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2009年入り当初、中国経済の先行きに対し

て、厳しい見方が大勢を占めていた。例えば、

温家宝首相は３月の全国人民代表大会におい

て、2009年を「今世紀の中国における経済発

展にとって最も困難な一年」と述べ、強い危

機感を表明した。さらに、「８％前後」の成

長確保に向けて、４兆元規模の景気刺激策等

の執行とともに、状況次第では追加措置を躊

躇なく実施する姿勢を示した。

しかしながら、実施された対策が奏功した

こともあり、景気が底打ちしたため、先行き

見通しも楽観的な方向へと変化した。とりわ

け、７～９月期の主要経済指標が発表された

10月下旬以降、通年での８％成長は容易に達

成出来る水準とみなされ、2010年も同程度か

若干上回る経済成長率になるとの見方が広が

りつつある。

本稿の目的は、中国経済の回復状況を確認

すると同時に、胡錦濤政権が直面する政策課

題をどのように認識し、対策を講じていこう

としているのか、2010年はどのような回復経

路をたどる可能性が高いのかといった点を検

討することである。

本稿は三つの章から構成される。1．では、

公式統計データに基づき、内外需の回復の趨

勢や懸念要因を確認する（注１）。2．では、

2009年12月に開催された中央経済工作会議で

の決定等から、胡錦濤政権がどのような経済

運営を目指しているのかについて、整理する。

3．では、直近の指標の動きや経済運営方針

を踏まえ、2010年の中国経済を展望し、主要

経済指標の数値見通しを示すとともに、中長

期的な成長持続に向けた課題を指摘したい。

（注１） 本稿は、2009年末（一部、2010年１月前半）までに公
表されたデータや方針に基づいて執筆した。なお、脱
稿後（１月21日）に発表された2009年通年の実質GDP
成長率は前年比8.7％、10～ 12月期は前年同期比
10.7％と、景気の力強い回復を示すものであった。本稿
で指摘した景気の基調や経済運営方針、成長持続に
向けた課題は基本的に変わっていないと判断される。

１．回復基調で推移する景気

（1）内需関連指標の動き

2009年４～６月期以降の景気回復を牽引し

た内需は、直近においても回復傾向を持続し

ている。

例えば、１～ 11月の都市部固定資産投資

は、前年同期比32.1％増の16兆8,634億元と、

１～９月の同33.3％増をピークに、伸び率は
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一方、消費も、堅調な増勢を保っている。

月次の小売売上高をみると、農村部の伸びは

９月以降やや緩慢になったものの、都市部で

の増勢が強まった（注２）。そのため、名目

総額は前年比15～ 16％の水準で拡大してい

る（図表２）。失業率や賃金上昇率といった

雇用環境の悪化に歯止めがかかったこと、さ

らには資産価格の回復などにより、とりわけ

都市住民の消費意欲が高まったためと考えら

れる。

政府はさまざまな消費喚起策を打ち出した

が、その恩恵を最も受けたのは自動車である。

毎月の販売台数は３月以降100万台を突破し

ているが、11月には排気量1,600CC以下の小

型乗用車に係る車両購入税軽減措置終了（当

低下しているが、４兆元規模の景気刺激策が

2008年10～ 12月期より執行されたことなど

を考慮すれば、想定の範囲内の動きといえる

（図表１）。例年以上のペース（前年同期比

30％超）で拡大が続いている点にむしろ注目

すべきであろう。都市部は投資全体の約86％

［2008年］を占めているため、農村部を含め

た全社会固定資産投資においても、高水準の

伸びが維持されていることが見込まれる。

活発な投資に伴い、粗鋼やセメントに対す

る需要が喚起され、生産量の急拡大をもたら

している。１～ 11月の累計では、粗鋼が前

年同期比12.7％増の5.2億トン、セメントが同

18.7％増の14.9億トン生産され、いずれも過

去最大の規模となった。

（資料）国家統計局
（注） 年初からの累計額で前年同期と比較。１月は発表され

ないため、１～２月の伸び率を使用。
（資料）国家統計局

図表２　小売売上高（前年同月比）図表１　都市部固定資産投資
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初は、2009年末終了予定）前の駆け込み需要

