベルにとどまっているとい

える。

３．２　非構造的アプローチ

　３．１　節では，構造的アプローチの指標を用い

て，中国銀行業の市場集中度を測った。しかし，

市場集中度だけでは必ずしも市場競争度合をい

つも正確に反映するとは限らず，場合によって

は市場集中度の指標以上に寡占が進んでいるこ

とがあったり，同指標に比べ市場がより競争的

であることがあったりすると，多くの先行研究

が指摘している（例えば，Shaffer（２００２），

Claessens and Laeven（２００４））。３．１．１　節で  
を計算する時に，政府の政策ショックにより，

２０１０年の   がこれまでの傾向を一変したこと

も，市場集中度の応用範囲の局限性を示した事

例の一つと考えられる。そのため，近年，市場

競争度合に対するより適切な測り方として多く

の研究に採用されているのは，非構造的アプ

ローチである。

　非構造的アプローチとは，市場構造の情報を

一切使わずに，市場構造により決められた生産

要素の投入コストが企業の収入に対する価格弾

力性を推計することによって，市場競争度合を

測る方法である。その代表的なものは，

Panzar and Rosse（１９８７）が提唱している推計

方法，いわゆる PR モデルである。

３．２．１　PR モデル

　これからの実証分析のため，ここでは PR モ

デルを概説する。まず，一産業に対して，その

企業の収入関数は，次の式で表すものとする。

　 

　ただし， ：企業の収入

　　　　　 ：投入要素の価格ベクトル

　　　　　 ：その他の変数のベクトル

　企業の生産活動に対して，PR モデルでは，

次の仮定が置かれている。

（１）企業の生産活動は長期的に均衡している。

（２）完全的に独占市場となっている場合を除き，

企業の意思決定はほかの同業者の行動から

影響を受ける。

（３）企業の生産関数は，コブ・ダグラス型生産

関数に従う。

　以上の仮定のもとで，  を企業が長期的に均

衡している状態の収入とすると，  値は次のよ

うに定義する。

　 

　ただし， ：  番目の投入要素の価格

　そうすると，  値の推計値によって，当該産

業の市場競争度合は表２で示されているように
───────────
２　葉欣・郭建偉・ 宗憲［２００１］，p. ８２

表１　HHI の推計結果（２００３年～２０１０年）

２０１０２００９２００８２００７２００６２００５２００４２００３

０．１４５２０．１４８００．１４９４０．１５４４０．１５９８０．１６２１０．１６０２０．１６３８資産
０．１３８７０．１３９９０．１４１３０．１４６１０．１４８７０．１５１８０．１６３５０．１６６５貸出総額
０．１６７７０．１７１１０．１７５７０．１７６７０．１７９８０．１８３６０．１８３８０．１８９０預金
０．１６４７０．１６９１０．１６９２０．１５９８０．１８７７０．２０５４０．２３６００．２１７１税後利益

（資料）Bankscope のデータより計測，作成。
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分類することができる。

