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2016 年の米大統領選では，大方の予想を覆

してドナルド・トランプ氏が当選した。選挙期

間中，トランプ氏は「中国は為替操作国」であ

り，「中国からの輸入に 45％の関税を課す」と

いった厳しい中国批判を繰り返した。本稿執筆

時点における米新政権の対中スタンスはいまだ

不透明である。ここでは，近年の米中経済関係

を振り返り，トランプ新政権の対中政策を展望

する際のひとつの判断材料を提示してみたい。

Ⅰ　米中経済関係の非対称性

リーマン・ショックを経て，中国が米国とな

らぶ「超大国」に位置づけられると，米中二極

体制（G2）が喧伝されるようになった。しか

し米中両国は，その後，南シナ海や朝鮮半島情

勢，またサイバー・セキュリティをめぐって厳

しい対立局面を迎えている。同時に米中関係

は，世界第 1 位と第 2 位の経済大国間の関係で

もあり，実に多様な摩擦を抱えている。

今日の米中経済関係は冷戦期に始まった。そ

のため，当初は国交正常化に伴う通商協定の締

結，高度技術の輸出規制の緩和，市場経済国に

対する最恵国待遇（MFN）の恒久化（PNTR）

などの争点が米中経済関係を規定した。しかし

その後，中国が対米輸出を梃子に輸出志向工業

化の道を歩むと，中国産品の「集中豪雨」的な

対米輸出と反ダンピング，米国企業の中国市場

米中経済関係の新たな焦点
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20 世紀の米中経済関係は冷戦構造に規定された。21 世紀初めの中国の世界貿易機関（WTO）加盟を契機

として，米中経済関係は脱イデオロギー化し，主要な争点は貿易不均衡や為替調整といった純粋に経済的な分

野に収斂された。ただ，米中経済関係には香港の中継貿易が介在しており，多国籍企業の工程間分業が深化し

たこともあり，貿易不均衡はいわば構造化している。またその過小評価が批判されてきた人民元も，2000 年

代半ば以後は増価に転じた。結局，貿易不均衡は米中両国の貯蓄・投資バランスを反映しているにすぎない。

最近では，中国の過剰生産能力が顕在化し，急増する鉄鋼製品の対米輸出が新たな摩擦を生み出している。ま

た中国の対米投資が急増するなか，安全保障上の理由や国有企業・政府支援のあり方をめぐって，中国の「国

家資本主義」的性格が注目されている。米国の新政権は，選挙期間中からのトランプ氏の発言からみて，はた

して米中経済関係を協調と安定の方向に導くことができるのだろうか。
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アクセス，中国市場における知的財産権の保護

