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中国が人民元を切り上げ 
                        代表取締役社長 大多和 巖 

中国人民銀行は 7 月 21 日、従来米ドルとの間で固定されていた人民元の為替レートを

２％切り上げ、合わせて市場の需給に基づき「通貨バスケット」を参考に調整した管理フ

ロート制を導入すると発表した。拡大を続ける中国経済を背景に米中の経済摩擦は強まり、

いずれ時間の問題と見られていたが今回の発表タイミングと、予想に反し小さかった上げ

幅にマーケットは意表をつかれた。翌日の NY 市場は一瞬動揺しトリプル安となったが、当

面の経済活動への影響は限定的として落ち着きを取り戻し、各国政府も中国政府の決定を

歓迎する意向を表明している。日本の財界は各業種・企業とも中国との関わりに差はある

ものの止むを得ない措置とし、経営者への緊急アンケート（7/23 日経新聞）では「影響は

軽微とみて中国事業を拡充する」との回答が過半数に達している。 

一方、今回の措置だけでは収まらないだろうというのも大方の見方である。とりあえず

改革の意向を表明したが、その後の市場には当局の為替安定への強い姿勢が見られ実質ド

ル連動と変わらない。それなら為替リスクは小さいと見てまたまた金利差を狙った投機資

金が流入し、これを阻止すべく元売り・ドル買いの介入がなされる結果、市場に放出され

た元は過剰流動性となってバブルの様相を呈する。難しい舵取りながら、世界の反応、市

場の反応を確かめながら、中国企業の体質強化のための時間稼ぎもしながら、徐々に切り

上げ幅を大きくしていくものと思われる。もともと米国の対中貿易赤字の縮小が大きな狙

いの一つであったので、この程度の切り上げでは満足しない。引き続き国際的な切り上げ

圧力は収まらず、中国の次の一手が今から大いに注目されるところである。 

気掛かりな点がある。一つ目は、日本は 71 年のニクソン・ショック、73 年の変動相場制

への移行、そして 85 年のプラザ合意を経て世界の経済大国の一員となっていくが、70 年代

の２つのショック（ニクソン・オイル）を他の先進諸国に先がけて克服し、80 年代には国

際社会における地位を格段に高めた。82 年に登場した中曽根政権は、「戦後政治の総決算」

を標榜し、「1億総中流」と言われる中で要するに社会の安定がそれなりに達成されていた。

プラザ合意のあと、「円高倒産懸念」が騒がれたが日本企業の優れた技術、旺盛な設備投資

意欲、生産の合理化、生産拠点の海外移転等々、さまざまな経営努力の結果、急激な円高

でも、輸出競争力は落ちなかった。今の中国の状況は 71 年当時の日本の位置にあると言わ

れる。気掛かりというのは、どれくらい時間を要するのか分からないが、いずれ完全な変

動相場制を目指すであろう中国は、日本と違って銀行の不良債権問題、国有企業・郷鎮企

業の経営不振の問題、都市住民と農民の貧富の格差拡大の問題、さらに言えば社会のイン

フラ整備（教育、医療、年金、税制等々）の問題を同時に解決していかなければならない、

という極めて大きな課題を背負ってスタートせねばならないということである。 

二つ目は、農業の問題である。中国は 01 年、WTO に正式加盟した。人民元切り上げによ

り為替の面から見れば、海外から安い農産物が入って来易くなる。逆に中国からすれば購

買力が強くなる。内陸部においても食の洋風化が進んでくると小麦、とうもろこし、油脂

等も国内消費が増え輸出余力は減り、中長期的には世界の需給は逼迫する。人口増とあい

まって農産物・水産物とも世界中から買い集める結果、日本においては従来より物の手当

て・確保が難しくなり、価格も上昇するという事態も想定される。カネさえ出せば何でも

買えた時代から少し状況が変わる、と覚悟しておく必要がありそうである。一方、日中の

農産物価格差が縮まれば、日本農業にとっては日本の農産物を見直すチャンスでもある。 

いずれにしても世界の巨人が大きな一歩を踏み出した。引き続き中国から目が離せない。 
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