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工業生産

小売売上高

※前年同月比

※毎年時期がずれる春節（旧正月）休暇

の影響をならすため、1～2月分の経済統

計はまとめて公表される
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新興国レポート

中国4月主要経済指標 改善を示す
工業生産が4ヵ月ぶりに前年同月を上回る
 4月の工業生産が、自動車の生産回復等を背景に4ヵ月ぶりに前年同月を上回る。小売売上高（前年
同月比）や固定資産投資（前年同期比）は依然マイナスながら下げ幅を縮小。

 5月22日開幕の全国人民代表大会（全人代、国会に相当）が注目される。追加経済対策の発動が示唆
される場合、景気の本格回復期待から中国株式が上昇ペースを速める可能性も。

（審査確認番号2020 ‒ TB70）
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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）工業生産が4ヵ月ぶりにプラス
• 中国国家統計局が5月15日発表した2020年4月の
主な経済統計によると、工業生産は前年同月比
3.9%増となりました。前年同月を上回るのは
2019年12月以来、4ヵ月ぶりです。工業生産は
2020年1～2月に前年同期比13.5%減まで落ち込み、
統計開始以来で初となるマイナスを記録していまし
た。自動車産業の集積地である武漢の4月8日の都
市封鎖（ロックダウン）解除等を受け、自動車が3
月の前年同月比43％減から4月は同5.1％増に、工
作機械が同21.7％減から同11.4％増となり、全体
を押し上げました。政府の経済対策等を背景に、粗
鋼やセメント等も前年同月を上回りました（図表1、
2）。

（2）小売売上高や固定資産投資は依然マイナス
• 4月の小売売上高は前年同月比7.5％減となりまし
た。依然マイナスながら減少幅は3月より縮小しま
した（図表1、2）。食料品が同18.2％増、日用品
が同8.3％増と好調な半面、レストランの売上が同
31.1％減、宝飾品が同12.1％減と不調でした。

• 1～4月累計のオフィスビル建設等の固定資産投資
は前年同期比10.3％減、また道路や空港等インフ
ラ投資は同11.8％減となりました。中国政府が大
型工事の再開を急いでいることもあり、減少幅は何
れも1～3月累計から縮小しました（図表1）。

（3）5月22日開幕の全人代が注目される
• 新型コロナウイルス感染拡大の影響で延期されてい
た2020年の全人代が5月22日に開幕します。当全
人代で追加経済対策の発動が示唆される場合には、
景気の本格回復への期待が高まり、中国株式（上海
総合指数）の上昇ペースが速まる可能性もあります
（図表3）。新型コロナウイルスの発生源を巡る問
題や、米国が中国通信機器大手に対する米国製品の
禁輸措置を強化したこと等に関し、全人代でどのよ
うな対応方針が示されるかも注目されます。

図表2： 工業生産と小売売上高

図表1：主要経済指標の伸び率

※前年同月比
※固定資産投資とインフラ投資は年初来累計、前年同期比

図表3：中国株式（上海総合指数）動向
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2020年
3月①
（％）

2020年
4月②
（％）

改善幅
②－①

（ポイント）

-1.1 3.9 5.0
自動車 -43.0 5.1 48.1
工作機械 -21.7 11.4 33.1
パソコン 0.0 26.0 26.0
粗鋼 -1.7 0.2 1.9
セメント -18.3 3.8 22.1

-15.8 -7.5 8.3
-16.1 -10.3 5.8

インフラ投資 -19.7 -11.8 7.9

項目

工業生産

小売売上高
固定資産投資
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