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１．金融システムの課題の概要（１）：総論

 金融システム整備の課題は、以下のように分けられる。

 第1に、未整備な金融システムを整備することである。これには、競争制限的規制

（金利規制、外国銀行参入規制など）を緩和して銀行業を整備し金融深化を図る
ことや、債券市場・機関投資家を整備することなどが含まれる。→4ページ参照

 第2に、十分に供給されていない金融サービスを供給することである。現在の
ASEANでは、インフラ・ファイナンスの拡大や金融包摂（個人・中小企業）の促進
などが主な課題となっている。→5ページ参照

 第3に、金融安定を維持することである。第1・第2の点とも関連するが、金融シス

テムが未整備な段階では、資金配分の効率性が実現せず、非生産的な分野（国
有企業など）に資金が向かい、生産的な分野（革新的な中小企業など）に向かわ
ないことが多い。このことは経済成長を抑制するとともに、不良債権発生の原因と
なり、金融安定を脅かす可能性がある。→6ページ参照
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１．金融システムの課題の概要（２）：金融部門の拡大
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民間銀行信用 社債発行残高 社債／銀行信用 民間銀行信用 社債発行残高 社債／銀行信用
中国 103.0 4.4 4.3 131.8 20.0 15.2
香港 172.8 17.9 10.4 313.7 29.4 9.4
インドネシア 60.8 2.4 4.0 32.9 2.2 6.7
韓国 68.2 38.1 55.9 83.4 76.9 92.2
マレーシア 158.4 35.0 22.1 111.5 43.9 39.4
フィリピン 56.5 0.0 0.0 37.3 6.1 16.4
シンガポール 102.2 12.1 11.8 132.1 32.2 24.4
タイ 121.1 3.0 2.5 91.4 18.6 20.4
ベトナム 35.3 0.0 0.0 111.6 0.7 0.6

民間銀行信用 社債発行残高 社債／銀行信用 民間銀行信用 社債発行残高 社債／銀行信用
インド 39.7 1.8 4.5 73.8 14.6 19.8
日本 87.4 24.2 27.7 93.6 15.8 16.9
アメリカ 33.7 79.6 236.2 48.1 117.1 243.5

（出所）Asian Development Bank, Key Indicators , Asian Bonds Online、インド・日本・アメリカはPark (2016)

（注）97年に関して、中国・韓国・マレーシア・フィリピンの社債は、ＢＩＳのデータによる。ベトナムは、2000年のAsian
Bonds Onlineのデータによる。

民間部門向け銀行信用と社債発行残高の対GDP比率の変化
（％）

1997年末 2015年末

1995年末 2015年末



１．金融システムの課題の概要（３）：金融サービスの提供
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１．高齢化対策 ⇔ ・年金・保険・投資信託などの貯蓄商品整備

２．産業の高付加価値化 ⇔ ・資金の効率的配分機能

⇔ ・設備投資やイノベーションに対する資金供与

⇔ ・中小企業・新規設立企業に対する融資

⇔ ・教育（人材育成）に対する融資

３．ビジネス環境の整備 ⇔ ・インフラ整備のファイナンス

４．貧困削減 ⇔ ・金融包摂

５．域内経済の統合 ⇔ ・域内金融統合

６．その他 ⇔ ・長期金融の提供（債券市場等）

（資料）日本総合研究所作成

アジアの生産性向上のための対策とそれに必要となる金融機能



１．金融システムの課題の概要（４）：金融安定の維持

 新興国における金融リスクについて考える場合、考慮すべき事項は以下のように
分けられる。これは、IMFのCountry Financial Stability Mapの枠組みに基づく。

 （１）海外からの金融面の影響（国内への波及リスク、海外投資家のリスク意欲）

 （２）国内金融システムに内在するリスク（信用リスク、市場・流動性リスク、金融政
策および金融市場の状況）

 （３）国内のマクロ経済状況がもたらす様々な影響（マクロ経済リスク）

 金融リスクに対処するための具体的手段としては、以下のものがある。

①マクロ経済政策

②資本取引規制（Capital Flow Measures）

③マクロプルーデンシャル政策（Macroprudential Policies）

④緊急時の流動性供給体制（外貨準備、2国間通貨スワップ、CMIM）

⑤発展度の高い国内金融システム
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１．金融システムの課題の概要（５）：域内金融統合の推進
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ブルネイ カンボジア インドネシア ラオス マレーシア ミャンマー フィリピン

シンガポー
ル タイ ベトナム

HSBC 支店 × 現地法人 × 現地法人 × 支店 支店 支店 現地法人

Standard Chartered 支店 事務所 支店 事務所 支店 事務所 支店 支店 支店 支店

Citibank × × 支店 × 現地法人 × 支店 支店 支店 支店

Bank of China 香港法人の支店 支店 支店 支店 現地法人 事務所 支店 支店 現地法人 支店

ICBC × 支店 現地法人 支店 現地法人 支店 × 支店 現地法人 支店

China Construction Bank × × × × × × × 支店 × 支店

三菱東京UFJ × 事務所 支店 × 支店 支店 支店 支店 現地法人 支店

みずほ × 出張所（注） 現地法人 × 支店 支店 支店 支店 支店 支店

三井住友 × 事務所 現地法人 × 支店 支店 支店 支店 支店 支店

Bank Mandiri × × × × × × 支店 × ×

Bank Rakyat Indonesia × × × × × × 支店 × ×

Bank Central Asia × × × × × × 事務所 × ×

Maybank 支店 支店 現地法人 支店 支店 現地法人 支店 現地法人 支店

CIMB 支店 現地法人 現地法人 タイ法人の支店 事務所 × 支店 現地法人 現地法人

Public Bank × 現地法人 × 支店 × × × × 現地法人

BDO Unibank × × × × × × 事務所 × ×

Metrobank × × × × × × × × ×

Bank of the Philippine Islands × × × × × × × × ×

DBS × × 現地法人 × 支店 事務所 事務所 事務所 支店

OCBC × × 現地法人 × 支店 支店 × 支店 支店

UOB 支店 × 現地法人 × 支店 支店 支店 現地法人 支店

Bangkok Bank × 支店 支店 支店 現地法人 支店 支店 支店 支店

Siam Commercial Bank × 現地法人 × 支店 × 事務所 × 支店 支店

Kasikorn Bank × 支店 事務所 現地法人 × 事務所 × × 事務所

（注）バンコク支店の出張所。

（資料）各行ウェブサイト（2018年2月7～9日アクセス） および／または 2016年度アニュアル・レポート

フィリピン

シンガ
ポール

タイ

中国

日本

インドネシ
ア

マレーシ
ア

ASEAN諸国における各国銀行の拠点

グローバ
ル



１．金融システムの課題の概要（６）：金融包摂の促進

（％）

小企業 中企業 大企業 小企業 中企業 大企業
取引（貯蓄・当座）口座保有 79.4 94.9 97.4 83.5 93.3 95.7
当座貸越 12.2 29.5 37.9 40.7 64.0 72.8
銀行融資 15.4 34.5 49.7 31.8 51.5 71.0

