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中国の郵便貯金† －復活の背景と役割－

筑波大学大学院博士課程

社会科学研究科経済学専攻　　唐　成

調査研究論文

・中国の郵便貯金制度は１９０９年に創設されたが、中華人民共和国の成立と同時に、貯金

業務が廃止された。１９７８年の経済革命路線の実施を契機として、中国では計画経済から

市場経済への移行が始まった。１９８６年４月に郵便貯金制度が復活され、事業が拡大され

てきた。

・郵便貯金制度の復活の背景には二つの主な理由があった。１つ目は１９７８年以後、経済

改革が進む中で、貯蓄主体は家計部門へ、投資主体は企業部門へと移り、金融の仲介機

能が必要となってきたためである。１９７９年以後の金融制度改革、特に人民銀行の中央銀

行化改革が郵便貯金を復活させたきっかけであった。２つめは経済発展のための金融的

動員政策である。郵便貯金は郵政局のネットワークを通じて、民間資金を吸収する重要

な径路の１つであった。

・１９８６年以後の郵便貯金の増加率は商業銀行の預金増加率を上回っている。郵便貯金の

成長要因としては、経済成長に伴う可処分所得の増加、貯金機構の拡大、貯金サービス

の改善などがある。郵便貯金は特に農村部での貯蓄普及に力を入れており、郵便貯金を

通じて、金融サービスの地域格差をなくすという点で復活の意義が大きい。

・郵便貯金の資金は全額預託で人民銀行のハイパワード・マネーに加えられる。また、郵

便貯金の資金は自ら不良資産を所有しないため、銀行預金に比べて安全資産である。郵

便貯金の成長と存在意義はこの安全資産の提供によるものと考えられる。郵便貯金は中

央銀行貸出の資金源として、商業銀行の信用創造能力を通じて、マネーサプライを増加さ

せる効果がある。中国の郵便貯金は金融政策であり、日本の郵便貯金は財政政策である。

・郵便貯金の資金運用の方法は見直すべき時期にきている。今後、政策金融は中国の経

済発展に重要な役割を果たしていくことが期待される。そのため、郵便貯金は財政投融

資制度の主な資金供給源としての生存意義が問われるだろう。

・しかし、残される課題も大きい。たとえば、独立会計制度の確立、リスク管理の問題、

政策金融に対するモニタリングを行う必要性などがある。今後、日本モデルを参考にし、

中国の政策金融における適応性を研究していくべきである。

［要約］
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Research and Survey Reports
Postal Savings System in China:

It's Historical Background and Economic Role 
Cheng Tang

Graduate School Social Sciences (Economics), University of Tsukuba

Summary

The Chinese postal savings system was originally founded in 1909,and abolished in 1949 when the People's

Republic of China was established. With implementation of the economic reform and open policy toward the

world in 1978,China began a process of transition from planned to market economy. The postal savings system

was revitalized in 1986, and it became more and more popular in China. 

There were two main reasons behind the revival background of Chinese postal savings system. First, since the

economic reform began in 1978, the household sector has become the main saving body and the enterprise sector

has become the main investment body, hence the establishment of financial intermediary functions was needed.

The second is a financial mobilization policy by government sector. Postal savings was one of the important path

which absorbed private saving through the network of post office all over the China.

After 1986, the growth rate of postal saving exceeded that of deposit of commercial bank. The high growth rate

of postal saving can mainly be explained by the high disposable income growth rate, and by expansion of saving

branches and an improvement of financial service. Especially in rural districts, postal savings have a great

significance for expansion of savings behavior. 

The postal savings funds are added to the high-powered money of the People Bank of China in total. Moreover,

because postal saving funds do not own bad loan, it is a kind of riskless assets compared with the bank deposit.

Therefore, the existence and growth of postal savings are equivalent to the offer of these riskless assets. Postal

savings have effected money supply increase through the credit creation capability of commercial banks as the

source of funds for central bank loans.

Now, it's the time to reconsider the fund operation of the postal savings. From now on, postal 

savings will be expected to play an important role in country's economic growth, as main fund 

supplier of treasury investment and loan system. It is necessary to consult Japan's postal savings 

model and to study the adaptability in guidance policy finance from it.
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教授、河野惟隆教授（以上，筑波大学）、渡邊真理子氏(アジア経済研究所)、山本宏子部長（関東郵政局貯金部）から貴重な
コメントをいただきました。また、平成１２年度生活経済学会関東部会において、討論者の溝口敏行教授（広島経済大学）およ
び竹澤康子助教授（東洋大学）から大変有益なコメントをいただきました。記して深く感謝の意を表します。本研究は、２０００
年度富士ゼロックス小林節太郎記念基金（小林陽太郎実行委員長）から研究助成金を受けた成果の一部であり、深謝致します。
なお、本研究における誤謬のすべては筆者の責任に帰するものです。



Ⅰ　はじめに

本稿の目的は、日本との比較を念頭に置きなが

ら、中国における郵便貯金復活の背景とその経済

的な役割を明らかにしたい。中国の郵便貯金は

１９８６年４月に制度復活され、その後の貯金業務が

急速に拡大されてきた。これまで、中国の郵便貯

金に関する研究は、資料やデータの制限もあり、

ほとんど行われていなかった。筆者のサーベイで

は、易鋼（１９９６）、李 （２０００）は数少ない研究

である。その中で、易鋼は郵便貯金の復活は銀行

の預金を減少させ、信用創造過程から漏れ出して

いると分析している。李 は現行の郵便貯金制

度、特に中国人民銀行（以下人民銀行）への預託

に関する問題点を指摘している。しかし先行研究

では、郵便貯金制度がなぜ復活させられたか、ま

た、郵便貯金は中国の経済発展において、どのよ

うな役割を果たしてきたかについて、必ずしも究

明されなかった。このような問題意識のもとで、

本研究は１９８６年に復活した郵便貯金の中国の経済

発展における位置付けを明らかにしたい。そのう

えで、郵便貯金に関する今後の発展課題を提起し

ておきたい。本研究の構成は、次の通りである｡

第Ⅱ節「郵便貯金制度の復活」では、まず１９０９

年以来の郵便貯金制度の沿革を簡単に説明する。

そして制度復活の背景として、１９７９年以降中国経

済におけるマネーフローの変化、それに伴う金融

制度改革の必要性などの側面について論じる。次

に、人民銀行による中央銀行化改革が郵便貯金制

度を復活させた直接な理由を明らかにする。第Ⅲ

節「郵便貯金による貯蓄拡大」では、郵便貯金が

民間資金を吸収する経路として重要な役割を果た

していることを論じる。まず郵便貯金を可能にし

た金融資産蓄積の構造を概観したうえで、次に郵

便貯金の復活、その後の発展による貯蓄拡大効果

を明らかにする。第Ⅳ節「郵便貯金の資金運用」

では、人民銀行による郵便貯金の資金運用につい

ての役割を明らかにする。まず郵便貯金がハイパ

ワード・マネーを減少させるという易鋼（１９９６）

の郵便貯金漏出説の誤りを指摘したうえで、次に

郵便貯金によるマネーサプライのプロセスを解明

する。最後に、日中比較分析を試み、郵便貯金の

資金運用に関する両国のそれぞれの特徴を捉える。

第Ⅴ節「おわりに」では、まず分析した成果を簡

単にまとめたうえで、次に郵便貯金の資金運用に

関する問題点を提起に、今後の郵貯を政策性金融

の原資に活用することを提案する。

Ⅱ　郵便貯金制度の復活

（１）郵便貯金制度の歴史的沿革

日本の郵便貯金業務は１８７５年５月に、イギリス、

ベルギー、ニュージーランドについで世界では４

番目に創設された。日本の公的な機関として、東

京株式取引所（１８７９年）、日本銀行（１８８２年）よ

りも古く、最も早く創設された公的金融機関であ

る１）。郵便貯金は「勤倹貯蓄を奨励し、国民生活

の安定を図るとともに、零細貯金を集めて産業資

本の一部として役立てる」２）ことを目的として、

１８７５年５月に制度が創設された。以来、郵便貯

金制度の急速な発達やそれを最も重要な原資とす

る財政投融資制度を通じて、日本の急速な資本主

義的発展、戦後の経済復興、及びその後の高度経

済成長に大きな役割を果たしてきた。

他方、中国の郵便貯金の歴史は１９１９年にさかの

ぼり、当時の郵政機関である中華郵政によって郵

便貯金業務が導入された（補図１）３）。郵便貯金
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１）竹澤康子「日本の貯蓄金融機関」相澤幸悦・平川本雄編『世界の貯蓄金融機関』日本評論社、１９９６年、１９０ページ。
２）日本銀行経済研究所『わが国の金融制度』１９９５年、４１６ページ。