も加わり、前年同月比95.2％増の133.8万台と、

過去最高を記録した（図表３）。ただし、喚

起措置終了後の落ち込みを懸念する声も聞か

れる。

（2）輸出入の動き

他方、2008年11月以降前年比マイナスで推

移していた輸出入は、秋頃から回復傾向を強

めている（図表４）。最新の貿易統計による

と、2009年11月の輸出は前年同月比▲1.2％

と、前年比減少率が2008年12月（同▲2.9％）

以来となる一桁台に改善した。増値税輸出還

付率の引き上げや輸出企業支援策の拡充など

の政策効果もあるにせよ、主因は世界経済が

最悪期を脱したことに伴う外需の下げ止ま

りであろう。欧米向けの減少幅縮小に加え、

ASEANやラテンアメリカ向けなどは前年同

月比で10～ 20％増加していることから、12

月以降輸出全体がプラス転換する可能性が高

まっている（実際、12月の輸出は前年同月比

17.7％増と、14カ月ぶりの前年比プラスに）。

工業生産の加速（2009年３月前年同月比

8.3％増⇒11月：同19.2％増）を背景として、

輸入は輸出を上回るペースで回復を続け、11

月には前年同月比26.7％増と、13カ月ぶりに

プラス転換した。とりわけ、石炭や鉄鉱石の

輸入量が顕著に拡大しており、内需の着実な

回復ぶりを裏付けている。

（注２） 12月に発表された農村向け消費刺激策の拡充（概要
は、次章）は、足元での伸び悩みを受けて打ち出され
たものといえよう。

（資料）中国汽車工業協会、CEICデータベース
（注）輸出入は前年同月比。
（資料）海関総署『海関統計』

図表３　自動車販売台数 図表４　輸出入と貿易収支
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２．胡錦濤政権が目指す経済運営

次に、中央経済工作会議及び同会議後の高

官発言や諸施策から、胡錦濤政権がどのよう

な経済運営を2010年に推進しようとしている

のか、基本姿勢等を明らかにしたい。

（1）中央経済工作会議で示された方針

2009年12月５日～７日の３日間、中央経済

工作会議が開催された。同会議は、共産党中

央委員会と国務院（中央政府）が共催して、

翌年の経済運営方針を決定する目的で行われ

る。今回の中央経済工作会議のポイントは、

①経済発展（成長）方式の転換促進を最重要

事項（基本方針）に位置付けたこと、②成長

持続を優先した重点項目の設定という二点に

集約出来る（図表５）。

今回掲げられた最重要事項は、一見すると

構造改革推進を優先させる方針転換とも解釈

されかねない。しかし、会議に関する公式報

道では、「安定的で比較的速い経済発展の維

持」に言及するとともに、経済発展方式の転

換促進と一体的に取り組むことを強調した。

「安定的で比較的速い経済発展の維持」とい

うスローガンは、景気の減速が鮮明になった

2008年末以降、経済運営面での最重要方針と

して常に掲げられているものである。した

がって、胡錦濤政権は施策の見直しを図りつ

つ、成長確保優先の基本方針については継続

の意向を改めて示したといえよう。

また、中央経済工作会議は、①マクロコン

トロールの向上と経済成長の維持、②経済構

造調整の積極的推進、経済発展の質的向上、

③農村を基礎とする内需拡大余地の増大、④

経済体制改革の深化と経済活性化の推進、⑤

輸出の安定的な拡大と国際収支バランスの促

進、⑥民生の改善による社会の安定、の６つ

を2010年の経済運営における重点項目として

決定した。これらの内容から判断すると、政

権内部で以下の二点が合意されたと考えられ

る。第１の合意は、内需、とりわけ消費の成

長牽引力強化を中心に取り組むことである。

上記の３番目（農村を基礎とする内需拡大

余地の増大）に加え、２番目（経済構造調整、

経済発展の質的向上）や６番目（民生改善）

の中でも、内需の拡大に資すると思われる施

策（低所得者層の増収や社会保障制度の拡充

など）が組み込まれた。とくに、２番目は個

図表５　中央経済工作会議の主要ポイント

決定事項 内容

2010年の経済運営に
おける最重要事項
（基本方針）

・経済発展（成長）方式の転換促進
→｢安定的で比較的速い経済発展の維
持｣と「経済発展方式の転換加速」
を一体的に取り組むと表明

6つの重点項目

・マクロコントロールの水準向上、安
定的で比較的速い経済発展の維持

・経済構造調整の積極的推進、経済発
展の質的向上

・農村を基礎として、内需拡大の余地
を増やす

・経済体制改革の深化と経済活性化の
推進

・輸出の安定的な拡大と国際収支バラ
ンスの促進

・民生の改善による社会の安定

（資料）中国政府公式サイトなど
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人消費の拡大が内需拡大の中心と明記すると

