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コロナ・ショック下の中国の経済対策
～リーマン・ショック時のような世界経済の牽引役は期待薄～
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（１）中国政府は、新型コロナウイルスの封じ込めに向け、経済活動を全国規模で抑制したと同
時に、経済対策を相次ぎ発表。

（２）今回の経済対策は、中小企業の倒産や雇用の悪化を回避するためのセーフティネットとな
るものが中心。具体的には、企業向け社会保障費の減免や減税、国有銀行による中小企業
向け融資の拡大、企業の利払い延期、雇用調整助成金の支給など（図表１）。これらに
よって、資金繰り難に直面する中小企業を支援（図表２）。

（３）商品券の配布、５Ｇ関連投資の拡大、自動車の購入規制緩和なども散見されるものの、需
要刺激策は総じて限定的。今後外需が大きく下振れかねない現状でも、中国政府はリーマ
ン・ショック時のような銀行融資や公共投資の急拡大に対して慎重姿勢（図表３）。

（４）この背景として、①コロナ封じ込め策の一部撤廃によって内需が回復し始めていること
（図表４）、②過剰債務問題・不良債権問題の深刻化を防ぎたいこと、③生産年齢人口の
減少やサービス化により雇用喪失リスクが低下していること、などが指摘可能。

（５）今後も抑制的な経済対策スタンスを続けると予想されるため、リーマン・ショック時のよ
うに世界経済の回復に大きく貢献することは期待薄。
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（図表１）新型コロナ関連の主要経済対策

社会保障費の減免と減税（1～2月に0.4兆元）

地方債の発行（1～3月に1.6兆元）

雇用調整助成金の支給

国有不動産の賃料減免

商品券の配布

５Ｇ関連投資の拡大

中小企業融資の拡大（主要18行、前年比3割増）

中小企業への優遇金利

企業の利払い期限を延長（これまで0.7兆元）

インターバンク市場での資金供給拡大

政策金利の引き下げ

（資料）中国政府、中国人民銀行を基に日本総研作成
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（図表２）コロナ下の中小企業資金繰りの限界

(資料）朱武祥、劉軍、魏煒「清華、北大聯合調研995家

中小企業、如何穿越3カ月的生死火線」中欧商業

評論（2020年2月）を基に日本総研作成
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（図表３）銀行融資残高（前年比）
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（資料）国家統計局、物流購買連合会


