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新興国向け貿易等で 2023 年も増加を続ける 
中国・人民元の越境決済と今後の展望 

 
関根 栄一 

 

▮ 要 約 ▮ 

1. 国際銀行間通信協会発表の世界の外国為替市場取引高統計によると、2023 年 11 月

から 2024 年 2 月まで 4 ヵ月連続で人民元が日本円を抜いて世界第 4 位となった。

また中国人民銀行によると、人民元建てクロスボーダー決済金額は、2022 年の 42
兆 1,000 億元（前年比 15.1％増）に対し、2023 年は 52 兆 3,000 億元（同 24.0％増）

と前年を更新し、過去最高となった。 
2. 人民元の国際化は、従来の「継続しかつ慎重に進める」方針から、2022 年 10 月の

中国共産党第 20 回党大会で「秩序立てて推進する」方針に変更され、スピードを

着実に上げ、同時に主体的かつ系統的に取り組むものとなった。2023 年の人民元

建て貿易決済金額も、新興国向け・自動車関連で増加する貿易金額・伸び率を反

映し、前年の記録を更新中である。 
3. 第 20 回党大会を経て、2023 年は、上海外国為替市場の取引時間の延長や、中小企

業向け人民元越境決済の宣伝強化、二国間の人民元クリアリング銀行設置・人民

元建て通貨スワップ協定の継続が行われている。クロスボーダー人民元建て証券

取引金額も、グロスの金額は増加の一方、外貨建てを含む対中証券投資全体で

は、同年 7 月～9 月に純流出が発生している。 
4. 2023 年 10 月末の中央金融工作会議では人民元国際化の方針の表現が再度変わり、

「安定的・慎重かつ着実に推進する」とされた。また 2024 年 1 月、中国人民銀行

はこの新たな方針を「重点企業、重点分野、重点地域での人民元の使用を推進す

る」と表現した。重点地域ではユーラシア大陸諸国と「一帯一路」構想のハブと

なる新彊ウイグル自治区での人民元決済の拡大や、上海市ではデジタル人民元建

てでの貿易決済や越境貴金属取引の実験、他に中国・シンガポール間での旅行者

向けデジタル人民元決済の実験が始まろうとしている。 
5. 人民元建てクロスボーダー決済金額は、2022 年の場合、資本取引は 31 兆 7,000 億

元と全体の 75％を占めている。このため、対中証券投資・直接投資の活発化度合

いが、今後の人民元国際化の進展の鍵を握るものとなろう。その際、中国当局

が、短期的な経済対策・市場対策とも連動させて人民元国際化をどのように進め

ていくのかも引き続き注目される。 
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Ⅰ 2 ヵ月連続で人民元が世界第 4 位の為替取引高に 
 

国際銀行間通信協会（SWIFT）が発表した世界の外国為替市場取引高に関する最新統計

によると、2023 年 11 月、人民元は、日本円を抜いて 2022 年 1 月以来の世界第 4 位、同決

済シェアは単月で過去最高の 4.61％となった（図表 1）。続いて同年 12 月から 2024 年 2

月にかけても人民元は世界第 4 位となり、4 ヵ月連続で第 5 位の日本円を抜いた。同統計

から、人民元の国際的な為替取引高の増加が続いている様子が確認される1。 

人民元の国際的な為替取引高の増加は、中国人民銀行の統計からも確認できる。同行が

毎年公表している「人民元国際化報告」の 2023 年版（同年 10 月 27 日公表、以下、2023

年版報告）2及び 2023 年第 4 四半期中国貨幣政策執行報告によれば、人民元建てクロス

ボーダー決済金額は、2022 年の 42 兆 1,000 億元（前年比 15.1％増）に対し、2023 年は 52

兆 3,000 億元（同 24.0％増）と、通年で 2022 年の決済金額を抜き、過去最高となった。 

人民元の国際化の進め方に関しては、従来の「継続しかつ慎重に進める」方針から、

2022 年 10 月に開催された中国共産党第 20 回全国代表大会（第 20 回党大会）の政治報告

 
1 2023年 12月の他の通貨の順位・決済シェアを見ると、第 1位が米ドルで 47.54％、第 2位がユーロで 22.41％、

第 3 位が英ポンドで 6.92％、第 5 位が日本円で 4.14％となっている。 
2 中国人民銀行「2023 年人民币国际化报告」2023 年 10 月 27 日。 

＜http://www.pbc.gov.cn/goutongjiaoliu/113456/113469/5114765/index.html＞ 

図表 1 世界の外国為替市場取引高における人民元の推移 

 

（注） 1. 2024 年 2 月までの数値。 
       2. 2011 年 9 月のシェア、及び 2013 年 11 月、2014 年 11 月、2015 年 11 月、2018 年 9 月の 

順位とシェアは、n.a.。 
（出所）国際銀行間通信協会（SWIFT）より野村資本市場研究所作成 
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では、「秩序立てて推進する」方針に表現が変更されている。地政学的変化を受け、新興

国を中心に非ドル決済への関心が高まる中で、中国としては、人民元の国際化を、外部環

境を与件として進めるのではなく、「人民元の国際化のスピードを着実に上げ、同時に人

民元の国際化を主体的かつ系統的に取り組む動きが強まる」（中国人民大学・国際通貨研

究所・涂永紅副所長）との方向に舵を切った結果、2023 年の決済金額の増加を後押しし

たとも考えられる。本稿では、2023 年の決済金額の増加の様子と、その背景を見ていく。 

 

Ⅱ 記録更新を続ける 2023 年の人民元国際化の進展状況 
 

１．「一帯一路」沿線諸国向けでも 2023 年の伸び率は増加 

１）経常取引・資本取引ともに 2022 年の伸び率記録を更新中 

2023 年版報告によると、前述の通り、人民元建てクロスボーダー決済金額は、

2022 年の 42 兆 1,000 億元に対し、2023 年 1～9 月は 38 兆 9,000 億元（前年同期比

24.0％増）となっており、この内訳を見ると、まず、2009 年 7 月に解禁された貨物

（モノ）、サービス、収益及び経常移転から構成される経常取引の人民元建て決済金

額（人民元建て貿易決済金額）は、2022 年の 10 兆 5,000 億元（前年比 32.3％増）に

対し、2023 年 1～9 月は 10 兆 2,000 億元（前年同期比 35.3％増）となっている。 

次に、直接投資、証券投資等から構成される資本取引の人民元建て決済金額は、

2022 年の 31兆 7,000 億元（前年比 10.4％増）に対し、2023 年 1～9 月は 28兆 8,000 億

元（前年同期比 19.8％増）となっている。資本取引のうち、対内・対外双方の人民元

建て直接投資金額は、2022 年の 6 兆 5,000 億元（前年比 11.3％増）に対し、2023 年 1

～9 月は 5 兆 6,000 億元（前年同期比 19.2％増）となっている。 

人民元建てクロスボーダー決済金額は、全体、経常取引、資本取引ともに、2022

年は過去最高を記録しているが、2023 年は、1～9 月の決済金額の動きを見る限り、

全体だけでなく、経常取引も資本取引も 2022 年の記録を更新して過去最高となる見

込みである。 

 