（資料）ADB 

アジア アジア以外

銀行が提供する金融サービスにアクセスできている企業の割合
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２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（１）：要約

※本節のポイント

（対外的な金融リスク）

 ASEAN5カ国は新興国の中では相対的に健全であり、現下の国際金融情勢にお
いて深刻な事態に陥る可能性は低い。

 5カ国とも、IMFによる総合評価で対外的なポジションに大きな問題はないとされ
ている。

 ただし、各国ともドル建て融資や国債投資などの形で資本流入を受けていること
はいうまでもなく、したがって、国際金融情勢の大きな混乱があれば影響は免れ
ない。（例えば2013年のテーパータントラムのように）

（国内の金融リスク）

 企業・家計債務の対GDP比率は上昇しているが、銀行部門の健全性を阻害する
ほどではない。

 ただし、一部業種（石油ガス、鉱業、不動産等）、中小企業など、部分的には不良
債権比率が高い。今後、景気減速や金利上昇などの事態が深刻化することがあ
れば、これらの部分に影響が出る可能性がある。

 長期的には、各国それぞれに金融面の課題がある（金融包摂の遅れなど）。
9



２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（２）：市場動向
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２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（３）：外貨準備
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２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（４）：債務の動向
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（％）

政府 家計 企業 政府 家計 企業 政府 家計 企業 政府 家計 企業
2007年 32.8 11.6 14.7 39.0 52.3 58.2 86.3 38.9 76.3 22.6 44.6 46.1
2008年 30.9 11.8 15.6 38.6 49.5 58.5 93.8 42.0 86.9 22.0 45.1 47.3
2009年 26.8 12.2 13.6 49.4 58.8 64.7 104.2 45.7 84.1 26.8 50.5 45.1
2010年 24.5 13.6 13.4 49.6 59.6 60.4 99.6 47.0 75.8 27.8 52.5 42.9
2011年 23.1 15.2 14.9 50.0 60.6 61.3 102.2 51.8 82.1 27.3 58.7 47.5
2012年 22.9 16.4 18.2 51.7 63.7 60.4 106.3 57.0 89.6 28.5 62.8 46.5
2013年 24.9 17.1 21.8 53.0 68.1 62.4 103.2 59.5 100.0 29.7 66.4 50.6
2014年 24.7 17.1 22.7 52.7 68.9 64.1 99.3 60.6 108.5 30.1 69.4 51.2
2015年 26.0 17.1 23.0 55.6 70.1 66.6 103.4 60.5 114.7 30.6 70.5 51.5
2016年 28.4 17.0 23.3 52.7 70.3 68.5 112.9 61.0 118.1 31.0 70.2 50.0

2017年6月 28.5 16.9 22.6 52.9 68.0 68.0 115.2 60.7 121.0 32.1 68.9 49.5

（資料）BIS, Credit to the non-financial sector

各部門に対する信用残高の推移（対GDP比率）

インドネシア マレーシア シンガポール タイ



２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（５）：インドネシア①

13

（対外部門）

 経常収支赤字は改善傾向。

 2017年11月時点で、外貨準備は
適正額の133％（1,260億ドル）。

 対外資産は2017年6月にGDPの
▲35.75％（資産32.5％、負債
68.25％）。

 国債の外国人保有比率が高い。

（銀行部門）

 企業の資金需要の減少や不良債
権の増加を背景に、銀行融資の
伸びは大幅に低下。

 不良債権比率は、比較的小規模
な銀行を中心に上昇傾向。

 銀行部門の収益率は最近まで低
下傾向。自己資本比率や流動性
には問題なし。

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年
経常収支 ▲ 29.1 ▲ 27.5 ▲ 17.5 ▲ 16.8 ▲ 16.9 ▲ 20.4

経常収支の対GDP比率 ▲ 3.2 ▲ 3.1 ▲ 2.0 ▲ 1.8 ▲ 1.7 ▲ 1.9
外貨準備 99.4 111.9 105.9 116.4 127.6 135.0

短期債務に対する比率 177 189 191 213 226 234
対外債務 266.1 293.3 310.7 318.8 345.4 359.3

対外債務の対GDP比率 29.0 32.9 36.1 34.2 34.0 32.8

（注）2017年は見込み、2018年は予測。
（資料）IMF

対外経済指標（インドネシア）
（10億ドル、％）

（％）
2013年 2014年 2015年 2016年 2017年

ティア1資本比率 16.4 18.0 19.0 21.2 21.5 9月
不良債権比率 1.7 2.1 2.4 2.9 2.9 6月
自己資本利益率（ROE） 24.5 21.3 17.3 14.5 16.0 6月
民間部門への銀行融資伸び率 20.0 11.8 10.3 7.7 7.5 9月

（資料）IMF 

預金金融機関に関する金融健全性指標（インドネシア）



２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（６）：インドネシア②
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（企業部門）

 企業向け融資の伸びは低下し、
上位の銀行はリテールに注力。

 不良債権比率は高止まり（2017
年6月に3.48％）。卸小売業、建

設業、鉱業などで悪化傾向。鉱
業の中では、石炭（12.9％）、石
油ガス（19.1％）などが高い。

（金融システムの課題）

 法制度整備が途上にあるため、
長期金融が発達していない。機
関投資家の規模も小さい。

 銀行預金も短期が中心で、金融
深化が進んでおらず、金融包摂
にも課題が残っている。

 海外からの資金調達に依存。企
業の外貨建て借り入れが多い。

（％）
2013年 2014年 2015年 2016年 2017年

非金融企業
資産に対する負債の比率 46.8 48.5 44.5 44.1 43.7 9月
総資産利益率（ROA） 14.8 14.1 13.9 13.7 14.6 9月
流動資産／流動負債 171.8 204.7 125.2 113.7 137.0 9月