　PR モデルが非構造的アプローチの代表的な

方法となったのは，企業の収入関数を誘導型で

推計し，比較的容易く   値を推計することがで

きる利便性があるからだと考えられる。

３．２．２　PR モデルについての先行研究

　Panzar and Rosse（１９８７）は，新聞産業を対

象とした研究のなかで PR モデルを提示したが，

その後，それが最も広く応用された産業は銀行

業であった。銀行業に対する PR モデルの応用

研究を，研究対象となった国や地域で分類し，

表３にまとめた。

　それをみてわかるように，欧米諸国について

の研究は最も多く，先進国の日本と韓国，およ

びラテンアメリカも研究対象になったことがあ

る。分析結果からみれば，独占的競争市場にあ

るという結論が最も多く，先進諸国における銀

行業の特徴の一つとして捉えられる。

　PR モデルの応用研究として中国の銀行業に

注目したものはそれほど多からず，代表的なも

のとして，黄 （２００７），李偉・韓立岩（２００８），

Fu（２００９）が挙げられる。

　黄 （２００７）は１９９６年から２００５年までの期間

において，１８の銀行を対象に分析を行った。こ

の論文は年ごとに銀行の収入関数を OLS で推

計し，値を計測した。その結果，中国銀行業の

競争度合が高まる傾向にあると結論付けた。た

だし，収入関数を推計する際に，説明変数の数

が５つあるのに対し，サンプル数が１８しかない

ので，回帰分析の信憑性は疑われる余地が残っ

ている。また，  値の値として１よりも大きい

数値が出ているので，これについて説明が不足

している。

　李偉・韓立岩（２００８）は分析期間を１年長く

し，１９９６年から２００６年までを対象としている。

しかも，サンプルとして国有銀行と株式制銀行

のような大手銀行だけではなく，規模が比較的

に小さい都市商業銀行も入れている。ただし，

具体的にはどの都市商業銀行を分析対象に入れ

たのか，またサンプルとして銀行の数はどのぐ

らいあるのか，などについて明示していなかっ

表２　値と市場競争度合との関係

市場の競争度合いH 値

独占市場，あるいは，短期的な寡占市場H≦０

独占的競争市場０＜H＜１

完全競争市場H＝１

（資料）筆者作成。

表３　銀行業を対象としたPRモデルの主要な応用研究
分析結果分析期間先行研究分析対象地域

独占的競争市場１９８４－１９９４Shaffer [２００４]TaxasとKentucky米国

１９８２：完全競争市場
１９８３－１９８４：独占的競争市場

１９８２－１９８４Nathan and Neave [１９８９]カナダ

１９８６：寡占市場
１９８７－１９８８：独占的競争市場

１９８６－１９８８Molyneux et al [１９９４]日本

独占的競争市場１９８８－１９９６Coccorese [１９９８]イタリア

独占的競争市場１９９７－１９９９Coccorese [２００４]

独占的競争市場１９８８－２００５Coccorese [２００９]

独占的競争市場２００１－２００７Gischer and Stiele [２００９]ドイツ

独占的競争市場１９９３－１９９５Hondroyiannis et al [１９９９]スイス

独占的競争市場１９９７－２００３Casu and Girardone [２００６]EU １５カ国EU 

独占的競争市場１９９８－２００２Staikouras et al [２００６]EU ２５カ国

市場競争度合い：韓国＞日本１９９３－２００５Lee and Nagano [２００８]日本と韓国複数の国
と地域 大型銀行：すべての対象国において独占的競争市場

小型銀行：イタリア――独占的競争市場
　　　　　ドイツとフランス――寡占市場

１９９２－１９９６De Bandt and Davis [２０００]
フランス，ドイツ，
イタリア

完全競争市場：アルゼンチンとハンガリー
独占的競争市場：その他の国

１９９４－２０００Gelos and Roldos [２００４]欧州８カ国とラテン
アメリカ地域

（資料）筆者作成。
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た。分析方法は黄 （２００７）と同じく，年ごと

に銀行の収入関数を OLS で推計し，  値を計

測することであるが，収入関数の推計モデルは

やや精緻化されている。分析の結果，中国の銀

行業は独占的競争市場の状態にあるが，競争度

合は高まりつつあると結論付けている。この論

文は Bankscope のデータを利用して分析を

行っており，収入関数の推計式の説明変数とし

て，人件費の代わりに管理費用を労働コストと

見なしている。それと同時に，もう一つの生産

要素である物質的資本のコストの代理変数とし

て非利子支出を推計式に入れている。しかし，

Bandscope のデータを細かく確認すると，実際，

管理費用は非利子支出の一部として計上されて

いる。ゆえに，収入関数を推計する際に，代理

変数の選択には問題があると考えられる。

　Fu（２００９）は１９９７年から２００６年までの期間を

対象に，都市商業銀行と外資銀行もいれて，計

７６行に対して  値の計測を行った。推計方法

として，パネル推計と OLS による年ごとの推

計の両方を行っている。分析の結果，中国の銀

行業は独占的競争市場にあるが，WTO 加盟後，

市場の競争度合が高まっていると結論付けてい

る。ただし，収入関数の推計式には労働投入に

関する変数を入れていないこと，WTO 加盟の

効果についてパネル推計と年毎の OLS 推計の

結果が矛盾しているが，これに対する説明が不

足していることなど，分析には疑問を感じさせ

る点が残っている。

　以上の三つの研究の主要内容を表４にまとめ

ているが，大きな共通点として，中国銀行業の

競争度合が高まっていると結論付けていること

である。また，これらの研究はすべて，外資銀

行に対する進出規制が撤廃された２００６年以降を

分析対象にしていない。

３．２．３　PR モデルによる推計

　構造的アプローチの分析期間は２００３年を起点

としたが，ここではデータの制約により２００５年

～２０１０年を対象に，PR モデルを用いて   値の

推計を試みる。

　黄 （２００７），李偉・韓立岩（２００８），Fu（２００９）

などの先行研究と比較するため，これらの研究

およびその他の研究でも広く採用されている式

で，銀行の収入関数を（１）式のように定義する。

　  