ともに、消費喚起措置の継続や拡充などの具

体策が示された。

半面、外需に関しては、輸出の安定的な拡

大を掲げているものの、新興市場の開拓など、

既存方針の再確認の域を総じて出ていない。

「合理的な水準での為替レートの安定」とい

う文言が今回削除される一方、輸入の増大や

「両高一資」と呼ばれる製品の輸出抑制を掲

げており、外需依存型の成長方式からの脱却

を目指す政府の姿勢がうかがえる（注３）。

第２の合意は、景気回復の流れを損なわな

い範囲で過熱対策を推進することである。中

央経済工作会議は「安定的で比較的速い経済

発展、経済構造調整、インフレ期待の管理（沈

静化）」の適切な処理を掲げたが、インフレ

防止に関する具体策には触れていない。その

直後では「積極的な財政政策」及び「適度に

緩和した金融政策」の継続を確認しており、

政府は物価の急騰回避を前面に押し出さず、

あくまで景気回復過程における留意事項とし

て位置付けている。

2009年の景気回復の牽引役となった投資に

ついては、新規投資案件や生産過剰業種への

引き締め強化など、今後の拡大を阻害しかね

ない対策が盛り込まれた。しかしながら、着

工済みの重点プロジェクトの円滑な推進、新

しい成長産業の育成に向けての取り組み強化

も同時に打ち出している。抑制すべき分野も

あるにせよ、胡錦濤政権が投資の適度な拡大

を成長持続に不可欠の条件と判断している証

左といえよう。

（2）景気対策の見直し

中央経済工作会議で方針を確定した直後か

ら、景気対策の見直しが行われるようになっ

た。以下では、①消費、②投資の２つに分け

て、その内容を整理したい（図表６）。

まず、消費面での見直しの動きとしては、

12月９日の国務院常務会議があげられる。こ

の会議では、農機具購入補助や企業の社会保

障負担軽減とともに、家電及び自動車関連の

図表６　 2009年12月に行われた景気対策の見
直し

拡充対象 主な変更点

家電

・｢家電下郷」で対象商品の価格上限引き上
げ及び1品目を追加（追加品目選定は地方
の判断）

・2010年5月末の期間終了後、｢以旧換新｣（一
部家電の買い換えへの補助）政策実施地域
（現在は北京、上海などの大都市で限定的
に実施)を段階的に拡大

自動車

・1,600CC以下の小型乗用車の車両購入税軽
減措置を2010年末まで1年延長（減税幅は
2.5％ポイント縮小し、7.5％）

・2009年末終了予定の「汽車下郷」を2010年
末まで延長

引き締め対象 主な変更点

不動産

・住宅売却に係る営業税免除に必要な保有期
間を2年から5年に戻す

・金融等の手段により、投機的な取引を抑制
する方針を示す（14日）

生産過剰業種
・中国人民銀行等の4省庁、融資や社債発行
などによる資金調達を厳しく抑制するよう
金融機関に求める通達を発表（23日）

（注） 日付を記載していないものは、すべて12月９日の国務
院常務会議での決定事項。

（資料）中国政府公式サイト、各種報道等
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需要喚起措置の拡充・延長等の具体的取り組

