
 

 

                                                                                                   

Financial Trends                                          経済関連レポート 

 銀行貸出が再拡大の兆し       発表日：2007年1月12日(金) 

～貸出金利の引き上げも着実に進む～ 

               第一生命経済研究所 経済調査部 

             担当 熊野英生（外線：5221-5223） 

国内銀行貸出の伸び率が、鈍化傾向から再拡大する動きを見せている。これまでの貸出鈍化は、日銀のゼロ金利解除に

伴う貸出金利の引き上げが、企業に対してもう一段の財務リストラを促したことが背景にあろう。しかし、手元資金を取り崩

して貸出返済を進める財務リストラの動きは、しばらくすれば一巡すると予想されていた。2006 年 12 月の貸出の再拡大は、

企業の資金需要の拡大が金利上昇のマイナス･インパクトをこなして増え始めたことを示唆するかもしれない。 
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国内銀行貸出・平残伸び率

除く特殊要因

出所：日本銀行「貸出・資金吸収動向」

2006年12月
2.8%

1.8%

前年比％ (図表1)国内銀行貸出の伸び率

2006年2月
からプラス

貸出伸び率は鈍化から再拡大へ 

日本銀行の「貸出資金吸収動向」によると、国

内銀行貸出の平均残高伸び率は2006年12月

1.8％（特殊要因を除くと前年比2.8％）と2006

年8月以降鈍化傾向にあった伸び率が再拡大する

動きとなった（図表1）。原因は、 

（１）企業が支払う冬のボーナス資金が前年より

も増えて運転資金需要が高まったこと、 

（２）日銀短観1 2月調査にみられるように設備

投資需要が中小企業に広がったこと、 

（３）日銀の追加利上げが近いという観測の下、

短期的な借入需要を前倒ししたこと、 

などの可能性が考えられる。 

一方、これまで2006年8月以降の貸出伸び率の鈍化に対してはいくつかの説明がなされてきた。足元の貸出再拡

大と併せて、これまでなぜ貸出が鈍化していたのかという理由についても再考しながら、今何が起こっているのか

を考えてみたい。まず、これまでの貸出鈍化の原因と評価に関しては、よく説明に使われていた3つの理由を挙げ

ておきたい。 

①貸出鈍化は、2005年に独立行政法人が都市銀行向けに民間借入を増やしたことの裏が出たに過ぎない。 

＝特殊要因であり実体面では影響はない 

②大手銀行の公的資金返済によって、中小企業向け貸出を増やす動機が薄れた。 
 ＝供給側の要因によって貸出鈍化が続く 

③7月のゼロ金利解除に伴って短プラが引き上げられ、企業が借入を慎重化させた。 

 ＝需要側の要因によって貸出鈍化が続く 

筆者は、①と②は正しくないと考える。①に関しては、業態別に見て、都市銀行、地銀、第二地銀、信金がとも

に2006年夏から伸び率鈍化を示していることの説明になっていない（図表2）。次に、②についても、銀行貸出の

鈍化が中小企業向けではなく、大企業向けを中心に起こっていることを説明できない点で正しくない（図表3）。 

筆者は説明として③がある程度説得力をもつと考える。ただし、評価として短プラが+0.25％程度上昇しただけで、

資金需要が腰折れするという見方は極端であろう。 
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最近のマネーサプライ統計をみると、貸出鈍化ととも

に2006年7～10月位までマネーサプライ鈍化も同時に

起こっており、これは企業が手元資金を取り崩して借入

圧縮を進めたことを理解することで、両者の変化を整合

的に考えることができる（図表4）。日銀のゼロ金利解

除は、企業の財務戦略に対して、「先々の金利上昇に備

えてもっと借入削減の余地を探れないか」と考えさせる

刺激材料になったのだろう。 

ただし、財務リストラを通じて借入残高が減ったとし

ても、手元資金の取り崩すような方法であれば、その効

果はしばらくすれば止まるので、貸出鈍化は一過性のも

のになるはずだ。その場合、トレンドとして企業の資金

需要が徐々に高まってきているとすると、貸出残高の伸び率は時間の経過とともにプラス幅を高めていくと予想す

ることができる。ここにきてマネーサプライも貸出も徐々にプラス方向に変化し始めていることは、そうした収縮

から再拡大への転換が早くも表れたという理解ができる。 

＜参考＞運転資金は鈍化から再拡大へ 

日銀の貸出統計のうち、貸出先別貸出（末残）をみると、2006年11月のデータでは運転資金の再拡大が確認されてい

た（図表5）。また、2006年春先以降の貸出の伸び率の高まりについても、この運転資金が主因であったことがわかる。

この企業の運転資金需要を考えるとき、実は物価動

向の影響が強く作用すると考えられる。運転資金需

要とは、仕入・在庫と販売のタイムラグによって生

まれる資金不足を穴埋めするものであるから、仕入

コストが上昇すれば運転資金の必要額も増え、仕入

コストが下落すれば必要額も減る。企業物価（正確

には投入物価）については、2006年春･夏と伸び率

を高めたが、秋以降は伸び率が鈍化している。これ

までの貸出伸び率の鈍化は、この仕入コストの変化

を反映しているのだろう。12月の変化は、冒頭に記

した年末のボーナス等の資金需要により、運転資金

がさらに高まった可能性がある。 
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出所：日本銀行「貸出資金吸収動向」

（図表２）業態別に見た貸出前年比
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出所：日本銀行「貸出先別貸出」

