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１．はじめに

中国本土の債券市場（注１）が注目を集めている。

中国債券市場は経済規模の拡大や当局の後押しを

受け急激に成長し、2017年末には発行残高8.7兆

米ドル超と、米日に次ぐ世界第三位の規模にまで

到達した。また、世界的な金融緩和による低金利

環境下、相対的に高い６％台のGDP成長率を背

景に、相応の金利水準が確保可能な貴重な市場と

して、存在感を増している。

一方、中国当局は足元債券市場の対外開放に力

を入れており、17年は債券通（Bond Connect）

という海外投資家の参入を加速させる枠組みが導

入されるとともに、18年１月には、みずほ銀行

と三菱東京UFJ銀行（現・三菱UFJ銀行、以下同じ）

による、日本企業初のパンダ債発行が実現してい

る。本稿では、主として新興市場へ投資を行う投

資家の立場に立脚し、中国債券市場の現状や投資

制度を概観するとともに、更なる成長のための課

題につき考えてみたい（注２）。

　中国債券市場は残高8.7兆米ドルと、世界第三位の規模である。発行体は政府、政策性銀行、投資家は銀行が
中心であるが、一方、流通市場は未成熟となっている。規制緩和等により債券やオフショアを活用した人民元調
達が拡大している中、様々な投資制度が存在し、特に債券通は利便性が高い。今後は流通市場整備など質的向上
が課題であるが、日本の投資家の中国債券市場への投資拡大と、金融ビジネスの取組みを期待したい。
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