
中国経済の動向第４節

　中国は、2020 年に新型コロナウイルスの影響から
いち早く回復し、主要国で唯一プラスの経済成長を達
成した。続く 2021 年の中国経済の特色は、前年の反
動もあって、年初に高い成長率を実現したが、年央か
ら洪水、感染再拡大、電力不足、半導体不足、不動産
規制、資源高等の様々な要因から 3 四半期連続で減速
が続いた点にある。2022 年も、ゼロコロナ政策に伴
う感染再拡大や不動産規制に伴う不動産市場の低迷が
継続しているほか、上海等の大都市の厳しい防疫措置
の長期化や、2 月のロシアによるウクライナ侵略の影
響により資源価格の高騰やサプライチェーンの混乱が
一段と高まったことが要因となって、今後の中国経済
の先行きは減速が続いていく可能性が高い。ここでは、
これまでの経過を主要な統計で追いながら見ていく。

（1）GDP
　2021 年の実質 GDP 成長率は 8.1% と、政府目標の
「6% 以上」を達成し、コロナショックで落ち込んだ
前年の反動もあって、新型コロナウイルスの感染拡大
前の 2019 年よりも加速し（第Ⅰ-2-4-1 図）、2019 年

からの 2 年間の年平均成長率は 5.1% となった。もっ
とも、四半期別成長率の推移を見ると、年初は昨年の
反動から高成長となったが、年央から洪水、感染再拡
大、電力不足、半導体不足、不動産規制、資源高等の
様々な要因があり、3 四半期連続で減速が続いた。
2022 年第 1 四半期は、小幅ながら 4 四半期ぶりに伸
び率が加速した。
　産業別で見ると、各産業とも年初の成長率が高く、
年末になるほど減速している（第Ⅰ-2-4-2 表）。特に
建設業、不動産業は、年後半にマイナスに転じている。
背景としては、後で見るように不動産投機を警戒する
政府の規制で不動産開発が減速したことや地方政府の
財政難からインフラ投資が低調であったことなどが影
響していると考えられる。また、製造業の減速も顕著
で、不動産の減速が建設資材など関連する業種に影響
しているほか、環境・エネルギー制約からセメント、
鉄鋼などのエネルギー多消費産業の鈍化、半導体不足、
洪水、資源高など様々な要因がかみ合った結果と考え
られる。それに対して、情報通信・情報技術サービス
は、新型コロナウイルスによって加速されたデジタル

1．経済回復の動向

資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-1 図　中国の実質 GDP 成長率の推移

第
２
章

第
Ⅰ
部

通商白書  2022 159

第４節中国経済の動向



化や在宅需要に後押しされて、一貫して 2 桁台の高い
伸びを維持した。
　2022 年第 1 四半期は、3 月から国内で感染症が拡大
して、感染症の影響を受けやすい運輸業、卸小売業、
宿泊・飲食業などが減速する一方で、金融緩和やイン
フラ投資など政府の景気支援策を受けて、製造業が加
速し、建設業はプラスに転じた。
　需要項目別寄与度の推移を見ると、建設、不動産、
製造業の減速を反映して、2021 年の第 4 四半期は総
資本形成の寄与度がマイナスに転じ、最終消費も寄与
が縮小する一方で、相対的に堅調な純輸出が成長を支
えた（第Ⅰ-2-4-3 表）。2022 年の第 1 四半期は、最終

消費の寄与はほぼ横ばいだったが、総資本形成の寄与
度がプラスに転じたことが全体を引き上げた。
　中国の実質 GDP 水準を試算すると、新型コロナが
発見された 2020 年第 1 四半期に大きく落ち込んだも
のの、その後、ほぼ GDP 水準が回復して推移してい

る（第Ⅰ-2-4-4 図）。

（2）工業生産
　ここからは主要な月次統計を参照しながら経過を確
認する。まず、2021 年の主要指標の動向を横断的に
俯瞰してみる。各指標に共通していえることとして、
2020 年の落ち込みの反動から、年初に高い伸び率が
記録され、反動増の剥落もあって次第に伸びが鈍化し
ていく傾向が見られる（第Ⅰ-2-4-5 図）。反動増の影
響を除外するため、コロナショック前の 2019 年同月
からの 2 年間の平均成長率の推移を見てみると、比較
的安定した動きをしているが、工業生産、固定資産投
資が年後半に鈍化している傾向は、ほぼ同じように観
察される。小売売上高は感染症再拡大の影響を受けて
伸び率が不規則に上下している。一方、輸出入はおお
むね後半にかけて加速している。工業生産、固定資産

備考：１．工業は、鉱業、製造業、電気・ガス・水道を含む。
　　　２．経済規模は名目ベース。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。

第Ⅰ-2-4-2 表　中国の実質 GDP 成長率（業種別）の推移

備考： 実質 GDP 水準は、季節調整済み前期⽐伸び率から試算。季節調整値
は公表のたびに再計算されるが、2022 年 Q1 公表時のものを基に計
算。

資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-4 図　中国の実質 GDP 水準の推移

（単位：10 億元、%）
経済規模 (2021) 伸び率

金額 構成比 2020 年 2021 年 2021/Q1 2021 
/Q2

2021 
/Q3

2021 
/Q4

2022 
/Q1

全体 114,367 100.0 2.3 8.1 18.3 7.9 4.9 4.0 4.8
2019 からの年平均成長率 - 5.1 5.0 5.5 4.9

第 1 次産業 8,309 7.3 3.0 7.1 8.1 7.6 7.1 6.4 6.0
第 2 次産業 45,090 39.4 2.6 8.2 24.4 7.5 3.6 2.5 5.8

工業 37,258 32.6 2.4 9.6 24.4 8.8 4.9 3.8 6.4
　製造業 31,380 27.4 2.3 9.8 26.8 9.2 4.6 3.1 6.1
建設業 8,014 7.0 3.5 2.1 22.8 1.8 -1.8 -2.1 1.4 

第 3 次産業 60,968 53.3 2.1 8.2 15.6 8.3 5.4 4.6 4.0 
運輸・郵便業 4,706 4.1 0.5 12.1 32.1 12.7 5.9 4.0 2.1 
卸・小売業 11,049 9.7 -1.3 11.3 26.6 9.6 7.6 5.9 3.9 
宿泊・飲食 1,785 1.6 -13.1 14.5 43.7 17.1 5.7 4.7 -0.3 
金融 9,121 8.0 7.0 4.8 5.4 4.1 4.0 5.5 5.1 
不動産 7,756 6.8 2.9 5.2 21.4 7.1 -1.6 -2.9 -2.0 
情報通信・情報技術サービス 4,396 3.8 16.9 17.2 21.2 19.5 17.1 11.5 10.8 
対事業所サービス 3,535 3.1 -5.3 6.2 7.9 5.8 5.8 5.6 5.1 
その他 18,620 16.3 1.0 6.3 8.8 6.2 5.2 5.0 4.9 

第Ⅰ-2-4-3 表 
中国の実質 GDP 成長率（需要項目別）の推移

備考：GDP ⾦額は需要サイド。2021 年の需要別⾦額は未公表。
資料：国家統計局、CEIC database から作成。

（単位：兆元、%）
経済規模
(2020) 寄与度

金額 構成比 2020 2021 1-3 4-6 7-9 10-12 1-3
GDP 102.6 100.0 2.2 8.1 18.3 7.9 4.9 4.0 4.8 
最終消費 55.7 54.3 -0.5 5.3 9.3 5.9 3.8 3.4 3.3 
総資本形成 44.2 43.1 2.2 1.1 4.4 1.0 0.4 -0.5 1.3 
純輸出 2.7 2.6 0.6 1.7 4.6 1.0 0.7 1.1 0.2 
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投資、小売売上高は相対的に低い伸びにとどまってい
るのに対して、輸出入は相対的に高い伸びで推移して
いる。2022 年に入ってからは、政府の景気支援策の
結果、1-2 月の工業生産、固定資産投資、小売売上高
は加速の動きが見られるが、3 月から国内における感
染症拡大に伴う規制のため減速に向かっている。特に
感染症の影響を受けやすい小売売上高は 3 月にマイナ
スに転じている。これら指標の詳細を見ていく。
　まず、工業生産は、2021 年暦年合計で 9.6% と 2 桁
近い伸びを記録し、反動増の影響を除外するため
2019 年からの年平均伸び率で見ても 6.1% と 2019 年
実績の 5.7% を上回ったが、月次の推移を見ると次第
に減速してきている様子がうかがえる（第Ⅰ-2-4-6
図）。特に全国的に電力不足が問題となった 9 月は落
ち込んでおり、その後は電力不足が解消されつつある

も緩やかな回復にとどまっている。2019 年からの年
平均伸び率で見ても同じ傾向が見てとれる。2022 年
に入ると、政府の景気支援策を受けて 1-2 月は加速す
るが、3 月半ばから、感染症の拡大のため、長春、深圳、
上海等が次々に事実上の都市封鎖となり、物流が混乱
したほか、労働者が出勤できず工場の稼働率低下など
が見られた。
　業種別には、コロナ禍で需要が高まっている医薬品、
電子・通信機器が年間を通じて高い伸びを示す一方、
暦年合計では反動増から高い伸びとなったものの、月
次では減速が目立つ業種も多い（第Ⅰ-2-4-7 表）。例
えば、環境・エネルギー制約から、電力消費の多いセ
メントなど窯業土石、鉄鋼、非鉄金属は減速しており、
半導体不足から自動車は年後半にマイナスに転じた。