　　　  

　　　  　 （１）

　ただし， ：自然対数

表４　中国の銀行業に対する PR モデルの応用研究

H値分析結果推計方法銀行数分析期間研究

min：０．３７８５
max：１．２１２８

競争度合いが高まりつつある。年毎に推計
（OLS）

１８行１９９６－２００５黄 ［２００７］

min：０．５１９
max：０．８７０

①中国の銀行業は独占的競争
市場にある。
②市場競争度合いは高まって
いる。

年毎に推計
（OLS）

規模が比較的小
さい都市商業銀
行も入れて分析
していると書い
ているが，具体
的な数字は明示
されていない

１９９６－２００６李偉・
韓立岩［２００８］

（年毎に推計
する場合）

min：０．６４２
max：０．８８３

①中国の銀行業は独占的競争
市場にある。

②WTO 加盟後，市場の競争
度合いが高まっている。

パネル推計
および年毎
に推計
（OLS）

都市銀行，外資
銀行を含め，計
７６行。

１９９７－２００６Fu［２００９］

（資料）筆者作成。
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　　　　　  ：  番目の銀行

　　　　　 ：経常収益

　　　　　 ：総資産

　　　　　 ：支払利子（預金に対する支払

利子と借り入れに対する支払

利子の加重平均）

　　　　　 ：労働コストを表す給与総額

　　　　　 ：その他の管理費用

　　　　　 ：期末の固定資産残高

　　　　　 ：自己資本と総資産の対比

　　　　　 ：貸出と総資産の対比

　　　　　 ：撹乱項

　（１）式では，銀行のサービス生産の投入要素

は労働，調達資金，物的資本の三つからなると

しており，それぞれに対応するコストは  ，
 ，  で表されている。投入要素としてもと

もと配当などの資本コストを考慮すべきである

が，中国の上場企業がほとんど配当を行ってい

ないこと，また入手可能な銀行の財務データに

は該当の指標が見当たらなかったことなどによ

り，ここでは資本コストを考慮しないことにし

た。

　PR モデルの仮定では，企業の生産活動が長

期的に均衡していることが前提条件の一つであ

る。長期均衡の下で限界費用と限界収入が等し

くなるため，企業の総資産収益率（ROA）は投

入要素の価格に影響されないはずである。そこ

で，Molyneux et al（１９９６），Claessens and 

Laeven（２００３）などの先行研究が用いた方法に

従い，（１）式の被説明変数をの対数に置き換え，

（２）式の推計を行う。そして，（２）式の推計結

果から   値を求め，  値がゼロと等しくなる

ことを帰無仮説として検定を行う。もし，帰無

仮説が棄却できなければ，生産活動が均衡状態

にあることを示唆することになる。

　  

　　　  

　　　  　 （２）

　ただし， ：自然対数

　　　　　  ：  番目の銀行

　　　　　 ：総資産利益率

　　　　　 ：総資産

　　　　　 ：支払利子（預金に対する支払

利子と借り入れに対する支払

利子の加重平均）

　　　　　 ：労働コストを表す給与総額

　　　　　 ：その他の管理費用

　　　　　 ：期末の固定資産残高

　　　　　 ：自己資本と総資産の対比

　　　　　 ：貸出と総資産の対比

　　　　　 ：撹乱項

　推計に当たって，まず，年次別でクロースセ

クションデータを用いて OLS による推計を行

う。そして，近年，中国銀行業が全体としてど

のような競争環境にあるのかを図るため，外資

銀行の進出に対する規制が撤廃された２００６年を

中心に，２００５年から２０１０年までの全期間を対象

に，パネルデータを用いて固定効果モデルによ

る推計を行う３。推計対象となった銀行のリス

トは，付表２に掲載されている。また，（１）式

と（２）式の推計に用いた変数の基本統計量は表

５で示されている。年ごとに銀行数が異なって

いるのは，データの欠損によるものである。特

に給与総額に対して，公表が連続していない銀

───────────
３　（１）式と（２）式に対してそれぞれ，プーリ
ング回帰モデル，固定効果モデル，変量効果モ
デルを用いて推計した。（１）式の推計に対して
Ｆ検定を行った結果，その統計量が４．５５（Prob＞
＝０．００００）となり，プーリング回帰モデルより
固定効果モデルが採択される。さらに，
Hausman 検定を行った結果，カイ二乗統計検
定量は３０．２０（Prob＞χ２　＝０．００００）となり，変量
効果モデルより固定効果モデルが採択される。
（２）式の推計に対してＦ検定を行った結果，そ
の統計量が３．１３（Prob＞＝０．００００）となり，プー
リング回帰モデルより固定効果モデルが採択さ
れる。さらに，Hausman 検定を行った結果，カ
イ二乗統計検定量は３０．４２（Prob＞χ２　＝０．００００）
となり，変量効果モデルより固定効果モデルが
採択される。そこで，ここでは（１）式と（２）
式に対して固定効果モデルを用いてパネル推計
を行う。
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行は多いため，バランスが取れたパネルデータ