みが示された。

家電については、農村部での「家電下郷」

プロジェクトにおける補助金対象商品の価格

上限引き上げと１品目の追加（品目選定は省

レベルの政府の判断）、都市部での「以旧換新」

（一部家電の買い換えに対する補助）プロジェ

クトの継続と実施地域の段階的拡大が見直し

の主な柱である（注４）。

自動車に関しては、排気量1,600CC以下の

小型乗用車向け減税措置の１年延長（2009年

末⇒2010年末）が最大のポイントである。減

税幅は2.5％ポイント縮小したものの、軽減

策の延長確定により、自動車販売は引き続き

好調に推移するものと期待される。さらに、

「汽車下郷」（農村住民の自動車購入等に対す

る財政補助）の１年延長、都市部での自動車

買い換え時における補助金支給額の引き上げ

なども盛り込まれた。

半面、個人の住宅売却に係る税金免除に必

要な期間を２年から５年に戻した。他の住宅

購入促進策の継続を強調しているものの、景

気過熱につながるような動きを抑制したい

という政府の意向が反映された変更といえ

よう。

次に、投資面では、不動産や生産過剰業種

に限定して、引き締め強化を図る動きが具体

化された。12月14日の国務院常務会議におい

て、低所得者層向け等の住宅供給を推進する

一方、投機的な不動産取引に対しては、金融

や税制などの多角的な手段を用いて抑制する

方針が打ち出された。17日には、頭金比率の

引き上げなど、開発業者による政府からの土

地取得条件を厳しくする関連５省庁連名の通

達が出されたことが明らかになった。不動産

投資への規制強化は、中央経済工作会議で

は直接言及されていない分野であり、政府

が引き締め方向に一歩踏み込んだとも解釈

出来る。

生産過剰業種に対しては、中国人民銀行（中

央銀行）等の４省庁が連名で、融資や社債発

行などによる企業の資金調達を厳しく抑制す

るよう金融機関に求める通達を12月23日に発

表した。ただし、この通達は新エネルギーや

省エネ・環境対策など、将来の成長産業とし

て期待される業種への支援強化も要請してお

り、引き締め一辺倒という訳ではない。

12月になって打ち出された投資関連の施策

は、2008年後半～ 2009年入り直後と比較す

れば、引き締めの方向に政府の姿勢が変化し

た表れといえる。とはいえ、中国政府は「適

度に緩和した金融政策」の継続を再三表明

し、基準金利の引き上げは実施されていない

（図表７）。加えて、国営新華社通信のインタ

ビューに応じた際、温家宝首相は、景気対策

の早期終了は経済面における回復の勢いを反

転させるおそれがあると述べ、引き締めへの

転換に否定的な反応を示している（2009年12

月27日）。これらを総合すると、成長持続を

経済運営面で優先させる方針を放棄し、投資
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の引き締めを全面的に推進する考えは、現時

点ではないと判断出来よう。

（注３） 「両高一資」とは、エネルギー消費量や汚染物質排
出量が多く、資源消費型といった意味である。

（注４） 「以旧換新」は、当初より継続延長や対象地域の拡大
（現在は、北京や上海など、一部大都市での限定的
な実施）を予定していたとはいえ、2010年５月末が試
行期間期限として設定されていた。なお、同日の国務
院常務会議では、省エネ家電普及推進策の継続等も
改めて確認している。

３．�中国経済見通しと成長持続
に向けた課題

（1）2010年の中国経済

直近の経済指標の動きや胡錦濤政権の運営

方針を踏まえながら、2010年の中国経済を展

望すると、実質GDP成長率（前年比）は＋9.0％

となる見通しである（図表８）。

需要項目別にみると、投資は、増勢維持が

予想される。とりわけ、４兆元規模の景気刺

激策による押し上げは、引き続き投資拡大の

原動力として期待される。財政部によると、

４兆元のうち、中央政府が負担するのは1.18

兆元であるが、最終年である2010年には前年

より1,010億元多い5,885億元をインフラ整備

や民生向上等に投入する予定である（1,040

億元は2008年に投入済み）（注５）。今般の景

気刺激策は、中央政府の投資を呼び水とし、

地方政府や民間による投資を促すものである

ため、中央の投入増加分を上回る規模の資金

がプロジェクトの執行に充当されよう。

（注）１． 2010年１月12日発表の預金準備率引き上げまで反
映。

　　２．預金準備率は大手金融機関（銀行等）の数値。
（資料）中国人民銀行

（注）１．2010年の数値は、日本総合研究所の予測。
　　２．2008年のGDP成長率は、上方修正後の数値。
（資料）国家統計局

図表７　法定基準金利（１年物）と預金準備率 図表８　経済成長率と主要経済指標見通し
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また、企業収益に改善の兆候が現れており、

