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  発表日：2022年３月７日（月） 

2022年全人代開幕､中国政府はなによりも「経済の安定」を重視 

 ～財政･金融政策の｢強化｣による景気下支えに期待も､その背後でリスクが膨張する可能性も～ 

第一生命経済研究所 経済調査部 

主席エコノミスト 西濵 徹（℡：03-5221-4522） 

（要旨） 

 一昨年来の中国経済は新型コロナウイルスの影響に晒される一方､早期に景気回復を遂げた｡しかし､昨年

の経済成長率は 10年ぶりの高水準となるも実力ベースは力強さに乏しく､景気は踊り場状態が続いた｡今

年は秋の共産党大会を前に｢経済の安定｣が重視されるなか､｢前哨戦｣である北京冬季オリパラも｢不完全

燃焼｣に終わることも影響して､今後は景気回復に向けた取り組みが不可欠になっているとみられる｡ 

 5日に開幕した全人代では､今年の経済成長率目標は｢5.5％前後｣と引き下げられたが､財政及び金融政策

を共に強化させる考えを示した｡過去数年同様に雇用も重視されるとともに､国際商品市況の上昇による物

価高が懸念されるなかで物価安定も重点化する姿勢も示された｡なお､全体的な政策運営については従来

の｢習近平路線｣を改めて強調する内容が列記されており､共産党大会前という｢政治の季節｣が近付くタイミ

ングの割には全体的に慎重な見方が示されるなど､目新しさに欠けるものであったと捉えることが出来る｡ 

 成長率目標は低めに設定されたが､足下の景気動向を勘案すればそのハードルは極めて高い｡政府が目

標実現に拘泥すれば､景気回復が進む一方でインフレや金融市場のバブル化など副作用を生むリスクがあ

る｡また､ウクライナ問題を機に世界的なデカップリングが広がるなど世界経済を取り巻く状況の変化も懸念

される｡習近平指導部の 3期目入りは新たな転換点で船出を迎えるなど､困難なかじ取りも予想される｡ 

 

一昨年の中国経済は、新型コロナウイルス（SARS-CoV-2）の感染拡大が直撃して深刻な景気減速に見

舞われたものの、いち早く感染収束が進んで経済活動の正常化を図るとともに、財政及び金融政策に拠

る景気下支えに加え、欧米など主要国を中

心とする世界経済の回復の動きも重なり早

期に景気回復を実現した。他方、昨年は前

年に大きく下振れした反動も重なり、経済

成長率は＋8.1％と 10 年ぶりの高水準とな

るなど一見すれば景気は力強く拡大したも

のの、統計上のゲタを勘案すれば『実力』

ベースでは＋２％弱に留まると試算される

など極めて厳しい状況に直面した（注１）。

事実、昨年の中国経済を巡っては、前年の

新型コロナ禍からの回復が進む一方、その

                                                   

注１ １月 17日付レポート「中国の 2021年の経済成長率は＋8.1％と 10年ぶりの水準に」 

  （https://www.dlri.co.jp/report/macro/179260.html） 

図 1 財新製造業･サービス業 PMIの推移 

 

（出所）IHS Markitより第一生命経済研究所作成 

https://www.dlri.co.jp/report/macro/179260.html


 

 2 / 4 
 

 

 

Asia Trends ／ マクロ経済分析レポート 

 