２）国別・地域別では香港向けが半数以上に 

2023 年版報告では、中国本土から見た 2022 年の国・地域別の人民元建てクロス

ボーダー決済金額比率が公表されている。同比率によると、人民元オフショア市場の

実験地として先行した香港が 50.3％と半数以上を占め、シンガポールが 10.3％、英国

が 5.9％、マカオが 4.0％、日本が 2.4％と上位 5 位まで続いている。 

上位 6 位以降では、個別の欧州諸国を積み上げた主要欧州が 5.3％となる（内訳は

ドイツの 2.2％、スイスの 1.6％、フランスの 1.5％）。米国は 2.0％で、その他アジア

地域では、台湾が 2.2％、韓国が 1.3％となっている。 

2023 年版報告では、他に、中国が提唱する広域経済圏構想「一帯一路」沿線諸国
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と同国との人民元建てクロスボーダー決済動向についても紹介されている。中国と同

諸国との人民元建て決済金額は、2022 年の 7 兆 1,000 億元（前年比 4.4％増、決済金

額全体の 16.9％相当）に対し、2023年 1～9月は 6兆 5,000億元（同 19.0％増、決済金

額全体の16.7％相当）となっている。また、2022年の決済金額のうち、モノの貿易は

2 兆 3,000 億元（前年比 75.7％増）、サービス貿易は 2,307.5 億元（同 35.4％増）、直

接投資は 7,807.9 億元（同 13.9％増）となっている。 

 

２．2023 年の人民元建て貿易決済金額の伸びは貿易構成を反映 

１）2023 年第 3 四半期（7～9 月）は過去最高を記録 

2023 年の人民元建て貿易決済金額を見ると、第 1 四半期（1～3 月）の人民元建て

貿易金額は 2 兆 8,900 億元（同期間の貿易総額の 29.7％に相当）、同年第 2 四半期（4

～6 月）は 3兆 4,100 億元（同 33.1％相当）、第 3 四半期（7～9 月）は 3兆 8,600 億元

（同 35.8％相当）と、四半期ベースでは過去最高を記録した（図表 2）。 

貿易総額に占める人民元建て決済のシェアは、人民元の国際通貨基金（IMF）の特

別引出権（Special Drawing Rights、略称 SDR）構成通貨入りが決定された 2015年の第

3 四半期に 32.8％を記録しているが、2023 年は同記録を 2 期連続で上回り、同年第 3

四半期はシェアでも過去最高を記録している。また、SWIFT が公表している世界の

外国為替市場取引高統計のうち、貿易金融における人民元の決済シェアを見ると、

2022年 2月時点の 1.78％から徐々に上昇し始めている（図表 3）。続いて 2023年 9月

図表 2 人民元建て貿易金額と比率（四半期ベース） 

 
（出所）CEIC（2023 年 11 月 1 日付ダウンロード）より野村資本市場研究所作成 
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時点 5.8％、同年 11 月時点では 5.7％と、同年は計 2 回、月次ベースで米ドルに次ぐ

第 2 位を記録している。2023 年 12 月の通貨の順位・決済シェアを見ると、第 1 位が

米ドルで 82.84％、第 2 位がユーロで 7.35％、第 3 位が人民元で 5.07％、第 4 位が日

本円で 1.3％となっている。 

 

２）新興国向け・自動車関連で増加する 2023 年の貿易金額・伸び率 

2023 年の人民元建て貿易決済金額の増加やシェアの上昇の要因として、同年の中

国の貿易動向・構成も考えられよう。2024 年 1 月 12 日に税関総署が発表した貿易統

計によると、ドル建てベースで、2023年の貿易総額は 5兆 9,368億ドル（前年比 5.0%

減）、輸出は 3 兆 3,800 億ドル（同 4.6%減）、輸入 2 兆 5,568 億ドル（同 5.5％減）

で、2016 年以来、7 年振りに輸出入ともにマイナスになった。その一方、同年の中露

間の貿易総額は前年比 26.3％増の 2,401 億ドルで過去最高を記録し、2024 年までに

2,000 億ドル台に乗せるという目標を一年前倒しで達成した3。 

次に、人民元建てで見ると、2023 年の貿易総額は 41 兆 7,568 億元（前年比 0.2％

増）、輸出は 23兆 7,726億元（同 0.6％増）、輸入は 17兆 9,842億元（同 0.3％減）と

なった。これを国・地域別に見ると、2023 年の中国のロシア国向け輸出は 7,823 億元、

前年比 53.9％増、ロシアからの中国の輸入は 9,093 億元、前年比 18.6％増となってい

る（図表 4）。中露間の貿易決済に関し、ロシア中央銀行総裁は、①ロシアの輸出品

に対する人民元決済が過去 2 年で 86 倍に増加し、2023 年は輸出全体の 34.5％に達し

 
3 2022年 2月 24日のロシア軍によるウクライナへの武力侵攻を機に、米欧主導でロシアの一部銀行が SWIFTか

ら排除された。一方、中国はロシアとの通常の経済・貿易関係を維持するとしている。 

図表 3 貿易金融における人民元の決済シェア 

 
（注） 2017 年 8 月以降の数値。 
（出所）国際銀行間通信協会（SWIFT）より野村資本市場研究所作成 
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たこと、②ロシアの輸入決済でも人民元決済が過去２年で 8 倍の 36.4％に達したこと、