競争力強化や省エネ・環境対策を目的とする

設備投資が増加していくものと考えられる。

さらに、中西部地域での投資が活発になって

いることも、投資の持続的拡大にはプラスで

あろう。中西部は、交通網や電力網などの整

備が課題とされており、長期にわたるインフ

ラ整備需要を期待出来る。

半面、一部業種の設備増強投資に対する政

府の抑制強化の動きは、投資を押し下げる要

因となる。しかし、前述の通り、全面的な投

資抑制には慎重な姿勢を崩していないことか

ら、影響は限定的なものにとどまろう。金融

当局も、生産過剰業種への貸出抑制を求める

一方、中小企業向けなどへの貸出増大を求め

る方針を堅持しているため、急激な融資圧縮

が生じる可能性は低い。以上により、2010年

の全社会固定資産投資の名目伸び率は26.0％

と、前年より4.1％ポイント下回るものの、

高水準での拡大が続く見通しである。

消費は、喚起措置終了後の急激な落ち込み

が危惧されていたものの、政府が対策の実施

期間延長や拡充を決定したことにより、需要

先取り分の反動が生じるリスクは当面回避さ

れた。とりわけ、自動車については、2009年

末で終了予定であった小型乗用車向け減税措

置や「汽車下郷」が2010年末まで延長された

ため、急激な伸びは一段落するものの、世界

一の販売台数を2010年も維持する可能性は高

まった。

「家電下郷」に関しては、一定の成果（１

～ 11月の累計販売額は581億元）をあげてい

るものの、政府が期待していた水準（間接効

果も含め、４年間で１兆6,000億元）には達

していない（注６）。2009年12月に、補助金

支給対象製品の価格上限引き上げと品目数の

追加が正式に決定された。価格上限の撤廃な

ど、事前の観測と比較すれば、小幅な見直し

にとどまったとはいえ、農村部の家電購入を

加速させる効果を見込めよう。

政策措置の拡充以外にも、消費へのプラス

要因を指摘出来る。例えば、国家統計局発表

の消費者信頼感指数は2009年３月を底に、改

善傾向が続いている。失業率（2009年３月末

以降、３四半期連続して4.3％）の安定や賃

金上昇率（都市部就業者の2009年１～９月の

平均労働報酬は前年同期比12.4％増と、１～

６月と同じ伸び率）の下げ止まり傾向もみら

れるようになり、消費マインドは改善基調で

推移するであろう。

これらを総合すると、2010年の小売売上高

の伸びは2009年をやや上回り、前年比17.5％

増となる見通しである。

内需ほどではないにせよ、外需の回復も期

待出来るようになる。輸出は、前年比13.5％

増が予想される（図表９）。2009年10月中旬

～ 11月上旬に開催された中国輸出入商品交

易会では、前回（同年４月中旬～５月上旬）

に比べて輸出成約額が16.2％増加した。ただ

し、2008年後半以降の急激な外需萎縮の反動
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によるところが大きく、数字ほど回復を実感