備考： コロナショック前の 2019 年同⽉からの年平均成⻑率をあわせて表⽰。年平均は複利ベース。工業生産、固定資産投資、小売売上高は統計局の公表値。
輸出入については過去の公表値から試算。なお、前年同⽉⽐の点線部は 2022 年 1-2 ⽉及び 3 ⽉。

資料：中国国家統計局、中国海関総署、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-5 図　中国の主要月次統計指標の推移

備考： (　 ) 内は 2019 年からの 2 年間の年平均伸び率。複利ベース。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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備考：2 年平均は工業全体は統計局公表値、業種別は過去の公表値から試算。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。

第Ⅰ-2-4-6 図　中国の工業生産の推移

第Ⅰ-2-4-7 表　中国の工業生産（業種内訳）

2019 2020 2021 2022 
1-3 月2 年平均

工業全体 5.7 2.8 9.6 6.1 6.5
　食品 5.3 1.5 8.0 4.7 6.0
　化学 4.7 3.4 7.7 5.5 4.7
　医薬品 6.6 5.9 24.8 15.0 11.8
　窯業土石 8.9 2.8 8.0 5.4 1.4
　鉄鋼 9.9 6.7 1.2 3.9 -2.4
　非鉄金属 9.2 2.5 3.9 3.2 5.1
　一般機械 4.3 5.1 12.4 8.7 2.6
　電子・通信機器 9.3 7.7 15.7 11.6 12.7
　自動車 1.8 6.6 5.5 6.0 4.0

（単位：%）
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（3）固定資産投資
　固定資産投資は、2021 年に 4.9% の伸びで、反動増
から 2020 年よりも加速した（第Ⅰ-2-4-8 図）。一方、
月次の推移を見ると、年初から次第に伸びの鈍化が続
いており、反動増の剥落のほか、不動産規制、洪水、
感染再拡大、電力不足、半導体不足等の影響が指摘さ
れている。2019 年からの 2 年間平均伸び率を見ると、
年前半は加速していたが、後半から減速に転じた。業
種別には、2021 年は、電子・通信機器のほか、医薬品、
衛生・社会サービスなど医療関係が高い伸びとなる一
方で、半導体不足のため自動車はマイナスとなったほ
か、地方政府の財政難からインフラも低い伸びにとど
まった（第Ⅰ-2-4-9 表）。特に恒大問題に代表される
ように、政府の不動産規制から年後半から不動産開発
が減速に転じたが、この点については構造問題のとこ
ろで詳しく述べる。2022 年に入ると、1-2 月は政府の
景気支援策を受けたインフラ投資を中心に大きく加速
したが、3 月は感染症拡大の影響で減速した。

（4）小売売上高
　小売売上高は、2021 年に 12.5% と高い伸びとなっ
たが、これは、2020 年の落ち込みの反動が大きいと
考えられる。このため 2019 年からの年平均伸び率は
3.9% と低い伸びにとどまっている（第Ⅰ-2-4-10 図）。
中国国内においてしばしば感染の再拡大があり、飲食
業を始めとする小売売上高は不安定な推移をしてい
る。品目別には、通信機器が 2 桁台の伸びを維持した
ほか、燃料など石油製品が価格上昇から金額ベースで
高い伸びとなった（第Ⅰ-2-4-11 表）。一方、自動車
は半導体不足で年後半はマイナスが続いた。飲食の提
供は反動のため年計で高い伸びとなったが、年後半は
感染再拡大のため、低い伸びにとどまったのに対し、
ネット販売は 2 桁台の堅調な伸びを維持した。2021
年に入ってから、1-2 月は伸びが加速したが、3 月に
感染症拡大の影響で伸びがマイナスに転じた。

備考： (　 ) 内は 2019 年からの 2 年間の年平均伸び率。複利ベース。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-8 図
中国の固定資産投資（年初来累計・前年同期比）の推移

備考：2 年平均は工業全体は統計局公表値、業種別は過去の公表値から試算。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。

第Ⅰ-2-4-9 表　中国の固定資産投資（業種内訳）

第Ⅰ-2-4-10 図　中国の小売売上高の推移

第Ⅰ-2-4-11 表　中国の小売売上高（業種内訳）

2019 2020 2021 2022
1-3 月2 年平均

固定資産投資 5.4 2.9 4.9 3.9 9.3
　製造業 3.1 ▲ 2.2 13.5 5.4 15.6
　　食品 ▲ 3.7 ▲ 1.8 10.4 4.1 24.1
　　医薬品 8.4 28.4 10.6 19.2 17.4
　　一般機械 2.2 ▲ 6.6 9.8 1.3 25.5
　　電子・通信機器 16.8 12.5 22.3 17.3 27.8
　　自動車 ▲ 1.5 ▲ 12.4 ▲ 3.7 ▲ 8.2 12.4
　電気・ガス・水道 4.5 17.6 1.1 9.0 19.3
　インフラ ( 除電気等 ) 3.8 0.9 0.4 0.6 8.5
　教育 17.7 12.3 11.7 12.0 17.2
　衛生・社会サービス 5.3 26.8 19.5 23.1 24.9
不動産開発 9.9 7.0 4.4 5.7 0.7

（単位：%）

備考：1.  物品販売の品目内訳は、年間売上高が一定規模以上の企業に対し
てのみ調査

　　　 2.  ネット販売は年初からの累計。ネット販売のうち、小売売上高に
入るのは財のみ。

資料：中国国家統計局 Web サイト、CEIC Database から作成。

2019 2020 2021 2022
1-32 年平均

社会消費品小売 8.0 ▲ 3.9 12.5 3.9 3.3
うち、物品販売 7.9 ▲ 2.3 11.8 4.5 3.6
（品目内訳計） 3.7 ▲ 1.0 12.8 5.7 5.7
　食品 10.2 9.9 10.8 10.3 9.3
　衣類 2.9 ▲ 6.6 12.7 2.6 ▲ 0.9
　家電・映像音響機器 5.6 ▲ 3.8 10.0 2.9 5.9
　石油製品 1.2 ▲ 14.5 21.2 1.8 19.7
　自動車 ▲ 0.8 ▲ 1.8 7.6 2.8 ▲ 0.3
　医薬品 9.0 7.8 9.9 8.8 9.1
　通信機器 8.5 12.9 14.6 13.7 4.3
うち、飲食の提供 9.4 ▲ 16.6 18.6 ▲ 0.5 0.5
ネット販売
（財・サービス） 16.5 10.9 14.1 12.5 6.6
うち、ネット販売（財） 19.5 14.8 12.0 13.4 8.8

（単位：%）
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（5）貿易
　貿易は、2021 年に、輸出が +29.9%、輸入が +30.0%
と大幅に拡大した。金額ベースでは輸出、輸入、貿易
黒字とも過去最高を記録し、貿易総額（輸出 + 輸入）
は初めて 6 兆ドルを超えた（第Ⅰ-2-4-12 図）。輸出
については、コロナ後、主要国の景気刺激策に伴う海
外需要の拡大、輸入については、資源・エネルギーの
価格上昇の影響等が指摘されている。月次の推移を見
ると前年からの反動増によって年初の伸びが高かった
ものの、次第に鈍化している。もっとも、反動増剥落
の要因を調整するため、2019 年からの年平均伸び率
を見ると、輸出は年後半にむしろ加速しており、輸入
も伸びが高止まりして推移している。2022 年に入っ
てからは、輸出入とも鈍化しているが、特に 3 月の輸
入はマイナスに転じた。国内の感染症に伴う規制を背
景に通関手続きや港湾関係の物流の混乱が影響してい
る。

　主要国・地域別に見ると、2021 年は、主要相手国・
地域とは輸出、輸入とも軒並み 2 桁台の高い伸びを記
録した（第Ⅰ-2-4-13 表）。貿易摩擦を抱える米国とは、
輸出入とも約 3 割増となったが、輸入の伸びの方が上
回ったものの、もともとの金額に大きな開きがあった
ことから、貿易黒字は前年よりも拡大した。主要品目
別には、輸出でマスクを含む繊維製品 ( ▲ 5.6%) が需
要一巡のためマイナスとなったほかは、輸出入ともほ
とんどの主要品目が 2 桁台の高い伸びとなった（第Ⅰ
-2-4-14 表）。特に輸入において、供給制約から、原油、
天然ガス等の資源関係が金額ベースで大きく伸びた。

備考： (　) 内は 2019 年からの 2 年間の年平均伸び率。複利ベース。
資料：中国海関総署、CEIC database から作成。
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（%）

　　　  2020　　　　　  2021
輸出　+3.6%　→　+29.9% (+16.0%)
輸入　▲0.6%　→　+30.0% (+13.7%)

前年同月比 前年同月比

（輸出） （輸入）

ショック前からの
年平均伸び率

ショック前からの 
年平均伸び率

備考：１．米ドルベースで計算。
　　　２． 主要品目として、中国の品目分類で 2021 年実績額の上位 10 品目を表⽰。
資料：中国海関総署、CEIC database から作成。