業務は新しく組織された郵政貯金総局が管轄し、

上海、北京など１１の都市で公務員や教師を対象に

展開されていた。集められた郵貯資金の大部分は

有価証券と不動産投資に運用されていた。１９３５年

に、郵便貯金業務は郵政業務と合併し郵政貯金為

替局となり、中華民国の「四行両局」の１局とし

て、当時の金融界では重要な地位を占めていた。

１９３７年末に郵便貯金取扱局数は６４８ヶ所に達し、

貯金総額は６０７９万元（法幣）に上っていた４）。

１９４９年に、中華人民共和国の成立に伴う経済の

社会主義改造を進める過程で、国民党系金融機関

はすべて公有化されることになり、郵便貯金業務

も同年１１月に地域の人民銀行に統合されることに

なった５）。人民銀行に統合された郵貯業務は当初

人民銀行の預金吸収代理機構として、個人や非営

利団体の貯金業務を続けていた。その後の郵政業

務発展に伴う人手不足や、銀行の預金機構の拡大

による業務の必要性が小さくなり、１９５７年９月に

廃止されることになった。それから１９８６年４月に、

郵便貯金は「郵便局の広範な全国組織を利用して、

一般庶民に貯金サービスを提供し、国民経済発展

するための零細な社会余剰資金を吸収する重要な

ルートである」６）として、制度復活がなされた。

ところで、こうした郵便貯金の復活の当初の狙

いは、経済発展資金のための社会資金の吸収とい

うことよりも、郵便貯金は中央銀行である人民銀

行の窓口としてという側面が強かったように思わ

れる。というのは、１９８６年１月に、国務院は人民

銀行が当時続けられていた個人や企業の預金業務

の廃止を含めた銀行条例を実施すると同時に、郵

便貯金制度を復活させ、その資金運用を人民銀行

に全額預託するという決定も下した。つまり、郵

便貯金の復活は人民銀行による中央銀行化改革過

程の一環であると推敲される。しかしその後の郵

便貯金業務の発展、その資金活用の必要性の拡大

は、郵便貯金は民間資金を吸収する重要な資金経

路としての役割を担うようになったことを注目し

なければならない。以下の第２節では、１９８６年に

郵便貯金の復活背景を詳しく考察してみよう。

（２）マネーフローの変化と金融改革

１９７９年に始まった中国の経済改革は政府財政の

プレゼンスを大幅に後退させることになった。そ

の象徴とは国有企業の資金調達の市場化である。

これまで、企業の流動資金や投資資金はほとんど

財政による無償交付であったが、次第に銀行の有

償融資へと切り替えられた。また、このため、社

会資源をより効率的に配分するためには、金融の

仲介機能の発達が不可欠な条件だったのである。

それを裏付けるのが「マネーフロー」（資金循環）

の構造変化である。図１は、１９５２年以後の各経済

部門別の投資超過（資金不足）と貯蓄超過(資金

余剰) との関係を現在にいたるまでどのように推

移してきたかを示すものである７）。
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３）郵便貯金貯金業務が実施される前の１９０８年（清光緒３４年）に、清末政府は官僚をオーストリアに派遣し，郵便貯金業務の展
開を試みた（王文武・郎秋洪編著１９９７、６ページ）。

４）前掲書、６ページ。
５）田島俊雄「中国の財政金融制度改革」中津編『現代中国の構造変動』第２巻経済、２０００年、東京大学出版社、８７ページ。
６）尚福林主編（１９９５）１３３ページ。元出所は１９８６年３月に中国人民銀行と郵電部との「銀郵協議」による内容。
７）中国の資金循環構図（１９５２－９８年）は筆者の整理によって、本稿ではじめて公表された。統計資料の不足で，データの正確
性に欠けているとは思われるが、資金フロー全体の流れを把握するには十分であろう。



図１に示されているように、「計画経済」期の

中国経済は、金融構造の側面から見るかぎり、比

較的単純な図式によって捉えられた８）。すなわち、

国営企業部門は貯蓄主体となり、政府部門が全社

会固定資産の投資主体によって特徴付けられてい

たのである９）。計画経済期の資金循環構造は、結

局金融の仲介機能が発達せずに、直接財政を経由

して貯蓄の動員が行なわれたと見られる。

これに対して、１９７８年以降の資金循環構造は一

変する。このような変化を一言で特徴付けるなら

ば、「金融構造を財政から金融への転換」として

捉えることができよう。政府部門は投資の主体か

ら後退し、企業部門は恒常的に最大の資金不足

（投資超過）部門となった。一方、１９７８年以後の

家計部門は、国民所得の順調な伸びと比例して、

膨大な貯蓄が形成された。家計部門の貯蓄形成は、

銀行制度を通じて企業の投資資金需要を満たして

いくという資金供給の一方的な流れであった。こ

の２０年間において、家計部門の貯蓄超過は中国の

経済発展を支える安定した貯蓄供給源である。こ

うした企業部門の資金不足が主に、家計部門の豊

富な余剰資金によって供給されるというのが、

１９７９年以後における中国の資金循環の基本的な型

である。

以上のように、中国の経済改革は実体経済面の

発展状況、それに伴うマネーフロー構造変化への

対応という経済改革初期の課題に直面していた。

金融面においてはこうした変化に対処できるよう

な制度改革の必要性が迫られていた。これまでの

金融部門は１９５２年以後におかれた高度集中のモノ

バンク体制の下では、財政部門の窓口に過ぎな

かった １０）。人民銀行は通貨を発行し、「統存統貸」
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図１　中国における部門別資金過不足の推移（１９５２－９９年）
（対名目ＧＤＰ比、％）

注）各部門の和は統計上の不突合でゼロにならないが、便益上ゼロと仮定した。
出所）各統計資料に基づく筆者作成（参考文献を参照）

８）１９５８－１９６０年という「大躍進」時期において、経済発展のための「以鋼為綱」という盲目な国家建設の目標に向けて、政府
部門の投資超過が異常に伸びていた。但し、Ｉ－Ｓバランスの動きは事後的な計数であるため、この時期の政府部門の大幅
な投資超過に対応して企業部門は大幅な貯蓄超過となっている。しかし、実際にはこの間の企業業績が悪化し、偽りの利潤
上納を申告したため、結果的には１９５８－６０年に大幅な財政赤字を生じさせた。

９）国営企業部門の貯蓄形成は、税収及び利潤上納の形で政府税政収入の８割以上を占めている（『中国財政統計１９５０－１９８５年』
より算出）。

１０）中国人民銀行研究局編『中国現代中央銀行体制－中国人民銀行管理体制的重大改革』、１９９９年、４ページ。
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（貯蓄を統一し、貸出を統一的に行う）という直

接管理型の金融政策を行っていた。その一方、自

らも個人や企業の預金業務及び貸出業務といった

商業銀行の業務も担っていた。しかし、人民銀行

の仲介機能も企業の流動資金の一部を融資するだ

けに限られていた１１）。

したがって、１９７８年以後の金融制度改革の中心

課題は、金融機関の資金仲介機能を発達させるこ

とであった。つまり、これまでの政府財政による

資金配分から、銀行を通じて家計の余剰資金をい

かに円滑に経済実体面に供給するかが、課題とな

ったのである。このため、金融制度改革はまず人

民銀行の商業銀行機能を分離することから始まっ

た。１９７９年２月には中国農業銀行を再建させ、経

済改革初期段階における農村改革重視の姿勢を強

調した。同年の４月に中国銀行を国家指定の外貨

専業銀行として、人民銀行から分離・独立させ、

国家外貨為替管理局も同時に設立した。１９８３年９

月になると、国内の保険業務を専門とする中国人

民保険公司を復活させ、さらに、中国人民建設銀

行を実質的に財政部門から独立させた。また、翌

年１月に、人民銀行から切り離した中国工商銀行

は一般向け預金・賃出業務を開始した。

他方、１９８３年９月に出された、国務院の「人民

銀行が専門的に中央銀行の機能を果たすことにつ

いての決定」によって、翌年１月１日から、人民

銀行は事実上中央銀行としての第一歩を踏み出し

た１２）。人民銀行は中央銀行としての職務を遂行す

るために、マクロ金融政策の研究と実施をするこ

とや、人民銀行理事会の設立、預金準備制度や中

央銀行貸出制度の確立などといった中央銀行の基

本的な枠組みが形成されることになった。こうし

て、１９８０年代前半までの金融改革では、主に中央

銀行としてのマクロ金融政策を行う人民銀行と、

商業金融を行う４大国有専業銀行を主体とする近

代的二層銀行制度の大枠が整備された（補図２）。

このような金融制度改革の中で、特に人民銀行の

中央銀行化が後に郵便貯金を復活させるきっかけ

となったのである。

（３）人民銀行の中央銀行化と郵便貯金の復活

１９８４年に中央銀行となった人民銀行は、マクロ

金融政策の実施を始めた。金融政策の変化経路は、

その時期の市場経済化への移行段階に対応するよ

うな形で、重点の置き方が異なっている（渡邊

１９９９）。金融政策手段は主に（１）貸出総量枠規

制（貨幣信貸計画管理）（２）中央銀行貸出（３）

準備預金制度（４）利率（５）窓口指導１３）（６）

市場公開操作などの手段が取られてきた１４）。特

に、貸付総額規制は人民銀行にとって、１９９７年ま

では最も重要な金融政策手段であった。金融市場

の未発達や「市場経済」移行期にある実体経済の

発展状況では、このような直接コントロール手段

を取らざるをえなかった。

一方、人民銀行は間接的な金融調整への移行も

実体面の経済移行とほぼ同時に進めてきた。それ
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１１）１９５５年から人民銀行は企業の流動資金の計画額外及び季節性資金を融資することになった。１９５９年以後は流動資金の全額が
人民銀行の「貸出」政策で行なわれた（趙麗芬『財政資金与金融資金研究』中国財政経済出版社、１９９８年、８７－８８ページ）。