③ロシアの対外経済活動は（米ドル以外の）他通貨、主に人民元の利用に非常に積極

的に切り替わっていること、を指摘している4。他に、ブラジルからの輸入は前年比

18.4％増、インドからの輸入は 12.2％増となっている。品目別に見ると、輸出の絶対

額及び伸び率では、自動車の 7,165 億元（前年比 76.8％増）、自動車部品の 6,166 億

元（同 14.9％増）が目立つ（図表 5）。同様に輸入では、石炭及び褐炭の 3,723 億元

（前年比 30.2％増）、石油精製品の 1,965億元（同 50.0％増）が目立っている。 

 
4 「ロシア輸出の人民元決済、3 割超に拡大＝中銀総裁」『ロイター』2024 年 1 月 30 日。 

＜https://jp.reuters.com/markets/japan/funds/7FPT6MQGEJNTJAVQRCVC6EDJC4-2024-01-30/＞ 

図表 4 2023 年の中国の主要貿易動向（国・地域別） 

 
（出所）税関総署より野村資本市場研究所作成 
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ASEAN 36,817     0.0 15.5 27,309     0.4 15.2
EU 35,226     -5.3 14.8 19,833     4.6 11.0
米国 35,198     -8.1 14.8 11,528     -1.8 6.4
韓国 10,467     -2.2 4.4 11,382     -13.9 6.3
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台湾 4,819       -11.1 2.0 14,033     -10.5 7.8
香港 19,333     -1.3 8.1 958         84.3 0.5
ロシア 7,823       53.9 3.3 9,093       18.6 5.1
ブラジル 4,159       1.0 1.7 8,626       18.4 4.8
インド 8,279       6.5 3.5 1,302       12.2 0.7
南アフリカ 1,661       4.4 0.7 2,246       3.7 1.2

全体 237,726    0.6 - 179,842    -0.3 -

図表 5 2023 年の中国の主要貿易動向（品目別） 

 
（出所）税関総署より野村資本市場研究所作成 

輸出品目
輸出額
（億元）

前年比
（％）

輸入品目
輸入額
（億元）

前年比
（％）

レアアース 53           -24.5 大豆 4,199       4.8

鋼材 5,929       -3.4 食用植物油 734         21.1

紡績・糸、織物及び製品 9,454       -3.1 砂鉄及び精鉱 9,418       11.2

衣料品 11,206     -2.8 石炭及び褐炭 3,723       30.2

靴 3,470       -8.0 原油 23,733     -2.6

家具及び関連部品 4,517       0.2 石油精製品 1,965       50.0

バッグ類 2,512       9.3 天然ガス 4,523       -3.4

玩具 2,858       7.4 レアアース 154         39.1

プラスチック製品 7,090       1.4 プラスチック原料 3,182       -14.8

集積回路 9,568       -5.0 パルプ 1,665       11.6

自動データ処理設備及び関連部品 13,187     -15.8 鋼材 891         -21.5

携帯電話 9,797       2.9 未精錬銅及び銅材 3,356       -6.9

液晶パネルディスプレイモジュール 1,873       3.8 集積電路 24,591     -10.6

自動車（シャーシを含む） 7,165       76.8 自動データ処理設備及び関連部品 3,558       -5.2

自動車部品 6,166       14.9 ダイオード及び関連半導体機器 1,658       -13.7

船舶 1,945       35.4 自動車（シャーシを含む） 3,321       -5.8
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2023 年の人民元建て貿易決済金額の増加との関係では、①石油などの資源分野で

中国の輸入企業が同国の内需を背景にバーゲニングパワーを引き続き高めていて、人

民元建て取引が進めやすい環境が続いている点、②電気自動車（EV）など中国が輸

出競争力を高めている分野で人民元建て取引を相手側にも求めやすくなっている点、

が仮説として考えられる。これらの背景のうち、まず、前者の輸入面では、アルゼン

チンが 2023 年 4 月 26 日に中国からの輸入品の決済を米ドルから人民元に切り替える

と発表し、同年 4月及び 5月の人民元建て輸入額が輸入総額の 19％を占めたことが特

筆される。次に、後者の輸出面では、中国自動車工業協会によると（2024 年 1 月 11

日発表）、中国の 2023 年の自動車輸出台数は前年比 57.9％増の 491 万台と過去最高

を更新したことが国際的にも報じられている。2023 年の中国の自動車輸出台数は、

日本を抜き、初めて世界 1 位となる見込みである。 

 

３．人民元決済の利便性を高める措置 

１）上海外国為替市場の取引時間の延長 

第 20 回党大会で打ち出された前述の新たな人民元国際化の方針の下、2023 年 1 月

3 日より、上海外国為替市場の取引時間が、現地時間午前 9 時 30 分開始から午後 11

時 30 分終了だったものが、翌日の午前 3 時までに終了時間が延長された。時差のあ

る欧米の投資家との取引の利便性を高め、人民元建て資産への投資魅力を更に高める

狙いがあるとされる。 

 

２）中小企業向け宣伝の強化や為替リスクヘッジ商品の開発促進 

2022 年の人民元建て貿易決済等を後押しするための政策的支援策に続き5、2023 年

に入ると、1月 11日に商務部と中国人民銀行は「貿易会社による人民元のクロスボー

ダー利用及び貿易・投資の利便化促進を更に支援するための通知」を公布し、企業に

とっての貿易・投資での人民元建て決済の利便性を更に高めるよう、金融機関に求め

ている6。特に、企業向け業務では、優良企業や最初に口座を開設した企業、中小・

零細企業等に人民元建て決済のメリット感を享受してもらい、同時にサプライチェー

ンで重要な企業を支援するよう金融機関に促している。本件通知の内容を後押しする

ため、商務部と中国人民銀行は「中小企業のクロスボーダー人民元サービスの手引き」

を企業向けに作成している。 

 
5 2022年 1月 24日、商務部・中国人民銀行等 6部門が「質の高い地域的な包括的経済連携（RCEP）の実施に関

する指導意見」を公布し、金融面では「人民元決済による貿易・投資の拡大に向けた支援機能を高める」と

している。また、4 月 18 日には中国人民銀行・国家外為管理局が合計 23 条から成る「新型コロナ感染防止及

び経済社会発展への金融支援の着実な実行に関する通知」を公布し、企業にとっての貿易・投資での人民元

建て決済の利便性を高め、為替リスクヘッジを支援するよう、金融機関に求めている。 
6 中国人民銀行「商务部 中国人民银行联合印发《关于进一步支持外经贸企业扩大人民币跨境使用 促进贸易投资

便利化的通知》」2023 年 1 月 11 日。 
＜http://www.pbc.gov.cn/goutongjiaoliu/113456/113469/4763611/index.html＞ 
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続いて 2023 年 4 月 25 日、国務院弁公庁は「対外貿易の規模・構造の安定促進に関

