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中国景気概況（2021年8月）

2021年8月3日

調査部 研究員 丸山 健太
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景気は緩やかに拡大、PMIは堅調を維持

中国経済は緩やかに拡大している。2021年第2四半期の実質GDPは前年比＋7.9%と、昨年の新型コロナウイルス感染

症による落ち込みの反動もあり、大幅な増加が続いた。もっとも、季節調整後の前期比でみると＋1.3%（年率換算値＋

5.3％）と、感染再拡大への警戒感からサービス消費などの回復が遅れ、コロナ前の勢いを取り戻すには至っていない。

7月のPMIは製造業が50.4、非製造業は53.3と、徐々に低下しつつも、景況感の境目である50を上回って推移している。

（出所） 国家統計局 （出所） 国家統計局

実質GDP（四半期） PMI
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固定資産投資、生産は増加

6月の固定資産投資（年初来累計値）は、前年比＋12.6％と増加が続いた。民間投資（前年比＋15.4％）、不動産投資

（同＋15.0％）、インフラ投資（同＋7.8％）がいずれも増加した。また、6月の工業生産も前年比＋8.3％と増加が続いた。

コロナの影響を除いた2年前比でみると、医薬品やコンピューターなど、高い技術水準を要する業種での増加が目立った。

なお、半導体不足を背景に自動車の生産は減少したが、全体を押し下げるほどの影響はなかった。

（出所） 国家統計局 （出所） 国家統計局

固定資産投資 工業生産
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消費は回復、物価は持ち直し傾向

6月の小売売上高（名目）は前年比＋12.1％と高い伸びが続き、財消費を中心に個人消費は回復している。ただし、コロ

ナ前の2019年6月との比較でみると、宿泊や飲食などのサービス消費の改善ペースは鈍い。足元ではワクチン接種の進

展など明るい材料はあるが、感染再拡大の懸念を払拭するには至らず、サービス消費の回復には時間がかかりそうだ。

6月の消費者物価上昇率は前年比＋1.1％と上昇が続いた。航空券、ガソリン・軽油の上昇が全体を押し上げた。

（出所） 国家統計局 （出所） 国家統計局

消費者物価指数小売売上高（名目）
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6月の輸出は前年比＋32.2%、輸入は同＋36.7%と増加が続いた。貿易黒字は515億ドルと、前年同月（464億ドル）から

拡大した。輸出は、品目別では電子部品や自動車・同部品の寄与が、地域別ではASEAN向けの寄与が、それぞれ大き

かった。また輸入は、価格上昇が目立つ原油、鉄鉱石や、需要が底堅い電子部品が大きく増加した。

貿易収支は、対米国、対EU、対香港などで、前年同月から黒字幅が大きく拡大した。

輸出入とも増加が続く

（出所） 海関総署 （出所） 海関総署

財輸出入 貿易収支
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外貨準備高（左） 人民元対ドル（右）

為替は横ばい、株価は下落

人民元の対ドルレート（7月末値）は1ドル＝6.46元と、横ばいで推移した。米国経済の堅調さを背景にドル高・元安が進ん

だが、中国人民銀行が事実上の政策金利である最優遇貸出金利を据え置いたことで、追加金融緩和への期待が後退し、

元高方向に戻した。6月末時点での外貨準備高は3兆2140億ドルと、3ヶ月ぶりに減少した。

7月の上海総合株価指数は、大手ネット企業や教育産業への規制強化が嫌気され、月末にかけて下落した。

（出所） 中国人民銀行 （出所） 上海証券交易所

上海総合株価指数外貨準備高
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実質GDP成長率の産業別・業種別寄与度

2021年第2四半期の実質GDPは前年比＋7.9％と、大幅な増加が続いた。産業別にみると、第二次産業、第三次産業

とも増加に大きく寄与する中、後者の寄与度の方が大きい（左図）。第三次産業の内訳をみると、コロナ禍で「宿泊・飲食」

といった接触型サービス業が苦戦する一方、オンライン消費が好調だった「卸売・小売」、貨物輸送・宅配需要が強かった

「交通・運輸」、テレワーク対応や巣ごもり需要が追い風となった「情報通信・ソフトウェア」の寄与度が大きかった（右図）。

（出所） 国家統計局 （出所） 国家統計局

第三次産業における業種別の寄与度（前年比、2021年第2四半期）実質GDP成長率の産業別寄与度（前年比）
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中小零細企業の収益環境悪化が、製造業PMI低下の一因に

製造業PMIは50超を維持しつつも、徐々に低下している。規模別にみると、大企業では堅調を維持する一方、中小零細

企業では50を下回り、低下傾向にある（左図）。国家統計局はその要因の一つとして、資源・エネルギーなどの購入価格

の高騰を挙げている。足元で企業の購入価格は出荷価格を上回る速さで上昇し、交易条件は悪化が続いている（右図）。

交易条件の悪化は、とりわけ価格交渉力が弱く、出荷価格への転嫁が難しい中小零細企業の収益環境の悪化を招いて

いるとみられる。これに対して政府は、資金繰り支援のために預金準備率を緩和するなどの対策を実施した。

（出所） 国家統計局 （注）交易条件＝（企業出荷価格指数÷企業購入価格指数）×100

（出所） 国家統計局

企業購入／出荷価格指数と交易条件製造業PMI（企業規模別）
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