などをめぐって深刻な経済摩擦が発生した（大

橋 1998）。なかでも，貿易不均衡と人民元の過

小評価は米中経済摩擦の焦点となった。

米中経済摩擦の根底には貿易不均衡が存在す

る。2015 年の米国の貿易赤字の半分以上は対

中赤字が占めている。2015 年の米中両国の通

関統計では，米国の対中赤字は 3672 億ドル，

中国の対米黒字は 2643 億ドルであり，両者の

間には 1000 億ドル以上の開きがある。米中経

済関係の基準となる通関統計の差異により，経

済摩擦はさらに混迷の度合いを増している。

米中合同商業貿易委員会（JCCT）では，この

統計上の差異の重要性が指摘され，これまで

2009 年と 2012 年の 2 度にわたり，米国商務省・

通商代表部と中国商務部・海関総署による共同

研究が実施されてきた。しかし，その後，通関

統計上の差異はいまだ縮小方向にはない。

米中貿易不均衡の背景には，両国が採用して

いる取引条件（本船渡し・船側渡し価格，運賃・

保険料込み価格など），統計範囲（プエルトリ

コとバージン諸島を含むか否か），通関時期，

原産国，為替レートの差異といった一連の技術

的な問題点が存在する。これに加えて，中国の

対外貿易では，香港経由の中継貿易が介在す

る。1990 年代初めまで，中国の通関統計では，

中国を原産国とする商品が香港経由で最終的に

米国に輸出された場合でも，それは最初の仕向

地である香港向けの輸出として計上されてい

た。その後，最終仕向地に基づく再分類がなさ

れるようになったが，同時に香港のインフラ・

決済機能だけを利用して，香港で通関されるこ

となく最終仕向地に移送される中国産品も増加

しており，香港の中継貿易の取り扱い方はます

ます複雑になっている（大橋 2007）。

米国企業の中国ビジネスにも大きな変化がみ

られる。中国にある米国系企業子会社の現地売

上高は，2012 年に米国の対中輸出額の 3 倍を

上回る規模に達している。一方，米国の中国か

らの輸入の３割は，中国にある子会社・関連企

業からの輸入であり，企業内貿易の比重が年々

高まっている。このように米中経済関係では，

ボーダーレスな事業が展開されており，貿易収

支の非対称性はいわば構造化している。

Ⅱ　GVC 下の米中経済関係

近年注目されているグローバル・サプライ

チェーン（GVC）の観点から米中間の付加価

値貿易をみると，通関統計が描き出す二国間貿

易とはまた異なる貿易構造を目にすることがで

きる。通信・物流分野の革命的な変化を受け

て，いまや工業製品は「適材適所」で製造され

ており，国境を越えて生産工程が配置されてい

る製品も少なくない。フラグメンテーションと

呼ばれる国際的な工程間分業は，とくに中国が

世界生産の大半を占めている IT・電子機器で

広くみられ，「世界の工場」＝中国はその最終

工程を担ってきた。従来からの通関統計では，

最終財の取引額だけが対象とされるのに対し

て，付加価値貿易統計では生産工程ごとに発生

する付加価値を把握することができる。

その代表的な事例研究として，2000 年代後

半にみられたアップル社の iPhone の事例があ

る（Xing and Detert 2011 ほか）。iPhone は最

終財の生産国である中国の工場から米国市場に

向けて出荷・輸出される。通関統計では，米国

はその分だけ中国に対して貿易赤字を計上する

ことになる。しかし付加価値貿易では，iPhone

を構成する部品・パーツの原産国に着目する。
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日米欧韓の部品メーカーが中国の iPhone 組立