する意見」を公布した。クロスボーダー人民元建て決済に関する主な内容としては、

金融機関が外為デリバティブ商品の開発及びクロスボーダー人民元業務の最適化を奨

励し、貿易企業の為替リスクヘッジとクロスボーダー人民元建て決済の各ニーズを更

に満足させる、としている点が挙げられる。同意見を受け、深圳市の場合、同市の地

方金融監督管理局は、優良企業向けのクロスボーダー人民元建て決済業務の利便性向

上や同業務の電子化等を銀行に求めている7。また、中国人民銀行山東省支店は、ク

ロスボーダー人民元建て決済業務の企業向け広報・宣伝を強化したり、同行への同業

務に関する届出資料・手続きの簡素化を進めたりしている8。銀行としても、例えば

中国銀行のように、貿易・投資面でのクロスボーダー人民元建て決済業務の利便性向

上に向けたアクションプランを制定し、顧客のホワイトリストの作成や、同業務のワ

ンストップ化等に取り組むところもある9。 

2023 年版報告では、同年の企業の人民元建てクロスボーダー決済促進策として、

①5 月 8 日に中国人民銀行及び国家外為管理局が公布した北京市・広東省・深圳市に

おける多国籍企業の外貨・人民元のクロスボーダー資金集中管理（プーリング）の最

適化テスト（資金移動の自由度を緩和）、②7月 20日に中国人民銀行及び国家外為管

理局が公布した企業や金融機関の対外借り入れ枠の増額、も取り上げている。 

 

３）国際的な金融協力枠組みの活用と拡大 

（１）二国間では人民元クリアリング銀行と人民元建て通貨スワップを活用 

中国と他国・地域間の金融協力も、クロスボーダー人民元建て決済の拡大に寄与し

ているものと思われる。2023 年の決済金額の拡大は、2022 年に締結・更新された金

融協力の貢献もあると想定すると、2023年にかけての 2年間の協力状況は図表 6の通

りとなる。 

まず、人民元クリアリング銀行を見ると、2022 年はラオス、カザフスタン、パキ

スタンで、2023 年はブラジル、カンボジア、セルビアにそれぞれ設置されている。 

次に、中国人民銀行が締結する人民元建て通貨スワップ協定を見ると、2022 年か

ら 2023 年にかけての 2 年間で、既存の協定更新が 14 本、新規締結が 1 本となってい

る。更新では、2022 年に香港との間で大幅に金額が増額され、更新期間も「長期」

と事実上無期限となっている。これは、2022 年の香港返還 25 周年を迎えた中国本土

 
7 深圳市地方金融監督管理局「深圳金融支持外贸稳规模优结构的指导意见」2023 年 7 月 9 日。 

＜http://jr.sz.gov.cn/sjrb/xxgk/zcfg/dfjrzc/jrfzzc/content/post_10742364.html＞ 
8 中国人民銀行山東省支店「人民银行山东省分行：聚焦重点企业 持续扩大跨境人民币结算覆盖面」2023 年 9 月

20 日。 
＜http://jinan.pbc.gov.cn/jinan/2926820/5079155/index.html＞ 

9 中国銀行「中国银行发布支持外经贸企业扩大人民币跨境使用促进贸易投资便利化行动方案」2023年 3月 2日。 
＜https://www.boc.cn/aboutboc/bi1/202303/t20230302_22658013.html＞ 
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とのコネクトの強化（ETF〔上場投資信託〕コネクト、スワップコネクト、人民元建

て株式取引プラットフォームの始動）のために採られた措置でもある。人民元建てク

ロスボーダー決済金額のうち、中国本土から見ると、香港の金額全体に占める割合は、

2021 年の 48.6％から、2022 年には前述の通り 50.3％に上昇している。また、新規締

結では、サウジアラビア通貨庁との間で、2023 年 11 月に 500 億元/260 億リヤル（期

間 3 年）を締結している。 

人民元建て通貨スワップ協定の下、他国・地域の中央銀行が引き出した人民元の残

高は、2022 年 12 月末時点の 887.77 億元から、2023 年 9 月末時点では 1,171.09 億元と

283.32 億元増加している。同行の通貨スワップ協定は、貿易・投資の決済のために双

方向で引き出しが可能な内容となっており、他国・地域の中央銀行が貿易決済等のた

め人民元の引き出しを増やしている様子がうかがえる10。 

  

 
10 なお、国際通貨基金が公表している世界の外貨準備の通貨構成比に関する四半期統計によれば、人民元は、

2016 年末時点の 1.1％（908 億ドル相当）から 2022 年 3 月末時点では 2.9％（3,357 億ドル相当）にまで高まっ

たものの、その後少しずつ低下し、2023 年 9 月末時点では 2.4％（2,601 億ドル相当）になっている。2022 年

以降、資源・食料の世界的な価格高が続く中で、他国・地域の中央銀行が中国からの輸入代金の決済のため

に、人民元建ての外貨準備を取り崩したことが仮説として考えられる。 

図表 6 中国と他国・地域との金融協力 

 
（出所）中国人民銀行より野村資本市場研究所作成 

年 月日 相手国・地域 概要（中国人民銀行との協力内容）

1月21日 インドネシア インドネシア中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（2,500億元/550兆インドネシア・ルピア、期間3年）。

2月16日 アルバニア アルバニア中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（20億元/330億アルバニア・レク）。

6月6日 トルコ トルコ中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（350億元/850億トルコ・リラ）。

7月1日 香港
香港金融管理局と人民元建て通貨スワップ協定を更新。従来の5,000億元/5,900億香港ドルから、8,000億/9,400億
香港ドルに拡大。期間は「長期」とし、事実上無期限。

7月13日 シンガポール シンガポール金融管理局と人民元建て通貨スワップ協定を更新（3,000億元/650億シンガポール・ドル、期間5年）。

9月7日 ラオス
ラオス中央銀行との間で人民元クリアリング銀行の設置に関する覚書を締結。9月20日、中国人民銀行は、中国工
商銀行ビエンチャン支店をラオスにおける人民元クリアリング銀行に指定。

9月19日 カザフスタン
カザフスタン国家銀行との間で人民元クリアリング銀行の設置に関する覚書を締結。9月23日、中国人民銀行は、
中国工商銀行（アスタナ）有限公司をカザフスタンにおける人民元クリアリング銀行に指定。

9月23日 マカオ 中国銀行マカオ支店との間で人民元クリアリング業務協定を更新。

10月8日 欧州 欧州中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（3,500億元/450億ユーロ、期間3年）。