を入手することが難しい。したがって，ここで

はアンバランスド・バネルデータを用いて推計

を行う４。

表５　（１）式と（２）式の推計に用いた変数の基本統計量

サンプ
ル数

総資産
利益率

貸出/
総資産

自己資本/
総資産

管理費用/
固定資産残高

支払利子/
総資産

労働コスト/
総資産

経常収益/
総資産変数

ROALVAQVAPK/CAPPF/ASETPL/ASETREV/ASET

２００５年

３３０．００５３０．５６３６０．０４２６０．７６６５０．０３３６０．００３１０．０２４５平均

０．００３２０．０９８７０．０１３３０．４４６６０．０１１１０．００１９０．００６３標準偏差

０．０００２０．３６５７０．０１６７０．２５５１０．０１２００．０００３０．０１５４最小

０．０１３１０．８９７７０．０６９９２．２７４４０．０５６５０．００８５０．０５１５最大

２００６年

４００．００７２０．５５３８０．０４９６０．８３２８０．０３４３０．００３３０．０２６７平均

０．００３２０．１０１１０．０１４００．４７７４０．０１３４０．００１７０．００５２標準偏差

０．００１００．２０４１０．０１５６０．２６３２０．００９６０．０００３０．０１７０最小

０．０１３１０．８７０４０．０７７７２．０６１２０．０６１９０．００７６０．０４１９最大

２００７年

７４０．００９５０．５３７２０．０６２４１．０３６２０．０３８５０．００３９０．０２８９平均

０．００４３０．０９９４０．０２８１１．０８４９０．０１７００．００１８０．００７１標準偏差

０．０００３０．１８８６０．０１２６０．１４３００．００３５０．０００５０．０１１７最小

０．０２０１０．７８１３０．１５２１１．８２９００．０６２３０．００８３０．０５１９最大

２００８年

５９０．０１１９０．５３２９０．０６８３１．３１８９０．０７７１０．００５６０．０３２３平均

０．００５２０．１０５６０．０２８００．７５１９０．０１１６０．００２３０．００６６標準偏差

０．００１１０．１９２７０．０２７２０．１９６５０．００７４０．０００５０．０１９５最小

０．０３０００．７５８８０．１６１８１．９２１００．０９２５０．０１２８０．０５２８最大

２００９年

６５０．００９８０．５３３６０．０６６６１．３１８９０．０３７００．００４９０．０２５３平均

０．００３８０．０９９４０．０２５６０．７５２１０．０１６７０．００２４０．００５４標準偏差

０．００１００．２２６７０．０２７２０．２０６２０．０１６７０．０００５０．０１２７最小

０．０１９８０．８１６９０．１５４３１．８２７８０．０６３６０．０１２８０．０４０５最大

２０１０年

５４０．００９６０．５００００．０７０４１．４５２００．０６７９０．００５４０．０２４３平均

０．００３４０．１０１２０．０２７８０．７３９５０．０２８６０．００２２０．００４２標準偏差

０．００１００．２４８１０．０３４２０．２７９７０．００１８０．０００６０．０１５４最小

０．０１８２０．８８２３０．１５７１１．８６７４０．０８０２０．０１３１０．０３６２最大

２００５年～２０１０年

３２５０．００９３０．５３４２０．０６２１１．２０５９０．０５４１０．００４５０．０２７３平均

０．００４４０．１０１９０．０２６４０．７５１１０．０３４４０．００２３０．００６６標準偏差

０．０００２０．１８８６０．０１２６０．１４３００．００１８０．０００３０．０１１７最小

０．０３０００．８９７７０．１６１８２．２７４４０．０９２５０．０１３１０．０５２８最大

───────────
４　データセットをバランス・パネルデータに整
理すると，銀行数は１５行と大幅に減少し，しか
も比較的規模の大きい銀行しか残っていない。

───────────
それを用いて推計すると，市場全体の状況を反
映しにくく，バイアスが生じる恐れがある。つ
いでに，バランス・パネルデータで推計した  

値は０．３９と，アンバランス・パネルデータを利
用した結果よりは大きくなったものの，依然と
して０に近い数値である。換言すれば，相互に
競争が起こりやすい一部の銀行を取ってみても，
銀行業の競争度合はそれほど高くないのである。
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表
６
　
銀
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の
生
産
活
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の
長
期
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す
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検
定
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２
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変
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サ
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２
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３３
０
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５
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．０
８７
５