家計債務の対GDP比率 17.0 17.1 16.8 17.0 16.9 3月
居住用不動産価格の変化率 11.5 6.3 4.6 2.4 3.3 9月

（資料）IMF 

企業部門等に関する金融健全性指標（インドネシア）



２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（７）：マレーシア①
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（対外部門）

 経常黒字の対GDP比率は低下傾
向。貯蓄減少・投資増加による。

 外貨準備は2014～2016年に減少
。2017年末に適正額の118％。

 対外純資産はほぼ均衡状態。

 対外債務の3分の2が外貨。

 国債の外国人保有比率が高い。

（銀行部門）

 銀行融資の伸びは大幅に低下。
2017年の伸び率は家計5.1％、企
業1.8％、中小企業6.0％。

 不良債権比率その他に大きな問
題なし。収益率はやや低下傾向。
競争激化、IT化、海外展開の拡

大などから、人件費を中心に費用
が増加。

（％）
2011年 2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年

（企業部門）
ROA 5.5 6.4 6.4 6.0 4.9 4.6 4.4
ROE 10.2 11.6 11.3 10.2 8.8 7.9 7.7
債務／自己資本比率 45.5 37.7 39.1 39.2 43.2 43.0 47.0
金利カバー率（倍） 6.9 10.6 13.1 12.0 10.6 11.5 9.1
不良債権比率 4.1 3.0 2.9 2.6 2.5 2.5 2.5

（家計部門）
不良債権比率 1.8 1.5 2.2 1.9 1.6 1.6 1.6

（銀行部門）
銀行融資の伸び率 12.1 11.3 11.0 8.6 7.7 5.3 4.3
ネット不良債権比率 1.8 1.4 1.3 1.2 1.2 1.2 1.1
自己資本（総資本）比率 15.7 15.7 14.9 15.9 16.6 16.5 17.1
ティア1資本比率 n.a. n.a. 13.5 14.0 14.2 14.0 14.3
ROA 1.6 1.6 1.5 1.5 1.3 1.3 1.5
ROE 17.4 17.4 15.9 15.2 12.3 12.5 13.0

（注）2017年は見込み。
（資料）Bank Negara Malaysia 

各部門の健全性・収益性指標（マレーシア）

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年
経常収支 11.3 14.8 9.0 7.0 8.9 8.3

経常収支の対GDP比率 3.5 4.4 3.0 2.4 2.8 2.4
外貨準備 134.9 115.9 95.3 94.6 102.4 113.3

短期債務に対する比率 129.4 110.8 115.9 111.6 110.1 n.a.
対外債務 212.3 213.4 195.0 204.2 217.3 221.2

対外債務の対GDP比率 65.7 63.1 65.8 68.9 69.1 63.0

（注）2017年は見込み、2018年は予測。
（資料）IMF

対外経済指標（マレーシア）
（10億ドル、％）



２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（８）：マレーシア②
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（企業部門）

 企業債務の伸び率は2016年の9.1
％から2017年には3.4％に低下。
対GDP比率は、109.6％から103.1
％に。

 中銀は石油ガス部門、不動産部門
の脆弱性を注視。住宅を中心とす
る不動産の過剰供給を懸念。

 企業活動の国際化により、外貨建
て借り入れが増加（借り入れの約
25％）。長期借り入れが多いこと、

外貨建て収入や対外資産もあるこ
となどから、リスクは小さい。

（金融システムの課題）

 金融包摂が課題とされているが、
エージェント・バンキングの活用に
より、近年、大幅に改善。

（％）

企業向け融資に占
める比率

2017年 2014年 2015年 2016年 2017年
全体 2.6 2.5 2.5 2.5
不動産関連 19.9 0.7 1.5 1.5 1.5
卸小売、レストラン、ホテル 17.5 1.8 1.9 1.7 1.8
製造業 17.9 5.0 3.9 3.7 3.5
建設業 12.6 3.0 2.8 2.4 2.4
運輸・倉庫 4.3 6.1 7.9 7.9 9.5
農業 6.1 0.7 1.0 0.9 0.7
鉱業 1.7 0.4 0.2 4.0 5.2

（資料）Bank Negara Malaysia 

グロス不良債権比率

企業向け融資の不良債権比率

 中小企業金融の強化も課題。多様な主体
が、多様な取り組みを行っている。例えば
2018年2月、CGC(信用保証会社)はオンラ

イン上で中小企業金融を行うプラットフォ
ームを立ち上げるなどしている。また、個
人や企業が自己の信用履歴を照会するこ
ともできるようになっている。



２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（９）：フィリピン①
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（対外部門）

 経常黒字の対GDP比率は資本財

輸入の増加や輸出の伸び悩みに
よって低下、2016年以降は赤字。

インフラ投資の拡大などにより、
当面、赤字が続く可能性も。

 外貨準備は、2016年末に適正額
の226％。IMFは、自然災害が多

いことや資本フローのボラティリテ
ィが高いことを指摘し、残高は過
剰ではないと評価。

 対外純資産は2016年9月にGDP
比約▲9％。

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年
経常収支 11.4 10.8 7.3 ▲ 1.0 ▲ 0.3 ▲ 1.1

経常収支の対GDP比率 4.2 3.8 2.5 ▲ 0.3 ▲ 0.1 ▲ 0.3
外貨準備 83.2 79.5 80.7 80.7 80.9 80.6

短期債務に対する比率 406.2 413.3 409.5 408.3 399.1 396.2
対外債務 78.4 77.6 77.4 81.7 69.0 75.2