工場に高価な部品・パーツを供給しているのに

対して，最終組立地である中国は iPhone の生

産過程に労働力を提供しているにすぎず，中国

で発生する付加価値は iPhone 出荷額のわずか

数パーセントにとどまる。付加価値貿易に基づ

くと，iPhone の対米輸出は必ずしも中国に巨

額の対米黒字をもたらしているわけではない。

通関統計に基づく貿易不均衡と付加価値ベース

でみた経済実態の間には，大きな差異が生じて

いるのである。

Ⅲ　人民元の過小評価

改革開放後，中国人民銀行は過大評価された

人民元の切り下げを進めた。この間に中国産品

の輸出競争力は大幅に増強されたが，その後は

過小評価された人民元が貿易不均衡の一因であ

ると批判されるようになった。2005 年には，

米国議会上院のシューマー議員とグラム議員を

中心に超党派の対中報復関税法案が議論され，

中国が人民元を切り上げない場合には，中国か

らの輸入品に 27.5％の関税を課すという内容が

盛り込まれた。

2005 年７月に人民銀行は人民元の対ドル・

レートを約 2.1％切り上げ，0.3％の変動幅を許

容する管理フロート制への移行を決定した。も

ちろん，この人民元改革は対米関係だけを考慮

して断行された措置ではない。高成長を続けて

いた当時の中国では，人民元の切り上げを見込

んだホットマネーの流入が急増し，人民銀行は

対ドル・レートの維持を目的とする介入を続け

た。その結果，外貨準備高が急増し，過剰流動

性がインフレ圧力を強めていた。しかしインフ

レ抑制のために人民銀行が利上げに踏み切れ

ば，それを目当てにホットマネーがさらに流入

し，利上げ効果を相殺してしまう恐れがあっ

た。まさにバブルの抑制とインフレ圧力の緩和

を主たる目的として，人民元改革が断行された

のである。

その後の主要通貨の実質実効為替レートの推

移をみると，人民元が増価に転じたことは明ら

かである（図１）。人民元の国際化も進展し，

2015 年 10 月に人民元が国際通貨基金（IMF）

の特別引出権（SDR）構成通貨に採用されてか

らは，人民銀行による為替介入も小幅になって

いる。むしろ 2015 年夏以後は，中国からの資

金流出に伴う人民元の下落が懸念されており，

人民元レートの推移はほぼ実勢レベルを反映し

ているというのが一般的な見方であろう。

Ⅳ　新たな争点としての 
中国の過剰生産能力

今日の米中経済関係は，想像以上に重層的か

つ相互依存的である。米国が一方的に保護主義

的な対応をとれば，それは米国にきわめて不利

に作用することになる。しかし最近の米中経済

図１　人民元の実質実効為替レートの推移

（資料）BIS, “Effective Exchange Rate Indices” （https://
www.bis.org/statistics/eer/index.htm?m=6%7C187）よ 
り作成。
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関係では，トランプ氏の保護主義的な発言を促

すかのような動きがみられる。

ひとつは，中国製鉄鋼製品の対米輸出の急増

をめぐる摩擦である。リーマン・ショック直後

の大型景気対策を受けて実施された投資拡大に

より，いまや中国の主要工業部門は過剰生産能

力を抱えている。その典型が鉄鋼分野であり，

2015 年の粗鋼生産 8.2 億トンに対して生産能力

は 11.6 億トン，稼働率は 71.5％にとどまり，

赤字企業は 50.5％に達している。同様に，石炭

生産 37.5 億トンに対して生産能力は 57 億トン

（赤字企業 90％超），セメント生産 37.5 億トン

に対して生産能力は 40 億トンなど，主要工業

部門における過剰生産能力の解消は重大な政策

課題となっている。

中国の過剰生産能力は世界経済にも深刻な影

響を及ぼしている。OECD 諸国では，鉄鋼の

世界需要を見極めて生産調整と設備投資の抑制

が進められているのに対して，経済成長の最中

にある中国などの新興国では，工業化の象徴で

もある鉄鋼の生産増強が続けられている。その

結果として，世界の鉄鋼生産と生産能力の間に

大きなギャップが生じており，世界の粗鋼需要

は OECD 諸国が一切生産しなくても，十分に

賄い切れるほどに新興国の供給能力が高まって

いる。2015 年に中国の粗鋼生産は世界全体の

半分を占めるが，その過剰生産能力は世界全体

の需給ギャップの過半を占めている。

過剰生産能力を抱える中国の鉄鋼産業は，新

たな需要を海外市場に求めざるをえない。2015

年に中国の鉄鋼輸出は 1 億 1000 万トンを突破

した。これに伴い，鉄鋼製品の価格も急速に軟

化している（図２）。日本の年間生産量に匹敵

するほどの中国製鉄鋼製品が，米国を含む世界

の鉄鋼市場に流入し，新たな摩擦を引き起こし

ているのである。

Ⅴ　「非市場経済国」＝中国の位置づけ

2016 年１～ 11 月に中国製鉄鋼製品は，16 カ

国で合計 41 件のダンピングやセーフガードの

調査対象となった。米国でも中国製鉄鋼製品の

輸入急増に対して，ダンピング調査による対

抗措置が強化された。また WTO では，中国

の WTO 加盟 15 年後に予定されていた中国産

品のダンピング判定方法に関する経過措置の終

了がきわめて困難となった。中国が WTO 加盟

時に合意した３つの経過措置のうち，繊維セー

フガードは 2008 年末，経過的セーフガードは

2013 年末に終了しており，このダンピング判

定方法に関する経過措置も，本来は 2016 年末

に終了するはずであった。

WTO 加盟に際して，中国は「非市場経済国」

であり，ダンピング調査のための公正な国内価

格が判定できないことから，WTO 加盟後も，

中国産品に対するダンピング調査では，引き続

き中国の輸出価格と「代替国」（第三国）の国

内価格を比較する方法が採られることとなっ

た。この方法では「代替国」が恣意的に選ばれ，

より大きなダンピング・マージンが適用される

図２　中国の鋼材輸出・単価の推移

（資料）『中国統計年鑑』各年版，国家統計局 HP より作成。
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傾向がある。これでは「制限速度が提示されて