０
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５
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銀
行
の
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入
関
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よ
び
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３３
０
．０
００
０

０
．１
３７
０

０
．２
９６
７

０
．５
３０
３

０
．６
２１
２

０
．３
５８
８

０
．０
９９
７

－０
．０
０５
１

０
．２
０２
２

－５
．４
９２
３

２０
０５

＊
＊
＊

）
０
．０
０１
０

（
＊
＊
＊
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０
．０
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０
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）

０
．１
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）
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＊
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（
＊
＊
＊

）
０
．０
００
０

（
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０
．０
００
０

０
．１
４７
２

０
．２
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９

０
．４
６９

０
．４
９９
２

０
．２
５８
６

０
．１
２１
２

－０
．０
５１
６

０
．１
３４
３

－５
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８３
７

２０
０６

＊
＊
＊

）
０
．０
００
０

（
＊
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＊

）
０
．０
０１
０

（
＊
＊

）
０
．０
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０

（
）

０
．２
９３
０

（
＊
＊
＊

）
０
．０
０３
０

（
＊
＊
＊

）
０
．０
００
０

（
７４

０
．０
００
０

０
．３
６３
０

－０
．１
３４
５

０
．１
５４
２

０
．４
５６
６

－０
．１
１９
３

－０
．１
１２
４

－０
．０
０２
８

－０
．０
１９
３

－５
．３
１８
８

２０
０７

＊
＊
＊

）
０
．０
０２
０

（
）

－０
．２
５２
７

（
＊
＊

）
０
．０
１７
０

（
）

０
．９
５６
０

（
）

０
．７
２６
０

（
＊
＊
＊

）
０
．０
００
０

（
５９

０
．０
００
０

０
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４

０
．１
４８
１

０
．１
８１
１

－０
．０
０６
６

０
．１
３１
３

－０
．０
２２
２

０
．０
３８
０

０
．１
３２
３

－２
．８
４８
４

２０
０８

）
０
．９
５６
０

（
＊ ）

０
．０
７０
０

（
）

０
．５
４１
０

（
）

０
．２
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０

（
＊
＊

）
０
．０
１２
０

（
＊
＊
＊

）
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０

（
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０
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００
０

０
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０

０
．１
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６

０
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８

０
．１
２４
１

０
．０
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２

－０
．０
５８
７

０
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２

０
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中国の銀行業において競争度合は変わっているのか １２５