第Ⅰ-2-4-12 図　中国の貿易の推移

第Ⅰ-2-4-13 表 
中国の相手国・地域別の貿易伸び率（前年同期比）の
推移

第Ⅰ-2-4-14 表　中国の主要品目別の貿易伸び率の推移

備考：伸び率は米ドルベース。
資料：中国海関総署、CEIC database から作成。

輸出 輸入

2020 2021 2022
1-3 月 2020 2021 2022

1-3 月
日本 ▲ 0.4 16.3 8.3 1.8 17.7 0.4
米国 7.9 27.5 16.7 9.8 32.7 0.8
英国 16.3 19.9 3.4 ▲ 17.4 29.0 ▲ 5.5
ドイツ 8.8 32.7 17.0 0.2 14.1 ▲ 4.8
フランス 12.0 24.3 17.3 ▲ 8.9 31.8 2.2
ASEAN 6.7 26.1 12.3 6.6 30.8 8.8
インド ▲ 10.8 46.2 28.3 16 34.2 ▲ 26.1
韓国 1.4 32.4 17.0 ▲ 0.5 23.3 13.0
台湾 9.1 30.4 18.9 16.0 24.7 14.1
豪州 10.9 24.2 27.3 ▲ 5.3 40.0 ▲ 7.5
ブラジル ▲ 1.6 53.4 20.2 5.2 29.2 ▲ 3.7
ロシア 1.7 33.8 25.9 ▲ 6.6 37.5 31.0
世界計 3.6 29.9 15.8 ▲ 1.1 30.1 9.6

（単位：%）

2020 2021 2022
1-3 月

電子計算機・部品 11.6 21.0 9.7
衣類 ▲ 6.4 24.0 7.4
集積回路 14.8 32.0 23.2
携帯電話 0.9 16.6 5.3
織物糸・繊維製品 29.2 ▲ 5.6 15.1
プラスチック製品 19.6 29.1 16.9
家電 23.5 22.3 ▲ 5.3
鋼材 ▲ 15.4 80.2 22.8
自動車部品 ▲ 6.2 33.7 5.9
家具 11.8 26.4 3.9
全品目 3.6 29.9 15.8

中国の主要輸出品

2020 2021 2022
1-3 月

集積回路 14.6 23.6 14.6
原油 ▲ 27.3 44.2 39.4
鉄鉱石 17.4 49.3 ▲ 34.8
電子計算機・部品 7.4 25.9 17.2
プラスチック ▲ 1.6 16.5 ▲ 0.1
銅鉱石 1.1 55.6 12.7
天然ガス ▲ 19.8 67.6 68.7
自動車 ▲ 4.2 15.4 9.4
大豆 11.8 35.4 20.9
銅 32.9 20.5 22.2
全品目 ▲ 1.1 30.1 9.6

中国の主要輸入品
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（6）物価
　中国の物価は、2021 年は、消費者物価と生産者物
価の動向に大きな乖離が見られた（第Ⅰ-2-4-15 図）。
消費者物価については、雇用や所得の回復が緩やかで
あったことから、2021 年は +0.9% と、2009 年（▲
0.7%）以来 12 年ぶりの低い伸びにとどまり、政府目
標の「3% 前後」を大きく下回った。一方、生産者物
価は国際資源価格の高騰を受けて、+8.1% と 1995 年
(+14.9%) 以来、26 年ぶりの高水準となった。主要業
種別の生産者物価は、石炭、石油、天然ガス、鉄鋼、
非鉄金属など上流の原材料関係が高止まりし、消費者
に近い下流の食品、衣類などは、価格が下落したか、
上昇しても低い伸びにとどまっている（第Ⅰ-2-4-16
表）。このため、原材料高にさらされながら、価格転
嫁できない体力の弱い企業の採算悪化が見られた。
2022 年に入ってからも、ウクライナ情勢等を受けた
国際資源価格の高騰のため、生産者物価の高止まりが
続いている。

（7）雇用及び所得水準
　都市部調査失業率は、2021 年に、年平均 5.1% と、
2020 年（5.6%）より低く、政府目標（5.5% 前後）を
達成した。もっとも、年間の推移を見ると、例年であ
れば失業率が低下する秋頃から年末にかけてむしろ上
昇しており、年後半は厳しい雇用環境にあった可能性
がある（第Ⅰ-2-4-17 図）。また、都市部新規就業者
数も 2021 年は 1,269 万人と、政府目標 (1,100 万人 ) は
達成したが、2019 年の水準 (1,352 万人 ) には及ばな
かった（第Ⅰ-2-4-18 図）。さらに各月単月の前年同
月比を試算してみると、年後半から急速に悪化してお
り、12 月は前年同月の 3 割減となった。このように
雇用は回復しつつあるも、コロナショック前の水準を
取り戻せていないうちに、年後半から悪化の兆しがう
かがえる。2022 年に入ると、感染症拡大による都市
封鎖が広がった 3 月に失業率や都市部新規就業者数の
悪化が見られる。

備考：非季節調整値。
資料：中国国家統計局、CEICdatabase から作成。
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5.5

6.0

6.5

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

備考：1. （　）内の数値及び点線グラフは 2019 年から 2 年間の平均伸び率。
　　　2. 朱⾊グラフは単⽉当たりの前年同⽉⽐を試算。
　　　3.  グラフの 2022 年部分は細い点線で表⽰。年初来累計の伸び率は

年初に断絶が生じることが多い。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-15 図　
中国の消費者物価・生産者物価の推移

第Ⅰ-2-4-17 図　中国の都市部調査失業率の推移

第Ⅰ-2-4-18 図
中国の都市部新規就業者数（年初来累計・前年同期比）
の推移

第Ⅰ-2-4-16 表　中国の生産者物価（主要業種）

資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。

2020 2021 2022
1-3 月

生産者物価（総合） ▲ 1.8 8.1 8.7
石炭採掘 ▲ 5.4 45.1 50.2
石油・天然ガス採掘 ▲ 27.4 38.7 42.8
石油・石炭加工精製 ▲ 14.3 28.2 31.1
化学 ▲ 5.9 19.1 18.7
鉄鋼 ▲ 2.1 28.5 12.3
非鉄金属 0.8 22.7 19.5
食品 0.6 1.8 4.6
衣類 ▲ 1.2 ▲ 0.1 0.9
医薬品 0.6 ▲ 0.4 0.3
情報通信機器 ▲ 1.5 ▲ 0.1 1.3
自動車 ▲ 0.4 ▲ 0.4 0.6
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　一人当たり可処分所得の伸びも、名目、実質とも
2021 年は、2020 年を上回ったが、2019 年からの平均
伸び率は 2019 年から比べれば鈍化している（第Ⅰ-2-
4-19 図）。

（8）新型コロナウイルス感染状況
　中国は、度々感染の再拡大に見舞われている。中国
は「ゼロ・コロナ」を方針に掲げ、感染者数の水準は
比較的小規模に押さえているものの、都市封鎖（ロッ
クダウン）の影響で、生産や消費の停滞につながって
いる（第Ⅰ-2-4-20 図）。また、2022 年 3 月から新規
感染者数が急速に拡大して、上海市、広東省の深圳市、
吉林省省都の長春市などで事実上のロックダウンが見
られた。

　既に見たように、2021 年の特徴は、2020 年の反動
で年初は高い成長率を記録したものの、次第に減速し
ていることである。反動増が剥落しただけでなく、年
央から洪水、感染再拡大、電力不足、半導体不足、不
動産規制、資源高、地方政府の財政難等の多様な要因
が入り組んで作用している。この結果、GDP の内需
に当たる総資本形成が年後半はマイナスとなったほ
か、最終消費の寄与度も縮小した。一方、主要国の経
済回復や景気支援のための財政支出は、中国の輸出を

促進する効果をもたらし、堅調な輸出が景気を下支え
した。
　ここで、今後の中長期的な中国の経済成長について
触れたい。2000 年代に、中国の GDP 規模は主要国を
次々と追い抜き、2010 年に日本も抜いて世界第 2 位
の経済大国となった（第Ⅰ-2-4-21 図）。IMF の「世
界経済見通し」では 6 年先までの GDP 見通しを公表
しており、これに基づくと、仮に 2021～2027 年の両
国の年間平均成長率で、GDP を機械的に伸ばした場

2．経済回復の特徴と課題

備考：（　）内の数値及び点線グラフは 2019 年から 2 年間の平均伸び率。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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備考：2022 年 3 ⽉ 1 日からは、感染者数が急拡大したため右軸（10 倍目盛り）参照。
資料：中国国家衛生健康委員会、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-19 図
中国の一人当たり可処分所得（年初来累計・前年同期比）
の推移

第Ⅰ-2-4-20 図　中国における新規感染者数の推移
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合、2030 年頃に米中が逆転することになる 127。
　また、日本経済研究センターもアジア諸国の経済成
長率予測を公表している。その中では、GDP は生産性、
労働投入、資本投入の３要素の生産関数で決定され、
例えば生産性はデジタル潜在力、都市化率、貿易開放
度を用いて予測し、生産性に対して３要素がどのよう
に影響するかは 60 か国の過去のデータから推計して
いる。その結果、標準シナリオでは、2033 年に中国
の GDP は米国を上回るとしている 128。しかし、その
後、米国が相対的に高い成長率を維持する一方で、中
国は人口減少と生産性の伸びの鈍化により成長率が減
速し、2056 年に米国の GDP が再び中国を上回ると予
測している。
　これに対して異なるアプローチから中国の成長率予

測を行っているものもある。例えば、日本銀行のワー
キングペーパーである佐々木他（2021）129 では、中
国の労働生産性が先進国にキャッチアップしていくと
いう前提の下に、産業別の労働生産性と就業者の予測
値から産業別経済規模を試算して GDP を予測してい
る。そのベースラインシナリオでは 2035 年までに
GDP を倍増させることは可能としている。もっとも、
食料自給の観点から、就業者の農業から製造業・サー
ビス業へのシフトに制約がかかること（農業改革の重
要性）や拡大する製造業に十分な需要が見込めるか（国
内需要の拡大ができるか）、少子高齢化による資本蓄
積の低下（資本蓄積の減速を全要素生産性（TFP）
成長率の加速で補えるか）等が課題としている。