11月2日 パキスタン
パキスタン国家銀行との間で人民元クリアリング銀行の設置に関する覚書を締結。11月15日、中国人民銀行は、
中国工商銀行カラチ支店をパキスタンにおける人民元クリアリング銀行に指定。

12月5日 マカオ マカオ金融管理局と人民元建て通貨スワップ協定を更新（300億元/340億マカオ・パタカ）。

12月10日 ハンガリー ハンガリー中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（400億元/2兆2,000億ハンガリー・フォリント）。

2月7日 ブラジル
ブラジル中央銀行との間で人民元クリアリング銀行の設置に関する覚書を締結。2月21日、中国人民銀行は、中国
工商銀行（ブラジル）株式有限公司をブラジルにおける人民元クリアリング銀行に指定。

2月20日 エジプト エジプト中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（180億元/807億エジプト・ポンド）。

6月9日 アルゼンチン アルゼンチン中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（1,300億元/4.5億アルゼンチン・ペソ、期間3年）。

7月12日 ラオス ラオス中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（60億元/15.8兆ラオス・キープ）。

7月31日 モンゴル モンゴル中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（150億元/7.25兆モンゴル・トグログ、期間3年）。

9月27日 インドネシア インドネシア中央銀行と協力覚書を締結。

11月20日 サウジアラビア サウジアラビア通貨庁と人民元建て通貨スワップ協定を締結（500億元/260億リヤル、期間3年）。

11月21日 カンボジア
カンボジア中央銀行との間で人民元クリアリング銀行の設置に関する覚書を締結。同時に、金融イノベーション及び
決済システム分野での協力覚書を締結。

11月28日
アラブ首長国
連邦（UAE）

アラブ首長国連邦中央銀行と人民元建て通貨スワップ協定を更新（350億元/180億ディルハム、期間5年）。同時
に、中央銀行デジタル通貨分野での協力強化に関する覚書を締結。

12月11日 セルビア
セルビア中央銀行との間で人民元クリアリング銀行の設置に関する覚書を締結。12月25日、中国人民銀行は、中
国銀行（セルビア）株式有限公司をセルビアにおける人民元クリアリング銀行に指定。

2022年

2023年
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（２）多国間での自国通貨建て決済促進に向けた協力確認 

中国が提唱または参加する国際会議での自国通貨建て決済促進に向けた協力確認も、

2023 年以降、クロスボーダー人民元決済を促す要因として注視されよう。 

第一に、2023 年 7 月 4 日にインドを議長国として開催された第 23 回上海協力機構

（SCO）首脳会議のニューデリー宣言では、自国通貨建て決済金額を拡大するメン

バー国のロードマップを支援するとした。同会議では、イランが 9 ヵ国目のメンバー

として正式に加盟している。 

第二に、2023 年 8 月 22 日～24 日に南アフリカ共和国を議長国として開催された第

15 回 BRICS 首脳会議11のヨハネスブルク宣言では、BRICS の財務大臣・中央銀行総

裁がメンバーの現地通貨での協力、決済ツール及びプラットフォームに関して研究を

行い、翌年の首脳会議（議長国はロシア）で報告することとされた。同首脳会議には、

2024年 1月よりアラブ首長国連邦（UAE）、サウジアラビア、イラン、エチオピア、

エジプトの 5 カ国が新たに加わり12、既存の BRICS5 ヵ国と合わせて、参加国は計

10 ヵ国になった13。 

第三に、2023 年 10 月 18 日、中国が提唱する広域経済圏構想「一帯一路」の第 3 回

国際協力ハイレベルフォーラムが北京で開催され、同フォーラムの議長声明（8 項目

の行動指針）の中に、①中国国家開発銀行と中国輸出入銀行がそれぞれ 3,500 億元の

融資枠を設けること、②シルクロード基金が 800 億元の資金を増額すること、が盛り

込まれた。同フォーラムに先立ち、国務院新聞弁公室は 10月 10日、2013年の提唱か

ら 10 年を迎えた「一帯一路」構想に関する中国政府としての成果を披露し、その一

例として、中国による「一帯一路」構想参加国への対外直接投資は 2,400 億ドルを超

えているとしている。一方、新興国が抱える「債務の罠」が国際金融界から注目を集

める中で、中国政府としては「小さくとも美しい」と言う表現でプロジェクトの質を

重視する姿勢も打ち出している。上記の政策性銀行の融資枠や政府系ファンドの投資

も、相手国のプロジェクトの収益性や債務の返済可能性に留意しながら行われていく

のかどうか、今後、注視される。 

2023 年版報告によると、中国人民銀行は 30 の「一帯一路」沿線諸国と人民元建て

通貨スワップ協定を締結し、17 の同諸国に人民元クリアリング銀行を設置している。

中国も「グローバルサウス」との外交を強化する中で、人民元建て通貨スワップや人

民元クリアリング銀行を使った新興国・途上国との金融協力の展開・強化は、「一帯

一路」沿線諸国向けを含め、2024 年も続いていくと思われる。 

 
11 Brazil（ブラジル）、Russia（ロシア）、India（インド）、China（中国）、South Africa（南アフリカ共和国）

の 5 ヵ国を指す。 
12 サウジアラビアとイランは、2023 年 3 月上旬、中国の仲介で北京において当局者会合を開き、国交正常化に

合意している。 
13 第 15 回 BRICS 首脳会議では、アルゼンチンの新規参加も合意されていたものの、同国は最終的に参加を見

送った。アルゼンチンは中国と人民元建て通貨スワップ協定を締結し、2023 年 6 月 30 日には、同協定等を用

い、国際通貨基金からの借入金 27 億ドルを人民元建てで返済している。両国間の実務的な金融協力関係が今

後も継続されるか否かが注視される。 
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４．クロスボーダー人民元建て証券市場の動向 

１）パンダ債の発行金額の増加 

クロスボーダー人民元建て証券市場の動向を 2023 年報告から見ると、パンダ債

（非居住者人民元建て債券）の発行は、2022 年の 52 本、850.7 億元に対し、2023 年 1

～8 月は 58 本、1,060 億元となっている。また、当地の報道によれば14、2023 年は 12

月 19 日時点で 94 本、1,544.5 億元のパンダ債が発行されている。 

パンダ債については、2022 年 12 月 2 日、中国人民銀行と国家外為管理局は「海外

機関による中国本土発行債券の資金管理事項に関する通知」を公布した。パンダ債は

銀行間債券市場と取引所債券市場で発行されるが、発行資金の管理について、上記通

知に基づき、前者に関する従来の「全国銀行間債券市場海外機関債券発行管理暫行弁

法」と後者に関する従来の「公司債券発行・売買管理弁法」の適用が無くなり、両市

場での発行登録、口座開設、外貨両替・使用、対外為替送金等の資金管理規則が統一

されている。 

 