１２）『国務院公報』１９８３年１１月２６日。
１３）「窓口指導」という言葉はそもそも日本の高度成長期における日銀の金融政策の１つを表すものであった。しかし、中国で

も１９８７年から、中国人民銀行と各専業銀行の首脳が定期的に会議を開き、人民銀行は各専業銀行に対して、特殊な形式で窓
口指導を行ってきた（劉軍善１９９８）。これは貨幣政策の有効な手段として考えられ、特に１９９８年に信用枠管理方式を撤廃し
た後、「窓口指導」は毎月のように行なわれ、人民銀行の重要な金融政策として使われるようになった（『中国金融年鑑』１９９９
年版、７ページ）。

１４）中国の金融政策についての研究は最近では劉光第（１９９７）、劉軍善（１９９８）などを参照されたい。



は中央銀行の対専業銀行信用供与である。表１は

中央銀行貸出が人民銀行総資産に占める比重を表

している。表をみると、ハイパワード・マネーの

供給の７割ほどは中央銀行貸出によって支えられ

てきたが、その比重性は１９９４年以降低下している

ことがわかる１５）。中央銀行は経済への現金通貨は、

ハイパワード・マネーと呼ばれ、中央銀行のバラン

ス･シ－ト上の負債項目となる。単純なモデルを

前提にすると、マネーサプライ（Ｍ）とハイパワー

ド・マネー（Ｂ）との関係について、次のような関

係式が成り立っている。

この式からマネーサプライに影響を及ぼす変化

は貨幣乗数とハイパワード・マネーであることは

いうまでもない。貨幣乗数が安定的であれば、ハ

イパワード・マネーのコントロールを通して、マ

ネーサプライの管理が可能になる。したがって、

人民銀行にとって、これらの条件を満たされれば、

マネーサプライをいかにコントロールするかが重

要なことになる。ハイパワード・マネーを調整す

る重要なルートとなる。このため、１９８４年に中国

工商銀行を分離する際に、人民銀行は次のような

金融政策手段を取り入れた。

イ．高い預金準備率を定めた。すなわち、企業

預金に対して２０％、貯蓄預金に対して４０％、

農村部の預金は２５％とした１６）。

ロ．人民銀行の融資業務残高はすべて専業銀行
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表１　中央銀行総資産に占める中央銀行貸出の比重

出所）『中国金融年鑑』各年版より算出

マネーサプライ＝ハイパワード・マネー×貨幣常数

１５）１９９４年以後、中央銀行貸出の比重の低下は、為替レート改革によって外貨の流入が貨幣供給の新しいチャンネルになったた
めである。

年次
中央銀行総
資産（億元）

中 央 銀 行
貸出（億元）

比　重
（％）

財 政 支 払
超過（億元）

比　重
（％）

1985 2,735.9 2,248.6 82.2 275.1 10.1

1986 3,344.7 2,693.8 80.5 370.1 11.1

1987 3,838.6 2,773.9 72.3 515.0 13.4

1988 4,627.6 3,388.0 73.2 576.5 12.5

1989 5,744.1 4,246.0 73.9 684.6 11.9

1990 7,226.0 5,147.7 71.2 801.1 11.1

1991 9,010.8 5,991.8 66.5 1,067.8 11.9

1192 10,168.6 6,981.3 68.7 1,241.1 12.2

1993 13,387.2 9,898.5 73.9 1,582.1 11.8

1994 17,588.2 10,451.0 59.4 1,687.7 9.6

1995 20,624.3 11,510.3 55.8 1,582.8 7.7

1996 26,466.8 14,518.4 54.9 1,582.8 6.0

1997 31,413.2 14,357.9 45.7 1,582.8 5.0

1998 31,267.7 16,020.8 51.2 1,582.8 5.1



に移管される一方、預金残高の一部を人民

銀行に留保された１７）。

ハ．金融機関に預金された政府の財政性預金の

全額を人民銀行に預託する。

ニ．人民銀行は計画経済期から残された企業及

び個人の預貯金業務を続ける。

このような金融政策手段をもとに、１９８４年から

人民銀行はハイパワード・マネーの調整による間

接的な金融調整の試みが行っていた。また以上の

ように、人民銀行は負債項目の準備預金率を高く

引き上げることで、ハイパワード・マネーの量を

コントロールしようという意図もあったと推測さ

れる。しかし、そこにも人民銀行の中央銀行とし

ての未熟さが露呈されている。それは１９８４年以後

も企業や個人の預金業務を続けていたことに表れ

ている。人民銀行は自ら預金業務を持続的に行う

ことで、ほかの国有専業銀行との預金獲得競争を

展開し、中央銀行化業務の特化に支障を生じてい

た。

そのため、１９８６年１月７日に実施された「中華

人民共和国銀行管理暫定条例」では、人民銀行の

企業及び個人の預金業務を廃止させることにし

た１８）。「計画経済」期から続けられた預貯金業務

の廃止は、人民銀行による中央銀行化のための分

業化・独立化を一歩前進した出来事であったとい

える。だが、人民銀行は預金業務の廃止に伴う

コントロールできるハイパワード・マネーの量の

減少を食い止めるため、それにとって代われるル

ートの確保も必要であった。それは郵便局を利用

し、郵貯業務を再開させるきっかけとなった。

１９８６年１月に国務院は建国初期に廃止された郵

便貯金制度の復活の決定を下した。この決定を受

けて、郵便貯金業務はまず北京、天津などの１２の

都市において、試験的に行われた。そして、同年

の３月１０日には、中国郵電部と人民銀行は、郵便

貯金業務の具体的な運用・管理方法に関する両者

協議を交わした（いわゆる「銀郵協議」）。この協

議によって、郵電部は「郵政儲匯局」を発足させ、

４月１日に郵便貯蓄業務が正式に全国的に展開し

た。なお、郵便貯金業務は行政上では、郵電部の

管轄の下におかれるが、業務上は、人民銀行の監

督指導を受ける。郵便貯金は個人をサービスの対

象としており、貯蓄預金と個人送金などの負債・

決済業務の取扱を主とする非金融機関となって位

置付けられた。

Ⅲ　郵便貯金による貯蓄の拡大

（１）個人金融資産の蓄積

以上のように、郵便貯金制度を復活させたきっ

かけは人民銀行の中央銀行化改革であったと推測

できる。だが、郵便貯金制度の急速な発展、人民

銀行による資金の活用は、中国の経済発展をその

基底において支える重要な役割を果たすことに

なった。その役割は２つの面に求めることができ

る。１つ目は郵便貯金制度における社会資金吸収

に関する役割機能である。２つ目は郵便貯金制度

における資金運用に関する役割である。本節では

郵便貯金による貯蓄の拡大について、分析を進め

ておこう。

図２をみると、１９７８年以後の家計貯蓄率は高い

伸びを示している。特に１９９２年にはじめて３０％を

超えており、世界的にも際だった高さになってい

る。家計貯蓄率の動向を説明する最も重要な要因

は高い経済成長率や所得分配制度などが挙げられ
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１６）しかし、翌年に中央銀行は預金準備率を統一し、一律に１０％に変更した。更にその後３度ほど調整され、１９８７年に１２％、
１９８８年９月に１３％に、１９９８年３月に８％まで引き下げられている（李揚［１９９９］、１０６ページ）。

１７）今井［１９９８］によれば、この措置は後ほど専業銀行のオーバーローン形成の要因となった。
１８）この条例では、人民銀行を中央銀行に規定するということに初めて法的に明確な地位を与えられた。