対外債務の対GDP比率 28.9 27.3 26.5 24.5 23.0 20.5

（注）2017年、2018年は予測。
（資料）IMF

（10億ドル、％）
対外経済指標（フィリピン）

（％）
2010年 2011年 2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年

銀行融資の伸び率 8.5 17.4 12.8 15.8 18.6 13.0 16.4 18.2
不良債権比率 3.6 3.8 3.4 2.8 2.3 2.1 1.9 1.7
自己資本比率 16.0 16.7 17.3 16.5 15.6 15.2 14.7 15.3
ＲＯＡ 1.4 1.5 1.6 1.6 1.3 1.2 1.2 1.2
ＲＯＥ 12.2 12.1 12.4 13.3 10.9 9.8 10.5 10.2

（資料）Bangko Sentral NG Pilipinas

銀行部門に関する諸指標（フィリピン）

（銀行部門）

 銀行融資の伸びが続いており、ASEAN5カ国の中では例外的。建設業、不動産
業、消費者向けなどの伸びが顕著。消費者向けの内訳は、住宅ローン40.4％、
自動車ローン31.6％、カードローン15.4％など。（2017年6月末）
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（銀行部門の続き）

 不良債権比率は、低位安定している。
自己資本比率、流動性にも問題はな
い。預金貸出比率は2017年6月末に
72.8％にとどまる。

 不動産融資や自動車ローンの高い伸
びがリスク要因として指摘されるが、
深刻な状況ではない。

（金融システムの課題）

 自治体の36.2％に銀行のオフィスがな

い。成人の銀行口座保有比率は低く、
中小企業金融も不十分。

 政府は金融包摂を国家戦略とし、マイ
クロ・ファイナンスやモバイル・バンキ
ングの促進に注力している。

 2014年に外銀参入規制を緩和、日本

・台湾・韓国などの銀行が参入。国内
銀行との競争関係が注目される。

2000年 2005年 2010年 2015年
貸出残高 1,670 2,154 3,303 5,149

農林水産業 5.0 6.2 12.4 4.0
鉱業 1.3 0.6 0.5 0.7
製造業 24.4 20.0 12.2 15.9
電気・ガス・水道 4.6 3.3 5.1 12.0
建設 2.9 1.6 1.1 3.1
商業 12.8 11.3 9.2 15.9
運輸・倉庫・通信 6.0 3.6 4.7 3.5
金融仲介 20.3 26.7 21.7 8.8
不動産関連 13.6 12.0 15.0 21.8
その他サービス 9.4 14.8 18.0 14.5

（資料） Bangko Sentral NG Pilipinas

産業別貸出残高の推移（フィリピン）
（10億ペソ、％）
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（対外部門）

 経常黒字の対GDP比率は非常に

高い。所得格差の存在や高齢化の
進行などから、貯蓄率が高い。

 国際金融センターとしての性格上、
対外純資産や外貨準備は多く必要
となる。外貨準備は最近増加して
おり、IMFは十分と評価。

 対外純資産はGDPの214％に達し

ており、拡大傾向。国際金融情勢
の影響を域内で最も受けやすく、
国内金融安定の維持は不可欠。

（銀行部門）

 銀行融資の伸びは大幅に低下したが、2017年9月には地場銀行で9.1％（海外向け
10.3％、国内向け7.8％）に回復。貿易の回復により、貿易金融の伸びが大きい。

 不良債権比率や収益率には若干の悪化がみられたが、懸念されるほどではない。
不良債権比率は、2017年9月に2.1％。自己資本比率や流動性には問題はない。

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年
経常収支 51.2 60.8 53.8 56.5 59.8 61.3

経常収支の対GDP比率 16.9 19.7 18.1 19.0 19.8 19.7
外貨準備 273.1 256.9 247.7 246.6 255.9 266.5
    外貨準備の対GDP比率 90.1 83.2 83.3 82.9 84.7 85.6
対外資産（対GDP比率） 966 982 1,001 1,036 － －
対外負債（対GDP比率） 767 798 812 822 － －
対外純資産（対GDP比率） 198 185 188 214 － －

（注）2017年、2018年は予測。
（資料）IMF

対外経済指標（シンガポール）
（10億ドル、％）

（％）
2012年 2013年 2014年 2015年 2016年

自己資本比率 18.1 16.4 15.9 15.9 16.5
不良債権比率 1.2 1.0 0.9 1.1 1.5
自己資本利益率（ROE） 12.0 11.5 10.3 10.8 10.4 9月
銀行融資伸び率 13.7 13.7 9.8 5.8 2.8 9月

（資料）Monetary Authority of Singapore

預金金融機関に関する金融健全性指標（シンガポール）
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（企業部門）

 2017年9月に企業の不良債権比率は2.7
％であるが、運輸・倉庫・通信業、製造業
はそれぞれ11％と5％と高い。前者は、

石油ガス関連の海運・海外エンジニアリ
ング業の不振が影響。

 企業債務の対GDP比率は、2010年に
100％程度に低下した後上昇、2016年末
には158％に達した。上場企業の金利カ
バー率の中央値は2.9倍と問題ないが、
債務の拡大は注視を要する。

（金融システムの課題）

 フィンテックの推進が主要課題。また、ウ
ェルス・マネジメント業務が重要な収入源
となっているが、その拡大に伴って多様
なリスクが生じるため、対応が求められ
る（マネー・ロンダリングへの警戒、顧客
が直面する投資リスクの管理など）。

（％）
2010年 2011年 2012年 2013年 2014年 2015年 2016年

建設業 0.5 0.2 0.7 0.5 0.8 0.9 0.8
卸小売業 1.0 0.6 0.6 1.1 0.5 1.2 2.0
製造業 5.3 4.1 1.9 2.0 2.3 4.9 5.9
運輸・倉庫・通信業 4.9 3.6 5.8 7.5 5.2 4.4 7.1
専門的な個人 1.0 0.8 0.6 0.6 0.5 1.0 1.1
住宅・橋梁 0.4 0.3 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4
その他 1.8 1.2 0.9 0.6 0.8 1.5 2.0

（注）各年末の値。2016年は9月。
（資料）Monetary Authority of Singapore

業種別の不良債権比率の推移（シンガポール）

（金融システムの課題の続き）

 アジア向けクロスボーダー信用の
77％がドル建て（2017年3月）。
MASの分析では、近年の米国の利

上げによる資金調達コストの上昇
に伴い信用は縮小しているが、域
内の銀行ではその傾向が小さい。
このことは、域内金融統合の進展
がシンガポールを含むアジア地域
の金融リスクの低下につながること
を示唆している。
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（対外部門）