　既に見たように 2021 年の中国経済は減速してきて
いるが、短期的な景気動向とは別に、中長期的に中国

が成長を続けていくためには多くの課題が指摘されて
いる。

3．構造問題

第Ⅰ-2-4-21 図　主要国の GDP の見通し

備考：2021 年時点のドルベース名目 GDP 上位 10 か国を表⽰。
資料：IMF「World Economic Outlook」(Apr. 2022) から作成。
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127	あくまでも、両国の 2021 年～2027 年までの 6 年間の名目 GDP の年平均成長率を求め、2027 年以降、この成長率にしたがって成長すると
仮定した場合の試算。実際には各年の経済動向のほか、為替レートの変動などの要因も関係しており、ひとつの目安である。

128	高野哲彰、佐倉環（2021）『第 2 章　米中逆転は 4 年後退、2033 年に－標準シナリオ、生産関数に DX 要素』、「アジア経済中期予測」、公
益社団法人日本経済研究センター。特別にデータ及び資料の提供を受けて利用。

129	佐々木貴俊他（2021）「中国の中長期的な成長力－キャッチアップの持続可能性に関する考察」（日本銀行ワーキングペーパーシリーズ
No.21-J-9）。同ペーパーでは、中国は 2035 年までに GDP を倍増させることができるかという観点から分析を行っている。2020 年 11 月の
中国共産党第 19 期中央委員会第 5 回全体会議（五中全会）で習近平総書記は 2035 年までに GDP と一人当たりの収入を倍増させることは
完全に可能と説明していた。
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（1）人口動態
① 出生率と生産年齢人口
　中国においても少子高齢化が進んでいる。国連の人
口推計（中位推計）によれば、生産年齢人口は既に
2010 年にピークを迎え、総人口も 2030 年以降は減少
に転じると見込まれている（第Ⅰ-2-4-22 図）。また、
高齢人口・年少人口の生産年齢人口に対する比率（1
人の働き手が養う人数）は急速に上昇していくと見ら
れる（第Ⅰ-2-4-23 図）。
　将来の人口動態は、一人の女性が一生の間に出産す
る子どもの推定値である合計特殊出生率に大きく影響
され、国連の中位推計では合計特殊出生率を 2020-25
年は 1.70 と仮定して推計している（第Ⅰ-2-4-24 表）。
しかし、2021 年 5 月に発表された 2020 年の第七次人

口センサス（全数調査）では 1.30 という低い数値が
公表され注目を集めた。人口を一定水準に保つために
必要とされる 2.1 はもとより、国連の中位推計どころ
か、低位推計の前提条件も下回る水準であり、人口問
題はより切実なものであることを示唆している。
　より単純に、その年の出生者数の人口に対する比率
を見ても、一人っ子政策が緩和・廃止された翌年は、
出生率が一時的に上昇するものの、それ以降は再び低
下が続き、2021 年は過去最低の出生率を記録したほ
か、死亡率を差し引いた人口増加率も低下を続けてい
る（第Ⅰ-2-4-25 図）。
　中国の少子高齢化の背景には 1979 年から導入され
た一人っ子政策の影響が指摘されている。これまで同
政策は 2013 年に夫婦のどちらかが一人っ子ならば 2

備考：１． 国連による人⼝推計の中位推計を表⽰。中位推計においては出生率が、2020-2025 年の 1.70 から 2095-2100 年の 1.77 まで緩やかに上昇と仮定。
　　　２．中国国家統計局の年次データで計算すると 2011 年が生産年齢人⼝のピーク。
資料：国連「World Population Prospects 2019」から作成。
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第Ⅰ-2-4-22 図　中国の人口構成の将来予測（国連推計）

第Ⅰ-2-4-23 図　
生産年齢人口に対する比率（一人の働き手が養う人数）

備考：国連による人⼝推計（中位推計）を基に計算。
資料：国連「World Population Prospects 2019」から作成。
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資料： 国連「World Population Prospects 2019」、中国国家統計局「中国人
⼝就業統計年鑑」、「第 7 次人⼝センサス」、 CEIC database から作成。

第Ⅰ-2-4-24 表　合計特殊出生率の比較

時点 合計特殊出
生率

人口を一定に保つために必要とされる水準 - 2.1
国連 / 中位推定の仮定 2020-25 年 1.70
国連 / 低位推定の仮定 2020-25 年 1.45
中国国家統計局 / サンプル調査から試算 2019 年 1.50
中国国家統計局 / センサス ( 全数調査 ) 実績 2020 年 1.30
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人目を認めると緩和され、2015 年にはすべての夫婦
に 2 人目を認めることで廃止された（第Ⅰ-2-4-26
表）。しかし、生活費、養育費の問題や生活パターン
の変化等から、期待されたほど出生率の増加が見られ
ず、第 7 次人口センサスの結果を受けて 2021 年に子
供を 3 人まで認めることが決定された。同時に教育費
の上昇を抑える目的で、民営の塾は禁止され、教育産
業は公営企業が行うこととされた。これらの政策が人
口問題の解決につながるかは今後の動向を見ていく必
要がある。

② 労働力の地域的・産業別配置
　生産年齢人口の総数だけでなく、労働力の地域的な
再配置の問題もある。かつては農村部の余剰労働力が
農民工として都市に流入していたが、現在の都市部の
労働者の需給バランスを見ると、都市部求人倍率は 1.0
を越えて人手不足で推移している（第Ⅰ-2-4-27 図）。
その背景として、生産年齢人口の減少とともに、都市
に流入する農民工の伸びの鈍化も考えられ、農村部の
余剰労働力が枯渇している可能性を示唆している（第

Ⅰ-2-4-28 図）130。また、農民工自身の高齢化も進行
していることを踏まえると、今後、都市部において中
長期的に労働力不足が生じていくことが考えられる
（第Ⅰ-2-4-29 図）131。
　一方、人口の都市部への移住も進行しており、農村
部の居住人口が減少する一方で、都市部の居住人口は

備考： 出生率＝出生数 / 人⼝、死亡率＝死亡数 / 人⼝、人⼝増加＝（出生
数－死亡数）/ 人⼝

資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-25 図　人口に対する出生・死亡率の推移

資料：諸資料から作成。

第Ⅰ-2-4-26 表　人口政策の推移

時期 政策変更
1979 一人っ子政策開始

2013 一人っ子政策の緩和
（夫婦のどちらかが一人っ子ならば 2 人目を認める）

2015 一人っ子政策の廃止
（子供を 2 人まで認める）

2021 子供を 3 人まで認める

資料：中国人⼒資源・社会保障部、CEIC Database から作成。
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第Ⅰ-2-4-27 図　中国の都市部求人倍率の推移

資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。

（100万人） （%）

世界金融危機
（2008）

伸び率（右軸）
農民工人数

-2

0

2

4

6

0

100

200

300

400

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

農民工人数
伸び率（右軸）

備考：平均年齢のデータのない年は便宜的に直線でつないだ。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-28 図　農民工人数の推移

第Ⅰ-2-4-29 図　農民工の年齢構成の推移

130	ただし、2020 年の場合、急にマイナスに転じたのは、新型コロナウイルスによる移動制限の影響が考えられる。
131	一方、労働のミスマッチの問題も指摘されている。中国では、大学・大学院などの高等教育の卒業生が急増している。将来の成長を支え

る重要な人材ではあるが、工場労働者などの比較的労働集約的な職種への求人は多いのに対して、高等教育に合う職場は限られており、
雇用問題が懸念されている。
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増加している（第Ⅰ-2-4-30 図）。それに伴って、就
業構造は、第一次産業から、相対的に付加価値の高い
都市型の第二次、第三次産業へシフトし、社会全体の
生産性を嵩上げすることも期待できる。また、都市人
口の増大は住宅や都市インフラなど需要拡大を呼び起
こす効果も考えられる。

（2）国有企業
① 国有企業の効率性と国有企業政策
　中国では、国有企業改革は重要なテーマで、長い間
に渡って議論が行われてきた。例えば、1997 年の第
15 回共産党大会では、国有企業を公共財などを提供
する一部の業種に限って維持し、非国有企業と競合す
る分野から退出させる方針が表明され、実際に 1990
年代後半から中小国有企業を中心に民営化が行なわれ
た（第Ⅰ-2-4-31 表）。このような国有企業改革の背
景には、総じて国有企業は民営企業に比べて効率性が
低いという事情がある（第Ⅰ-2-4-32 図）。それにも
関わらず、大きな資源が投入され、社会的な非効率が
生まれているとの指摘がある。国有企業改革の中で、
中小国有企業を中心に民営化が行なわれたが、大型国
有企業の改革は遅れている。習近平総書記の時代に
なってから行われた経済の基本方針を決める 2013 年
の中国共産党中央委員会第三回全体会議（三中全会）
において、「資源配分における市場の決定的役割」が
強調され、2015 年に公表された指導意見の中では、
国有企業を商業類・公益類に区別することや混合所有
制が提唱され、むしろ、国有企業を「より大きく、よ
り卓越して、より強く」する方針が表明されている。
　国有企業が大きなシェアを占めるのは、資源、エネ
ルギー等の分野で、一方、民営企業は木材、紡績、衣
類、家具等の軽工業、民生品の分野で大きなシェアを

有している（第Ⅰ-2-4-33 図）。2021 年の資源高によ
る物価上昇では、川上の原材料製造を占める大手国有
企業が価格を上昇させる一方で、消費者に近い民政分
野を占める民営企業は、雇用・所得の回復が遅れる消
費者との板挟みとなって、価格を思うように上げられ
ず、経営が悪化した。なお、外資企業は電子通信機器、
医薬品でのシェアが高い。