図２　日本と中国の家計貯蓄率（１９５５－９８年）

出所）中国：唐成（２０００ｂ） 日本：経済企画庁『国民経済計算』
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る（小論２０００ａ）。高い成長率は家計にとって可処

分所得の急増加であり、人々の消費の伸びがそれ

についていけないことが大きな理由になっている。

また、所得分配制度改革によって、財政補助や企

業利潤を賃金の拡大や福祉の充実などの形で家計

部門に移転したことが貯蓄率を高めた要因である。

高い家計貯蓄率の伸びは、これまで低水準に

あった金融資産保有額の増加とともに上昇してき

た。表２は中国と日本に関する個人部門の金融資

産保有残高の構成比を示している。これによると、

中国の金融資産構成は１９７８年に通貨性預金と定期

性預金という２種類しかなく、特に通貨性預金の

比重が極めて高く、全体の６６．９％を占めている。

通貨性預金は１９８６年までかなり低下したが、それ

でも４２．９％の比重であった。他方、有価証券や保

険などの保有比重も極めて低かった。１９８０年代中

頃に証券市場や保険市場は未発達であったため、

家計にとって金融資産選択の余地はほかになかっ

たこともいえる１９）。

（２）郵貯による貯蓄の拡大

このように、郵便貯金が復活されるまでの１９８０

年代中頃までは、家計の金融資産を現金または要

求払い預金で保有する比率がまだまだ高かった。
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表２　中国と日本の個人部門の金融資産残高構成比（％）

出所）中国：唐成（１９９９）より整理　　日本：経済企画庁『国民所得統計年報』、日本銀行『資金循環勘定』

中　　　国 日　　　本

1978 1980 1982 1983 1985 1986 1955 1959 1961 1963 1965 1966

通貨性預貯金

（現金）

（預金）

66.9 55.5 49.5 47.7 47.5 42.9 27.5 20.8 20.7 19.9 18.7 19.1

45.9 41.7 34.9 32.5 31.9 28.4 10.6 7.4 7.3 6.5 6.2 6.4

21.0 13.8 14.6 15.2 15.6 14.5 16.9 13.4 13.4 13.4 12.5 12.7

定期性預貯金 33.1 44.5 48.7 49.3 48.1 49.4 42.0 44.8 42.6 41.5 42.3 43.9

有 価 証 券 0.0 0.0 1.8 2.9 4.0 7.3 14.7 16.7 21.3 21.0 18.0 17.1

保　　　　険 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.4 7.3 9.6 9.9 10.0 11.7 12.2

１９）Nicholas Lardy, China's Unfinished Economic Revolution,（Brookings Institutions, 1998）, p.131.



経済発展のための長期投資資金の確保にも、郵便

貯金を通じて、草の根の大衆貯蓄を吸収し、経済

発展に必要な国内での資金調達という重要な役割

を担うことができる。発展途上国における金融的

貯蓄の増加は寺西（１９９１、第２章）が次の３つの

形で生じるとしている。第１は、銀行などの支店

網の拡大である。支店網の拡大が金融機関の利用

可能性を高め、人々に近代的金融機関の発行する

間接証券の保有をうながすことである。第２は、

金融組織の多様化である。さまざまな経済主体の

ニーズに合わせて、金融システムが多様化し、さ

まざまな金融機関が設立されてくる過程で、これ

らの機関の提供する新しい金融商品の保有がうな

がされることである。第３は、預金金利の自由化

である。金融の自由化はポートフォリオ・シフト

による定期預金の急増現象が生じてくることなど

が指摘される。

中国の金融的貯蓄の動員は１９７８年以後に行わ

れた金融制度改革の初期段階から始まった。貯蓄

促進政策として、１９７８年にタンス預金を正規の預

金とするための「割増金付き定期預金」キャン

ペーンを行っていた。また、預金の種類を増やし

たり、預金金利の引き上げ政策は絶えず行なわれ

てきた２０）。こうした中で、郵政系統による貯金業

務の再開は国民の貯蓄を高めようとする金融的貯

蓄動員の一環である。郵便貯金がどのような趣旨

のもとで復活したかは、当時の人民銀行と郵電部

との協議いわゆる「銀郵協定」の内容から明らか

である。その協議によれば、郵便貯金が「郵政機

関による郵便貯金業務は国家及び個人の利益にな
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表３　郵便貯金取扱局及び貯金口座数の推移（１９８７－９９年）

出所）中国金融学会『中国金融年鑑』１９８８－１９９９年版
国家郵政局郵政儲匯局資料より筆者整理

年次
郵貯取扱局数 貯金残高（億元） 貯金額（万元）／局 貯金口座

総数（万）合計 都市 農村 都市 都市

1987 9477 na na 37.6 39.7 5350

1988 13651 4167 9484 70.3 51.5 11702

1989 15609 5730 9879 76.4 24.4 133.3 24.7 7451

1990 17305 5303 12002 124.5 45.8 253.6 38.2 6634

1991 18750 5667 13083 227.5 88.0 401.4 67.3 6518

1992 20017 6062 13955 352.1 124.7 580.8 89.4 6328

1993 21945 6592 15353 400.7 215.2 607.9 140.2 6155

1994 26750 8191 18559 655.2 655.2 339.0 799.9 182.7

1995 30130 9617 20513 1068.9 546.9 1111.5 266.6 7592

1996 30712 9452 21260 1406.5 740.1 1488.0 348.1 9007

1997 31473 10412 21061 1762.9 882.8 1693.1 419.2 11190

1998 31563 10774 20789 2123.0 1079.1 1970.5 519.1 10848

1999 31477 11144 20333 2552.7 1262.7 2290.6 621.0 11092

農村 農村

２０）中国の貯蓄動員政策は小論［２０００ａ］を参考されたい。



るものである。その基本任務は郵便局の全国的な

ネットワーク営業網を利用し、一般庶民に貯蓄手

段を提供し、経済発展の社会余剰資金を吸収する

目的である」というものであった。

日本の郵便貯金は、政府の積極的な貯蓄奨励政

策をもとに、局舎の無償提供や業務請負を柱とす

る特定３等郵便局制度を活用し、全国的な吸収網

を築いた（迎１９８１、３６ページ）。これに対して、

中国の郵便貯金は現存の郵便局を拠点に、順次、

郵便貯金取扱局数を増やしてきた。表３で示した

ように、郵便貯金取扱局数は１９８７年の９千ヶ所か

ら１９９８年に３万２千ヶ所まで拡大した。さらに、

郵便貯金取扱局数を農村と都市に分けてみると、

農村の郵便貯金取扱局数は１９９９年に２万ヶ所強で、

都市の数より倍ほど多い。また、郵貯利用者数の

変化をみると、復活した翌年には５３５万人分の貯

金口座数を超え、１９９８年には１億人に達した。貯

金口座数を持っている国民の人数は、総人口で割

ると、１０人に１人が郵便貯金の利用者となり、そ

の急速な普及ぶりがうかがえる。だが、貯金残高

をみると、総額では都市の貯金残高は農村よりお

よそ倍以上の額であるが、１局当りの貯金額では、

４倍以上の差に広がっている。郵便貯金は特に農

村地域のほうが小口・零細という特性を有してい

るといえよう。

郵便貯金の拡大は銀行預金との預貯金競争にも

シェア拡大がされている。両者の預貯金残高を表

４で比較してみると、郵便貯金が始まった１９８６年

はわずか５．７億元であったが、１９９９年には３８１６億

元まで急増し、名目的には５４倍の増加となった。

一方、銀行の預金残高の伸びを見ると、同じ時期

には１２倍の増加であった。さらに、両者の預貯金

シェアの推移をみると、郵便貯金は１９８７年には

わずか１．２％であったが、１９９９年には６．４％まで、

毎年着々とシェアが拡大してきた。だが、預貯金

残高に占める定期預金と定期貯金の比重をみると、

両者の差はそれほど大きくなく、むしろ銀行預金

のほうが定期預金の比重が高い。この点について

は、定額預金の伸び率が大きい日本の郵貯とは大

きく違っている。
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表４　郵便貯金及びその他金融機関の個人預貯金残高の推移
単位：上段は億元、下段はシェア％