しにくい。2009年秋頃からマイナス幅の縮小

したASEANやインド、台湾向けなどが輸出

全体の回復を牽引していくと想定される。半

面、先進国向けの輸出の自律的な回復は、当

該地域の経済が回復過程をたどる年後半以降

とみられる。

輸入は、工業生産の加速など、内需の回復

を背景に、2009年比15.0％増となる見通しで

ある。輸出入の予測値から、貿易黒字の規模

は2009年を若干上回り、外需も成長の押し上

げ要因になるものと期待される（2009年１～

９月期の成長率7.7％に対する純輸出の寄与

度は▲3.6％ポイントと、2009年は外需が成

長の押し下げ要因になっていた）。

（2）成長持続に向けての課題

一連の決定事項から、想定外の事態が発生

しない限り、胡錦濤政権は景気対策の執行を

優先した経済運営を2010年も続けていくであ

ろう。これを前提とした場合、中国経済が健

全かつ安定的な成長を持続していくための主

な課題は、次の三点に集約出来る。

第１に、インフレ及び資産価格急騰リス

クへの適切な対処である。CPIは2009年11月

に10カ月ぶりに前年同月比プラス（＋0.6％）

となったばかりであり、現時点では物価水準

は安定している。とはいえ、過熱防止に留意

しながら、成長持続を目指す経済運営の下で

は、全面的な引き締め策への転換懸念が生じ

やすい。政府としては景気対策を継続してい

くとのメッセージを繰り返し表明し、懸念の

払拭に努めることとなるが、それがかえって、

インフレ防止策実施の時期を逸するリスクを

増大しかねない。

また、不動産価格の上昇ペースが各地で再

び加速しており、社会の安定や健全な経済発

展を維持する観点から、一定の抑制策を講じ

る必要性は高まっている（図表10）。しかし、

不動産に関する引き締め策を今後過度に強化

すれば、住宅や各種施設に対する実需まで損

ねるおそれがある。不動産開発投資の占める

割合（2008年、都市部投資の約20％は不動産

開発投資）の大きさを勘案すると、経済成長

の大きな下ブレ要因になりかねない。

（注）2010年の数値は、日本総合研究所の予測。
（資料）海関総署『海関統計』

図表９　輸出入前年比伸び率と貿易収支
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ある。胡錦濤政権が消費を喚起し、消費主導

型への成長方式の転換を図ろうと注力してい

ることは、十分うかがえる。しかしながら、

小型自動車減税や「家電下郷」など、終了後

の需要先取りの反動が危惧されるものも少な

くない。12月の見直しは、反動効果の顕在化

を2011年以降に先送りしただけとの厳しい見

方も可能であろう。その一方、都市への移動

促進や社会保障制度の拡充は、短期的な効果

を期待出来る性質の取り組みではない。既存

の取り組みを着実に実施しつつも、一時策の

安易な拡充（延期）に可能な限り依拠せず、

課税最低限の引き上げのような施策の実施も

検討すべきであろう。

2010年の中国政府の経済成長目標は８％前

後と、2009年と同水準に設定された模様であ

る（注７）。2009年の場合、四半期の成長率

が６％台まで低下するなか、目標の達成を最

優先と位置付け、景気対策の執行に伴う副作

用を論じる余裕は当初ほとんどなかった。し

かし、2010年は想定外の事態さえ発生しなけ

れば、現行対策の執行により、目標は達成出

来る見通しである。胡錦濤政権には、成長率

の上積みを目指すよりも、上記の課題に正面

から向き合い、長期にわたる成長持続の基盤

作りを優先させることが求められよう。

（注５） 中国の地場紙『経済観察報』（2009年12月21日付け）
は、国家発展改革委員会関係者の話を引用しながら、
景気の回復や地方政府による資金調達の遅れなどを
背景に、2009年執行予定分の一部が2010年に先送り
される可能性を報じた。この見通しが現実化した場合、
2010年の投資の伸びを上ブレさせる要因になると考え

第２に、中小企業の育成に向けた取り組み

である。国有セクターが投資全体の高い伸び

をけん引する傾向は変わっていない。金融緩

和の継続にもかかわらず、中小企業の資金調

達難は依然深刻とされる。こうした状況下に

おいて、中小企業の健全な発展を目的とする

省庁横断的な組織を国務院内に設置するな

ど、政府の取り組み姿勢自体は高く評価出来

よう。ただし、産業政策においては、世界の

企業と伍していける大企業集団作りに向け

て、合併・再編を奨励するなど、諸政策間の

整合性や優先順位の調整が必要と思われる。

しかも、政府による中小企業支援はプラス面

と同時に、民間企業の自助努力を損ねてしま

う危険性を常に孕んでいる。

第３に、消費の持続的かつ自律的な拡大で

（資料）国家統計局、国家発展改革委員会

図表10　建物販売価格指数（前月＝100）
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られる。
（注６） 2009年12月16日の商務部定例記者会見の際、2009年

通年の販売額が1,500億元に達するとの見通しが示さ
れた。しかし、前後の文脈や従来の販売ペース（最大
でも月100億元前後）を勘案すると、これは小売店への
出荷ベースの売上高と推測される。本稿で言及した販
売額は、農村住民が対象商品を購入し、補助金申請
を行った分を集計したものである。

（注７） 2009年12月21日の全国工業情報化工作会議の席上、
李毅中・工業情報化部長（大臣）は、工業生産付加
価値で11％前後の成長を目指す理由として、中央が経
済成長目標を８％前後に設定したためと発言している。