背後では景気回復の『Ｋ字』化や金融の不均衡によるリスクが意識されたことで当局は政策転換を図っ

たものの、様々な『政策の失敗』も重なり景気は踊り場状態で推移する展開が続いた。よって、昨年末

に開催された今年のマクロ経済運営の方針について討議する中央経済工作会議においては、なによりも

『経済の安定』を重視する姿勢が共有されたほか、その実現に向けて政策対応を強化するとの認識が示

された（注２）。こうした背景には、今秋に５年に一度の共産党大会（中国共産党第 20回全国代表大会）

の開催が控えるなど『政治の季節』が近付いている上、同大会では習近平指導部が異例の３期目入りを

目指しており、その円滑な実現のためには経済の安定が必要になっていると考えられる。ただし、共産

党大会の成功の『前哨戦』となることが期待された先月の北京冬季五輪及び現在開催中のパラ五輪につ

いては、当局が堅持する『ゼロ・コロナ』戦略も影響して期待された経済効果の発現には繋がらない上、

企業マインドは弱含む展開が続くなど景気を取り巻く状況は厳しさを増している（注３）。さらに、北京

冬季五輪後に発生したロシアによるウクライナ侵攻に関連して、４日に開幕したパラ五輪にはロシア及

び協力国のベラルーシ選手の参加が除外されるなど、習近平指導部としては国威発揚の舞台装置に冷や

水を掛けられた格好である。その意味では、習近平指導部が円滑な形で権力維持を図るためには、不完

全な形での開催を迫られたパラ五輪を無事閉幕させるとともに、その後は一転して景気回復に向けた政

策の取り組みが不可欠になっていると捉えられる。 

よって、今年度予算や国内外の経済及び政治に関する運営方針を討議する全人代（第 13 期全国人民

代表大会第５回全体会議）の行方に注目が集まるなか、同会議は５日に開幕するとともに、初日に昨年

の総括と今年の目標を示した「政府活動報告」が公表された。全人代においては例年経済成長率目標が

示されるものの、一昨年は新型コロナ禍を理由に目標の提示を断念するなど異例の内容となったものの

（注４）、昨年は２年ぶりに目標が示される一方で『控え目』な数字が示されるなど、それまでの成長率

至上主義からの脱却が進む可能性もうかがわれた（注５）。なお、上述のように昨年の経済成長率は目標

を大きく上回る一方、景気は踊り場状態が続くなど実態との乖離が進んでいる上、今年の経済成長率に

ついては統計上のゲタが＋1.9pt とプラス幅が縮小することを勘案すれば、高い成長率の実現のハード

ルは高まっている。こうしたなか、昨年末に中央経済工作会議を前に政府内においても今年の成長目標

を低めに設定すべきとの提言が行われるなど、そうしたことが既定路線化していたなか、「政府活動報

告」では今年の経済成長率目標は「5.5％前後（昨年は６％前後）」に引き下げられた。なお、一昨年及

び昨年は雇用政策が重視されたなか、今年も都市部の新規雇用を「1100 万人以上（昨年と同じ）」とし

つつ、都市部の調査失業率を「5.5％以下（昨年は 5.5％程度）」に抑えるなど引き続き雇用を重視する

姿勢が維持された。他方、昨年来の世界経済の回復を追い風とする国際商品市況の上昇に伴い企業部門

                                                   

注２ 2021年 12月 14日付レポート「中央経済工作会議、2022年の中国政府は「経済の安定」を重視へ」 

  （https://www.dlri.co.jp/report/macro/176098.html） 

注３ ３月１日付レポート「中国企業マインドは予想外の底堅さも、雇用を巡る状況に不透明感」 

  （https://www.dlri.co.jp/report/macro/182956.html） 

注４ 2020年５月 22日付レポート「中国・全人代開幕、2020年は成長率目標示せず、雇用重視が鮮明に」 

  （https://www.dlri.co.jp/pdf/macro/2020/nishi200522chiha.pdf） 

注５ 2021年３月５日付レポート「中国 2021年全人代、成長率目標（６％以上）は数値より質向上の証か」 

  （https://www.dlri.co.jp/files/macro/152355.pdf） 

https://www.dlri.co.jp/report/macro/176098.html
https://www.dlri.co.jp/report/macro/182956.html
https://www.dlri.co.jp/pdf/macro/2020/nishi200522chiha.pdf
https://www.dlri.co.jp/files/macro/152355.pdf
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を中心にインフレ圧力に直面する動きがみられるほか、足下ではウクライナ問題を受けて一段と状況が