出所）『中国金融年鑑』各年版、『中国郵政年報』各年版より筆者作成

年度
貯金残高
（億元）

定期貯金の
比重（％）

預金残高
（億元）

定期預金の
比重（％）

預貯金残高
合計（億元）

1987
36.7

77.4
3043.8

76.6
3081.4

1.22 98.78 100.0

1988
70.3

77.0
3851.9

74.5
3822.2

1.84 98.16 100.0

1989
100.8

82.0
5095.6

81.1
5196.4

1.94 98.06 100.0

1990
180.3

82.1
6939.5

83.0
7119.8

2.53 97.47 100.0

1991
325.5

83.6
8926.0

83.2
9241.6

3.41 96.59 100.0

1992
476.8

80.3
11282.6

80.1
11789.4

4.05 95.95 100.0

1993
615.9

76.4
14587.6

77.6
15203.5

4.05 95.95 100.0

1994
994.2

75.9
20524.6

78.4
21518.8

4.62 95.38 100.0

1995
1615.8

77.6
208046.5

78.4
29662.3

5.45 94.55 100.0

1996
2146.6

78.6
36374.2

80.2
38520.8

5.57 94.43 100.0

1997
2645.7

72.8
43607.8

78.6
46253.5

5.72 94.28 100.0

1998
3202.1

78.4
48018.4

81.9
53407.2

6.00 94.00 100.0

1999
3815.5

77.6
58757.9

na
62573.4

6.40 93.60 100.0



図３　預金残高及び郵便貯金残高の増加率（％）

出所）表４より作成

（３）郵便貯金事業の現状

郵便貯金の発展状況を具体的にみると、貯金残

高は中国工商銀行、中国農業銀行などに次いで、

第５位の預貯金機関である。また、ほかの諸商業

銀行に比べて貯金業務の展開は遅れているにもか

かわらず、図３で明らかにしたように、郵便貯金

の増加率は一貫して金融機関の預金の増加率を上

回っている。このように、郵便貯金制度が復活し

てからわずか１４年の間に、貯金獲得能力が急速に

高まってきた。その急成長要因としては、前述し

たように、経済の高度成長に伴う可処分所得の増

加のほか、積極的な貯金の専業人員の訓練や、取

扱局の増加が挙げられる。また、金融商品は従来

の通常貯金、通常貯蓄貯金、定期貯金という３種

貯金から、積立貯金、「有奨貯蓄」、定額貯金、住

宅積立郵便貯金、郵便貯金の異地引き降ろしなど

多種類の貯金種類を増やして、積極的な金融サー

ビスの改善による影響が大きい。

表５は郵便事業の日中比較を示している。中国

の郵便事業は、１９４９年に比べて、その発展は著し

いものであった。郵便局数は１９４９年の２万６千ヶ

所から１９９８年に８万４千ヶ所まで急拡大しており、

１局当たりのサービスできる面積も４倍近く縮小

している。しかし、同表の日本との比較してみる

と、中国の郵便事業は依然大幅に遅れていること

がわかる。たとえば、中国の郵便局の数は１９９８年

の現時点では日本を倍以上に上回っているが、国

土面積は日本より２６倍も広いことや人口も１０倍以

上を超えていることを考えると、その数は依然と

して少ない。また、郵便局のうち郵便貯金を取扱

のできる数は、中国は３万ヶ所を超えてはいるが、

日本の郵便局がほとんど郵便貯金を取扱できるま

で発達しているのに対して、中国はまだその半数

にも及ばない。預貯金残高に占める貯金のシェア

も、中国の６．４％に対して、日本は３６．２％を示し

ている。

日本の郵便貯金制度の導入は金融的な側面（資

金吸収）及び心情的な側面（勤倹貯蓄心の養成）

から推進していくうえで、重要な機能を果たして

きたものと考えられる２１）。中国においても、特に

郵便貯金は都市部よりも農村部での普及努力に力
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２１）傳田功『日本の政策金融』思文閣出版、１９９０年、４０ページ。



を入れており、貯蓄機構の未発達地域である農村

においては、郵便貯金の利用可能性そのものが貯

金動員額の増加をもたらしている。この点で郵貯

が果たしている役割の重要性を示唆している。ま

た、農村地域における郵便貯金の利用は、金融サ

ービスの地域格差をなくして提供するという観点

から、その復活の意味が大きい。

また、郵貯は「中央銀行に全額預託し、自ら企

業向けの融資などの危険資産は保有しない」とい

う意味では、ほかの商業銀行のようなリスクは存

在しないと考えられる。今日のように、不良債権

を大量に抱える商業銀行に比べ、郵貯は完全な安

全資産であることをアピールして、「郵便貯蓄は

人民銀行が直接管理する（郵政儲蓄人行直管）」

というスローガンで、農村での貯金普及宣伝がさ

れている（補図４）。中国はまだ経済の発展段階

において、家計のリスク負担能力がまだ小さいこ

とを考えれば、郵便貯金の成長、その存在意義は

一般庶民に安全資産の提供によるものであるとい

う見方もある。

Ⅳ　郵便貯金の資金運用

（１）郵便貯金のマネーサプライ

こうして復活された郵便貯金制度では、郵便局

で吸い上げられた郵便貯金を人民銀行へ全額預託

するという資金運用方法が行われた。復活された

郵便貯金の影響について、易鋼（１９９６）は「郵便

貯金の復活は、個人が郵便局で貯金をすることに

よって、その貯金分だけが銀行への預金を減少さ

せる。その結果、郵便貯金が銀行の信用創造過程

から漏れ出して、ハイパワード・マネーを減小さ

せることになる」と指摘している２２）。つまり、易

鋼説によれば、郵便貯金に集まった資金は信用創

造の外に置かれ、結果的には経済全体へのマネー

サプライ供給が減少することにつながっていくの

である。この指摘は日本の「郵貯シフト」（すな

わち、銀行預金から郵便貯金へのポートフォリ

オ・シフト）という議論に類似しているように思

われる。

しかし、筆者はむしろ郵便貯金が信用創造過程

にあると考えており、易鋼説とは正反対の立場に

ある。すなわち、郵便局で集められた郵便貯金は

人民銀行への全額預託方式によって、中央銀行の

国有商業銀行への貸出の原資の一部として機能を

していると考えられる。そういう意味では、郵便

貯金はハイパワード・マネーとしての機能をして
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表５　郵便事業に関する日中比較

出所）中国：『北京週報』、１９９９年Ｎｏ．４０及び『中国金融年鑑』１９９９年版。 日本：郵政省貯金局『郵便貯金２０００』等より作成。

項　　目
郵便局（郵便
貯金取扱局数）

サービス面積
（平方キロ）

サービス人口
／局（万人）

主な
業種種類

貯金残高
（シェア）

中国

１９４９年
２６，３２８
（－）

３６４．６ ２．１
郵便為替
信書　小包

－

１９９８年
８４，１３４
（３１，６００）

９３．９ １．２２
郵便　為替貯金 ３，８１５億元

（６．４％）

日本 １９９８年
２４，７２６
（２４，１１６）

１．１ ０．５１
郵便　為替貯金
簡易保険

２５１兆円
（３６．２％）

２２）易鋼『中国的貨幣、銀行和金融市場：１９８４－１９９３』上海三聯書店・上海人民出版社、１９９６年、６８ページ。



いると評価できる。では、郵便貯金はなぜ人民銀

行の貸出の原資になる必要があるのか、その理由

に関する詳しい説明は次節の日中比較に譲りたい

が、１つの要因はすでに議論したように、人民銀

行の金融政策に直接関連があると思われる。つま

り、中央銀行となった人民銀行は、郵便貯金をハ

イパワード・マネーに加え、マネーサプライのコ

ントロールを強化できると考えられたためである。

一方、易鋼は郵便貯金が中央銀行へと全額預託

されることを認識しながらも、これはハイパワー

ド・マネーに含まれていないと指摘している。つ

まり、筆者と易鋼との根本的な違いは、果たして

郵便貯金はハイパワード・マネーとして機能して

いるかどうかということにある。この異なる認識

については、議論の余地がないように思われる。

というのは、１９８６年に郵便貯金制度の復活に関す

る「銀郵協議」の中で、郵便貯金の資金運用につ

いて、「郵政機構が吸収した貯金は人民銀行の信

用供与資金源となる」２３）と規定されている。さら

に、人民銀行総裁の戴相龍氏が「わが国では中央

銀行のハイパワード・マネーの主なものは、流通

中の現金と預金準備金、非金融機関預金（すなわ

ち、財政預金と郵便貯金）である」２４）と指摘して

いるからである。つまり、現在の金融政策の下で

は、郵便貯金は中央銀行預け金となり、ハイパワ

ード・マネーに加えられることによって、銀行制

度を通じた信用創造機能を与えられていると考え

られるのである。

他方、日本の場合、郵便貯金は大蔵省資金運用

部に預託され、日本銀行預け金とはならない。こ

の点が日本の郵便貯金と中国の郵便貯金の基本的

な違いであろう。したがって、易鋼（１９９６）説に

は、まず議論の前提となる「郵便貯金はハイパ

ワード・マネーである」という認識に誤解がある

と思われる。また、後述するように、郵便貯金が

ハイパワード・マネーとして機能するところにこ

そ、復活された郵便貯金の大きな役割である。こ

の点が本研究の基本的な立場である。

表６は人民銀行の最近のバランスシートを示し

ている。表をみると、郵便貯金は政府財政性預金

などと同じく非金融機関預金として、ハイパワー

ド・マネーに加えられている。両者の合計はハイ

パワード・マネー全体の１１．８％の比重を占めてお

り、郵便貯金が信用創造の過程に置かれているこ

とは明白である。その反面、中央政府預金はハイ

パワード・マネーに含まれていない。このため、

政府が非金融部門から資金を吸い上げているとき

には、ハイパワード・マネーの供給量は減少して

おり、金融市場の資金需要を圧迫し、マネーサプ

ライが減少するという側面もあると思われる。し

かし、郵便貯金が果たしてどのように信用創造を

行っているのかを知るための、ハイパワード・マ

ネーに占める郵便貯金比率の実際のデータは入手

不可能である。このため、郵便貯金の信用創造過

程を数値例で推測してみることとする。
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２３）尚福林主編（１９９５）１３３ページ。元出所は１９８６年３月に中国人民銀行と郵電部との「銀郵協議」による内容。
２４）戴相龍主編［１９９７］桑田良望訳『中国金融読本』中央経済社、１９９９年、１６８ページ。