いない道路で，他の道路の制限速度に基づいて

スピード違反の罰金が課され」，しかも制限速

度の基準となる「道路は運転手が警察官に呼び

止められてから選択される」（Palmeter 1989）

ようなものであるとして，WTO 加盟以後，中

国は「非市場経済国」の見直しに向けての交渉

を続けてきた。

ところが，中国製鉄鋼製品に対するダンピン

グ調査の急増により，15 年に及ぶ中国の「悲願」

は実現されないばかりか，中国は引き続き「非

市場経済国」の地位にとどまることとなった。

米国の通商法では，「市場経済国」であるか否

かは，① 通貨の兌換性，② 労働賃金交渉の自

由，③ 外国投資の自由，④ 生産活動への政府

の関与，⑤ 資源配分への政府の関与により判

断される。中国製鉄鋼製品に対するダンピング

調査の急増は，米国がいまだ中国を「非市場経

済国」とみなしていることの証左でもある。

もっとも，近年の米国の通商政策では，ダン

ピング調査の適用は相対的に減少しており，む

しろ外国政府の補助金に標的を絞った相殺関税

（CVD）の発動が顕著となっている。もちろん，

CVD の主たる標的はやはり中国産品である。

ここからも，政府補助金を多用するような「非

市場経済国」であるという点に，米国の対中批

判の焦点が移行しているようにみられる。

Ⅵ　「国家資本主義」への対応

もうひとつの新たな争点は，中国の対米投資

の急増に伴う摩擦である。2015 年に中国は米

国に次ぐ世界第２位の対外投資国，米国は中国

の最大の投資先でもある（大橋 2016b）。その

背景には，資源，市場，効率，戦略的資産の

追求という一般的な動機に加えて，リーマン・

ショック後の米国企業の経営悪化と折からの人

民元高により，米国の実物資産の取得がより容

易になったという事情がある。

しかし中国の対米投資に関しては，まず安全

保障上の懸念がある。2005 年の中国海洋石油

（CNOOC）による米石油大手・ユノカル買収

提案では，石油という戦略物資と深海探査・掘

削技術などの「両用技術」の中国移転に対する

懸念が米国内で高まり，CNOOC は同提案を取

り下げることとなった。これを契機に「国家安

全」に対する米国の外国投資委員会（CFIUS）

の審査体制も強化され，近年では華為や ZTE

などの中国を代表するハイテク企業が CFIUS

審査の主な標的となっている。

こうして米国では，急増する中国企業の対米

投資，米国企業に対する M&A，さらに中国に

おける政府と企業の関係までもが疑問視され始

めている。バブル期の日本企業の対米投資も，

今日の中国企業と同様な批判を受けてきた。し

かし，究極的に日本は価値を共有しうる同盟国

であり，日本企業は市場経済のルールに基づい

て活動し，その後，米国経済に多大な寄与をな

してきた。これに対して，中国企業の活動には

やはり次のような疑問が残る。中国企業，とり

わけ国有企業が追求しているのは商業利益なの

か，それとも国家目標の実現なのか。また中国

の国有企業や中国政府の支援を受けた企業と，

同じ「土俵」で競争することは可能なのか。こ

のような古くて新しい批判が，米国政府・議会

や産業界で勢いを増しつつある。

ここから米中経済摩擦の新たな争点が浮かび

上がってくる。中国の WTO 加盟後，米中経済

摩擦の具体的な係争案件は WTO のパネルで

粛々と解決されてきた。しかしその背景には，
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政治経済的に相容れることが難しい「非市場経

