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新興国レポート
中国経済指標に明るい兆し
3月に入り工業生産や小売売上高等の指標が改善を示す
 中国の2020年1～3月期の実質ＧＤＰ（国内総生産）成長率は前年同期比6.8％減。四半期では初の

マイナス成長。同時に発表された経済指標等の一部には、3月に入り改善を示すものも。
 2カ月ぶりに実施された利下げや新たな経済対策への期待が、経済活動の早期本格化を後押しするも

のと思われる。

（審査確認番号2020 – TB39）

1/2出所）図表1～3はＣＥＩＣ、ブルームバーグデータをもとに
ニッセイアセットマネジメント作成

（1）中国経済が初のマイナス成長
• 中国国家統計局が4月17日発表した2020年1～3月

期の実質GDP成長率は前年同期比マイナス6.8％と
急減速しました。四半期でのマイナスは統計を遡れ
る1992年以降では初めてです（図表1）。中国国内
で新型コロナウイルスの感染が拡大し、1月下旬から
2月に経済活動が全面的に停止した影響が出ているよ
うです。

（2）経済指標の一部に明るい兆しも
• 習近平（シー・ジンピン）国家主席が「基本的に抑

え込んだ」と発言する等、新型コロナウイルスの国
内での感染拡大がピークアウトしたとされる中国で
は、3月に入り経済活動再開の動きが始まっています。
GDPと同時に発表された主要経済指標や、先に発表
された貿易統計でもその動きを確認することが出来
ます。1～3月の工業生産は、スマートフォンやパソ
コン等の立ち直り等を背景に前年同期比8.4%減と、
1～2月の同13.5％減からマイナス幅が縮小していま
す。小売売上高や、工場やオフィスビルの建設等の
固定資産投資、貿易統計（輸出・輸入）にも同様の
傾向が見られます（図表2）。中国経済指標の一部に
明るい兆しも見え始めたようです。

（3）利下げや経済対策期待が回復を後押しか
• 中国人民銀行（中央銀行）は4月20日、事実上の政

策金利である最優遇貸出金利（ローンプライムレー
ト）1年物を4月は3月から0.2％下げ、3.85％にする
と発表しました。下げ幅は前回2月の0.1％より大き
くなりました（図表3）。新型コロナウイルスの感染
拡大に苦しむ中小企業等の利払い負担を軽減する狙
いがあるようです。中国国家発展改革委員会（ＮＤ
ＲＣ）は同日、地方政府の特別債発行枠の拡大や主
要プロジェクトへの支出拡大等、新型コロナウイル
スの影響を緩和するマクロ経済政策を発動する余地
は大きいとの認識を示しました。

• こうした利下げや新たな経済対策期待が、経済活動
の早期本格化を後押しするものと思われます。

図表1： 実質GDP成長率

図表2：主要経済指標の伸び率

※前年同期比（輸出・輸入は米ドルベース）

図表3：ローンプライムレート1年物
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