ここでは数値例を示して、その信用創造のプロ

セスを説明しておこう。たとえば、郵便貯金に預

けられた個人預金５００億元をすべて人民銀行に預

託して、それをハイパワード・マネーに加えるこ

とにしよう２５）。

いうまでもなく、この場合に人民銀行が保有す

るハイパワード・マネーは５００億元増加する。し

かし、増加したハイパワード・マネーは人民銀行

が信用拡張を行うため、それは商業銀行への追加

供給になる。このときに、人民銀行のバランス

シートの負債側にある郵便貯金５００億元の全額は

商業銀行への追加貸出により、資産側にも同額の

５００億元になる。また、商業銀行のバランスシー

トの負債側にある人民銀行借入金は同じ５００億元

で増加する。商業銀行ではこの借入金の増加を相

殺するために、また、企業部門の投資需要に答え

るような形で、その増加分５００億元を非金融機関

への貸出によって対応する。この段階では、もし、

その５００億元のすべてを非金融部門が現金として

保有するならば、それは人民銀行のバランスシー

トの負債側に、５００億元の現金通貨の増大に対応

するのみである。この場合、同じ額のハイパワー

ド・マネーの増加は同じ額の貨幣供給量を生み出

すだけである。

しかし、一般的には、商業銀行からの借入金は、

非金融部門はその一部を商業銀行預金となる。そ
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表６　中央銀行のバランス･シート（２０００年７月末残高）

出所）人民銀行『人民銀行統計季報』及び http://www.pbc.gov.cn/data/0007tj20.htm より筆者作成

資　　産 残高（億元） 比重（％） 負　　債 残高（億元） 比重（％）

国外資産
うち外貨

15,117 41.9 ベースマネー
うち現金通貨
うち法定準備金

うち郵便貯金・財政預金

32,725 90.8

14,340 39.8 14,231 39.5

対政府債券 1,583 4.4 14,235 39.5

対貨幣銀行債券 11,044 30.6 4,260 11.8

対ノンバンク債券 8,183 22.7 3,204 8.9

対非金融部門債券 115 0.3 その他 113 0.3

合　　計 36,042 100.0 合　　計 36,042 100.0

表７　郵便貯金の信用創造

バランスシート（１）

中央銀行　　　　　　　　　　　　　　商業銀行

２５）たとえば、『中国金融年鑑』１９９８年版は郵便貯金について、次のように記述している「１９９７年において、郵便貯金の増加額
は５２４億元で、ベースマネー増加額の１４．４％を占めている。」（同年鑑、２９ページ。）

中央政府預金

資産 負債

商業銀行
貸出金

郵便貯金

＋５００ ＋５００

資産 負債

人民銀行
預け金

人民銀行
借入金

＋５００ ＋５００
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の結果、商業銀行はこの預金を原資として、再び

市中に貸出を行うことができる。これは商業銀行

のバランスシートの預金増大を意味し、それに見

合う資産側の商業銀行貸出金の同額がもたらされ

る。そして、その市中貸出金の一部が預金となっ

て、商業銀行に預けられ、再び市中貸出金が増大

するというプロセスが繰り返されるである。この

ようにして、式で表わされるように、ハイパワー

ド・マネーの増加は現金通貨を増大させていくこ

とができる。

ここでは、 は人民銀行による追加的なハイ

パワード・マネーの供給量である。たとえば郵便

貯金からの預託金５００億元は人民銀行による準備

の追加額とする。すなわち＝５００億元、また準備

預金率を１０％と仮定すると、預金の増加額は５０００

億元である。

日本のマネーサプライの伸びに対する郵便貯金

の影響について、「郵便貯金は信用創造の過程に

あり、郵便貯金への資金移動はマネーサプライ減

速の原因とはならない」という議論がある２６）。ま

た、吉川教授らは資産市場の一般均衡モデルを用

いて、郵貯シフトは全体として金融緩和材料であ

ると分析している２７）。同様に、中国の郵便貯金復

活については、上述したように郵便貯金→人民銀

行に全額預託→商業銀行への貸出→非金融機関へ

の融資という図式をみると、郵便貯金はハイパ

ワード・マネーとしての役割を果たしていること

がわかる。つまり、郵便貯金は人民銀行を通じて、

中央銀行の貸出によって、銀行部門の与信拡大を

もたらし、マクロ全体のマネーサプライを増大で

きるということである。こうして、郵便貯金は商

業銀行の信用創造を通じて吸い上げられた国民の

遊休資金以上の経済発展資金が供給されたのであ

る。１９８６年の郵便貯金制度の復活は、人民銀行の

マネーサプライ政策に深く関わっていることがわ

かる。

（２）資金運用に関する日中比較

前節では、郵便貯金復活の役割を人民銀行への

全額預託することによって、マネーサプライを増

大させるという側面から論じてきた。本節では、

このような郵便貯金の資金運用に関する日中比較

分析を通じて、中国の郵便貯金の特徴を明らかに

することが目的である。まず、中国と日本との違

いを一言でいえば、日本の郵便貯金は財政政策で

あり、中国は金融政策を通じて運用されているこ

とである図４は資金運用の方向を示している。図

４（ａ）をみると、中国は郵便局に預けられた郵

便貯金について、郵便貯蓄為替局が日常の払い戻

２６）小野寺敦子「郵便貯金とマネーサプライ」『郵政研究所月報』１９９３年６月。
２７）吉川洋編著『金融政策と日本経済』（第７章補論「郵貯シフトに関する理論的分析」）日本経済新聞社、１９９６年。

バランスシート（２）

商業銀行　　　　　　　　　　　 企業部門　　　　　　　　　　中央銀行

資　　産 負　　債

貸出金 ＋５０００ 企業預金＋５０００

準備金　＋５００

超過準備－５００

資　産 負　債

銀行預金
＋５０００

銀行借入金
＋５０００

資　産 負　債

法定準備金
＋５００

超過準備－５００



しに必要な資金及び一定の預金準備率に必要な資

金を除き、人民銀行に預託することとされている
２８）。したがって、中国の郵便貯金の運用主体は中

央銀行であり、郵便貯金は実質的に人民銀行の預

金代理機構であった。これに対して、日本の郵便

貯金資金の運用は、資金運用部資金法によって、

これまでの運用主体は大蔵省資金運用部である２９）。

図４（ｂ）を示しているように、郵便貯金に集ま

った資金は、郵便局での最低の払い戻しへの準備

を除いて、資金は資金運用部に預託している。資

金運用部資金の主な運用先は、いうまでもなく

「財投機関」である。また、資金運用部に預託し

た資金のうち、一部は預託金利と同率で郵便貯金

に貸し出され、郵便貯金自身が運用している（い

わゆる自主運用部分である）。

このような郵便貯金に関する運用主体、或いは

運用手段の違いによって、当然ながらそれぞれが

果たす役割も異なってくる。日本の場合は主に財

政投融資によって、運用されていることである。

日本の急速な資本主義的発展を可能にした１つの

条件として、政府の積極的なかつ多面的な財政・

金融活動があげられる。郵便貯金はその財政投融

資の最も重要な原資である。政府金融機関は政策

的な必要性の高い企業やプロジェクトに対して、

たとえば、電力や海運業、鉄道などに重点的な低

利融資を行って共通コストをはかられた３０）。言い

換えれば、日本の郵便貯金は財政投融資制度を通

じて、国民の貯蓄を成長部門に移動させる「民業

補完」という補助的な役割を果たしてきたのであ

る。
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２８）郵便貯金の支払能力を保つために、一般的に貯金総額の１０％以上が郵便貯金機関に残されている（中国人民銀行、郵電部
「郵政儲蓄存款転存方法」、１９８９年１１月１３日。
２９）但し２００１年以後は日本の郵便貯金が郵政省によって自主運用されることになる。
３０）小椋正立・吉野直行「税制と財政投融資」小宮隆太郎・奥野正寛・鈴木興太郎編『日本の産業政策』東京大学出版社、１９８４年。

