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C H I N A
F I N A N C I A L
O U T L O O K

拡大する中国P2Pのリスクとチャンス
神宮  健 　中国のインターネット金融ではP2Pが増えている。イノベーショ

ンを活かしつつ、リスクをうまく抑制できれば、長年の課題であっ
た中小企業の資金調達難の解決に一役買うことが期待できる。

預金集めをしているのと同じであ
り、違法行為ではないかとの疑問が
投げかけられている。また、一部の
P2Pが元本保証を投資家に提供して
いる行為も、本来、当局の認可が必
要なものであるとの指摘もある。

一方、プラス面を見ると、長年問
題となっている中小企業の資金調達
難の解決につながる可能性を持って
いる。前述した小額貸付会社とP2P
の組み合わせは一例であるが、イン
ターネットの利用により規模・コス
トの面で有利に資金が集められるた
め、これを信用調査や融資ノウハウ
などとうまく結びつけられれば、こ
れまで銀行から融資を得られなかっ
た中小企業に、新たな資金調達ルー
トを提供できることになる。

今後の課題──
規制とインフラの整備

金融当局もP2Pのこうした可能性
を十分認識しており、リスクがある
からといってP2Pを一概に禁止する
姿勢ではない。実際、足元で銀行業
監督管理委員会（銀監会）が合理的
な規制を研究中である。

最近のインターネット金融の動き
は、これまで漠然と「銀行業務」と
して捉えられていたものを、細分化
する作用を持っている。このため規
制も、伝統的金融かインターネット
かという区分よりも、機能ごとの区

ーネットを通じて広く資金を集め
て、それを個人や小企業に融資して
いるところも多い。電話セールスな
どを使って事業を大がかりに展開し
ているところもある。従来から存在
している小額貸付会社と融資先をめ
ぐり競争が生じる一方、逆に、資金
集めはP2P、融資はノウハウのある
小額貸付会社というように業務提携
する動きも出ている。

P2Pのリスクとチャンス
こうしたP2Pについては、基本的

に規制が存在しないことが以前から
問題視されてきた。

2013年には、地方政府のプロジ
ェクト向け銀行融資への規制が厳し
くなる中で、規制回避のためにP2P
を経由して資金が流れていること
が、シャドーバンキングの一例とし
て問題となった。

またP2Pの中には、一部の高利貸
しが、資金調達にインターネットを
利用しているだけというものもあ
り、景気鈍化の中で融資資金の回収
ができなくなり、夜逃げするケース
も特に2014年になり増加してい
る。悪質な詐欺のケースも出ており、
午前に開業して午後に資金を持ち逃
げしたという事件も報道されている。

法律面では、P2Pが集めた資金を
プールしてから融資しているのは、
実態上、銀行ライセンスを持たずに

台頭するP2P
中国のインターネット金融は「余

額宝」注1で一気に市民権を得た感が
あるが、P2Pやクラウドファンディ
ングといった領域も拡大している。
ここでは最近増加が著しいP2Pを取
り上げる。

P2Pは、インターネット上におい
て個人対個人の貸借の場を提供する
プラットフォームであり、中国でも
2010年ごろから増えている。P2P

（プラットフォーム提供会社）の正確
な数は不明だが、中国人民銀行によ
ると2013年末で350社強が存在す
ると言われ、また、P2Pのポータル
サイトである「網貸之家」によれば、
13年末で約800社、14年6月末では
1184社注2となっている（図１）。「拍
拍貸」「陸金所」「宜信」といったと
ころがよく知られる。

網貸之家によれば、2014年前半
の取引額は約818億元、平均金利は
20.17％、借り手側は18万9000人、
投資側は44万3600人で、6月末の
融資残高は約477億元である（図２）。
2013年の余額宝ブーム以降、イン
ターネットにおける自由金利での資
金運用が広がり、ここでも金利自由
化が市場主導でさらに進んでいるこ
とがわかる。

ただし、最近のP2Pを見ると、純
粋な個人間貸借用のプラットフォー
ムではなくなり、実態的にはインタ
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分に基づいてなされる必要がある。
当局がインターネット内外での公平
性を打ち出していることも、同一機
能には同一のルールを適用するとい
う意図であろう注3。そのうえで、中
小企業金融への新たなルートの提供
という芽を摘まないようにする必要
もある。

現在、P2Pは誰でも始められるた
めにリスクが大きくなっていること
から、資本金によるハードルの設定
など、参入基準の規制がつくられる
と見られる。また、一部のP2Pがす
でに自主的に実施している適格投資
家の制度や、リスク準備金の積み立
て制度の導入も考えられる。

インフラ面では、P2Pはそもそも
銀行が貸しにくい借り手を対象とし
ているため、信用情報システムの構
築が必要である。中国の信用情報シ
ステムとしては、中国人民銀行の「征
信中心（CRC）注4」がある。同行

子会社である「上海資信」（1999年
７月設立注5）は全国的なP2Pの信用
情報システム「上海資信網絡金融征
信系統」（NFCS）注6を構築してい
る（2013年６月）。現在はCRCと
NFCSは独立しているが、もしもこ
の２つが接続されれば、中国全体と
して信用情報が得やすくなろう。

このように、現在の中国P2Pは玉
石混交の状況で、規制・インフラも
整っていない勃興期にある。今後は、
このP2Pを、いかにしてリスクを抑
制しながら新たな中小企業金融のル
ートにするかが注目される。

注

1	 eコマース最大手アリババの提供す
る決済サービス「支付宝」（アリペイ）
口座上の遊休資金をマネーマーケッ
トファンドで運用するもの。神宮健

「急速に伸びる中国のインターネッ
ト 金 融 」（『 金 融ITフ ォ ー カ ス 』
2014年３月号、野村総合研究所）

図1 P2Pの社数 図2 P2Pの融資残高
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出所）網貸之家『2014中国網絡借貸行業上半年報』（本文注2参照）、『2013
中国網絡借貸行業藍皮書』などより作成

出所）網貸之家『2014中国網絡借貸行業上半年報』（本文注2参照）、『2013
中国網絡借貸行業藍皮書』などより作成
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