 近年、経常収支は大きく改善。内需
の冷え込みや原油価格の下落に起
因する輸入減、中国人観光客増加に
よるサービス黒字の拡大が要因。

 外貨準備は適正額の211％以上。

 対外純資産は負債超過幅が縮小、
2016年にGDP比約▲10％。経常黒

字、対内直接投資の減少、対外投資
の拡大などが寄与。

（銀行部門）

 銀行融資の伸びは大幅に低下した
が、2017年には若干回復した。

 不良債権比率は緩やかに上昇。引
当金計上により収益は圧迫されてお
り、多様なコスト削減努力を実施。短
期調達・長期運用の増加が流動性
の悪化につながる懸念がある。

2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年
経常収支 ▲ 4.8 15.1 32.1 47.7 40.0 34.6 AMRO

経常収支の対GDP比率 ▲ 1.2 3.7 8.1 11.7 9.0 7.3 AMRO
外貨準備 190.2 180.2 168.2 197.6 230.5 － 9月

短期債務に対する比率 267.3 257.4 280.1 308.6 － －
対外債務 141.9 141.7 131.4 132.2 148.3 － 9月

対外債務の対GDP比率 35.8 34.7 32.1 32.7 35.9 － 9月

（注）経常収支の2017年、2018年は予測。外貨準備 対外債務の2017年は9月の実績。
（資料）IMF

（10億ドル、％）
対外経済指標（タイ）

Ｑ１ Ｑ２ Ｑ３
総資産 14,774 16,182 16,746 17,314 17,721 17,658 17,832 17,924

前年比伸び率 13.8 9.5 3.5 3.4 2.3 0.0 0.7 2.8
融資残高（銀行間を除く） 9,637 10,701 11,240 11,729 11,958 11,952 12,164 12,168

前年比伸び率 13.7 11.0 5.0 4.3 2.0 2.8 3.3 3.3

企業向け融資 6,723 7,473 7,774 8,017 8,069 8,060 8,216 8,149
前年比伸び率 10.6 11.2 4.0 3.1 0.6 2.0 2.7 2.2
前年比伸び率（大企業） 10.5 8.1 0.1 0.1 ▲ 0.4 1.2 3.0 2.1
前年比伸び率（中小企業） 10.7 14.0 7.5 5.6 1.5 2.6 2.4 2.3

消費者向け融資 2,914 3,228 3,467 3,711 3,889 3,892 3,947 4,019
前年比伸び率 21.6 10.8 7.4 7.1 4.8 4.5 4.5 5.6
前年比伸び率（住宅ローン） 11.7 12.5 12.1 9.3 6.9 6.0 5.0 5.6
前年比伸び率（自動車ローン） 39.0 8.4 ▲ 3.4 1.0 0.9 2.4 4.5 7.0
前年比伸び率（カードローン） 20.3 14.6 5.0 2.8 3.0 1.5 0.7 1.3
前年比伸び率（その他の個人ローン） 27.1 7.3 14.2 12.2 5.0 4.2 4.6 5.8

流動性（貸出預金比率） 96.4 97.9 96.1 97.6 96.9 96.2 97.1 96.7
信用リスク（不良債権比率） 2.25 2.15 2.15 2.55 2.83 2.94 2.95 2.97
信用リスク（要注意債権比率） 2.16 2.40 2.61 2.38 2.63 2.61 2.55 2.72
収益性（ROA） 1.2 1.3 1.3 1.1 1.1 1.2 1.1 1.0
収益性（純金利マージン） 2.7 2.7 2.8 2.7 2.8 2.7 2.8 2.8
自己資本比率 16.3 15.7 16.8 17.4 18.0 17.8 17.9 18.5

（資料）Bank of Thailand 

2017年

商業銀行の諸指標（タイ）
（10億バーツ、％）

2012年 2013年 2014年 2015年 2016年



２．金融リスクが限定的なASEAN5カ国（14）：タイ②

22

（企業部門）

 企業債務比率は高止まりしている
が、上昇は止まった模様。収益性も
全般的には改善しており、債務返済
能力に大きな問題はない。

 貿易の回復や観光の好調から恩恵
を受ける企業では、業況が改善。一
方、農業、小売業、中小企業などに
おいてリスクが上昇。下位20％の零
細企業では、2017年9月にリスク債
務比率が40％に達している。不良

債権比率も、中小企業で上昇傾向
が続いている。

 家計部門でも、住宅ローンなどの不
良債権比率が緩やかに上昇。

 大企業でも社債発行を中心に資金
調達・投資行動が拡大し、金融安定
にリスクをもたらしていると中央銀
行は指摘している。

（金融システムの課題）

 ASEAN諸国ではノンバンクの拡大が

みられるが、タイでもノンバンクに対す
る規制が緩やかであるために、リテー
ル取引（預金・ローン）において銀行対
比のプレゼンスが増している。まだ規
模は小さいものの、規制監督面での調
和を図り、金融リスクの増大を防ぐ必
要がある。

（％）

Ｑ１ Ｑ２ Ｑ３

企業債務の対GDP比率 74.4 75.4 76.8 78.7 78.8 77.6 78.2 n.a.
商業銀行の不良債権・要注意債権比率

大企業 3.2 3.0 3.3 3.5 3.8 3.9 3.9 3.8
中小企業 5.7 5.5 5.5 5.7 6.8 7.0 6.9 7.6

家計債務の対GDP比率 71.8 76.5 79.9 81.2 79.8 78.7 78.4 78.3
商業銀行の不良債権・要注意債権比率

住宅ローン 3.7 3.9 3.8 4.1 4.7 4.9 4.8 5.2
自動車ローン 7.4 9.8 10.8 10.1 9.2 8.8 9.0 9.0
カードローン 4.7 6.0 6.8 7.1 6.5 6.6 6.0 5.6
その他の個人ローン 2.8 3.7 4.0 4.2 4.7 4.7 4.6 4.8

