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はじめに 
中国が改革を加速 
中国政府は 2017年 11月に、金融セクターの外資出資規制を徐々に撤廃するという政策措置を発表しました。それ以来、国務院は 2018
年 4月と 2019年 7月 20日の 2度にわたり、対外開放措置の前倒しを発表し、規制によって保護されてきた金融セクターの開放が加速して
います。 
 
2019年 7月 20日の国務院の発表に対する KPMGの見解 
開放加速を確認 
この発表により、中国が対外開放に本腰を入れたことが確認されました。生命保険、証券、ファンド運用、商品先物会社の外資出資比率の上
限撤廃が当初の 2021年から 2020年に前倒しされたほか、保険資産管理会社の 25％の外資出資上限の撤廃や、外資系保険会社の参
入条件とされていた 30年の保険業務経験の要件撤廃など、一部の分野で対外開放が加速・進展しました。  
これにより規制緩和の時期が明確化され、多くの外資系企業が迅速に参入できるようになると期待されます。ただ、その一方で、外資系企業にと
っては規制緩和の恩恵をじっくりと検討する時間的余裕がなくなったことも確かです。一般的に、中国市場に参入するには最低 24 ヶ月の準備期
間が必要ですが、これが事実上 18 ヶ月弱に縮まってしまうためです。 
 
エコシステムにつながる機会 
我々が最も興味深く感じたのは、開放分野の幅広さです。これまでの対外開放措置は銀行、保険、資産運用の分野に限られていましたが、今
回は格付け、金融仲介、債券引受といった周辺分野でも開放措置が講じられています。 
新規参入企業が中国国内の幅広いエコシステムにどの程度つながることができるのか。これは中国事業の成功を長期的に左右するにもかかわら
ず、見過ごされがちなポイントです。外資系企業が格付け、債券引受、金融仲介会社の支配株主になることができれば、外資系の銀行、保険
会社、証券会社、資産運用会社は中国事業の成功に不可欠なリソースやインフラを手に入れることができます。 
 
高成長分野が示された 
国務院の発表した対外開放措置の大半では「認める」という表現が用いられていますが、銀行のウェルスマネジメント子会社については、非常に明
確に「奨励する」という表現が選ばれ、金融仲介会社については「支援する」という表現が選ばれています。この微妙な違いが示しているのは、この
2分野では外資の参入がより迅速に許可され、しかも許可されやすくなるということです。 
 
一段の加速を期待 

2019年 10月 
 

China Management News  
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様々な規制が撤廃されても、外資系企業が中国で事業を展開するには、目に見えない障害も含め、様々な障壁に対処していく必要があるでし
ょう。外資出資上限の撤廃を受け、外資系企業は中国での事業をさらに積極化するものと期待されますが、それでも省をまたいだ事業拡大、製
品の許認可、銀行チャネルを通じた販売など、様々な障害に直面します。このところの進展を見る限り、中国当局が内外資の平等な取り扱いに
本腰を入れていることは確実ですが、その実現には時間を要します。中国市場への参入を目指すにせよ、すでに参入しているにせよ、外資系企業
がこの機会を捉えたいのならば、長期戦となることを覚悟する必要があります。 
 
金融サービスの対外開放に関する最近の主な発表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2017年 11月：財政部の発表 

2018年 4月：ボアオ・アジアフォーラム開
幕式で習主席が基調講演 

2019年 7月：世界経済フォーラムで李克
強首相が講演 
 

2018年 3月：CSRCが証券業に関
して発表 

2018年 4月：PBOC、CBIRC、
CSRCが政策措置と新規制を発表 

2019年 5月：CBIRCが政策を発
表 

2019年 7月：FSDC と PBOCが政
策を発表 
 

2018年 8月：CSRCが商品先物会社に
関して発表 

2019年 6月：CSRCが政策を発表 

2018年 3月 9日、中国証券監督管理委員会
（CSRC）は、証券業の対外開放措置として 6項目を発
表。 

中国人民銀行（PBOC）の易綱総裁は、金融セクターの
開放措置として 12項目を発表。 
中国銀行保険監督管理委員会（CBIRC）、CSRCなど
の主要監督機関は、中国の金融セクターの開放に向けて新
たな政策を導入。 

