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中国人民銀行 国家外貨管理局

クロスボーダー融資のマクロプルーデンス政策因数の調整に関する通達

企業の外債枠が純資産の 2.5 倍に拡大

2022 年 10 月 25 日、中国人民銀行及び国家外貨管理局はクロスボーダー融資のマクロプルーデンス政

策因数の調整に関する通達（銀発〔2022〕238号、以下「238号通達」という）を発表し、企業の「マクロプルー

デンス管理」モデルにおけるマクロプルーデンス政策因数を 1.00 から 1.25 に引き上げを行った。これによ

り、「マクロプルーデンス管理」モデルを採用して外債調達を行う企業は、クロスボーダー融資リスク加重残高 

上限（以下、「外債枠」という）が純資産の 2 倍から 2.5 倍に拡大される。本通達は通達日より発効。 

1. 政策の背景

中国人民銀行が 2017 年に発表した『全範囲クロスボーダー金融のマクロプルーデンス管理に関する通

知』（銀発〔2017〕9 号、以下「9 号通達」という）により、中国の国内企業及び金融機関は、「マクロプルーデン

ス管理」モデルで外債調達が可能となった。そのうち、外商投資企業及び外資系金融機関は、過渡期（当初

1 年としていたが、現在まで延長中）において、引き続き「投注差」モデルでの外債調達も可能。

「マクロプルーデンス管理」モデルで外債を調達する場合、外債枠はマクロプルーデンス政策因数の変動

の影響を受ける。中国人民銀行は、マクロ経済、国際収支及び金融環境等の動向を踏まえ、必要性に応じ

てマクロプルーデンス政策因数等を調整する（過去の調整履歴は【図表 1】を参照）。今回の調整は、企業が

国外の企業、金融機構などから資金をより借りやすくさせ、資産負債比率が改善されることが期待される。 

【図表 1】過去の調整履歴

No 公布時間 通達番号 主要調整内容 目的

1 2020-3-12 銀発[2020]64 号 

 企業、金融機構のマクロプルー

デンス政策因数を 1.00 から

1.25 に引き上げ

新型コロナウイルスを背景とした

企業の財務悪化を防止するため、

域内機構の外債調達を利便化し、

資金調達コストを抑える 

2 2020-12-11 銀発[2020]301 号 

 金融機構のマクロプルーデンス

政策因数を 1.25 から 1.00 に引

き下げ
人民元高への期待を抑え、 

人民元高の圧力を緩和し、 

域外資金の多額の流入を防止 
3 2021-1-7 銀発[2021]5 号 

 企業のマクロプルーデンス

政策因数を 1.25 から 1.00 に

引き下げ

4 2022-10-25 銀発〔2022〕238 号 

 企業、金融機構のマクロプルー

デンス政策因数を 1.00 から

1.25 に引き上げ

新型コロナウイルスやロックダウ

ンを背景とした企業の財務悪化を

防止するため、人民元安の圧力を

緩和するため、資金調達コストを

抑える 

 「マクロプルーデンス管理」モデルを採用している企業は、外債枠が純資産の 2 倍から 2.5 倍に拡大

 「投注差」モデルによる外債枠は変更なし

【 ポイント 】 
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2. 本規定の主要内容 

「マクロプルーデンス管理」モデルでは、国内機構の外債枠は、資本金または純資産額×レバレッジ率×マ

クロプルーデンス政策因数で計算される。今回は、マクロプルーデンス政策因数を 1.00 から 1.25 に引き上

げ、企業の外債枠を純資産の 2 倍から 2.5 倍に拡大した（【図表 2】を参照）。 

【图表 2】 クロスボーダー融資リスク加重残高上限（＝外債枠）の計算方法 

 
資本金・ 

純資産額 
× 

レバレッジ

率 
× 

マクロプルーデンス

政策因数 
＝ 

クロスボーダー融資 

リスク加重残高上限 

企業 純資産 

× 

2.0 

× 
（現状）1.0 

（本件後）1.25 
＝ 

（現状）純資産の 2 倍 

（本件後）純資産の 2.5 倍 

非銀行 

金融機構 
資本 1.0 

（現状）資本の 1.00 倍 

（本件後）資本の 1.25 倍 

銀行類 

金融機構 
一級資本 0.8 

（現状）一級資本の 0.8 倍 

（本件後）一級資本の 1.0 倍 

238 号通達では、「投注差」モデルにおける外債枠の調整を行っていない。 

 

［例］純資産 100 の企業は、上記の計算方式に従い、外債枠＝100×2.0×1.25＝250 となる。 

また、「9 号通達」の要件によると、外債枠内の費消額としては、通貨や期間（具体的には以下に示す各転

換因数）に応じて計算されるため、実際の外債契約金額以上を消費する可能性がある。 

以下、各パターンを試算する。 

 

（ご参考）外債枠費消額の計算に関して 

＜前提＞ 

長期：期間 1 年超、短期：1 年以内 

A：期間リスク転換因数、B：類別リスク転換因数、C：為替リスク転換因数 

【借りたい外債金額】      【実際に消費する外債枠】 

① 長期の人民元建外債 200 ： 外債枠費消額＝200×1.0（A）×1.0（B）＝200 

② 短期の人民元建外債 200 ： 外債枠費消額＝200×1.5（A）×1.0（B）＝300 

③ 長期の外貨建外債 200   ： 外債枠費消額＝200×1.0（A）×1.0（B）+200×0.5（C）＝300 

④ 短期の外貨建外債 200   ： 外債枠費消額＝200×1.5（A）×1.0（B）+200×0.5（C）＝400 

 

外債枠計算の関係上、必ずしも 250 の外債を調達できない可能性について、留意する必要がある。 

 

3. 企業への影響 

中国人民銀行と国家外貨管理局は、現状のマクロ経済・国際収支状況を踏まえ、マクロプルーデンス

政策因数の引き上げを通じて、特に中小企業に対して、「マクロプルーデンス管理」モデルを通じて外債枠

を拡大し、キャッシュフローが悪化した企業に更なる資金調達の余地を与えた。 

本通知は、「投注差」モデルを調整していないことから、「投注差」モデルを採用する外商投資企業は、 

2 つの外債枠管理方式を比較検討する必要がある。 

「マクロプルーデンス管理」モデルの方が外債利用可能額が大きい企業は、現地の外貨管理政策に

従って「マクロプルーデンス管理」モデルに切り替えることが可能。「投注差」モデルを採用する企業は、 

当局が「投注差」モデルに関する追加政策を展開するかについて、引き続き注意を払うことをお勧めする。

引続き関連情報をフォローの上、随時情報展開させて頂く。                以上 
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