厳しくなる動きがみられるものの、物価動向については「３％前後（昨年と同じ）」に抑えるなど、雇用

創出を図る一方で物価抑制に注力する姿勢をみせた。その上で、政策運営の方向感を巡っては「共産党

大会を控えるなど党及び国家にとって重要な１年であり、国内外の情勢を巡ってはリスクや課題が著し

く拡大するなかでこれらを乗り越える必要があるなか、政策運営は安定を最優先しつつ安定の中で前進

を求める」とした上で、「成長の安定と構造調整、改革の推進を統一的に進めつつ、『共同富裕』を着実

に推進する」との考えを示した。こうした政策目標の実現に向けて、財政政策は「積極的な財政政策の

精度と持続可能性を重視してより効果的なものにすべき」とした上で、金融政策も「緩和的な金融政策

は柔軟であるべきであり、適度な流動性を維持すべき」とし、双方で景気下支えに向けた度合いを強め

る姿勢が示された。具体的には、財政政策面では財政赤字を「ＧＤＰ比▲2.8％前後（昨年は同▲3.2％

前後）」とやや縮小させるものの、総額 2.5億元規模の増値税（付加価値税）の一時的免除や控除により

中小・零細企業の振興や消費喚起を図るほか、地方政府による特別債の発行枠も 3.65 億元と昨年と同

額とするなど投資の進捗・拡充を通じて景気下支えを図るとしている。一方の金融政策面では、中銀（中

国人民銀行）による追加利下げに含みを持たせるとともに、中小・零細企業を中心とする資金繰り支援

に加え、人民元相場の安定に注力する考えを示している。具体的には、貸付拡大を通じてマネーサプラ

イや社会融資総量は「名目成長率並に一致させる」ほか、マクロレバレッジレシオも「基本的に安定を

維持」させ、人民元相場も「合理的にバランスの取れた水準に維持する」との考えが維持された。また、

雇用政策についてはここ数年と同様に就業及び企業の支援強化を図るととともに、就業形態の変化に合

わせた社会保障制度の充実を図るなど、雇用創出の数を追うのみならず新型コロナ禍を経た社会情勢の

変化に対応する考えをみせた格好である。その意味では、今年は過去数年に比べて経済の安定を重視す

る度合いが一段と高まっていると判断することが出来る。 

また、昨年は性急な環境対策や豪州に対する『嫌がらせ』をきっかけとする石炭の需給ひっ迫を受け

た電力不足が経済活動の足かせとなったことから、エネルギー安全保障の確保に向けて「石油・ガス、

鉱物資源などの生産能力を高める」ことが示された。他方、足下ではウクライナ問題の激化を機に国際

商品市況が一段と上振れしていることを受けて、食料安全保障に向けて「1.2 億ヘクタールの農地確保

を厳守すべく、新たに生産性の高い農地を 667万ヘクタール分創出する」として、「物価水準の基本的安

定を維持する」との考えを示した。また、環境政策面では「温室効果ガスの排出量のピークアウトを実

現し、カーボンニュートラル実現への取り組みを推進する」との従来姿勢も維持するなど、引き続き難

しい対応が迫られそうである。なお、これら以外の政策運営では、昨年同様にデジタル化の推進などを

通じて企業活動の支援を図り、その推進に向けた様々なコスト削減に取り組むとともに、企業統治の改

善に向けたルール作り及び強化などの取り組みを進める考えが改めて示された。さらに、内需拡大を目

的に所得分配制度の拡充を通じて消費拡大を図るとともに、新エネルギー車の支援継続に加え、インフ

ラ投資の前倒しを図るべく 6,400億元規模が投資資金に充当されるとしている。また、都市化の推進を

図る一方で「土地や住宅の価格安定を図り、住宅を投機の対象にすべきではない」との考えを改めて強

調するとともに、新たな発展モデルの構築に向けて購入と賃貸の双方の市場を拡充させる考えをみせて

いる。他方、人口減少局面が間近に迫るなど中長期的な懸念要因となるなか、教育コストの低下などを
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通じて昨年導入された『三人っ子政策』を推進する考えも示されているものの、近年の中国国内におけ

るマインド変化を勘案すれば、そうした対応によって事態打開が図られるかは不透明と判断出来る。対

外開放路線については、外資の積極的活用を図る方針を堅持するとともに、ＲＣＥＰ（東アジア地域包

括的経済連携協）の活用などを通じて、より多くの国・地域とのハイレベルな自由貿易協定の締結を推

進するとしており、昨年申請したＣＰＴＰＰ（包括的及び先進的な環太平洋パートナーシップ）の議論

も積極化させると見込まれる。なお、ここ数年の欧米諸国との関係を巡る『火種』となっている香港及

び台湾問題については、香港について「『一国二制度』を貫徹し、愛国者による香港及びマカオの統治を

徹底する」ほか、台湾についても「『九二共識』を堅持し、独立運動や外部勢力の干渉に断固反対する」

など従来の姿勢が改めて強調された。その意味では、幅広い分野では共産党大会を前に従来の考えかた

を改めて国内外に喧伝する対応が採られるなど、中国は『習近平路線』を前進する考えを示したものと

捉えることが出来る。 

他方、昨年の全人代で討議された十四五（第 14次５ヶ年計画）では、対象期間内の経済成長率を平均

で「6.5％以上」とする比較的高い目標が掲げられたものの、昨年が大きく上振れしたことも影響して今

年の目標が低めに設定された可能性は考えられる。ただし、上述のように昨年の景気は踊り場状態が続

いてきたことに加え、ウクライナ問題の激化など不透明要因が高まるなかでは、全人代で示された

「5.5％前後」という成長率目標のハードルは決して低くないのが実情である。よって、仮に中国当局が

その実現に拘泥する政策対応を進めれば、短期的にみれば景気回復が意識される一方、インフレや金融

市場におけるバブルの顕在化といった『副作用』を生むリスクに注意が必要である。他方、足下ではウ

クライナ問題の激化を受けて国際商品市況は上振れするなど実体経済に悪影響を与える動きが顕在化

している上、中長期的には世界経済とロシアとの分断が進む可能性も懸念される。なお、ロシアによる

ウクライナ侵攻を巡っては、香港や台湾などの問題に関連して中国当局はロシア政府の主張を絶対に認

めることが出来ない一方、ロシアと欧米諸国との対立激化の動きは、ここ数年の米中対立が中国経済の

足かせとなるなかで『敵の敵は味方』という論理が米ロ接近を招く可能性も考えられる（注６）。上述の

ように、中国政府は財政及び金融政策の総動員を通じた経済の安定を重視する姿勢をみせており、短期

的にみれば様々な手段を講じることで中国経済の安定を維持する取り組みが図られると見込まれる。他

方、中長期的な中国経済は人口減少局面入りによる構造転換が避けられない上、デカップリングにより

世界経済の成長を取り込む従来の成長モデルの享受が難しくなる可能性も予想される。その意味では、

習近平指導部の３期目は中国経済にとっての新たな転換点に直面するなかで船出を迎えるなど、かじ取

りはこれまで以上に難しさを増すことが考えられる。 

以 上 

                                                   

注６ ２月 28日付レポート「「ＳＷＩＦＴ排除」で一気に状況が怪しさを増すロシア」 

  （https://www.dlri.co.jp/report/macro/182916.html） 

https://www.dlri.co.jp/report/macro/182916.html