② 　政府補助金
　また、国有企業については、政府からの支援が行わ
れているのではないかとの指摘がある。ここで、政府
支援の代表的な例として政府補助金の動向を見てい

資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-30 図　中国の都市化率の推移

備考：1. 総資産利益率＝利益 / 総資産として計算。
　　　2. 工業とは、鉱業、製造業、電気・ガス・水道業。
資料：中国国家統計局 Web サイト、CEIC database から作成。
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資料：諸資料から作成。

第Ⅰ-2-4-31 表　中国の国有企業政策の推移

年 国有企業に関する方針

1997
第 15 回共産党大会 / 「国有経済の戦略的再編」
・ 公共財などを提供する一部の業種に限って国の所有を維持。

国有企業を非国有企業と競合する分野から退出させる。
1990 年
代後半

～
中小国有企業中心に民営化。

2003 国有資産監督管理委員会設立。
・大型国有企業の合併を推進。

2012 第 18 回共産党大会 / 習近平体制の発足。

2013

第 18 期三中全会 / 「改革の全面的深化における若干の重大な
問題に関する中共中央の決定」
・資源配分において市場が決定的役割を果たす。
・混合所有制経済を進展させる。

2015

党中央と国務院「国有企業改革を深化させることに関する指
導意見」 
・ 種類別の国有企業改革（商業類・公益類）、近代的企業制度。

混合所有制経済の発展、国有資産の流出防止、党による指
導の強化　

・ 国有企業改革の目的は国有企業の強大化。「より大きくより
卓越してより強く」という方針。

2020
深化改革委員会「国有企業改革３カ年行動計画（2020～22 年）」
・ 混合所有制改革の深化によって、国有企業の上場を進め、

民間資本を導入してガバナンスに関与させること等を記載。
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く。分析に当たっては、上場企業は財務諸表を公表し
ていることから、そこに記載されている政府補助金の

データを利用する。第Ⅰ-2-4-34 図は上海・深圳証券
取引所の上場企業について政府補助金の受取額を集計

備考：調査対象は年間売上高 2000 万元以上の企業。
資料：中国国家統計局 Web サイトから作成。
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第Ⅰ-2-4-33 図　総資産額における業種別国有企業シェア（工業分野）

資料：各社公開情報より作成。
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第Ⅰ-2-4-34 図　中国の企業タイプ別補助金の推移 132

132	公衆企業とは、中国のネットソースによれば、株主数が 200 名を超える株式会社で、株主が多いこともあり、国有企業、民営企業に簡単に分ける
ことが難しいため、別の項目として集計した。（https://baike.baidu.com/item/%E5%85%AC%E4%BC%97%E5%85%AC%E5%8F%B8/3699776）
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したものである。これを見ると、政府補助金は、国有
企業だけでなく、民営企業に対しても幅広く交付され
ている。むしろ、2010 年代半ば以降は、補助金総額
としては、民営企業が中央政府や地方政府所管の国有
企業を上回っている。１社あたりの補助金額は大型企
業の多い中央政府所管の国有企業が大きいが、売上げ
当たりの補助金額は民営企業が国有を上回って推移し
ている。中国政府は産業の高度化に当たって、必ずし
も国有企業にこだわらず、民営企業を含め幅広い企業
に対して柔軟な支援を行っている様子がうかがえる。
　次にどのような業種に補助金が支給されているかを
見てみる。特に中国政府が 2015 年に公表した「中国
製造 2025」との関係を見ていく。「中国製造 2025」は、
中国を世界の製造強国に導くための産業政策で、重点
となる 10 分野が指定されている（第Ⅰ-2-4-35 表）。
その関連業種への交付額をプロットしたのが第Ⅰ-2-
4-36 図である 133。2015 年の「中国製造 2025」の公表
後、全体に占める関連分野向け補助金のシェアが上昇
している 134。中国企業の活動自体（売上高）が同分
野へシフトしている影響もあるが、売上高に対する補
助金の比率を見ても、「中国製造 2025」関連業種は上

昇していることから、売上高の変化以上に同分野への
補助金が手厚くなっている様子がうかがえる（第Ⅰ
-2-4-37 図）。
　重点 10 分野の中で、特に補助金の大きな分野につ
いて、企業タイプごとに集計したのが第Ⅰ-2-4-38 図
である。次世代情報技術産業、バイオ医薬・高性能医
療機器においては、国有企業よりも民営企業の補助金
が大きく拡大している。既に見たように、もともと国
有企業のシェアが高い分野、例えば、材料関係や自動
車においては、国有企業向け補助金が民営企業と同水

資料：各社公開情報より作成。
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第Ⅰ-2-4-36 図　中国製造 2025 の重点 10 分野向け補助金の推移

資料：中国国務院通知から作成。

3 段階の戦略目標
第 1 段階 2025 年 製造強国の仲間入り
第 2 段階 2035 年 世界の製造強国の中等水準へ上昇
第 3 段階 2049 年 * 総合的実力で世界の製造強国の先頭グループ

へ躍進
（* 建国 100 年）

重点 10 分野
　①次世代情報技術産業、②ハイエンド工作機械・ロボット、
　③航空・宇宙用設備、④海洋工程設備・ハイテク船舶、
　⑤先進的軌道交通設備、⑥省エネ・新エネ自動車、⑦電力設備、
　⑧農業用機器、⑨新材料、⑩バイオ医薬・高性能医療機器

第Ⅰ-2-4-35 表　中国製造 2025

133	製造 2025 関連業種への補助金の集計は、各社公開情報から「中国製造 2025」に該当すると思われる企業の政府補助金を集計するという
方法をとった。ただし、この方法はデータの制約から次の点に注意が必要。該当する可能性がある企業業種を広めに選定しており、企業
単位で補助金を集計するため、必ずしも「中国製造 2025」と直接の関係がない補助金も集計される可能性がある。企業の主要な活動で業
種を判断しているため、複数の業種にわたって活動をしている場合、集計対象から外れる可能性もある。これらを考え合わせると、総じ
て補助金額は大きめに集計されている可能性があり、確定的なものではなく、一つの目安として見る必要がある。なお、張（2021）は個
別の補助金を掲載したデータベースから「中国製造 2025」の分析を行っているが、補助金内容の記載が曖昧なこともあり、件数ベースで
全体の 3～4% 程度とかなり少ない数値となっている。実際の数値は、両者の間にあることが推測される。その他の注意点として、企業の
業種は 2020 年時点のものを過去に遡及したこと、集計には 2011～2020 の途中年から参入した企業も含まれていることなどが挙げられる。

134	2020 年に「中国製造 2025」のシェアが低下しているが、同年は新型コロナの影響で、感染症対策や生活必需品生産企業への支援など想定
外の補助金が支給されている可能性がある。
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準、又は上回っているが、次世代情報技術産業やバイ
オ医薬・高性能医療機器のように民生に近い新分野に
おいては民営企業が先導するという特徴が見受けられ
る。また、詳細分類におりて、太陽光発電装置につい
て同様に集計すると、民営企業への補助金が拡大して
いることが分かる。半導体については民営企業も伸び
ているが、公衆企業がそれ以上に大きく伸びている。
　このような補助金は企業にどのような影響を与える
のだろうか。一つの方法として、補助金の手厚さ、具
体的には補助金の売上高に対する比率の上位グループ
と下位グループで、財務状況等に違いがあるかどうか備考：補助⾦ / 売上高として計算。

資料：各社公開情報より作成。
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第Ⅰ-2-4-37 図　
補助金の売上高に対する比率の推移

資料：各社公開情報より作成。
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資料：各社公開情報より作成。
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資料：各社公開情報より作成。
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備考： 「半導体」はトランジスタ、ダイオードなど単機能の「ディスクリー
ト部品」と「集積回路」に分かれており、更に後者は製造工程別に「設
計」「製造」「パッケージング」の 3 分類がある。この 4 項目を半導
体として集計した。

資料：各社公開情報より作成。
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第Ⅰ-2-4-38 図　主要分野における企業タイプ別補助金総額の推移
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を調べてみた（第Ⅰ-2-4-39 図）135。これを見ると、
赤字企業の割合は、民営企業の場合、上位グループで
も下位グループでも余り相違はないのに対して、国有
企業の場合はむしろ補助金をより受けているグループ
の方が赤字企業の割合が高い136。業種特性など考慮す
べき点があるので、ここから直ちに結論付けることは
できないが、事実上、補助金が赤字補填を果たしてい
る可能性が示唆される137。研究開発費や設備投資の代
理変数として見た減価償却費の比率は、補助金をより

受けているグループの方が高い。これは補助金が研究
開発や設備投資を促進していることを示唆している。

（3）債務問題・金融リスク
① 国際的に見た中国の債務水準
　中国では、世界金融危機後、非金融企業の債務残高
が日本のバブル期を上回る水準まで急速に拡大した
（第Ⅰ-2-4-40 図）138。その後、一旦は金融リスクに
対処するため圧縮されたものの、コロナショックに際

資料：各社公開情報より作成。
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資料：各社公開情報より作成。
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第Ⅰ-2-4-39 図　補助金の上位グループと下位グループの比較（平均）

資料：各社公開情報より作成。
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資料：BIS Web サイト「Credit to the non-financial sector」data から作成。 資料：BIS Web サイト「Credit to the non-financial sector」data から作成。
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第Ⅰ-2-4-40 図　日本・中国の債務残高（GDP 比）の推移

