
　

中
国
で
は
、
昨
年
ま
で
の
投
資
抑
制
策

の
影
響
が
残
り
、
内
需
の
回
復
が
遅
れ
て

い
る
。
ま
た
、
米
国
の
関
税
率
の
引
上
げ

に
よ
っ
て
外
需
も
低
迷
し
て
い
る
。
弱
い

内
外
需
の
も
と
、
工
業
生
産
の
増
勢
も
鈍

化
し
て
い
る
。
し
か
し
、
中
国
景
気
は
政

策
に
よ
る
下
支
え
で
、
失
速
を
回
避
す
る

と
見
込
ま
れ
る
。
景
気
の
下
支
え
が
あ
り
、

失
速
を
回
避
す
る
と
い
う
根
拠
と
し
て
次

の
三
つ
が
挙
げ
ら
れ
よ
う
。

　

第
１
に
、
政
府
が
投
資
抑
制
策
の
手
綱

を
緩
め
た
た
め
、
低
迷
が
続
い
た
イ
ン
フ

ラ
投
資
は
底
入
れ
す
る
見
込
み
で
あ
る
と

い
う
こ
と
だ
。
政
府
の
昨
年
ま
で
の
投
資

抑
制
策
に
よ
っ
て
与
信
と
債
務
の
急
拡
大

に
歯
止
め
が
か
か
っ
た
一
方
、
地
下
鉄
や

空
港
、
高
速
道
路
な
ど
数
多
く
の
イ
ン
フ

ラ
整
備
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
が
中
断
さ
れ
た
。

し
か
し
、
本
年
入
り
後
は
、
地
方
債
の
発

行
枠
が
引
き
上
げ
ら
れ
、
金
融
機
関
の
地

方
債
引
受
け
も
積
極
化
し
た
た
め
、
地
方

政
府
の
資
金
繰
り
は
改
善
し
た
。
さ
ら
に

中
国
政
府
は
今
月
、
調
達
資
金
を
着
実
に

消
化
す
る
よ
う
要
請
し
、
地
方
政
府
は
10

月
末
ま
で
に
調
達
資
金
を
残
さ
ず
プ
ロ
ジ

ェ
ク
ト
に
配
分
す
る
よ
う
義
務
付
け
ら
れ

た
。
こ
の
結
果
、
先
行
き
、
地
方
政
府
に

よ
る
投
資
が
拡
大
す
る
公
算
が
大
き
い
。

　

第
２
に
、
民
間
固
定
資
産
投
資
は
、
政

府
の
ハ
イ
テ
ク
製
造
業
向
け
補
助
金
や
減

税
策
、
中
国
人
民
銀
行
（
人
民
銀
）
の
融

資
拡
大
要
請
な
ど
投
資
を
誘
発
す
る
施
策

に
よ
り
、
早
晩
底
打
ち
す
る
と
予
想
さ
れ

る
こ
と
だ
。
政
府
は
今
春
以
降
、
半
導
体

集
積
回
路
と
ソ
フ
ト
ウ
ェ
ア
産
業
に
対
す

る
企
業
所
得
税
の
減
免
を
打
ち
出
し
た
。

地
方
政
府
も
産
業
補
助
金
を
導
入
し
て
い

る
。
そ
し
て
人
民
銀
が
掲
げ
る
次
の
三
つ

の
政
策
も
民
間
固
定
資
産
投
資
を
支
え
て

い
る
。
一
つ
目
は
、
預
金
準
備
率
の
引
下

げ
な
ど
金
融
緩
和
策
を
講
じ
て
き
た
た
め
、

平
均
貸
出
金
利
は
低
下
し
つ
つ
あ
る
こ
と
、

二
つ
目
は
、
本
年
入
り
後
、
製
造
業
向
け

融
資
を
拡
大
す
る
よ
う
要
請
し
た
こ
と
、

三
つ
目
は
８
月
17
日
、
金
融
機
関
の
高
め

の
貸
付
金
利
に
警
鐘
を
鳴
ら
し
た
う
え
で
、

最
優
遇
貸
出
金
利
（
Ｌ
Ｐ
Ｒ
＝L

oan 
P

rim
e R

ate

）
の
制
度
改
革
を
打
ち
出
し
、

市
場
金
利
を
低
め
に
誘
導
し
よ
う
と
し
て

い
る
こ
と
で
あ
る
。

　

第
３
に
、
自
動
車
販
売
も
持
ち
直
す
公

算
が
大
き
い
と
い
う
こ
と
だ
。
実
際
、
８

月
の
自
動
車
販
売
台
数
は
３
カ
月
連
続
で

年
率
換
算
２
６
０
０
万
台
の
水
準
を
超
え

た
。
７
月
１
日
か
ら
始
ま
っ
た
新
た
な
排

ガ
ス
規
制
に
よ
る
販
売
下
振
れ
は
事
前
に

懸
念
さ
れ
た
ほ
ど
大
き
く
な
く
、
む
し
ろ

景
気
対
策
に
よ
っ
て
地
方
経
済
が
安
定
化

し
つ
つ
あ
る
こ
と
が
自
動
車
需
要
の
回
復

に
結
び
付
い
て
い
る
。

　

米
国
に
よ
る
対
中
関
税
第
４
弾
が
発
動

さ
れ
た
も
の
の
、
中
国
政
府
は
追
加
的
な

財
政
金
融
政
策
を
積
み
増
し
て
乗
り
切
る

構
え
で
あ
る
。
そ
も
そ
も
、
米
国
が
関
税

率
引
上
げ
の
対
象
と
す
る
３
０
０
０
億
㌦

規
模
の
中
国
製
品
の
多
く
は
、
他
国
で
の

代
替
生
産
が
困
難
な
品
目
で
あ
る
た
め
、

発
動
さ
れ
て
も
中
国
経
済
へ
の
深
刻
な
ダ

メ
ー
ジ
に
は
至
ら
な
い
と
み
ら
れ
る
。
米

中
貿
易
摩
擦
が
引
き
続
き
景
気
の
重
石
と

な
る
も
の
の
、
安
定
成
長
を
重
視
す
る
政

府
の
政
策
運
営
の
も
と
、
成
長
率
は
６
％

台
を
キ
ー
プ
す
る
と
予
想
さ
れ
る
。

中国景気は政策による下支えで
失速を回避

新興国経済

日本総合研究所　主任研究員

関 辰一

（注）　自動車販売台数の季調値年率は日本総研作成。
（出所）　中国国家統計局、中国汽車工業協会
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〔図表〕 インフラ投資、民間投資、自動車販売の推移
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