２）クロスボーダー人民元建て証券投資金額も増加中 

2023 年報告によれば、クロスボーダー人民元建て証券投資金額は、2022 年の 23 兆

6,000億元（前年比 10.9％増）に対し、2023年 1～9月は 21兆 6,000億元（前年同期比

19.7％増）となっている。 

 

（１）債券投資の決済金額はグロスでは増加中 

2022 年末時点で、銀行間債券市場に参加している海外機関投資家は 1,071 社で、そ

のうち、①直接、同市場に参加している投資家は 526 社、②債券通（ボンドコネクト）

を通じて参加している投資家は 784 社、③両ルートを通じて参加している投資家は

239社となっている。また、人民元建てクロスボーダー債券投資金額は、2022年の 17

兆 7,000 億元に対し、2023 年 1～9 月は 16 兆 7,000 億元となっている。 

2023 年報告では、海外からの債券投資を促進するための取り組みとして、5 月 15

日に、中国本土と香港との間のコネクトの一つとして始動した金利スワップコネクト

を取り上げている。同コネクトの下で、海外投資家が、中国本土の金利スワップ商品

を購入することが可能となった。 

一方、2023年 12月 29日に国家外為管理局が発表した最新の国際収支統計（外貨建

て・人民元建て双方を含む）によれば、同年 7～9 月の対内債券投資について、海外

からの投資と中国国内からの回収を相殺した純流入はマイナス 118 億ドルとなってい

る。2023 年夏以降の（コロナ政策転換後の）景気回復の遅れに伴う人民元の先安観

 
14 「发行额同比接近翻倍 熊猫债市场为何持续扩容」『経済日報』2023 年 12 月 25 日。 

＜http://economy.enorth.com.cn/system/2023/12/25/054889201.shtml＞ 
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や、同期間の米中の金利差拡大を受け、海外投資家が保有する中国債券のポートフォ

リオ調整を行った可能性がある。 

 

（２）2023 年の適格投資家の新規認可は 81 社に 

中国本土・香港間のストックコネクトの売買金額は、2022 年の 1 兆 6,000 億元に対

し、2023 年 1～9 月は 1 兆 4,000 億元となっている。また、中国の証券市場で投資可

能な適格外国投資家（QFII、RQFII）のクロスボーダー人民元建て証券投資金額は、

2022 年の 3 兆 6,000 億元に対し、2023 年 1～9 月は 2 兆 9,000 億元となっている。 

なお、中国証券監督管理委員会によれば、適格外国投資家の新規認可は、2022 年

の 71社から、2023年は 81社に増加している。一方、最新の国際収支統計によれば、

2023 年 7～9 月の対内株式投資の純流入はネットでマイナス 109 億ドルとなっている。

また、上海・香港ストックコネクトのうち、香港経由、上海証券取引所で取引する

「ノースバウンド」の上海株の 2023 年の売買金額を見ると、通年の購入金額は 5 兆

8,513 億元、売却金額は 5 兆 8,294 億元と、219 億元の買い越しとなったものの、同年

8 月以降を単月で見ると、11 月を除き、売り越し傾向が続いている15。外国人投資家

としても、2023 年夏以降の株価下落と投資家心理の悪化を受けたための動きと見ら

れる16。 

 

（３）累計相殺後の越境理財コネクトは香港への純流出状態 

2022年末時点の越境理財コネクトの累計売買金額は 22億 2,000万元となっている。

同コネクトとは、グレーターベイエリア構想の下での広東省と香港・マカオ間におけ

る個人投資家向けの資産運用商品の相互販売制度である17。越境理財コネクトは、①

香港・マカオの居住者が、広東省・香港・マカオの中国本土の銀行で投資口座を開設

し、中国本土銀行が販売する理財商品等を購入する「ノースバウンド」と、②広東省

及び香港・マカオに居住する中国本土籍者が、香港・マカオの銀行で投資口座を開設

し、香港・マカオ地区の銀行が販売する適格投資商品を購入する「サウスバウンド」

から構成される。 

2022 年末時点のノースバウンドの累計純流入金額は 2 億 9,000 万元、サウスバウン

ドの累計純流出金額は 3 億 9,000 万元で、全体で 1 億元の中国本土から香港への流出

超過となっている。 

 

 
15 2023 年 3 月 13 日より、中国本土・香港間のストックコネクトの対象銘柄の範囲が拡大されている。香港から

中国本土上場銘柄向け投資のノースバウンドでは、①時価 50 億元以上の流動性基準等の条件に適合した上証

A 株指数および深証総合指数の構成銘柄、および②上海・深圳証券取引所の A+H 株上場会社の A 株が売買で

きるようになっている。 
16 関根栄一「中国株式市場における株価維持政策の動向－5 年ぶりの市場介入の背景と評価－」『野村資本市場

クォータリー』2024 年冬号。 
17 関根栄一「グレーターベイエリアにおける越境理財コネクトの始動－広東省-香港・マカオ間の適格投資商品

の相互販売の試み－」『野村資本市場クォ―タリー』2022 年冬号。 
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３）人民元建て液化天然ガス取引が初めて実現 

商品分野の人民元建てクロスボーダー決済金額は、2022 年の 9,857.3 億元に対し、

2023 年 1～9 月は 1 兆 5,000 億元となっている。2023 年版報告によれば、外国人投資

家が売買可能な商品として、上海原油や、鉄鉱石、テレフタル酸（PTA）等の 23 の

先物・オプションがある。 

また、2023年には、上海石油天然ガス取引センター（2015年3月設立）において、

初めての人民元建ての液化天然ガス（LNG）取引の決済が行われた（3月 28日）。同

取引は、中国海洋石油（CNOOC）と仏石油大手トタルエナジーズとの間で行われ、

UAE 産の約 6 万 5,000 トンが引き渡されている。人民元建て LNG 取引は、2022 年 12

月 9 日にサウジアラビアの首都リヤドで開催された第 1 回中国・湾岸協力会議（GCC）

サミットで、習近平国家主席が上海石油天然ガス取引センターの機能を十分に利用し

て石油・天然ガス貿易の人民元建て決済を進めることを提唱したことを受けた動きで

もある。今後、同センターとしては、人民元国際決済システム（CIPS）や国内外の

金融機関等と協力しながら、安全で安定し効率の高い石油等の越境人民元建て決済シ

ステムを構築していく方針を示している。 

 

