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定例要旨                        資源政策学   彭雲 

     中国中部地域における郷鎮企業の資金調達に関する研究 
           （湖南省の事例） 

70 年代末以来、中国郷鎮企業の成長は中国の農村余剰労働力雇用、農民所得増加及び農
村地域開発たけではなく、全国の経済発展にも貢献し、国民経済の重要な一部となった。

しかし、既存の国営企業や都市部の集団企業と較べて、郷鎮企業の資金調達難が企業発

展の大きい問題である。本研究は中国最大農業地域としての中部地域の郷鎮企業資金調達

について研究を試みたい。 
従来、国の金融機関による郷鎮企業を含む中小企業に対する融資支援が中央政府の金

融政策の 1つである。1996年に可決された「中華人民共和国郷鎮企業法」では、郷鎮
企業に対する資金支援について、「国は貸付手段で、郷鎮企業の発展を助ける。国の関

連金融機関は所定の条件に合う郷鎮企業に優先的に資金を貸付ける。」と決定し、県レ

ベル以上の人民政府は国の関連規定により、郷鎮企業発展基金を設立することも認めら

れた。また、研究者らも、東部地域の資金調達方式から始め1、郷鎮企業の信用担保シ

ステムの構築や、農村合作金融の改革、国の金融体制の改革など間接金融の立場から郷

鎮企業の資金問題を解決することを提言した2。しかし、いまのところ、郷鎮企業の直

接金融や内部資金利用に対する研究は不充分である。実は、多くの実証的な研究による

と、アメリカや日本において、企業の内部資金額が投資支出の水準に作用するとされる

3。日本の場合、間接金融方式の優位が高度成長期の企業資金調達を特徴づけているけ

れども、内部資金調達額も企業全体資金調達額の 40%－60%に達しており、資金リース
として重要な位置にあったことがうかがえる4。これは、現在経済高度成長下にある中

国の企業が参考とすべき重要な意味を持っている。 
筆者は、近年 3 回湖南省に現地調査を行い、30 社の郷鎮企業の財務データを入手し
た。Jensen & Meckling(1976)の企業エージェンシーコスト理論を基づいて分析し、郷鎮企
業は所有者と経営者は多分に一致しており、企業が外部資金を借り入れる場合に、外部の

債権者＝資金の貸手にとって企業の経営情報は著しく不透明であり、追加的なコストを支

払う必要が生じると考えた。また、政府に公開さらた東部と中部郷鎮企業のデータを比較

分析より、いままでの間接金融の限界を説明し、直接金融と内部金融の立場から、中部郷

鎮企業の資金問題を緩和させる可能性を示したい。 

                                                  
1 厳 善平『中国農村・農業経済の転換』1997年。 
2姜 長雲「郷鎮企業融資的動態変化及対策思路」（農業部軟科学委員会弁公室 編『農村金

融与信貸政策』（2001年）所収 P207）及び陳（2004年）。王 徳迅、楊 林 「中小企業
資金調達難の問題」(西川 博史 他編『中国の中小企業改革の現状と課題』(2003年)所収 )。 
 
 
3 堀内 義昭『金融論』1993年。 
4 関根 猪一郎 等『金融論』2000年。 
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