（図表3）国内銀行の企業規模別貸出
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出所：日本銀行「貸出資金吸収動向」、「マネーサプライ統計」

（図表4）マネーサプライと貸出の推移
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(図表5)国内銀行の使途別貸出



 

 

                                                                                                   

貸出金利引き上げの影響 

ところで、貸出金利上昇の影響を知りたい場

合には、日銀の利率別貸出残高統計を細かくみ

て残高の変化に注目すればよい。 
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そこで次に、都市銀行が2006年8月に短プ

ラを上げて、地銀・信金が9・10月にかけて短

プラ引き上げに追随した影響を考えてみたい。 

直感的に、貸出金利が上昇したとき、貸出残

高は減少方向の動きを示すだろうと思うが、

2006年夏以降の利率別をみるとそうなってい

ない部分もあった。短期プライムレートの適用

先の貸出を示している1.25％以上（統計区分

が0.25％刻みになっている）の貸出残高は、

2006年8月に前年比プラスに浮上し、その後の伸び

率を高めている（図表6）。逆に、貸出残高が急速に

減っているのは、利率1.25％未満の貸出、つまりス

プレッド貸出の部分である。 
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前年比％ （図表6）利率別にみた貸出の伸び率

スプレッド貸出は、市場調達金利に一定の鞘を乗せ

るタイプの融資である。その適用金利は量的緩和解除

の前後から、TIBORの上昇に連動して上昇した。この

ため、企業にとしては金利変化に反応し、スプレッド

貸出で調達することの旨味が乏しくなり、残高を減ら

したと考えられる。先に手元資金を取り崩したかたち

で借入を圧縮したと記したが、その対象は主に大企業

のスプレッド貸出だったと考えられる。 

では、短プラの引き上げが中小企業等の取引先にネ

ガティブなインパクトを及ぼしたのだろうか。利率別

貸出の利率区分を仔細にみてみると、2006年9月から11月にかけて、利率2.00％～3.50％未満の部分で前年比増

加額が厚みを増している様子がわかる（図表7）。月々の変化として、貸出金利の引き上げが進んだことが、この利

率帯の貸出の増加からは読み取れる。つまり、この動きは、中小企業が短プラ+0.7％から+2％弱の上乗せ利率の範

囲で利上げを受け入れていると考えることができる。 
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（図表7）利率別にみた貸出残高の増減額

対前年増減額

 

2006年度中間の銀行決算を過度に悲観的にみるべきではない 

銀行が貸出金利の引き上げのマイナス･インパクトを徐々にこなしつつあるという前述の見解は、銀行決算で示さ

れていた預貸金利鞘の縮小とは食い違うという意見があるかもしれない（図表8）。以前は、筆者自身も、銀行の

2006年度中間決算で、業務純益が減った様子をみたときに、「やはり貸出金利の引き上げは困難を伴う」と感じて

いた。 

しかし、よく調べると、2006年度中間決算では、定期預金金利の引き上げを受けて上期全般で預金利息の増加が

起こっている一方、貸出金利息はそれに遅れて実施された短プラの引き上げを受けて増えている（図表 9）。つまり、



 

 

                                                                                                   

銀行の収益改善効果は、中間期では判断ができないので、2006年度下期以降をみていくべきなのだろう。 

結論として、筆者は利率別貸出残高に表れている貸出増加が金利転嫁の進捗を示していると考える。中間決算の

状況をみただけで、預貸金利鞘の縮小を過度に悲

観的にみるべきではない。この間、スプレッド貸

出は、確かに残高が減ってはいるが、その部分は

金利の転嫁が市場調達金利に連動して自動的に行

われるので、採算悪化にはつながりにくい。むし

ろ、短プラ・ベースでの金利転嫁に注目し、2006

年度下期以降のプラス効果を考えることができる

だろう。 

（図表8）全国銀行の業務純益
億円

業務純益預貸金利鞘（Ａ-Ｂ） 貸出金利息（Ａ） 預金利息（Ｂ）

2001年度・中間 27,858 38,421 51,181 12,760

2002年度・中間 26,935 40,186 45,504 5,318

2003年度・中間 30,821 37,768 41,241 3,473

2004年度・中間 39,622 35,726 39,080 3,354

2005年度・中間 30,643 32,972 38,443 5,470

2006年度・中間 25,579 31,903 41,005 9,102

出所：全国銀行協会

最後に、誤解のないように述べておくと、短プラ

引き上げに伴う適用金利の転嫁の状況は、マクロの

銀行収益にはプラスであろうが、個別の銀行では必

ずしもそうではない場合もあり得ることを断ってお

きたい。すわなち、預金金利の上昇が全銀行でほぼ

同時に起こるのに対して、短プラの引き上げは、個

別銀行の交渉力や取引企業の許容力に依存し、個別

銀行によっては調達コスト増を転嫁しにくいケース

も少なからずあるだろう。そうした意味で、金利上

昇局面は、個別銀行に差がつきやすい環境であると

も言える。 
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出所：日本銀行「貸出約定平均金利」、「定期預金の預入期間別平均金利」

（図表9）国内銀行貸出金利と預金金利％ ％

 
 本資料は情報提供を目的として作成されたものであり、投資勧誘を目的としたものではありません。作成時点で、第一生命経済研究所経済調査部が信ずるに

足ると判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告なく変更されることがあります。また、記載

された内容は、第一生命ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限りません。 

- 4 - 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