　まず，銀行の生産活動が長期的に均衡してい

るかどうかを検定する（２）式の推計結果として

（表６）。  値に注目すると，クロースセク

ションデータにしても，パネルデータにしても，

それがゼロと等しくなる帰無仮説は１０％の有意

水準でも棄却できない。このことは，銀行の生

産活動が長期均衡の状態にあることを示唆して

いる。

　表７は市場競争度合を測る（１）式の推計結果

をまとめている。クロースセクションデータを

用いて年次別で推計した   値の結果をみると，
  値は明確な傾向を見せていないが，ほぼゼロ

近傍で推移していることがわかる。  値と市

場競争度合の関係を示す前掲表２と対照すれば，

中国の銀行業は独占的競争市場か，寡占市場に

近い状況にあることが示されている。

　また，２００５年～２０１０年の全期間を対象に，パ

ネルデータを用いて固定効果モデルによる推計

の結果をみると，  値がゼロに近い０．２７１４の数

値を取っている。このことは，２００５年～２０１０年

まで，中国の銀行業は全体として独占的競争市

場にあるが，競争度合はそれほど高くないこと

を示唆している。結論としては，年次別の推計

結果とほぼ整合的である。

４．おわりに

　本稿では，中国の銀行業では四大国有銀行の

規模が依然として巨大である現実を踏まえ，中

国の WTO 加盟によって外資銀行が本格的に

国内に進出していることを背景に，２００３年に始

まった国有銀行の株式会社化改革に着目し，そ

の時から２０１０年までの期間を対象に構造的アプ

ローチと非構造的アプローチを用いて中国の銀

行業の競争度合の変化を測ってみた。

　構造的アプローチにおいては   の計算結果

をみると，２００９年まで四大国有銀行の市場シェ

アが低下傾向にあるが，政府の景気刺激政策と

いう政策ショックにより，当該市場シェアは再

び上昇に転じた。このことは，  による計測

が短期的な要因に大きく左右される可能性があ

ることが示唆されている。

　そして，HHI の推計結果は，中国銀行業の市

場集中度が低下傾向にあることを示しているが，

HHI の数値をみれば，市場集中度が依然として

高いレベルにあると考えられる。

　非構造的アプローチにおいては，PR モデル

を用いて   値を推計した。その推計結果は，

外資銀行が本格的に進出した後でも，中国の銀

行業は依然として独占的競争市場か，寡占市場

に近い状況にあることを示している。

　国有銀行に対する過保護によって，銀行業全

体の経営効率の向上が妨げられ，資金配分の歪

みが発生しやすく，銀行をチャネルとした金融

システムの健全性が損なわれる恐れがある。国

有銀行の民営化を推進して，金融市場への政府

の直接的な関与を無くし，本当の市場競争に基

づく銀行業の発展を実現することは，今後，国

有銀行の改革の目標にされるべきといえよう。
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付表１　HHIの計測対象となった銀行（２５行）

銀行名
農業銀行１

寧波国際銀行２

中国銀行３

交通銀行４

大連銀行５

杭州銀行６

寧波銀行７

青島銀行８

上海銀行９

紹興銀行１０

温州銀行１１

BNP パリバ（中国）１２

建設銀行１３

開発銀行１４

光大銀行１５

広発銀行１６

招商銀行１７

華一銀行１８

漢口銀行１９

華夏銀行２０

工商銀行２１

平安銀行２２

斉商銀行２３

深�発展銀行２４

アモイ国際銀行２５
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付
表
２
　
収
入
関
数
の
推
計
対
象
と
な
っ
た
銀
行