135	補助金の売上高に対する比率を民営企業は 1%、国有企業は 0.5% で分けて、上位企業・下位企業で差異があるか平均を比べた。なお、こ
の閾値を使えば企業数ベースでほぼ半分に分割される。

136	念のため、統計的に見て平均値に差があるといえるのか、それとも偶然の要素が強いのか、有意性の検定も行った。有意性 5% で検定し
たところ、赤字企業割合について、国有企業（中央）、国有（地方）とも有意な差が認められたが、民営企業については有意な差があると
は言えなかった。

137	通商白書（2018）では、第Ⅱ部第 2 章第 2 節「世界的な過剰生産能力への対応」において、中国の鉄鋼業を対象に分析をしている。補助
金は、事実上、地方政府所管の国有企業の赤字を補填している可能性を指摘している。

138	国有企業は、「政府」ではなく、「企業」に分類されている。

第
２
章

第
Ⅰ
部

通商白書  2022 173

第４節中国経済の動向



して再び企業債務が拡大しており、直近で GDP 比
155.5% と極めて高い水準となっている。中国の家計
債務も、非金融企業に比べれば水準は低いものの、住
宅ローンを中心に急速に拡大してきている。なお、政
府債務については日本に比べれば水準は低いが、徐々
に拡大してきている。
　一方で、国際的に比較すると、中国は、非金融企業
債務が大きいものの、政府債務は相対的に小さく、企
業、家計及び政府の債務を合算した全体で見ると、米

国、ユーロ圏の水準と大きな相違はないともいえる（第
Ⅰ-2-4-41 図）。

② 社会融資総量と銀行融資
　中国の債務の動向を社会融資総量 139 の残高統計を
利用して考察する。2020 年は新型コロナウイルス感
染拡大による経済の落ち込み後、景気浮揚のための金
融緩和が進み、社会融資総量の伸びが加速した。翌
2021 年は、感染が抑えられ経済も回復してきたので、

資料：BIS Web サイト「Credit to the non-financial sector」data から作成。
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資料：国際決済銀⾏（BIS）「Credit to non-financial sector」data から作成。

（％）

日
本

フ
ラ
ン
ス

カ
ナ
ダ

イ
タ
リ
ア

英
国

中
国

ユ
ー
ロ
圏

米
国

G
20 韓
国

豪
州

ド
イ
ツ

ブ
ラ
ジ
ル

イ
ン
ド

サ
ウ
ジ
ア
ラ
ビ
ア

ロ
シ
ア

南
ア
フ
リ
カ

ト
ル
コ

ア
ル
ゼ
ン
チ
ン

イ
ン
ド
ネ
シ
ア

メ
キ
シ
コ

0

100

200

300

400

500

政府
家計
企業

第Ⅰ-2-4-41 図　主要国・地域の債務残高（対 GDP 比 / 2021Q3）

資料：国際決済銀⾏（BIS）「Credit to non-financial sector」 data から作成。

合計 企業 家計 政府
日本 417 116 67 234
中国 285 156 62 68
ユーロ圏 282 111 61 110
米国 281 81 79 122
G20 268 101 65 102

（単位：%）

139	社会融資総量は中国独自の統計。中国語の「融資」は資金調達の意味で、社会における銀行融資、理財商品、社債、株式等を含めた資金
調達の総額を示す。なお、必ずしもすべてが債務という訳ではない（株式は返済義務がなく、債務とはならない）。
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社会融資総量の伸びも次第に抑制されてきたが、年末
は景気減速を受けて再び加速に転じた（第Ⅰ-2-4-42
図）。その寄与度の内訳を見ると、人民元建て融資が
堅調に推移しており、インフラ投資のための地方政府
特別債は年央に一旦縮小したが、景気減速の中で年末
にかけて再び寄与を拡大している。一方で、当局の監視
の目の届きにくく問題の多いシャドーバンキング（信

託貸出、委託貸出等 140）は寄与の縮小が続いている。
　ここでは、社会融資総量の伸びで大きな寄与をして
いる銀行融資、地方政府債務を取り上げて詳しく見て
いく。
　まず、中国の銀行融資について不良債権の動きを見
る。不良債権は金額ベースで 2020 年半ば以降はほぼ
横ばいで推移している（第Ⅰ-2-4-43 図）。不良債権

資料：中国人⺠銀⾏、CEIC database から作成。
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備考：１．不良債権⽐率は、融資残高に対する不良債権の⽐率。
　　　２．「要注意先」は 2014 年からの公表。
資料：中国銀⾏保険監督管理委員会（銀保監会）、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-42 図　中国の社会融資総量の残高の伸び率の推移

第Ⅰ-2-4-43 図　中国の商業銀行の融資における不良債権の推移

140	委託融資は企業間の直接の融資。信託融資は理財商品などの金融商品。いずれもシャドーバンキングに当たる。
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比率（不良債権 / 融資残高）も 2020 年半ばまで上昇
した後は、融資総額拡大の中で低下に向かっている。
なお、不良債権とは別に、現段階では借り手に返済能
力があるが、将来の返済に懸念要素のある「要注意先」
（中国では「関注」と表記）と呼ばれる不良債権予備
軍が、不良債権額以上に存在している点には注意が必
要である。

③ 地方政府債務
　地方政府の財務構造にはぜい弱な側面が見られる。
まず、地方政府は、教育、社会保障・雇用関係を始め、
住民生活に密着したサービスの提供を行うために恒常
的に大幅な支出超過となっている（第Ⅰ-2-4-44 図）。
このため地方政府自身の税収等は 5 割程度で、中央政
府からの移転に大きく依存する構造となっている（第
Ⅰ-2-4-45 図）。かつて地方政府は借入が禁止されて

いたため、地方政府融資平台を通じた資金調達を行い、
その実態が不明確なため隠れ債務との批判を招いた。
現在では、地方債の発行が認められるかわりに、中央
政府による上限が設定され、債務実態を明確化して管
理する方針へ転換された。その地方債の債務残高は
年々増大しており、2014 年から 2021 年までに総額で
約 2 倍、特に景気支援のため公共事業等に充てられる
専項債は 2.8 倍に拡大している（第Ⅰ-2-4-46 図）。

　地方債の残高を地域別に見ると、江蘇省が最大で、
山東省、広東省と続くが、地方ごとの経済規模を考慮
して、対 GDP 比で見ると青海省が最も債務が重く、
貴州省、内蒙古自治区と、総じて経済発展の遅れてい
る地域の債務が大きい（第Ⅰ-2-4-47 図）。また、東
北地方の債務も大きく、地域別の負担には大きな相違
がある。

④ 不動産と地方財政
　さらに地方政府の財政が、土地使用権譲渡収入に大
きく依存していることも問題として指摘されている。
中央政府からの移転を含めた、地方政府の財政収入は、
一般会計が約 7 割、政府性基金（特別会計に相当）が
約 3 割であるが、その政府性基金収入に占める土地使
用権譲渡収入の割合は 8 割を越えている。近年、土地
使用権譲渡収入の増加に伴って、地方政府収入に占め
るシェアも上昇した結果、政府収入の約 3 割が不動産
価格に左右される不安定な構造となっている（第Ⅰ
-2-4-48 図）。このような状況下では不動産価格が低
下に転じた場合は歳入減に直結する懸念がある 141。

備考：税収等には、税のほか、プロジェクト収入、⼿数料、罰⾦等を含む。
資料：中国財務部、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-44 図　
中国の中央政府・地方政府の税収と支出

第Ⅰ-2-4-45 図　
中国の地方政府の歳入構造（2020 年）

第Ⅰ-2-4-46 図　中国の地方債務残高の推移

141	報道によれば、2021 年の土地使用権譲渡収入は 2020 年までの 2 桁増から 3.5% 増に減速。
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⑤ 不動産リスク
　その不動産価格についてはバブルの危険性がたびた
び指摘されてきた。中国では資金の投資先が限られて
いるため、金融緩和の際に住宅市場に資金流入するこ
とが多い。中国の住宅価格の推移を見ると、長期的に
上昇してきており、特に一線都市といわれる沿海部の
北京、上海、広州、深圳は好景気の時期に住宅価格が
大きく上昇し、加熱しすぎれば規制が導入されてきた
（第Ⅰ-2-4-49 図）。また、中国では土地の所有権は
国家にあり、不動産からの収入に依存の大きい地方政
府が宅地の供給量を調節できることが価格の高止まり
を招いているとの指摘もある。
　最近の住宅価格を見ると、コロナショック後、景気

備考： 地方政府収入は、中央政府からの移転も含んだ、一般会計及び政府
性基⾦の合計。

資料：中国財務部、CEIC database から作成。
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地方政府収入における土地使用権譲渡のシェア

備考：１．基準年が、2015 年、2020 年と 2 回改定されているため、便宜的に都市ごとに指数を接続した。
　　　２．全国平均は公表されていないため、ここでは主要 70 都市の指数の単純平均を全国平均とした。
資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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支援のための金融緩和を受けて住宅価格は上昇基調と
なった。例えば、第Ⅰ-2-4-49 図で新型コロナウイル
ス患者が初めて発見された武漢では 2020 年前半、住
宅価格はほぼ横ばいで推移したが、2020 年後半は再
び上昇に転じている。特に、北京、上海などの大都市
の住宅価格にバブルの懸念が指摘されている 142。
2020 年半ば、住宅バブルを懸念した中国政府は不動
産会社に 3 つのレッドラインと呼ばれる規制をかける
とともに、2021 年初め、金融機関に対して不動産融
資に関する総量規制を導入した。その結果、2021 年
後半、借入れ等に依存した経営をしていた恒大などの
大手不動産会社の資金繰りが悪化した（第Ⅰ-2-4-50
図）。資金調達の伸びは、2021 年後半に減速しており、
特に銀行融資がマイナスに転じているほか、前払い収
入も大きく落ち込んでいる 143。このような不動産会
社の資金難を背景に、不動産開発投資は減速を余儀な
くされた（第Ⅰ-2-4-51 図）。2021 年始めは 2020 年の
落ち込みの反動から高い伸び（前年同期比）を示して
いたが、次第に減速した。反動の影響を調整するため
にコロナショック前の 2019 年からの年平均伸び率を
見ても、年初はむしろ伸びが加速していたが、反対に
年央から減速に転じている。本節冒頭でみたように不
動産業、建設業は 7-9 月期、10-12 月期の GDP がマ