Ⅲ 「3 つの重点」の下で進められる 2024 年以降の人民元国際化 
 

１．中央金融工作会議での表現の再変更 

2023 年 10 月末に 5 年ぶりに中国共産党主導で開催された中国金融工作会議では、人民

元国際化について、前年 10 月の第 20 回党大会では「秩序立てて人民元国際化を推進する

（有序推进人民币国际化）」としていたのに対し、「安定的・慎重かつ着実に人民元国際

化を推進する（稳慎扎实推进人民币国际化）」との表現に再変更している。 

表現の再変更の意味するところについては、2024 年 1 月 4 日・5 日に開催された中国人

民銀行の新年度業務会議によると、今後の人民元国際化については、中央金融工作会議同

様、再変更後の「安定的・慎重かつ着実に人民元国際化を推進する」方針を再確認した上

で、「更に人民元のクロスボーダー決済の利便性向上に関わる政策体系を整備し、重点企

業、重点分野、重点地域での人民元の使用を推進する」としている18。 

上記の「3 つの重点」のうち、重点企業では、中小・零細企業向けクロスボーダー人民

元建て決済の広報や浸透・定着に向けた取り組みも、金融当局・地方政府・金融機関が一

体となって引き続き行われていくこととなろう。 

 

 

 
18 中国人民銀行「2024 年中国人民银行工作会议在京召开」2024 年 1 月 5 日。 

＜http://www.pbc.gov.cn/goutongjiaoliu/113456/113469/5194629/index.html＞ 
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２．国内重点地域では新彊ウイグル自治区・上海市を指定 

１）ユーラシア大陸諸国に隣接する新疆ウイグル自治区での取り組み 

上記の重点地域の例としては、中国の西部でユーラシア大陸諸国に隣接する新疆ウ

イグル自治区での取り組みが挙げられよう。2023年 10月 31日、国務院は同自治区に

自由貿易試験区（FTZ）を設置する全体プランを公表した（新彊 FTZ）。新彊 FTZ は、

北西部初かつ国内 22 ヵ所目の FTZ として、新疆北中部の自治区都がある「ウルムチ

エリア」、南西部の「カシュガルエリア」、北西部の「コルガスエリア」の 3 ヵ所、

総面積が約 180 ㎢から構成される。 

新彊 FTZ は、ユーラシア大陸諸国、そしてその先の欧州を結ぶ窓口地区として、

「一帯一路」沿線諸国との経済・貿易分野での協力強化のハブになることが期待され

ている。新彊 FTZ全体プランは、8分野・25項目から構成され、そのうち金融分野で

は、「『一帯一路』沿線諸国とクロスボーダー人民元利用を拡大する」との方針が盛

り込まれている。前述の通り、新たに人民元クリアリング銀行が設置されたユーラシ

ア大陸諸国との金融協力や、SCO 等の多国間の金融協力と連動しながら、人民元の

国際化が進められていくこととなろう。 

 

２）上海 FTZ での新たな取り組み 

（１）デジタル人民元建て貿易決済の実験 

2023 年 12 月 7 日、国務院は「国際的な高水準の経済・貿易ルールに全面的に合わ

せた中国（上海）自由貿易試験区のハイレベルな制度型開放の推進に関する全体プラ

ン」を公表した。同プランは、貿易（モノ、サービス）、デジタル貿易、知的財産権

保護、政府調達、（開放に伴う）リスク管理システム構築等の 7分野・80項目の措置

から構成され、国際ルールに合わせた市場の制度型開放に向けた実験を行うことを目

的としている。 

そのうち、サービス貿易の開放拡大では、①多国籍企業のクロスボーダー資金プー

リング政策を最適化し、同企業による財務統括拠点の設置を支援する、②保険資金の

FTZ 内の取引所経由で金など商品への投資を支援する、③自由貿易（FT）口座管理

機能の高度化により、上海 FTZ 内と FTZ 外での資金の自由移動を実現する、等の人

民元国際化に関わる実験内容が盛り込まれている。 

また、更に新しい取り組みとしては、「デジタル人民元の応用試行を段階的に推進

し、貿易分野におけるデジタル人民元の応用シーンを構築する」との内容を盛り込ん

でいる。2024 年 1 月 22 日に中国共産党中央弁公庁及び国務院が公表した上海市の

「浦東新区総合改革テスト実施プラン（2023～2027 年）」においても、貿易決済や

電子商取引決済で、デジタル人民元使用に関する実験を進めていくとしている。同じ

人民元建てでも、デジタル人民元建て貿易決済の実験が上海 FTZ で行われていくこ

とは、中央銀行デジタル通貨（Central Bank Digital Currency、略称 CBDC）としての
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デジタル人民元を使った貿易決済の標準・仕組み・フォーマットが、上海 FTZ 発で

国際的に形成されていくことも意味しよう19。 

想定されるデジタル人民元建て貿易の決済シーンについては、前述の上海石油天然

ガス取引センターでの UAE 産人民元建て LNG 取引を例にすると、中国と UAE との

資源取引の分野で、デジタル人民元の決済に向けた研究や実験が進められていく可能

性がある。その政策的基盤は二つある。一つ目は、2021 年 2 月 24 日，国際決済銀行

（BIS）の香港イノベーションハブによる支援を受け、中国人民銀行は、香港、タイ、

UAE の中央銀行と、CBDC に関する共同研究を始めている（m-CBDC Bridge）20。同

研究は、分散型台帳技術（DLT）に基づく CBDC の多通貨同時決済を実現し、国際貿

易における外国為替取引の利便性を高めるためのプロトタイプ開発を目的とするもの

である。その後、BISは、2022年10月26日、前述の4つの中央銀行がm-CBDC Bridge

のプラットフォームを使って、総額 2,200 万ドル以上となる 164 件の越境決済と外国

為替取引を行い、最初の実験が終了したと発表している。二つ目は、2023 年 11 月 28

日、中国人民銀行と UAE 中央銀行は、人民元建て通貨スワップ協定を更新するとと

もに、CBDC 分野での協力強化に関する覚書を締結しており（前掲図表 6）、今後、

共同研究が進められていくものと見られる。 

2023 年版報告によれば、2022 年のクロスボーダー人民元決済額のうち、中国本土

内の地区別のシェアを見ると、上海市が 19 兆 5,342 億元（そのうち経常取引が 2 兆

2,638 億元、資本取引が 17 兆 2,704 億元）と、中国全体の 46.4％を占めている。上海

市でのクロスボーダー人民元建て決済の拡大に向けた実験内容は、上海市以外に展開

される可能性もあるため、一連の実験の動きを注視していく必要があろう。 

 

