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中国情勢が興味深くなってきた。11 月の三中全会を控えてさまざまな動きが出てきて

いるからである。李克強路線で「成長より改革」が叫ばれ、過剰貸出し抑制が始められた

ら、これが意に反して 6月には短期金利急騰で金融市場は混乱に陥ってしまった。人民銀

行は手直しを迫られた。成長鈍化が顕著になり、ハード・ランディングが噂されるように

なると、地方政府をはじめとして不満と抗議の声が高まった。中央もそれに抗し得ず、イ

ンフラ投資を中心にリコノミックスの手直しが行なわれた。その分改革は遅れてしまった

のだが、微調整は功を奏し、7～9月の成長率は大方の予想を上廻って七 7.8％となり、通

年の成長率も 7.5％を維持できる見通しになった。ひとまず成功であった。 

しかし、投資解禁で不動産バブルは再熱のおそれが出てきたし、消費物価もじりじりと

上昇し 3％を超えてきた。人民銀行は再び金融引締めへの微調整を検討せざるをえなくな

っており、既に口先介入的な動きが始まっている。 

インフレ対策として人民元相場も高目誘導を続けざるをえず、1ドル 6元が視野に入っ

て来た。ホット・マネーの流入もふえており情況は微妙である。 

しかし、肝心の三中全会では何が決められるのだろうか。臆測の域を出ないが、まず確

かなことは政治的改革は進まないだろうということだ。最近の一連の出来事からも明らか

なように、政治的規制はむしろ強化されており、司法の独立、表現の自由、党独裁の見直

しというような話は、全く考慮の対象になっていない。しかし、経済社会面では、広汎な

国民的要望に応えるため、実質のある改革を打ち出すことになるだろう。第一は、金利自

由化である。とくに預金金利の弾力化は困難ではあるが避けて通れない。おそらく、CD

の導入というような形で段階的なプロセスが始められるだろう。第二は、都市化を順調に

進めるための都市戸籍制度と農民の土地所有制度の大幅な改革である。これによって、都

市周辺の農民の不満解消が図られる。第三は、国有企業のこれ以上の拡大を抑制する措置

である。リーマン危機後の四兆元対策で、それ以前の民進国退政策は逆転してしまった。

このままではリコノミックスは破綻する。何とか民進国退に立戻るため、業種制限等を含

んだ政策で、国有企業の肥大化抑制が図られるだろう。 

こういう三中全会がらみの問題に加えて、見逃してはならないのは、李政権の下で人民

元国際化の動きが着実に加速していることである。人民元の国際化は従来から中長期的課
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題として順次進められてきた。しかし、最近一方では遂に世界最大の貿易国となった自信

と、一方では米国の QE出口問題や債務不覆行リスク問題でドルのリスクが高まっている

ことへの危機感の増大で、人民元国際化への中国の熱意は急激に高まっている。路線の方

向は変わったわけではない。ASEANや中央アジア、韓国、インドという周辺国との貿易、

資金取引における人民元の比重を高め、ドルの比重を低め、東ユーラシア大陸と西太平洋

を人民元圏に育てて行こうという目標である。 

10 月半ばワシントンで開かれた年一回の IMF・世銀総会を周小川人民銀行行長は欠席

した。李首相について ASEAN諸国を歴訪していたのである。  

 

   （株式会社マネーパートナーズ ホームページへの寄稿） 
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