
りそなHD 市場企画部
担当：呉

◎注意事項 お問い合わせは、取引店の担当者までご連絡ください。
当資料に記載された情報は信頼に足る情報源から得たデータ等に基づいて作成しておりますが、その内容については明示されていると否とにかかわらず、弊社がその正確性、確実性を保証するものではありません。また、
ここに記載された内容が事前の連絡なしに変更されることがあります。また、当資料は情報提供を目的としており、金融商品等の売買を勧誘するものではありません。取引時期などの最終決定はお客さまご自身の判断
でなされるようお願いいたします。

1

2022/12/13

出所:各種報道、SWF Institute、Bloomberg

 中国・習近平国家主席がサウジアラビア訪問中、今後石油・ガス貿易の人民元建て決済を展開すると表明。また、湾岸諸国の中国資本市場への参入促進や双方の
ソブリンウェルスファンドの提携など金融・投資面での協力についても提案した。

 人民元建て決済の詳細は明らかにされておらず、短期的な人民元相場への影響は限定的であるが、実際に決済開始されると長期的なプラス材料となる可能性がある
だろう。中国の湾岸諸国からの原油輸入の月間データ（左下図）をみると、中国原油輸入のうち湾岸諸国が占める割合は過去12か月平均で約42%、金額ベース
ではで約118億ドルとなっており、直近で増加傾向にある。また、LNGについても約10億ドルの輸入があり、仮に原油とLNGが全額人民元決済になったとした場合、月
間128億ドル分の人民元売り圧力がなくなる試算となり、人民元増価につながりやすいだろう。

 また、中国が人民元で湾岸諸国に原油・ガスの代金を支払い、湾岸諸国も中国企業が提供するインフラ建設などの代金を人民元で支払えば、人民元による資金循環
が生まれ、こうした動きは継続的となりやすい。湾岸諸国の人民元取引が軌道に乗ると、他国とのエネルギー取引においても人民元を使う可能性が広がるだろう。

 もちろん、人民元は資本移動の自由に制約があるほか、米中対立激化の中での米国の対抗措置の可能性も踏まえると、切り替えの過程は順風満帆ではないだろう。
一気に現状のドル建て決済がすべて人民元決済に切り替わることはなく切り替えは漸進的となりやすいが、原油・ガスの人民元建て決済の始まりは人民元国際化には
大きな前進といえる。

 また、湾岸諸国のソブリンウェルスファンド(SWF)の中国市場の参入も人民元の国際化には好材料となる。SWFは国家による金融資産の運用。右下が湾岸諸国の代
表的なSWFであるが、規模が大きい分、世界金融市場において絶大な影響力を持っている。湾岸諸国のSWFのような長期投資家の関与が強まれば、中国資産の魅
力度が向上し、人民元の保有インセンティブが高まりやすいと考えられる。

 習主席のサウジアラビア訪問で表明されたこの２つの人民元の国際化の材料は、長期的な人民元高要因として今後も動向に注目していきたい。
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中国と湾岸諸国の関係強化：人民元国際化の好材料
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