（資料）Bank of Thailand 

（企業部門）

（家計部門）

企業・家計部門の債務の規模と健全性（タイ）

2012年 2013年 2014年 2015年 2016年
2017年



３．金融部門が未成熟なCLMV諸国（１）：要約

※本節のポイント

（各国に概ね共通する問題点）

 金融システムの発達が国有銀行から始まっており、国有企業などに対して非効率
的な資金配分が行われた結果、不良債権化しているケースもある。

 各国とも国内信用の伸びが前年比2桁を維持しており、金融深化が急速に進んで
いる。ただし、信用の対GDP比率は国ごとに異なる。外国銀行比率が大きく上昇
している国もある。

 不良債権の評価基準が甘く、自己資本比率が過大評価されるなど、金融規制監
督の改善余地が大きい。

 金融包摂が進んでおらず、マイクロ・ファイナンスやフィンテックの活用への取り組
みが行われている。

 資本市場が未成熟である。

 ドル化からの脱却が課題となっている。また、以下では説明していないが、前節の
5カ国に比べ、総じて対外的に脆弱。ベトナム以外は、経常収支が赤字。外貨準
備額は、4カ国とも適正水準を下回っている。為替政策が固定的でドル化もしてい
るため、外貨準備の蓄積が不可欠。

23



３．金融部門が未成熟なCLMV諸国（２）：ベトナム①

24

１．銀行部門の構成・規模

 4大国有銀行（べトインバンク、アグリ
バンク、ベトコムバンク、BIDV）の規

模が大きく、そのほかに合資銀行、
外国銀行支店などがある。上位の銀
行には、邦銀が出資している。

 アジア通貨危機以降、銀行融資は高
い伸びを続けている。不動産・建設、
金融、個人などに向けた融資が拡大
している。信用の対GDP比率は、
2016年末に124％と高水準。

 信用の多くは、非市場ベースで国有
企業に配分されてきた。その多くは
非効率的であり、これらの融資の処
理が課題となる。

２．不良債権比率等

 2011年以降、国有企業への融資が
政策的に拡大し、不良債権が増加。

 不良債権処理は現在も重要課題。2013
年に資産管理会社（VAMC）が設立され

不良債権が移管されたものの、その後
の処理は迅速には進んでいない。

 自己資本比率は基準とされる9％を超え

ているが、これは当局による不良債権
比率（2016年末に2.46％）に基づく。一
方、IMFの推計によれば問題債権比率
は8.4％。2020年に予定されたバーゼル
2の採用により、自己資本比率（CAR）は
2～4％低下する。

（％）
2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年

国内信用の伸び率 11.1 13.9 15.4 20.2 17.2 17.1 16.3
政府向け 39.7 25.1 29.6 29.9 6.3 8.2 7.6
その他 8.8 12.7 13.8 18.8 18.8 18.2 17.3

自己資本比率 11.8 13.4 11.8 12.8 12.8
不良債権比率 3.4 3.1 2.9 2.3 2.5
総資産利益率（ROA） 0.8 0.5 0.3 0.4 0.6
自己資本利益率（ROE） 8.2 5.8 3.2 5.4 7.5

（注）2018年は予測。
（資料）AMRO, IMF

銀行に関する金融健全性指標（ベトナム）
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３．金融システムの課題

 不良債権処理体制：VAMCは、資本・人員などの面で不十分であり、不良債権

処理の加速は難しい。公的資金を注入すべきであるが、財政収支が制約となる
こと、モラルハザードが懸念されることなどが障害となっている。

 信用配分の非効率：民間企業の投資が伸びないため、マクロの投資率が低下し
ている。地方政府や国有企業は、国家戦略によらずにプロジェクトを選択してい
る。政策的な信用配分や金利規制を廃止することが重要な課題である。

 中小企業金融：従業員数20名以下の小企業では、29％の企業しかクレジット・ラ
インを得ていない（100名以上の大企業では57％）。国有企業や大企業が優先さ
れるため、中小企業は投資を自己資金に頼らざるを得ない。

 金融機関へのアクセス：金融部門の規模や効率性は他の途上国並みであるが、
アクセスに問題がある。銀行支店やATMの数が少ない（成人10万人あたりそれ
ぞれ4と24）。

 金融市場・制度の構築：インフラ整備などの投資を行うために不可欠である。
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１．銀行部門の構成・規模

 2016年末現在、商業銀行が37行（地
場銀行12、外銀子会社14、外銀支店
11）、業務を限定された専門銀行が
15行存在する。また、預金を受け入

れるマイクロ・ファイナンス機関（
MDIs）が7社、それ以外のMFIsが64
社あり、低所得者や小規模事業者向
けに融資・預金を提供している。

 銀行融資の対GDP比率は2005年の
8.5％から2016年には70.5％に上昇。

同期間にマイクロ・ファイナンスの残
高は1.0％から15.8％に拡大。規制強
化により最近は銀行の伸びが低下。

 マイクロ・ファイナンスは人口の14.0
％を金融取引に引き入れたが、急激
な拡大により不良債権比率が緩やか
に上昇しつつある。

２．不良債権比率等

 不良債権比率は低いものの、緩やかに
上昇している。また、融資分類の定義が
不十分なものであり、不良債権が過小
評価されている可能性がある。

 したがって、自己資本比率も過大評価さ
れている可能性がある。

 銀行は外部からの資金調達への依存
度が高く、預金貸出比率は2017年5月に
105％となっている。

（％）
2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年

民間部門信用の伸び 38.3 17.3 31.3 27.1 22.5 12.5 10.0
民間部門信用の対GDP比率 41.5 45 53.5 62.7 68.7 70.2 70.1
自己資本比率 ー 24.2 20.4 20.3 20.9 22.6 ー
不良債権比率 ー 2.3 1.6 1.6 2.1 2.2 ー
総資産利益率（ROA） ー 2.4 2.9 2.9 2.5 2.6 ー
自己資本利益率（ROE） ー 12.1 15.5 16.3 14.5 15.2 ー

（注）民間部門信用関連指標の2017年、2018年は予測。
（資料） IMF

銀行に関する金融健全性指標（カンボジア）
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３．金融システムの課題

 金融リスクの上昇：第1に、不動産業・建設業への信用の集中がみられる。2017
年6月に同セクターへの融資は前年比33％増加した。

 第2に、規制が緩やかなMFIsのおかげで金融包摂の一定の進展がみられた一
方、預金を受け入れて急速に拡大したMDIsは外部からの資金調達も多く預金
貸出比率が平均で200％を超えており、リスクの源となる懸念がある。

