
アジア・新興国
～中国のゼロコロナ終了が追い風となるか～

　中国経済を巡っては、長期に亘り当局が徹底した検査
と隔離など行動制限を課す『ゼロコロナ戦略』に拘泥し、
コロナ禍の当初こそ早期の封じ込めによる景気回復を果
たす一方、感染拡大の度に行動制限が課され、その後は
景気の足を引っ張る展開が続いた。しかし、ゼロコロナ戦
略の長期化に伴う景気悪化に加え、若年層を中心とする
雇用悪化を受けて不満が蓄積し、昨年11月に抗議運動
が活発化したことから、昨年末に当局は一転してゼロコロ
ナ戦略を終了させた。直後は感染動向の急激な悪化によ
る経済活動の萎縮を招き、昨年10-12月の実質ＧＤＰ成
長率は前年比＋0.4％、前期比年率ではゼロ成長となるな
ど景気は踊り場状態となった。
　しかし、年明け以降の感染動向は落ち着きを取り戻し
ており、経済活動の正常化が進んでいることを反映して
企業マインドは底打ちするなど、コロナ禍による実体経
済への悪影響は一巡していると捉えられる。さらに、３月
の全人代では今年の経済成長率の目標を「5.0％前後」に
引き下げる一方、雇用創出による内需拡大を通じて経済
の安定を目指す方針を強調する姿勢をみせている。経済
成長率のハードルを下げる一方、着実な景気回復を通じ
た経済の安定を重視する意図がうかがえる。中長期的に
みれば人口減少など課題が山積しているものの、短期的
にはゼロコロナの終了により景気の足かせが外れること
で底堅い展開が続くと予想される。

　その他のアジア新興国では、感染一服を受けた行動制
限の解除による経済活動の正常化を受けたペントアップ・
ディマンドの発現に加え、欧米など主要国景気の堅調さ
を追い風に外需も押し上げられた。他方、中国のゼロコロ
ナへの拘泥はサプライチェーンの混乱を通じて景気の足
を引っ張った。さらに、ウクライナ問題に伴う商品高は生
活必需品を中心とするインフレを招き、経済活動の正常
化もインフレ昂進に繋がった。さらに、国際金融市場での
米ドル高を受けた各国の通貨安は輸入インフレ懸念を招
き、各国中銀は物価、及び為替の安定を目的に金融引き
締めを迫られ、物価高と金利高の共存が景気に冷や水を
浴びせる懸念が高まっている。
　中国によるゼロコロナ終了は中国経済への依存度が
相対的に高いアジア新興国の追い風となると期待され
る。他方、欧米など主要国景気の減速懸念が外需の足か
せとなり得る上、中国景気の底入れは商品高を再燃させ
る可能性がある。さらに、欧米による金融引き締め長期化
観測はアジア新興国にとり通貨安圧力となる上、商品高
も重なりインフレが長期化する可能性も考えられる。ま
た、穀物やエネルギー資源などを輸入に依存する国々に
とっては対外収支の悪化要因となることも予想され、そ
のことを理由に資金流出懸念が強まることも考えられ
る。外需の不透明感に加え、内需には物価高と金利高の
共存が足かせとなり得ることにも要注意である。

中国はゼロコロナ終了で経済の安定を重視へ アジア新興国は中国景気の恩恵を受けるか
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資料1 中国の財新製造業・サービス業PMIの推移

（出所）S&Pグローバルより第一生命経済研究所作成
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資料2 ASEAN製造業PMI及びインド総合PMIの推移

（出所）S&Pグローバルより第一生命経済研究所作成
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