２０
１０

２０
０９

２０
０８

２０
０７

２０
０６

２０
０５

年
銀
行
数

銀
行
名

ID
銀
行
名

ID
銀
行
名

ID
銀
行
名

ID
銀
行
名

ID
銀
行
名

ID

広
州
銀
行

１０
５３
５

江
蘇
呉
江
農
村
商
業

銀
行

１０
０９
８

江
蘇
呉
江
農
村
商
業

銀
行

１０
０９
８

恒
生
銀
行
（
中
国
）

１１
５１
６

ア
モ
イ
銀
行

１７
０７
１

河
北
銀
行

１６
９１
２

１

広
西
北
部
湾
銀
行

１０
５６
９

広
州
銀
行

１０
５３
５

ド
イ
ツ
銀
行（
中
国
）

１１
３３
３

斉
魯
銀
行

１６
１８
４

東
莞
銀
行

１７
３６
０

無
錫
市
商
業
銀
行

１７
０５
０

２
恒
生
銀
行
（
中
国
）

１１
５１
６

恒
生
銀
行
（
中
国
）

１１
５１
６

珠
海
市
商
業
銀
行

１１
７７
５

ア
モ
イ
銀
行

１７
０７
１

寧
波
銀
行

１７
４２
５

ア
モ
イ
銀
行

１７
０７
１

３
重
慶
農
業
商
業
銀
行

１２
２１
４

珠
海
市
商
業
銀
行

１１
７７
５

阜
新
銀
行

１１
９４
３

東
莞
銀
行

１７
３６
０

杭
州
銀
行

１８
５６
５

寧
波
銀
行

１７
４２
５

４
三
井
住
友
銀
行
（
中

国
）

１５
６１
７

阜
新
銀
行

１１
９４
３

南
京
銀
行

１７
３６
１

漢
口
銀
行

１９
８７
３

杭
州
銀
行

１８
５６
５

５

中
信
銀
行
国
際
有
限

会
社

１５
６８
５

重
慶
農
業
商
業
銀
行

１２
２１
４

河
北
銀
行

１６
９１
２

寧
波
銀
行

１７
４２
５

営
口
市
商
業
銀
行

２１
６８
３

漢
口
銀
行

１９
８７
３

６

青
島
銀
行

１６
１５
２

遼
陽
市
商
業
銀
行

１２
５９
１

ア
モ
イ
銀
行

１７
０７
１

杭
州
銀
行

１８
５６
５

滄
州
銀
行

２１
９５
７

大
連
銀
行

１９
９５
０

７
長
沙
銀
行

１６
９１
１

青
島
銀
行

１６
１５
２

東
莞
銀
行

１７
３６
０

漢
口
銀
行

１９
８７
３

鄭
州
銀
行

２１
９５
８

鄭
州
銀
行

２１
９５
８

８
南
京
銀
行

１７
３６
１

斉
魯
銀
行

１６
１８
４

南
京
銀
行

１７
３６
１

大
連
銀
行

１９
９５
０

徳
州
市
商
業
銀
行

２１
９５
９

揚
州
市
商
業
銀
行

２３
８０
２

９
寧
波
銀
行

１７
４２
５

東
莞
銀
行

１７
３６
０

寧
波
銀
行

１７
４２
５

営
口
市
商
業
銀
行

２１
６８
３

湖
州
市
商
業
銀
行

２１
９６
０

貴
陽
銀
行

２８
８５
２

１０
杭
州
銀
行

１８
５６
５

南
京
銀
行

１７
３６
１

杭
州
銀
行

１８
５６
５

滄
州
銀
行

２１
９５
７

盛
京
銀
行

２５
５０
８

徽
商
銀
行

２９
１４
９

１１
漢
口
銀
行

１９
８７
３

寧
波
銀
行

１７
４２
５

漢
口
銀
行

１９
８７
３

鄭
州
銀
行

２１
９５
８

鞍
山
銀
行

２６
３４
３

福
建
海
峡
銀
行

２９
１８
２

１２
大
連
銀
行

１９
９５
０

樟
州
銀
行

１８
５６
５

大
連
銀
行

１９
９５
０

徳
州
市
商
業
銀
行

２１
９５
９

長
治
市
商
業
銀
行

２６
３４
４

紹
興
銀
行

２９
４１
４

１３
北
京
農
村
商
業
銀
行

２１
６１
９

西
安
市
商
業
銀
行

１９
２０
６

徳
州
市
商
業
銀
行

２１
９５
９

湖
州
市
商
業
銀
行

２１
９６
０

承
徳
市
商
業
銀
行

２６
３４
５

九
江
銀
行

２９
４６
３

１４
ハ
ル
ビ
ン
銀
行

２３
７５
８

漢
口
銀
行

１９
８７
３

南
充
市
商
業
銀
行

２３
４６
８

柳
州
銀
行

２１
９６
１

昆
侖
銀
行

２６
３４
６

中
国
銀
行

３０
１１
８

１５
U
O
B
銀
行
（
中
国
）

２５
５３
７

大
連
銀
行

１９
９５
０

ハ
ル
ビ
ン
銀
行

２３
７５
８

ハ
ル
ビ
ン
銀
行

２３
７５
８

蘭
州
市
商
業
銀
行

２６
３４
７

中
信
銀
行

３２
３７
８

１６
東
京
三
菱

U
F
J銀
行

（
中
国
）

２５
５９
９

北
京
農
村
商
業
銀
行

２１
６１
９

東
京
三
菱

 U
FJ

 銀
行

（
中
国
）

２５
５９
９

鞍
山
銀
行

２６
３４
３

興
業
銀
行

２６
８５
９

交
通
銀
行

３３
０７
６

１７

み
ず
ほ
銀
行（
中
国
）

２６
８１
９

南
充
市
商
業
銀
行

２３
４６
８

み
ず
ほ
銀
行（
中
国
）

２６
８１
９

長
治
市
商
業
銀
行

２６
３４
４

徽
商
銀
行

２９
１４
９

農
業
銀
行

３３
５７
２

１８
ス
タ
ン
ダ
ー
ド

チ
ャ
ー
タ
ー
ド
銀
行

（
中
国
）

２６
８３
５

ハ
ル
ビ
ン
銀
行

２３
７５
８

恒
生
銀
行
（
中
国
）

２６
８３
０

承
徳
市
商
業
銀
行

２６
３４
５

福
建
海
峡
銀
行

２９
１８
２

工
商
銀
行

３３
５７
６

１９

R
B
S 
銀
行
（
中
国
）

２６
８３
８

東
京
三
菱

 U
FJ

 銀
行

（
中
国
）

２５
５９
９

ス
タ
ン
ダ
ー
ド

チ
ャ
ー
タ
ー
ド
銀
行

（
中
国
）

２６
８３
５

昆
侖
銀
行

２６
３４
６

紹
興
銀
行

２９
４１
４

招
商
銀
行

３８
６０
０

２０

D
B
S 
銀
行
（
中
国
）

２６
８４
０

_坊
銀
行

２６
４５
３

R
B
S 
銀
行
（
中
国
）

２６
８３
８

蘭
州
市
商
業
銀
行

２６