 金融包摂：MFIsは金融取引の拡大に貢献したが、包摂の水準は低い。取引コス

トが高いこと、サービスが限定されること、金融リテラシーが不足していることな
どが原因。また、モバイルの活用により低コストのサービスが供給されつつある
が、ほぼ決済業務に限定されること、低所得層の利用が少ないことなどが問題
である。今後、リスク管理に配慮しつつ、金融包摂をさらに推進することが必要。

 ドル化に伴う問題：国内の流動性や金利をコントロールできず、金融政策の効果
が限定される。銀行は流動性を潤沢に持たざるを得ず、経営が非効率的となる
。対策として、（１）為替レートの安定、（２）外貨準備の蓄積、（３）マクロプルーデ
ンシャル政策の強化、などに注力しなければならない。最終的には、現地通貨リ
エルの利用促進を図ることが必要であろう。



３．金融部門が未成熟なCLMV諸国（６）：ラオス①

28

１．銀行部門の構成・規模

 2017年6月末の商業銀行42行の構
成は、国有銀行3行、専門銀行1行、
合弁銀行3行、民間銀行7行、外銀子
会社9行、外銀支店19行。

 総資産シェアを2010年と2016年で比
較すると、国有銀行が59％から44％
に低下する一方、外銀支店が11％か
ら28％に上昇している。

 銀行信用は2013年まできわめて高い

伸びとなったが、その後はやや低下
している。信用の対GDP比率は2010
年の約20％から急速に上昇し、50％
に接近。

 銀行は、融資のための資金調達を次
第に対外借り入れに依存する傾向が
みられる。

２．不良債権比率等

 2014年に、公共インフラ投資関連で国

有銀行の不良債権比率が上昇した。財
務省は、3.2兆キープのローンを10年国

債と交換し、公的債務とする計画。政府
はこのほかにも国有銀行2行のリストラ
クチャリングに取り組んでいる。

 一部の国有銀行・合弁銀行の自己資本
比率は8％（バーゼル1基準）を下回って

いるとみられる。会計慣行の不透明さな
どから不良債権が過小評価されており、
引き当ても不十分である模様。

（％）
2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年

民間部門信用の伸び 33.8 38.6 13.7 19.9 23.7 16.5 16.7
民間部門信用の対GDP比率 31.3 37.7 37.7 41.2 46.2 － －
自己資本比率 15.83
不良債権比率 3.07
総資産利益率（ROA） 0.54
自己資本利益率（ROE） 7.77

（資料）ラオス中銀、 IMF

銀行に関する金融健全性指標（ラオス）
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３．金融システムの課題

 不良債権処理など：信用リスクの認識（不良債権の認定）を正しく行い、十分な引
き当てを積まなければならない。また、自己資本比率（8％）の達成を確実に求め
ることが必要であり、これを免除することは好ましくない。

 銀行規制監督体制の強化：関連取引先融資（related-party lending）や大口融資の
監督を国際標準に合わせること、IFRSに沿った会計慣行を確実に行わせること、
危機管理の枠組みを整備すること、などが課題。

 外貨建て与信のリスク軽減：外貨建て与信が大きい場合には自己資本強化・引き
当て・流動性拡大を求めることなど。

 ドル化の抑制：現地通貨の決済システムや国債市場の整備が必要。また、貸出・
預金金利の上限設定は、キープの流動性の拡大や中小企業融資の増加を妨げ
ている。

 インフレを抑制するマクロ政策、為替レートの柔軟化につながる外国為替市場の
整備、マクロプルーデンシャル政策の整備や国内金融市場の発展などが、脱ドル
化につながる。
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１．銀行部門の構成・規模

 右表に、民間銀行がさらに5行、加わ
る予定である。民間銀行では、上位6
行が資産の80％を占める。国有銀行

は、財政に近い融資を行っている（か
つては4大国有銀行が支配的）。外
国銀行は2015年、2016年に認められ

たが、国内銀行との競争制限規制に
より、主に外国企業と取引を行って
いる。

 信用の伸びは2009年以降、急上昇し
た。ただし、信用の対GDP比率は25
％程度にとどまる。

 融資の95％は企業向け。融資には
不動産担保を要し、期間は原則1年

以内とされており、融資・預金金利規
制も課されている。家計部門・中小企
業はノンバンクに依存。

２．不良債権比率等

 左記の諸規制により、リスク管理技術の
発達が妨げられている。金利規制は、
銀行の収益性を抑制している。

 一部の銀行（国有銀行や大規模な民間
銀行を含む）は、資本不足に陥っている
（IMFによる）。

銀行数 支店数 預金 構成比 資産 構成比 融資 構成比
国有銀行 4 516 9,979 28% 17,347 36% 2,234 12%
民間銀行 24 1,520 23,324 66% 26,889 55% 16,155 86%
外銀支店 13 13 2,120 6% 4,597 9% 327 2%
合計 35,424 48,834 18,716
対GDP比率 44% 61% 23%

（資料）IMF

ミャンマーの銀行構成（2017年3月）
（10億チャット、％）

（％）
2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年

民間部門信用の伸び 52.5 36.5 34.3 33.8 26.2 24.2
民間部門信用の対GDP比率 12.9 15.6 18.8 23.0 26.6 27.6
自己資本比率 10.8
不良債権比率
総資産利益率（ROA） 0.4
自己資本利益率（ROE） 6.0

（注）民間部門信用関連指標の伸びは、2016年および2017年は推計、2018年は予測。
（資料） IMF

銀行に関する金融健全性指標（ミャンマー）
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３．金融システムの課題

 銀行規制監督体制の構築：2013年に中央銀行法、2016年に金融機関法が成立。
2017年7月には、金融機関法に関連して、自己資本比率・流動性比率規制、融資
分類・引き当てに関する規制、大口融資規制などが発表されている。

 銀行強化の優先課題：これらを踏まえ、IMFなどの協力により銀行システムアクシ

ョン・プランが作られた。優先課題として、①国有企業のリストラクチャリング、②
金融自由化・金利自由化の推進（無担保融資の実施、外銀参入など）、③銀行の
資本強化（収益性の改善や外資出資などによる）、④銀行処理の枠組み整備、な
どがあげられている。