済国」＝中国の「国家資本主義」が存在する。

近年注目されている「国家資本主義」とは，政

府が経済面でも主導的な役割を果たし，国益な

どの政治的便益を得るために市場を活用する体

制を意味する（ブレマー 2011）。米国の「国家

安全」とも無関係とはいえない中国の「国家資

本主義」への対応が，米中経済関係の主要な争

点として浮上しつつあるといえよう。

Ⅶ　TPP vs RCEP

多国間関係では，トランプ氏の米国の「環

太平洋パートナシップ協定（TPP）からの離

脱」が波紋を呼んでいる。アジア太平洋地域で

は，通商面では日米主導の TPP と中国主導の

東アジア地域包括的経済連携（RCEP）１），ま

た開発金融面では日米主導のアジア開発銀行

（ADB）と中国主導のアジアインフラ投資銀行

（AIIB）という構図が存在する。トランプ氏が

登場するまでは，TPP は米国のアジア太平洋

地域に対する戦略的枠組の一環をなしており，

米国が TPP に参加しなければ，中国にフリー

ハンドを与え，アジアや南米を中国に傾斜させ

てしまうという懸念も指摘されてきた。

経済効果だけに着目すると，TPP が発効す

れば中国や非 TPP メンバーの東アジア諸国が

貿易転換効果に直面することになる（表１）。

一方，RCEP が締結されると，そのリーダー的

存在である中国が最大の受益者になる。もっと

も，中国が TPP に参加すれば，中国を含む東

アジア全体へのプラスの影響は極大化する。こ

うした効果に言及しつつ，TPP メンバーは中

国に対しても TPP への参加を打診してきた。

現在，中国の対外戦略といえば，「一帯一路」

に集約される。とはいえ，上海などの自由貿

易試験区での「実験」や米中投資協定（BIT）

の交渉をみる限り，中国では TPP を睨んだ対

応もなされている（大橋 2016a）。しかし中国

にとって TPP はきわめてハードルの高い広域

連携である。TPP は自由貿易協定（FTA）に

加えて，① WTO を上回る自由化（WTO プラ

ス：市場アクセス，サービス貿易，金融サー

ビス，電気通信，政府調達，知的財産など）， 

表１　TPP と RCEP の GDP 押し上げ効果（2007 − 25 年）

GDP 2025
基本シナリオ

押し上げ効果（10 億㌦）

TPP TPP16 TPP17 RCEP FTAAP

米国 20,273 76.6 108.2 327.6 ▲ 0.1 328.2

中国 17,249 ▲ 34.8 ▲ 82.4 808.6 249.7 837.1

日本 5,338 104.6 128.8 237.3 95.8 233.1

韓国 2,117 ▲ 2.8 50.2 136.3 82.0 132.7

インドネシア 1,549 ▲ 2.2 62.2 82.0 17.7 60.3

フィリピン 322 ▲ 0.8 22.1 30.6 7.6 22.5

タイ 558 ▲ 2.4 42.5 64.9 15.5 43.7

世界 103,223 223.4 450.9 1,908.0 644.4 2,358.5

（注）TPP16 ＝ TPP ＋韓国＋インドネシア＋フィリピン＋タイ
TPP17 ＝ TPP16 ＋中国

（資料）Petri et al. (2014).
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② WTO にない新ルール（WTO エクストラ：