図４　郵貯資金の流れ

出所）筆者作成
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他方、中国の郵便貯金の運用方向は人民銀行へ

の全額預託を通じて、マネーサプライのコントロー

ルを強化するねらいがあったと思われる。しかし、

中国における郵便貯金の復活はなぜ日本と違って、

人民銀行に運用される必要があるのであろうか、

その理由は前述した貨幣政策の一環であることの

ほかに、人民銀行が果たしていた次の３つの機能

から考えることができる。

イ．１９８０年代中頃における実体経済面の成長に

対する資金需要が高まる一方で、商業銀行

は恒常的に資金供給不足に陥っていた。商

業銀行はその融資残高が経常的に預金残高

を超えており、人民銀行からの借り入れに

よって資金不足を賄われている３１）。

ロ．赤字財政の拡大は専ら人民銀行からの借り

入れに依存していた。表３でも示している

ように、１９９４年の財政改革までは、人民銀

行の総資産に占める財政への貸出は１０％以

上の比重を占め、人民銀行の貨幣供給に圧

迫しつづけていた。

ハ．人民銀行は商業銀行に対して、政策性資金

を大量に提供しなければならなかったであ

る。１９８０年代の銀行制度改革において、政

府の政策性金融機能が商業銀行に残されて

いたため、国家重点産業資金、農産物の買

付、「三角債」の整理などの政策性融資も

人民銀行が行っていた３２）。

したがって、郵便貯金に対する運用手段の違い

は、主に中国と日本における金融・財政制度の違

いから生じたものと考えられる。以上で見たよう

に、少なくとも１９９４年まで、人民銀行はある意味

では財政機能を常に担ってきたことといえる。中
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（ｂ）　日　本�

所得　　� 財政投融資�

融資サービス�

３１）たとえば、１９８５年に、人民銀行借入れ／一般貸付残高をみると、工商銀行は３２．０％、農業銀行は４４．２％と融資残高は人民銀
行の借入れに大きく依存している（今井１９９８）。

３２）１９８５年以後、国家銀行の融資総額に占める政策金融の融資枠は年平均で３５％前後の比重であった（高・楊２０００）



国は、日本のような財政投融資制度が創立されて

おらず、財政システムと金融システムが分離され

ていなかったことによる理由が大きい。また、日

本では、郵便貯金の資金は大蔵省資金運用部を通

じて、一般会計発行の国債に再運用されることを

考えると、郵便貯金は貯蓄国債の代替を果たして

いるという見方も可能である（高橋洋一１９９８）。

同じように、財政機能の分離されていなかった人

民銀行は財政赤字への貸し出しの一部を、民間か

ら集められた郵便貯金によってファイナンスした

という見方も否定できないと思われる。

金融仲介機能という観点からみると、日本の郵

便貯金は資金運用部を通じて、政府系金融機関に

よって、金融仲介機能を果たしている。中国の郵

便貯金の資金運用方向は日本とは異なるが、同じ

く金融仲介機能を果たしていると思われる。この

場合、人民銀行と商業銀行によって、２重の仲介

機能を果たしていると思われる。すなわち、郵便

貯金機構は一般個人の貯金機構であるとともに、

人民銀行への資金供給金融機関でもある。また、

郵便貯金は人民銀行への預託を通じて、人民銀行

から商業銀行への貸し付け、そして企業への貸付

までを含むプロセス自体が一つの金融仲介機能を

果たしていると言えよう。だが、中国の郵便貯金

の規模から考えると、その機能の役割はまだ限定

的なものである。

Ⅴおわりに

（１）まとめ

本研究は限られた参考資料やデータをもとに、

これまでほとんど研究されてこなかった中国にお

ける郵便貯金復活の背景及び経済的役割に焦点を

当てて分析を行った。以上の分析結果を簡単にま

とめると、次の３点が挙げられる。すなわち、

（１）郵便貯金を復活させた背景には、１９７８年以

後の経済成長に伴う金融仲介機能の拡大、金融組

織の多様化にあった。特に人民銀行による中央銀

行化改革は郵便貯金を復活させた直接なきっかけ

となった。（２）郵便貯金制度の復活は、政府に

よる金融的貯蓄拡大政策の一環であった。郵便貯

金は金融サービスの地域格差をなくし、個人を対

象として確実な貯蓄手段を提供した。これは経済

発展段階の中国にとって、郵貯の存在意義は大き

い。また、郵便貯金は社会遊休資金を吸収する１

つの重要な経路として、短期資金を長期資金への

転換を通じて、中国の経済発展の目的に添うもの

であったといえよう。こういう意味では中国にお

ける郵便貯金復活は日本の郵便貯金とは共通な役

割を果たしている。また、（３）郵便貯金の資金

運用については、中央銀行による商業銀行に対す

る信用供与を通じて、銀行の信用創造能力を利用

し、吸い上げられた郵便貯金以上の資金が作り出

され、マネーサプライを増加させる効果もあった。

この点については、易鋼（１９９６）の郵便貯金漏出

説を批判した。つまり、中国の郵便貯金はハイパ

ワード・マネーを通じて、人民銀行の貨幣政策と

して資金の運用が行われているのである。その理

由について、人民銀行は財政機能を担ってきたこ

とも無視できない。それに対して、日本の郵便貯

金は財政投融資制度を通じた財政政策として行わ

れている。郵便貯金の資金運用方向の違いは、両

国の郵便貯金における最も大きな特徴である。以

上の分析結果をもとに、次に郵便貯金に関する今

後の課題を指摘しておきたい。

（２）郵貯の発展課題

郵便貯金事業拡大は今日に大きく期待されてい

る３３）。しかしながら、李（２０００）が指摘している

ように、現行の郵便貯金による人民銀行への資金

運用方式にさまざまな問題を生じている。その１

つは、現行の郵便貯金の預託利率水準はその運用

利率より約１パーセント高く設定されており、人
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民銀行の資金運用負担が重いという点である。ま

た、本稿で分析したように、郵便貯金が復活して

から１５年を経った現在においては、復活当時の経

済状況や金融・財政情勢と大きく異なってきてい

る。特に、これまで郵便貯金を人民銀行のハイパ

ワード・マネーとされる理由は１９９４年に行われた

一連の財政・金融改革によって、その現実性が薄

れてきたことと思われる。とりわけ、①財政改革

はこれまで赤字財政を人民銀行からの借入れから

国債発行に切り替えたこと、②金融改革は商業銀

行と政策性銀行が分離され、人民銀行が完全中央

銀行化へと大きな前進したこと、③外貨為替制度

は外貨資産の増加によって、貨幣供給の新しい

チャンネルが出来たことなどが挙げられる。

したがって、郵便貯金が今後の事業拡大や資金

運用方向についても検討すべき時期になってきて

いると思われる。そこで、郵貯資金の運用方向に

ついて、今後政策性金融分野に活用されることが

大いに期待される。中国の政府投融資制度は１９９４

年に設立された政策性銀行（国家開発銀行、中国

輸出入銀行、中国農業発展銀行）が担うことから

始まった。しかし現行の政府投融資制度は、いわ

ゆる政策性銀行による国家重点産業への資金分配

業務には依然多くの限界を生じている（許健１９９７）。

その１つは政策性金融の資金運用は中央銀行の資

産運用に大きく依存していることである。表８は

中国の政策性金融の最大規模である中国農業発展

銀行の資金源泉構成を示している。表をみると、

財政資金のウエイトは極めて低く、人民銀行から

の融資は８割以上の負債を占めているのが現状で

ある。

政策性金融銀行は人民銀行への資金依存の背景

には、財政資金の不足、或いは財政による政策性

資金調達能力の弱さに大きな要因があると考えら

れる。現行の規定では、政策性銀行の資金源は主

に財政資金や金融債券などの発行によるものであ

るが、現状では債権のほかに、もっぱら中央銀行

の貸出に頼らざるをえない。特に表８で示されて

いるように、農業発展銀行の資金源泉に占める中

央銀行からの貸出は全体の８割を超えている。政

策性金融の規模は中央銀行の資産運用政策に大き

く左右されやすく、政府投融資制度の長期的な有

効性そのものが問われる。他方、人民銀行への過

度依存は、これまで預金準備金制度を利用した重

点産業への資金再配分の必要性を低減させる効果

が薄れ、中央銀行のマクロ金融政策にも悪影響を

与えかねない。さらに貨幣供給の増発によるイン

フレ懸念への懸念も避けられない。

日本は財政投融資制度を通じて、戦後の経済復

興、及びその後の高度経済成長に大きな役割を果

たしてきた。その成功の秘密には郵便貯金制度の

発達とそれを重要な原資とする財政投融資制度に
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表８　中国農業発展銀行の資金源泉構成