３４
７

九
江
銀
行

２９
４６
３

恒
豊
銀
行

３９
０６
０

２１
H
SB

C
 銀
行
（
中
国
）

２６
８８
７

み
ず
ほ
銀
行（
中
国
）

２６
８１
９

D
B
S 
銀
行
（
中
国
）

２６
８４
０

 
坊
銀
行

２６
４５
３

中
国
銀
行

３０
１１
８

臨
商
銀
行

３９
０６
１

２２

江
陰
農
商
銀
行

２７
４９
１

ス
タ
ン
ダ
ー
ド

チ
ャ
ー
タ
ー
ド
銀
行

（
中
国
）

２６
８３
５

徳
陽
銀
行

２６
８５
６

ス
タ
ン
ダ
ー
ド

チ
ャ
ー
タ
ー
ド
銀
行

（
中
国
）

２６
８３
５

中
信
銀
行

３２
３７
８

上
海
農
村
商
業
銀
行

３９
０６
４

２３

シ
テ
ィ
バ
ン
ク
（
中

国
）

２７
９３
７

R
B
S銀
行
（
中
国
）

２６
８３
８

H
SB

C
 銀
行
（
中
国
）

２６
８８
７

R
B
S 
銀
行
（
中
国
）

２６
８３
８

交
通
銀
行

３３
０７
６

東
営
銀
行

３９
６１
２

２４

貴
陽
銀
行

２８
８５
２

浙
江
泰
隆
商
業
銀
行

２６
８６
６

浙
江
稠
州
商
業
銀
行

２７
３０
８

D
B
S 
銀
行
（
中
国
）

２６
８４
０

農
業
銀
行

３３
５７
２

富
_銀
行

４０
３３
８

２５
徽
商
銀
行

２９
１４
９

H
SB

C
 銀
行
（
中
国
）

２６
８８
７

江
陰
農
商
銀
行

２７
４９
１

徳
陽
銀
行

２６
８５
６

工
商
銀
行

３３
５７
６

煙
台
銀
行

４０
４４
１

２６

錦
州
銀
行

２９
２４
２

浙
江
稠
州
商
業
銀
行

２７
３０
８

シ
テ
ィ
バ
ン
ク
（
中

国
）

２７
９３
７

桂
林
銀
行

２６
８５
７

招
商
銀
行

３８
６０
０

浙
商
銀
行

４２
３３
０

２７

中
国
銀
行

３０
１１
８

江
陰
農
商
銀
行

２７
４９
１

貴
陽
銀
行

２８
８５
２

 
州
市
商
業
銀
行

２６
８５
８

上
海
農
村
商
業
銀
行

３９
０６
４

興
業
銀
行

４２
５５
１

２８

中
信
銀
行

３２
３７
８

南
洋
商
業
銀
行
（
中

国
）

２７
５０
７

徽
商
銀
行

２９
１４
９

嘉
興
銀
行

２６
８５
９

富
 
銀
行

４０
３３
８

深
�
発
展
銀
行

４３
０６
１

２９

交
通
銀
行

３３
０７
６

シ
テ
ィ
バ
ン
ク
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　An unstable world economic situation continues in the aftermath of the Lehman Shock, and 

major European and American banks are exposed to severe financial conditions. However, in China, 

which is maintaining rapid economic growth, the activities of domestic banks, particularly the four 

state-owned banks (SOBs), are noteworthy. In terms of scale, each SOB is a giant in China’s 

banking industry. Overthrowing state bank market control and accepting the entry of private 

capital were the most critical elements of the economic reform that started in the beginning of the 

1980s, which sought to promote bank competition. However, the Chinese government, which forced 

the SOBs to become joint-stock companies, may also change existing policies to protect domestic 

banks since its joining of the World Trade Organization (WTO). This national protection may be 

the reason behind SOB growth. Because of such protective policies, foreign banks entering China 

might have been unable to compete within the banking industry. To verify this, we need to 

measure the degree of market competition within the Chinese banking industry. This study 

attempts to do that by using two techniques, the “non-structural approach” and the “structural 

approach”, both of which have been widely used in earlier research. From the results, it is hard to 

say that the degree of competition improved since the joint-stock reform of the SOBs in the period 

2003 to 2010, and it is clear that banks in China operate under a monopolistic or oligopolistic system 

of competition.