2019年 5月 1日、CBIRCは銀行および保険業のさらな
る開放措置として 12項目を発表。 

2019年 7月 20日、国務院金融安定発展委員会
（FSDC）は、証券、商品先物、資産運用会社の外資出
資規制を 2020年に撤廃することなど、金融市場の開放に
関する中国人民銀行の 11項目の政策措置を発表。 

2019年 7～12月：CBIRCおよび
CSRCの導入措置 

2017年 11月 10日、財政部の朱光耀副部長は、証券、ファ
ンド運用、商品先物、生命保険会社の外資出資比率の上限を
移行期間内に 51％に引き上げた後、上限規制を撤廃することを
発表。ただし、明確な期限は示されず。 

2018年 4月 10日、習近平国家主席はボアオ・アジアフォーラ
ム開幕式での基調講演で、2021年までに金融市場の参入規制
を大幅に緩和することを発表。 

2018年 8月 25日、CSRCは、国内商品先物会社の外資出
資比率の上限を 51％に引き上げた後、2021年までに上限を撤
廃することを発表。 

出所：CBIRC、CSRC、国務院、PBOC、新華社通信 

2019年 6月 17日、CSRCは中国資本市場の開放促進に向
けた 9項目の方針を発表。 

2019年 7月 2日、世界経済フォーラムで李克強首相が講演
し、証券、商品先物、生命保険の外資出資規制の撤廃を 1年
前倒しして 2020年とすることを発表。 

CBIRCおよび CSRCは措置を導入して新政策を実
施する見通し。 
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外資出資規制の撤廃期限 

金融当局 
 
国務院金融安定発展委員会（FSDC） 
国務院の部局であり、副首相が主任を務める。金融セクタ
ーの重要な改革および発展計画の検討・調整と、金融・財
政政策を担う。 
 
中国人民銀行（PBOC） 
中国の中央銀行として、金融政策、金融安定化、金融面
でのマクロ経済管理、全金融機関を対象としたマクロプルー
デンス規制の立案・実施を担う。 
 

中国証券監督管理委員会（CSRC） 
証券業界における政策の実施と市場活動の監視を担当す
る。 
 
中国銀行保険監督管理委員会（CBIRC） 
銀行および保険業界における政策の実施と市場活動の監
視を担当する。 
 

 
 
 
 
 
国務院が 2019年 7月 20日に発表した金融セクターの対外開放措置 

1. 外資系機関が中国のインターバンク債券市場と証券取引所の

債券市場で取り扱う全ての種類の債券を対象に信用格付け

業務を行うことを認める。 

      ✓  

2. 海外の金融機関が商業銀行の資産運用・ウェルスマネジメント

子会社を設立・出資することを奨励する。 
✓    ✓    

3. 海外の資産運用会社が中国の銀行または保険会社の子会

社と合弁し、外資が支配株主となる資産運用会社を設立する

ことを認める。 

✓ ✓ ✓  ✓    

出所：CBIRC、CSRC、国務院、PBOC、新華社通信 
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4. 海外の金融機関が年金管理会社を設立・出資することを認め

る。 
     ✓   

5. 外資 100％出資の通貨ブローカーの設立および資本参加を

支援する。 
       ✓ 

6. 生命保険会社の外資出資比率の上限を 51％から 100％に

引き上げる移行期限を、これまでの 2021年から 2020年に

前倒しする。 

  ✓      

7. 保険資産管理会社に対する国内保険会社の出資比率を

75％以上とする要件を撤廃し、外資の出資比率が 25％を超

えることを認める。 

 ✓ ✓      

8. 外資系保険会社の参入要件を緩和し、30年超の保険業務

経験が必要という要件を撤廃する。 
 ✓ ✓      

9. 証券、ファンド運用、商品先物会社の外資出資比率の上限

撤廃を 1年前倒しして 2020年とする。 
   ✓     

10. 外資系機関がインターバンク債券市場で A類引受主幹事

のライセンスを取得することを認める。 
✓   ✓     

11. 中国は海外の金融機関によるインターバンク債券市場への

投資を一層促進する。 
✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

 

 

以上 

（みずほチャイナマンスリー 2019年 10月号に掲載） 

 

 

Contact us お問合せ先  

KPMG Huazhen LLP  
日系金融サービスチーム リード パートナー 
林田 弘徳 
Tel: +86-21-2212-2286（日本語） 
E-mail: hironori.hayashida@kpmg.com 

出所：CBIRC、CSRC、国務院、PBOC、新華社通信 
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