 銀行参入の抑制：急速な新規参入により、銀行規制監督体制が追いついていな
い。IMFは当面、新規ライセンスの発給を停止することを提言。

 金融包摂：中央銀行は、モバイル金融サービスの基本的な規制枠組みを構築し
た。また、マイクロ・ファイナンス部門を整備するため、2016年、2017年に規制を策
定した。さらに、2017年3月には信用情報の開示システムに関する規制が発表さ
れており、今後、信用情報機関の設立が期待される。
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１．フィンテック（デジタル金融サービス）の概要

 スマートフォンを用いた金融サービス：サービス内容は送金・決済や金融商品の
販売などに関するものが中心であり、主に個人が対象となる。

 インターネットを利用した融資・出資：これには、個人向けと企業向けがある。企業
向けは、スタートアップ企業の資金調達を容易にする利点を有する。

 業務プロセスの改善：本人確認技術（KYC: Know Your Customer）が代表的なも
のである。

 信用情報の活用：eコマース、ソーシャル・ネットワーク・サービス、中小企業の財

務管理などに携わる企業が業務上入手した個人・企業情報を、金融サービスに
活用することが一般化している。

 その他の金融サービス：金融資産の管理や運用支援、保険業務、中小企業の業
務管理など。

 金融規制関連（レグテック）：新たな技術により、様々な金融規制やコンプライアン
スなどの課題により効率的に対応しようとするもの。
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２．フィンテック（デジタル金融サービス）のメリット、デメリット

 第1に、従来は存在しなかったサービスが受けられるようになり、金融サービスの
利便性・効率性が高まる。

 第2に、特に途上国においては、多様な技術の活用により、金融サービスを受け
られる個人・企業の範囲が拡大する（＝金融包摂の進展）。

 第3に、フィンテック企業の参入により、既存の金融機関との間に協調関係が生ま
れ、金融サービスの向上が促進される。

 第4に、新たなリスク要因が生じる。

・フィンテック企業の参入による、金融サービスにおける競争の激化

・サイバー・セキュリティのリスク

・仮想通貨やＩＣＯなど、新たな金融商品の誕生に伴うリスク etc.
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３．ASEAN地域でフィンテック（デジタル金融サービス）が拡大する背景

（United Overseas Bank, “State of FinTech in ASEAN”を参照。）

 （１）人口の約50％が30歳以下。また、2030年までに都市人口が3億7,300万人に
なると見込まれており、若年層による金融サービスに対する需要が拡大する。

 （２）2014年に成人人口の半分以上が銀行へのアクセスを持たず、農村部ではそ
の比率が74％に達する。銀行へのアクセスでは優れたシンガポール・マレーシア

・タイでも中小零細企業の信用へのアクセスは不十分。これらに対して、フィンテッ
ク企業が解決策を提供する。

 （３）モバイルやインターネットのユーザーが急速に拡大している。（２）と（３）の組
み合わせは、フィンテックの拡大に絶好の環境となる。

 （４）デジタル金融サービスの利用者比率は、すでに世界の平均を上回っている。
しかし、銀行利用者の銀行に対する信頼感も他地域に比較して強く、銀行利用者
がフィンテック企業に乗り換えることは短期間では起こらないであろう。

 （５）当局は地場金融業を維持しつつ、フィンテックを推進している。また、IFC、
MAS、ASEAN Bankers Associationが共同でASEAN Financial Innovation 
Networkを設立し、地域のフィンテック育成の取り組みを行うなど、域内での協力
の動きも数多くみられる。
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４．フィンテック（デジタル金融サービス）が金融包摂にもたらす効果

 銀行顧客の増加：生体認証技術や個人への付番制度により、顧客確認に要する
時間が著しく短縮され、顧客の増加につながる。

 銀行支店の補完：モバイル端末やposシステムを用いることで、銀行支店がない
地域でも安価にサービスが提供できる。

 決済コストの低下：決済システムのデジタル化により、送金などのコストが大幅に
低下する。

 貯蓄動員の拡大：エージェント・バンキングの活用、モバイル端末を活用した貯蓄
手段、顧客確認の容易化（前述）などにより、貯蓄動員が拡大する。例えばインド
ネシアでは、Laku Pandai（branchless banking）というエージェント・バンキング・プロ
グラムにより、銀行は1年足らずの間に地方の110万人の新規顧客から30億ドル
の預金を獲得した。2016年末には、このプログラムにより、23の銀行が370万人の
顧客に対し口座開設などの基本的なサービスを提供している。

 信用供与の拡大：消費者の購買行動など、多様なデータを収集・分析することに
より、顧客の分類（profiling）や信用リスクの評価が可能になる。これにより、信用
へのアクセスが大幅に強化される。
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５．金融包摂促進策の事例（インドネシア）

 インドネシアでは金融包摂に向けたnational councilが作られ、2016年には金融包
摂に向けた国家戦略が発表された。2014年に36％にとどまる成人の銀行口座保
有率を、2019年に75％に引き上げることを目標に掲げている。

 同戦略では、5つの柱として、（１）金融教育、（２）公共財産権、（３）金融商品の拡

大、（４）政府補助金の配布、（５）消費者保護、を掲げた。また、これらを支える基
礎として、①政策・規制、②ITインフラ、③効果的な協調と実施、をあげた。

 これに先立ち、2007年には政府部分保証（損失の70％）による中小企業向け融資
プログラムであるKUR（People’s Business Loan）が開始されており、2017年8月現
在、残高は53兆ルピアに達している。

 最近では、当局の規制変更により、銀行や電子マネーの発行者であるノンバンク
によるエージェント・バンキングが拡大しつつある。（前ページご参照）

 政府は2017年にeコマースのロードマップに署名し、デジタル経済化の推進・規制
のためのガイドラインとした。フィンテックに関しては、①BIやOJKが内部に担当部
局を設立、②OJKがP2Pレンディングに関する規制を発表、③BIが決済システム

に関わるフィンテック企業を対象とした規制を発表、などの動きがみられる。規制
整備のほかにも、デジタル化に関する消費者保護、決済システムや通信インフラ
の整備など、デジタル金融サービス発展の前提条件を満たす必要がある。
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