（２）デジタル人民元建てクロスボーダー貴金属取引の実験 

上海市におけるデジタル人民元建てクロスボーダー決済の実験では、中国銀行上海

市支店と上海黄金取引所が、貴金属取引におけるデジタル人民元建て決済を完了した

との報道がある21。この実験では、海外で受け取った資金をデジタル人民元建てに転

換する方法で、同取引所の子会社である上海国際黄金交易中心有限公司の人民元建て

自由貿易口座に振り替えることが行われた。同報道によると、証券市場、商品先物市

場、金市場、インターバンク市場、外国為替市場などを「金融要素市場」と呼び、同

市場でデジタル人民元によるクロスボーダー決済を行ったのは、本件貴金属取引が第

 
19 デジタル人民元建て貿易決済の実験では、①商品出荷時に船会社が発行する船荷証券の処理などの手続きの簡

素化、②送金手数料の低減、③決済までの期間の短縮化などをどのように実現できるかがポイントとなろう。 
20 関根栄一「拡大するデジタル人民元の国内実験地域と国際決済に向けた展望」『野村資本市場クォ―タリー』

2022 年秋号。 
21「金融要素市場初の越境デジタル人民元建て決済取引 まもなく実現」『人民網日本語版』2023 年 12 月 26 日。 

＜http://j.people.com.cn/n3/2023/1226/c94476-20115134.html＞ 
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一号とのことである。今後、貴金属以外の金融要素市場でも、デジタル人民元を使っ

たクロスボーダー決済の実験が行われる可能性がある22。 

 

３）グレーターベイエリアでの取り組み 

広東省と香港・マカオ間の一体開発を目指すグレーターベイエリア構想の下での前

述の「越境理財コネクト」に関し、2023 年 12 月 7 日、中国人民銀行広東省支店等が

参入条件変更等に関する実施意見案のパブリックコメントを行い、2024 年 1 月 24 日

に公布した。2024年 2月 26日より、一投資家当たりの投資上限枠が 100万元から 300

万元に拡大されるとともに、ノースバウンドの適格投資商品の拡大が行われる。 

 

４）中国・シンガポール間での旅行者向けデジタル人民元決済の実験 

2023 年 12 月 7 日、中国とシンガポールとの第 19 回二国間協力共同委員会（Joint 

Council for Bilateral Cooperation、略称 JCBC）が天津市で開催され、24 の覚書や合意

が交わされた。合意事項の一つとして、両国の旅行者によるデジタル人民元利用の実

験が盛り込まれた。 

この実験に関し、同日、シンガポール金融管理庁（MAS）は、中国とのデジタル

金融と資本市場に関する新たなイニシアチブを発表し、中国人民銀行デジタル通貨研

究所と協力し、両国の旅行者が相手国においてデジタル人民元を使って観光消費を行

えるようにするとした23。第 19 回 JCBC では、中国・シンガポール間の 30 日間の相

互ビザなし渡航が合意されており、2024年 2月 9日より実施された。旅行者が相互に

デジタル人民元を利用できるようにすることで、両国間の人の移動を活性化しようと

する狙いもあるものと思われる。 

なお、これまでデジタル人民元は、中国国内での小売りシーンを主な用途として開

発されてきたものであるが、本件合意は、同じ小売りシーンでも、中国国外でデジタ

ル人民元を利用する初めての実験で、かつ相手先としてシンガポールが第一号となる

ものである。当初は、中国の金融政策に影響が出ない範囲で、双方向で決済枠の上限

を設定しながら実験が進められていくことになろう。 

 

３．経済対策・市場対策との連動が鍵 

2023年 1月初の中国人民銀行の新年度業務会議では、新たな人民元国際化の方針に基づ

き、今後他に、①人民元クリアリング制度を最適化し、国際的な金融協力を強化し、オフ

ショア人民元市場の健全な発展を進める、②クロスボーダー人民元業務に対する管理監督

を強化する、③クロスボーダー決済システム整備と同システムの展開力を強化する、との

 
22 浦東新区総合改革テスト実施プランでは、炭素取引やグリーン電力取引でのデジタル人民元使用に関する実

験を進めていくとしており、クロスボーダー決済シーンへの応用の有無も注視される。 
23 Monetary Authority of Singapore, “Singapore and China Enhance Digital Finance and Capital Markets Cooperation,” 

December 7, 2023. 
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方針を明記している。これらのうち、第 3 点目については、デジタル人民元建て貿易決済

の実験やシンガポールとの旅行者向けデジタル人民元決済も念頭に置いているものと思わ

れる。 

また、2023年版報告によれば、2022年の人民元建てクロスボーダー決済金額 42兆 1,000

億元のうち、資本取引は 31 兆 7,000 億元と、決済金額全体の 75％を占めている。中国本

土から見た対内・対外の直接投資・証券投資の活発化度合いが、人民元のクロスボーダー

決済の利便性向上と同様に、今後の人民元国際化の進展度合いの鍵を握ることとなろう。 

一方、前述の 2023 年 12 月 29 日発表の国際収支統計によれば、株式・債券といった証

券投資だけでなく、同年 7～9 月の相殺後の対内直接投資はマイナス 118 億ドルと、国家

外為管理局が 1998 年初めに四半期ベースの国際収支を公表し始めて以来、初めて純流出

に転じている。今後の対中証券投資・直接投資といった資本取引の活発化度合い、特に中

国本土からの純流出に歯止めがかかるかどうかは、2023 年夏以降に行われている経済対

策や包括的株式市場活性化策の進捗と効果に対し、外国企業や外国人投資家が今後どのよ

うに見て反応していくかという要素にも左右されよう。2023 年 7 月 24 日の中国共産党政

治局会議では、「資本市場を活性化させ投資家の信認回復も目指す」という方針も確認さ

れている。企業、分野、地域という「3 つの重点」を対象にした人民元国際化を、中国当

局が短期的な経済対策・市場対策とも連動させてどのように進めていくのかも引き続き注

目される。 

 

 

 