注）括弧内のパーセントは総負債に占めるウエイトである。
出所）『人民銀行年報』１９９５年、『中国金融年鑑』１９９９年より筆者作成

年　次
総　負　債
（億元）

うち財政資金
（億元）

うち金 融 債
（億元）

うち人民銀行
借款（億元）

1995 3964 42 (1.1%) － 3454 (87.1%)

1998 8076 191 (2.4%) 481 (6.0%) 6574 (87.4%)

３３）たとえば、国務院と中国人民銀行は現在の郵便貯蓄機構を中国郵政貯蓄銀行という準銀行に発展させる決定を下している
（「郵政貯蓄銀行呼之欲出」『経済日報』１９９９年８月１１日、第１５版）。



あるといわれている。これまで、政策性金融は金

融面において、中国の「漸進的」経済改革を支え

ることの欠かせない存在であった（張杰１９９９）。

今後、中国の政策性金融による社会発展、国づく

りなどの役割が期待される。市場メカニズムが働

きにくい諸分野には、「金融的手法による財政措

置」によって、資金配分することが望ましいと考

えられる。特に、今後科学技術開発銀行や住宅政

策性金融、民営化をサポートする中小企業金融銀

行など多面にわたって、政策性金融の果たすべき

役割が大きい（劉光第主編１９９７、国務院発展研究

中心農村部２０００）。また、今後の市場経済化への

進展につれて、人民銀行の完全独立化に伴う財政

と金融の分離が不可欠である。

こうしたなかで、日本などの成功経験を取り入

れ、郵便貯金を政策性金融に供給する資金源とし

て、活用するところに大きい意義がある。この場

合、郵便貯金をこれまでの人民銀行による資金運

用から、それを原資とする新しい財政投融資制度

への転換することが重要である。しかし、日本の

財政投融資制度でも経験されたように、郵便貯金

の出口について様々な議論も生じている。今後、

郵便貯金の財政投融資制度への転換の重要性を認

識しながらも、検討すべき課題も多く残されてい

る。たとえば、日本の郵便事業においては独立採

算制が採用され、一般予算とは区分経理のうえ郵

便貯金特別会計により管理され・運営されている

こと。これに対し、中国の郵便貯金は独立採算制

が取らず、郵政事業などの業務との経営や財務会

計を混合している。今後郵貯の独立会計制度の必

要性がある。また、郵便貯金のリスク管理問題も

重要な課題である。現行の郵便貯金制度では、郵

貯資金を人民銀行に全額預託という資金運用方式

において、信用リスクは考えにくいが、今後現行

制度の見直しにより、リスクのカバーとそれに対

応することが重要になってくると思われる。さら

に、今後郵貯を投融資制度によって運用される際

に、郵便貯金の政策性金融に対するモニタリング

を行う必要性、その実効についても検討すべきで

ある。そういう意味では、戦後日本の高度成長に

大きな役割を果たしていた「日本型」郵貯モデル

の経験を参考にし、その適応性を含めて、今後中

国における郵貯資金を財政投融資制度への転換に

関する諸問題を研究していくことが残された課題

である。
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補図表１　中国における郵便貯金の歴史沿革

出所）王文武・郎秋洪編著（１９９７）、国家郵政局資料による筆者作

添付資料
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大清郵政官局成立（清朝光緒皇帝がイギリス人を

総郵政司任命）１８９７年２月

郵政儲匯総局（中華郵政所轄）１９１９年７月

郵政儲金匯業総局（国民政府交通部所轄）

１９３０年３月

郵政儲金匯業総局（国民政府交通部所轄）

１９３５年３月

郵政儲匯局（郵電部）復活 １９８６年４月

郵便貯金事業を人民銀行に統合され、廃止

１９４９年１１月

国務院が郵政貯蓄銀行（国家郵政局）設立を決定

２０００年
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補図表２　中国の金融体系（１９９９年末）

出所）今井［１９９８年］に基づいて筆者が加筆修正した。
注）ａ：中国投資銀行は１９９９年に国家開発銀行に統合される。
ｂ：中国民生銀行は中国の唯一民営銀行。

政策金融銀行�国有商業銀行�

農村信用合作社（合計４４，２５８社）�

都市信用合作社（合計３，１９０社）�

金融信託投資公司（合計２３９社）�

財務公司（合計７１社）�

証券公司（合計２，２３９社）�

保険公司（合計１２社）�

国歌開発銀行�

中国輸出入銀行�

中国農業発展銀行�

（１９９４年成立）�

外資系銀行（合計１６２行）�

郵便貯金（１９８６年に復活）�

→中国郵政貯蓄銀行の設立

　決定（２０００年）�

煙台住宅貯蓄銀行�

蛙埠住宅貯蓄銀行�

（１９８７年成立）�

全国性商業銀行（合計８８社）�

交通銀行（１９８６年）�

中国光大銀行（１９９２年）�

中国投資銀行ａ（１９８１年）�

中信実業銀行（１９８７年）�

華夏銀行（１９９２年）�

中国民生銀行ｂ（１９９６年）�

地域性商業銀行（合計１１社）�

招商銀行（１９８６年）�

広東発展銀行（１９８７年）�

深　発展銀行（１９８７年）�

福建興業銀行（１９８６年）�

上海浦東発展銀行（１９８６年）�

中国農業銀行�

（１９７９年）�

中国銀行�

（１９７９年）�

中国建設銀行�

（１９８３年）�

中国工商銀行�

（１９８４年）�

その他の商業銀行� 非金融機関�

中国人民銀行�

１９８４年に中央銀行業務に特化�

国家外匯管理局�

中国証券監督管理委員会�
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補図表３　地域別郵便貯金の主要指標（１９９９年末）

出所）国家郵政局郵政儲匯局『郵政金融統計資料１９９８－９９年』資料より作成　

貯金残高
（億元）

預貯金残高に
占める貯金の
シェア（％）

貯金取扱
局数
（ヶ所）

預貯金店舗数
に占める郵貯
のシェア（％）

口座数
（万）

全　　　国 3815.4 6.40 31563 13.42 10848

東

部

地

域

北　　　京 159.9 5.97 461 25.00 255
天　　　津 70.3 6.22 286 6.90 300
河　　　北 231.3 6.28 1170 17.30 397
遼　　　寧 180.1 5.08 1518 13.40 451
上　　　海 142.4 5.91 415 17.89 1544
江　　　蘇 333.1 8.06 2353 25.00 845
漸　　　江 136.8 4.20 1248 22.00 478
福　　　建 158.9 9.34 806 11.64 681
山　　　東 321.5 7.86 2738 12.81 708
広　　　東 198.4 2.42 1678 6.80 685
広　　　西 79.4 6.32 795 7.80 286
海　　　南 393.5 9.88 339 15.32 77
平　　　均 200.5 6.46 1151 15.16 559

中

部

地

域

山　　　西 124.0 7.68 1034 16.67 241
内モンゴル 70.8 8.88 697 8.88 152
吉　　　林 97.4 6.83 1108 14.00 173
黒 竜 江 249.2 11.71 1461 15.72 353
安　　　徽 123.6 9.47 1522 19.02 424
江　　　西 100.3 － 1244 28.30 301
河　　　南 225.4 7.66 1998 18.79 392
湖　　　北 108.5 6.36 1087 － 231
湖　　　南 156.8 8.61 1862 11.37 437
平　　　均 139.6 8.40 1335 16.59 300

西

部

地

域

四　　　川 137.1 5.75 1433 22.50 505
重　　　慶 56.7 6.23 666 8.55 242
貴　　　州 40.3 8.31 550 8.80 101
云　　　南 45.4 4.42 787 11.00 123
チ ベ ッ ト 3.5 9.42 36 6.32 29
陵　　　西 92.1 6.70 1089 10.62 154
甘　　　粛 45.5 6.06 352 6.27 103
青　　　海 10.6 7.40 96 6.88 20
寧　　　夏 17.2 8.14 159 9.30 35
新　　　彊 59.6 7.23 575 11.30 122
平　　　均 50.8 6.97 574 10.15 143



補図表４　農村における郵便貯金の普及宣伝

郵便貯金は人民銀行が直接管理

（中国語「郵政儲蓄人行直管」）

四川省の農村で、ある農家の建物の壁に白い字で「郵政儲蓄人行直管」という郵便貯金

を宣伝する文字が書かれていた。つまり、「郵便貯金は人民銀行が直接管理しているため、

安心して預けられること」を農民にアピールしている。

撮影：渡邊真理子氏
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