イナスに転じ、中国経済の成長の引下げ要因となって
いる（第Ⅰ-2-4-1 図）。
　住宅価格も、2021 年後半からは低下の動きが見ら
れる。北京、上海などは上昇が続いているものの、全
国平均は低下に向かっており、地方都市を中心に住宅
価格が低下していると見られる。しかし、既に見たよ
うに、地方政府収入は不動産に依存する割合が大きく、
地方政府財政への懸念も指摘されている。景気の減速
や財政収入減少の中で、地方政府の中には住宅購入規
制を緩和する動きも現れている。
　IMF の中国に関する 4 条協議報告書によれば、恒
大 1 社に対する融資額はシステミックリスクを起こす
ものではないが、体力の弱い他の不動産会社にも波及
しており、不動産業界への融資は融資総額の 7%、住
宅ローンは融資総額の 21% を占めること、その他の
銀行融資のかなりの部分が不動産を担保としているこ
と、銀行は不動産融資を多く持つノンバンクに対する
融資も大きいことなどから、より幅広い信用収縮につ
ながる可能性が指摘されている 145。
　また、不動産は、バブルや景気という経済的側面と
ともに、貧富の格差という社会的側面も併せ持ってい資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-50 図　
不動産会社の資金調達の伸び率と内訳 144

第Ⅰ-2-4-51 図　
中国の不動産開発投資（年初来累計・前年同期比）の
推移

142	住宅価格の年収に対する倍率が高いことが指摘されているが、具体的な数値は調査によって幅がある。2021 年 9 月 27 日付け日本経済新
聞の報道によれば、如是金融研究院のデータで北京 55.8 倍、上海 45.55 倍と、バブルといわれた 1990 年の東京の 18.36 倍を上回っている
と指摘している。また、2022 年 2 月 3 日付けの経済産業研究所 Web サイトの関志雄コンサルティングフェローのコラムの中で、上海易
居房地産研究院資料を基に世帯の可処分所得比で、北京 23.8 倍、上海 26.2 倍としている。さらに、2021 年 10 月 1 日付の日本総研 Web
サイトの関辰一主任研究員の記事では、国家統計局データを基に同じく世帯の可処分所得比で、北京 16.9 倍、上海 15.6 倍と計算している。
なお、同氏は大都市の中心部では価格高騰が続いているが、それ以外の地域では落ち着いた動きであるとの見方も示している。

143	不動産売買の慣行として購入者は工事が完了する前に前払いをしている。購入者にとって、無事、物件の引渡しが行われるか不安が高まっ
たこと、不動産会社が資金捻出に値引き販売を始め、将来の値上がり期待が薄れたことなどから不動産市場が混乱した。

144	コロナによる落ち込みと反動増の影響を調整するため、コロナ前である前々年（それぞれ 2018 年、2019 年）と比較した伸び率（2 年間の
年平均伸び率）。IMF の 4 条協議報告書（2022 年 1 月）のグラフとあわせた。なお、調達資金は前年からの繰越しは含めず、当該年にお
ける調達額のみ計算した。

145	IMF「People’s Republic of China – Staff Report for the 2021 Article IV Consultation」（2022 年 1 月）の中の「Box 4. Downside Risks 
from Property Developer Stress」。
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る。中国政府は「住宅は住むものであって投機をする
ものではない」と繰り返し表明しており、その解決の
ため不動産税の試験的導入も予定されていたが、その
導入には影響も大きく、不動産市場が冷え込む中で、
2022 年の導入は見送られる方針と報道されている。

（4）環境規制と電力不足
　中国は第 14 次五か年計画で、5 年間の間に、GDP1
単位当たりのエネルギー使用量を 13.5%、GDP1 単位
当たりの二酸化炭素排出量を 18%、それぞれ削減す
るという目標を掲げている。さらに 2021 年の国連総
会において、習近平主席は、2030 年までに二酸化炭
素排出量のピークアウト、2060 年までのカーボン
ニュートラルを目指すことを宣言した。
　一方、代表的なエネルギーである電力消費を見ると、
2021 年は上半期（1-６月）で 16.2% 増と大きく伸び
ている（第Ⅰ-2-4-52 表）。電力消費は製造業が全体
の半分を占めるが、特に化学、窯業土石、鉄鋼、非鉄
金属でさらにその半分を占めるなど素材産業の電力消
費は大きい。2021 年 9 月、中国各地で政府当局や送
配電会社が企業に対して電力使用制限措置を行った。
その結果、電力を大量に消費するガラス、セメントな
どの素材産業を中心に生産の減少・混乱が生じて、そ
の影響はサプライチェーンを通じて海外へも及んだ。
その背景として、電力会社が石炭価格の上昇から採算
の合わない石炭火力発電所を停止したことや、中央政
府からの電力消費削減指示に対する地方政府の過剰反
応等が指摘されている。石炭については供給増加や電
力価格の見直し等が行われたが、電力消費については
下半期に大幅な削減が図られ、2021 暦年では 10.3%
増まで鈍化した。
　2021 年 12 月には電力不足はほぼ落ち着いたもの
の、このような電力不足の経験を踏まえ、2022 年 3
月の全人代ではエネルギー消費量の目標は単年度ごと
の厳しい管理でなく柔軟性をもったものとすることが
示唆されている。

（5）所得格差
　中国では、地域間（省別）、都市・農村間、個人間
の所得格差が大きいことが指摘されている。ある程度
の格差縮小は見られたものの、依然として大きな格差
が残っている。地域間で比較すると約 4.6 倍、都市・
農村間で約 2.6 倍、個人間のジニ係数は 0.4 を上回っ
て推移している（第Ⅰ-2-4-53 図、第Ⅰ-2-4-54 図、
第Ⅰ-2-4-55 図）。所得格差は社会不安の一因となり
かねないため改善が求められている。また、もし消費
性向が高いと考えられる低所得者への所得再分配が実
現できれば消費促進を通じて経済成長にもつなげるこ
ともできる。
　このような中、2020 年に達成されたと総括された
「小康社会」（ややゆとりのある社会）に続く目標と
して、貧富の格差の是正を目的とした「共同富裕」（と
もに豊かになる）という方針が表明されている。その
一環で、中国政府は市場を独占する民間企業などへの
規制・取締りを強化し、企業の寄付行為も奨励してい
る。また、今後の税制・社会保障改革も示唆されてい
るが、大きな効果が期待される不動産税の実現には長
い年月がかかると見られる 146。

資料：中国電⼒企業連合会、CEIC database から作成。

第Ⅰ-2-4-52 表　中国の電力消費（2021 年）

（単位：10億 kWh、%）
消費電力量 伸び率 ( 前年比 )

電力量 構成比 1-6 月 1-12 月
電力消費 8,313 100.0 16.2 10.3
産業部門 7,139 85.9 19.7 11.1

第一次産業 102 1.2 20.6 16.4
第二次産業 5,613 67.5 16.6 9.1

製造業 4,178 50.3 18.4 9.9
化学 510 6.1 12.0 6.9
窯業土石 421 5.1 19.8 7.4
鉄鋼 636 7.7 16.1 6.7
非鉄金属 700 8.4 9.6 5.4

第三次産業 1,423 17.1 25.8 17.8
家計部門 1,174 14.1 4.5 7.3

�
146	報道によれば、2021 年 10 月の全人代常務委員会が認めた不動産税の試験導入は、不動産市場が冷え込む中で 2022 年内は見送る方針との

こと（2022 年 3 月 16 日付け日本経済新聞）。
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第Ⅰ-2-4-53 図　中国の地域別一人当たり GDP（2020 年）

資料：中国国家統計局、CEIC database から作成。

（万元）

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

甘
粛
省

黒
竜
江
省

広
西
チ
ワ
ン
族
自
治
区

貴
州
省

河
北
省

山
西
省

吉
林
省

青
海
省

雲
南
省

チ
ベ
ッ
ト
自
治
区

新
疆
ウ
ィ
グ
ル
自
治
区

寧
夏
回
族
自
治
区

海
南
省

河
南
省

江
西
省

四
川
省

遼
寧
省

湖
南
省

安
徽
省

陝
西
省
全
国

内
モ
ン
ゴ
ル
自
治
区

山
東
省

湖
北
省

重
慶
市

広
東
省

浙
江
省

天
津
市

福
建
省

江
蘇
省

上
海
市

北
京
市

北京市：甘粛省
4.6倍

第Ⅰ-2-4-54 図　中国の一人当たり可処分所得（都市・農村別）の推移

資料：中国統計局、CEIC database から作成。
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第Ⅰ-2-4-55 図　中国のジニ係数の推移