貿易円滑化，投資，ビジネス関係者の一時的入

国，電子商取引，競争政策，国有企業，労働，

環境，規制の整合性，透明性・腐敗防止など）

を射程に入れた高度な広域連携である。いうま

でもなく，WTO プラスや WTO エクストラは

米国がもっとも「競争力」を有する分野であり，

本来，TPP は米国経済にもっとも有利に設計

されているはずである。

一方，米国が TPP から離脱し，RCEP が締

結されると，逆に米国が貿易転換効果を被るこ

とになる。大統領経済諮問委員会（CEA）が

オバマ政権最後の「レームダック議会」に向け

て提示した「説得材料」によると，たとえば，

中国企業に比べて市場アクセスで不利となる

米国企業の対日輸出については，毎年 53 億ド

ルの輸出機会，16 万 2000 人の雇用に影響が及

ぶという。しかも日本以外にもまだ６カ国が

TPP と RCEP 双方のメンバーであることを考

慮に入れると，米国経済に及ぼす影響はさらに

甚大となる（CEA 2016）。

このほか，多国間関係における米中協力・協

調の成果として，2020 年以後の地球温暖化対

策を定めた「パリ協定」がある。これは気候変

動でも，まず国際的責任を負うべき米中両大国

の合意として注目された。もっとも，これまで

の米中戦略経済対話（SED/S&ED）を振り返っ

てみると，エネルギー・環境協力は必ず主要ア

ジェンダのひとつに含まれてきた。これは，米

中関係が他の争点で紛糾していても，米中両国

が合意形成に努める姿勢を内外に打ち出せる数

少ない分野でもある。トランプ氏の「パリ協

定」に対する消極的な態度により，多国間関係

における米中協力・協調でも不透明感が高まっ

ているのである。

Ⅷ　米中経済摩擦の再燃？

多国籍企業がボーダーレスな事業を展開する

なか，米中貿易収支にみられる貿易不均衡は，

もはや「政治的な含意」しかもたないのではな

かろうか。もちろん，米国の対外不均衡が雇用

や所得に影響を及ぼしていることは事実であ

る。しかし結局のところ，米国の経常収支はそ

の貯蓄・投資バランスを反映しているにすぎ

ず，為替調整を含む「水際対策」は一時的かつ

象徴的な意味しかもたない２）。

ところが，「中国は為替操作国」，「中国から

の輸入に 45％の関税を課す」といったトラン

プ氏の一連の強硬発言に接すると，米中経済関

係の時計の針が大きく巻き戻されたかのような

印象を抱かざるをえない。もちろん，これらは

選挙キャンペーン用の発言にすぎないとはい

え，新政権がこの種の「公約」の実現を目指す

となると，米中経済関係は壊滅的な打撃を受け

る。中国からボーイングへの発注がエアバスに

代替され，中国市場では米国車や iPhone の販

売が滞る事態を招くことになる。全米製造業者

協会（NAM）によると，トランプ氏のいう「北

米自由貿易協定（NAFTA）の再交渉」を含め

ると，中国とメキシコとの経済関係の悪化によ

り，全米製造業 200 万人の雇用が影響を受ける

（Reuters, November 16, 2016）。また「米中経

済戦争」が勃発すると，カリフォルニアだけで

も 64 万人の雇用に影響が及ぶという（Noland 

2016）。今後は中国製鉄鋼製品に対するダンピ

ング調査や投資摩擦の影響が加わることも見込

まれており，とくに前者に関しては，中国は対

抗措置として WTO 提訴の手続きに入ってお

り，米中経済摩擦の再燃が懸念される。
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すでに米中経済関係は，オバマ政権下におい

て「国家資本主義」への対応，アジア太平洋地

域をめぐる戦略的・経済的協調関係のあり方を

めぐって新たな段階を迎えつつあった。大統領

選中から断片的に発せられてきたトランプ氏の

発言やツイートからは，① 安全保障・地政学

よりも経済を優先する，② 米中関係を国際関

係よりも二国間関係として捉える，③ 中国は

「脅威」というよりも「狡猾」であるといった

彼個人の国際・中国認識がうかがえる。WTO

成立前に米国でみられた「攻撃的単独主義」

（aggressive unilateralism）にも近いトランプ

氏の主張が，GVC の浸透により相互依存関係

をさらに深化させている今日の世界経済や米中

経済関係にいかなる影響を及ぼすのだろうか。

米新政権が打ち出す対中政策に着目したい。

（2016 年 12 月９日脱稿）

［注］
１）ただし，日本を含む東アジア 7 カ国は TPP と RCEP 双方

のメンバーである。
２）国民経済計算では，貯蓄・投資バランス［貯蓄－投資］と

経常収支［輸出－輸入］は，次のような関係にある。
［国民所得］＝［消費］＋［投資］＋［輸出－輸入］
［国民所得］＝［消費］＋［貯蓄］
上記２式を整理すると，［貯蓄－投資］＝［輸出－輸入］となる。
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