備考： 2004 年までのデータは IMF 推測（IMF「WEO, October 2007」）、2003
年以降のデータは中国国家統計局発表。

資料：IMF「WEO, October 2007」、中国国家統計局から作成。
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　このような課題が山積する中で、2022 年 3 月、全
国人民代表大会（全人代、我が国の国会に相当）が開
催され、政策方針が表明された。
　2022 年の経済運営の方針としては経済の安定を最
優先し、雇用の安定を図ることを明確にしている。
2022 年の経済成長率目標は 5.5% 前後と、2021 年より
は引き下げたものの、直近の実績や国際機関等の予測
に照らし合わせれば、意欲的な目標といえる（第Ⅰ
-2-4-56 表）147。2022 年秋の共産党大会を意識したも

のと指摘されており、その実現のため「積極的な財政
政策」と「穏健な金融政策」などを挙げている。
　また、住民所得の伸びを経済成長率にあわせること、
国際収支の均衡、昨年秋の電力不足を踏まえてエネル
ギーの過剰消費抑制の柔軟化などの方針も示された
（第Ⅰ-2-4-57 表）。

　これらを実現するための 2022 年の施策として、中
央政府の財政赤字（GDP 比 2.8% 前後 / 昨年は 3.2%
前後）や特別地方債（昨年と同じ 3 兆 6500 億元）の
規模などが示されたほか、主要分野ごとの重点施策が
公表された（第Ⅰ-2-4-58 表）。
　その中でサプライチェーンに関しては「製造業のコ
アコンピタンスを強化する」として、「原材料・重要

4．経済政策

備考：2021 年の失業率実績は 2021 年の各⽉平均。
資料：中国全人代「政府活動報告」から作成。

資料：中国全人代「政府活動報告」から作成。

第Ⅰ-2-4-56 表　2022 年の主要数値目標

第Ⅰ-2-4-57 表　その他の主要目標

第Ⅰ-2-4-58 表　2022 年の重点施策

資料：中国全人代「政府活動報告」から作成。

2022 2021
目標 目標 実績

GDP 成長率 5.5% 前後 6% 以上 8.1%
都市部新規就業者数 1,100 万人以上 1,100 万人以上 1,269 万人
都市部調査失業率 5.5% 以内 5.5% 前後 5.1%
消費者物価上昇率 3% 前後 3% 前後 0.9%

項　　目 目　　　標

住民所得 住民所得の伸びを経済成長率（5.5% 前後）とほぼ同じ
にする。

国際収支 輸出入の安定・質の向上を図り、国際収支を基本的に
均衡させる。

エネルギー消費
GDP1 単位当たりのエネルギー消費について、第 14
次五か年計画に統一的に考課すると同時に、適当な余
地を残す。

1.  マクロ経済の安定化 
・積極的な財政政策の効果を向上。

　　　 財政赤字の GDP 比は 2.8% 前後（昨年は 3.2% 前
後）、特別地方債（専項債）は 3 兆 6500 億元（昨
年と同水準）。

　・穏健な金融政策の実施を強化。
　　　 新規貸付けを拡大。マネーサプライ・社会融資総量

の伸び率と名目成長率との基本的な一致を保つ。
　・雇用優先政策を強化。
　　　 大規模な職業技能訓練の実施。1000 億元の失業保

険基金を雇用安定と技能訓練に充てる。
　・重大リスクの防止・解消。
　　　経済・金融分野のリスク対処。

2.  市場主体の安定と雇用の確保
　・新しい租税・料金支援政策パッケージ。
　　　還付・減税総額は年間 2 兆 5000 億元。

3.  改革の深化
　・政府の機能転換を加速。
　・公有制経済と非公有制経済の共同発展の促進。
　　　 国有企業改革 3 か年計画の遂行、国有経済の配置最

適化・構造調整の加速、国有企業がサプライチェー
ンの基盤力・牽引力の向上を促す。

　　　民営経済の発展を支える政策・措置の実施。

4.  革新駆動型発展戦略
　・科学技術イノベーション能力の増強。 
　・製造業のコアコンピタンスの強化。
　　　原材料、重要部品などの安定供給を強化。
　・デジタル経済の発展の促進。

5.  内需拡大戦略、地域間の調和発展、新型都市化の推進
　・消費の持続的な回復。
　・有効投資を積極的に拡大。

6. 農業生産、農村の振興

7.  ハイレベルの対外開放
　・貿易の安定 
　・ 外資の積極的利用、内国民待遇の徹底、研究開発や中

西部、東北部への投資支援。
　・質の高い「一帯一路」共同建設。
　・二国間・多国間の経済貿易協力の深化。
　 　　RCEP の活用、WTO 改革への関与。

8.  生態環境の改善、グリーン・低炭素発展
　・ 二酸化炭素排出量ピークアウト・カーボンニュートラ

ル実現に向けた取組の推進。 

9. 民生の保障・改善、社会統治の強化・革新

�
147	2021 年 10-12 月期は前年同期比 4.0% まで低下している。また、 IMF は「Word Economic Outlook update（2022 年 1 月）」の中で、中国の

2022 年の経済成長率を 4.8% と予測している。
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部品」の安定供給強化が示されるとともに、「国有企
業がサプライチェーンの基板力・牽引力を向上させる」
として、国有企業の果たす役割の強化が示唆された。
経済連携に関しては RCEP の活用や WTO 改革への
積極的関与が示された一方で、CPTPP については加
入申請を行った事実を含め直接的な言及はなかった
（2021 年の「政府活動報告」では「加入を前向きに
検討する」旨の言及）。

（一帯一路）
　2013 年に初めて提唱された一帯一路構想は、沿線
地域の道路、鉄道、港湾、通信等のインフラを整備す
ることで、人、モノ、資金、情報等の流れを拡大する
ことを目指し、中国からの旺盛な投資が行われてきた。
中国の対外直接投資額は 2016 年をピークに縮小した
が、一帯一路沿線国向けは堅調に増加しており、西側
先進国が多い OECD 諸国向けが、金額、シェアとも
に頭打ちとなる中で対照的な動きとなっている（第Ⅰ
-2-4-59 図）。特に 2021 年から開始された第 14 次五
か年計画では、中国は、対外開放路線を継続して、中
国と協力する意向のある国と連携（国際循環）すると
ともに、内需を拡大しながら（国内大循環）、巨大市
場の魅力により諸外国の投資・技術を引きつける重力
場を形成する方針を掲げている。
　一帯一路の提唱当初は、インフラ整備とともに、当
時生産過剰とされていた鉄鋼等の輸出先になっている
とも指摘され、巨額のプロジェクトは途上国の債務問
題も惹起し、債務の罠との批判もあった 148。このよ
うな中で、中国は、質の高い発展や持続可能性等も強

調するようになり、2017 年からは電子決済や AI、量
子、ビックデータ、クラウド、スマートシティ建設な
どで協力をするデジタルシルクロード、2021 年から
はインフラのグリーン・低炭素化の運用管理、気候変
動への考慮や生物多様性に対処する「一帯一路」グリー
ン発展パートナーシップイニシアティブの提唱も始め
ている。

（人民元の国際化）
　人民元の国際決済への利用が初めて認められたの
は、2009 年のことであった。国際金融危機後、米ド
ルの不足から国際決済に支障が生じかねなかったこと
や為替レートの大幅な変動から為替リスク対策の必要
性があったことなどが背景として指摘されている。当
初、限られた地域間での貿易取引に適用されたが、次
第に経常取引全般、対外・対内直接投資、証券投資に
拡大されていった。このような中で、人民元による受
払額は財貿易取引を中心に拡大したが、2015 年の人
民元切下げを契機に中国経済への懸念が高まり、資本
流出を抑えるために資本規制が強化されたため、2016
年の人民元決済は縮小した（第Ⅰ-2-4-60 図）。その
後はむしろ、資本取引を中心に拡大している。
　中国は、世界第一位の輸出規模を持ち、その通貨で
ある人民元は 2016 年に IMF の SDR 構成通貨に認め
られたものの、国際決済に占める人民元のシェアは、
中国の経済規模に比べて必ずしも大きくはない。国際
銀行間金融通信協会（SWIFT）によれば、2022 年 3
月の国際決済に占める人民元の割合は 2.20% と、米ド
ル、ユーロ、ポンド、円に次いで五位となっている（第

第Ⅰ-2-4-59 図　中国の一帯一路沿線国への対外直接投資（非金融業）の推移

備考： OECD は⾦融業も含む全産業、シェアも全産業に占めるシェア。対
象国は 2021 時点の加盟国 38 か国ベースで集計。

資料：中国商務部、CEIC database から作成。
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資料：中国商務部、CEIC database から作成。

�
148	例えば、2017 年、債務の返済ができないため、スリランカのハンバントタ港が 99 年間にわたり租借されることになったことが典型的例

として挙げられている。
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Ⅰ-2-4-61 表）。その最大の要因として、中国は資本
取引に規制が残り、交換可能性に不安があることが指
摘されている。また、人民元の国際化は、為替リスク
軽減など経済的観点から進められてきたが、米中摩擦

の中で政治的・地政学的観点からも見直されてきてい
るとの指摘もある。そのような中で、デジタル通貨に
よる電子決済（デジタル人民元）に向けた取組も行わ
れている。

資料：中国人⺠銀⾏「2020 年報」から作成。
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第Ⅰ-2-4-60 図　人民元のクロスボーダー受払額の推移

資料：SWIFT「RMB Tracker」から作成。

第Ⅰ-2-4-61 表 
国際決済に利用される主要通貨のシェア（2022 年 3 月）

（単位：%）
米ドル ユーロ 英ポンド 日本円 人民元
41.07 35.36 6.47 2.8 2.2
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