
 

- 1 - 

 

～マクロ経済関連～ 

 

2022 年実質 GDP 成長率は＋3.0％で着地 
― 消費活動の正常化が待たれる ― 

 

＜要 旨＞ 

 2022 年 10～12 月期の実質 GDP 成長率は前年同期比＋2.9％と、国内での感染拡大や世界的な財需要

の一服等を背景に減速した。通年の実質 GDP 成長率は、前年比＋3.0％で着地 

 12 月の経済指標は生産活動では減速がみられるも、小売・投資は持ち直し。ただし、小売の持ち直

しは、感染増による医薬品や駆け込み需要を反映した自動車がけん引しており、一時的な側面も 

 足元の感染状況が収束すれば、消費活動は持ち直しへ。ただし、雇用・所得環境は悪化しており、個

人消費の正常化には時間を要する見込み 
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１． 年間を通じてコロナ・不動産が景気を下押し 

 2022 年 10～12 月期は前年同期比＋2.9％と減速 

2022 年の実質 GDP成長率は前年比＋3.0％と昨春の全人代で掲げた成長率目標「＋5.5％前後」を大幅

に下回る結果となった。新型コロナウイルスに伴う消費活動の停滞や不動産市場の低迷が年間を通じて

景気を下押しした格好だ。 

2022 年 10～12 月期については、前年同期比＋2.9％と前期（7～9月期：同＋3.9％）より減速した（図

表 1）。11 月の新型コロナウイルス対策改善の 20か条措置1や 12月の同 10か条措置2といった防疫措置

の緩和を背景に新規感染者数が急増し、一時的とはいえ経済活動へ打撃を与えた。しかし、12 月単月の

経済指標は、生産活動こそ前月より減速したが、感染状況に反して小売売上高や固定資産投資において

持ち直しがみられた。 

 小売売上高は改善ながら一時的な要因も 

12 月の生産活動は、長引く内需の低迷や感染拡大により労働者の移動が物理的に困難になったことな

どをうけて、工業付加価値生産額は前年同月比＋1.3％と前月（同＋2.2％）より低下した。政府による

販売促進策を背景に、堅調に推移していた自動車の生産も 11 月より鈍化し、12 月には前年割れ（同▲

5.9％）となった。10～12 月期では前年同期比＋2.8％と前期（同＋4.8％）より減速も、上海で感染拡大

のあった 4～6月期（同＋0.6％）のような大幅な落ち込みは回避した。 

一方、小売売上高や固定資産投資には持ち直しがみられた。小売売上高は 10～12 月期では前年同期比

▲2.7％とマイナス圏に沈んだが、12月には前年同月比▲1.8％と減少幅は改善した。もちろん、人々の

外出状況を示す道路混雑状況指数（図表2）や地下鉄の乗客数は12月下旬を底に大きく落ち込んでおり、

10～12 月期の飲食サービス消費は前年同期比▲10.3％（7～9月：同＋1.5％）と、4～6月期（同▲15.6％）

と同様に二桁での落ち込みとなった。しかし、12月の財（モノ）消費については、前年同月比▲0.1％と 

図表 1 実質 GDP 成長率 図表 2 道路混雑指数 

  

 

（注）2022 年 10～12 月期の寄与度は執筆時点で未公表 

（資料）中国国家統計局、CEIC 

（注）100 都市平均、7日間移動平均、1月 15 日時点 

（資料）wind 

 

                             
1 詳細は、「みずほ中国ビジネス・エクスプレス（経済編 128 号）」（2022 年 11 月 23 日）参照 

2 詳細は、「みずほ中国ビジネス・エクスプレス（経済編 129 号）」（2022 年 12 月 23 日）参照 
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前月（同▲5.6％）より急速な持ち直しがみられた（図表 3）。もっとも、一定規模以上の企業を対象と

した小売統計からは、感染拡大による医薬品や、購入支援策の期限切れを意識した自動車の駆け込み需

要3が下支え役を果たしたと読み取れる（図表 4）。そのため、足元の持ち直しには一時的な要因が強い

といえ、12 月をもって消費活動が底打ちしたとみるには早計と考える。 

 また、投資活動も 10～12 月期では前年同期比＋3.0％とプラス成長を維持し、12月単月では前年同月

比＋3.1％と改善した（11 月：同＋0.8％）（図表 5）。ただし、低迷する不動産投資を、インフラ投資と

製造業投資で補う構図に変化は見られない。10～12 月期の不動産開発投資は前年同期比▲16.4％と、比 

図表 3 小売売上高 図表 4 一定規模以上小売売上高 

 
 

（資料）中国国家統計局、CEIC （資料）中国国家統計局、CEIC 

 

図表 5 固定資産投資 図表 6 新築住宅価格指数（前月比） 

 
 

（注）公表済累計伸び率より単月実績を試算 

（資料）中国国家統計局、CEIC 

（資料）中国国家統計局、CEIC 

                             
3 中国自動車流通協会「2022 年 12 月份全国乘用车市场分析」 
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較的堅調な製造業投資や政策支援を受けるインフラ投資の伸び（10～12 月期は、それぞれ同＋6.8％、

同＋12.3％4）を相殺している。図表 5 では 12 月単月の不動産開発投資に改善みられるものの、前年要

因を考慮すれば底入れとは言い難い。事実、12月までの不動産販売面積は累計前年同月比▲24.3％（11

月：同▲23.3％）と減少傾向が続いており、不動産価格（前月比）も▲0.23％と 16 カ月連続でマイナス

を記録している（図表 6）。 

 輸出入（財、名目ドル）については、10～12 月期はそれぞれ前年同期比▲6.5％（前期：同＋10.3％）、

同▲6.5％（前期：同＋0.7％）とコロナ禍以降の拡大基調より転換を迎えている（図表 7）。世界的な財

需要の一服に加え、感染拡大による生産・物流の停滞が減少要因となった。 

 

２． 感染収束と消費活動の正常化にはラグ 

 消費活動の正常化は 2023 年後半か 

前述の通り足元の景気停滞は感染拡大によるところが大きく、なかでも 2022 年 10～12 月期において

前年割れを記録した小売（消費活動）への下押し圧力は大きい。そのため、景気の先行きは低迷する個

人消費の持ち直しがポイントとなろう。具体的には、①感染収束のタイミング、②収束後の消費活動の

回復ペースに分けて考える必要がある。 

まず、①については、国内外の専門家の意見には幅があるものの、中国疾病予防コントロールセンタ

ーによれば、3月中旬まで 3つの感染の波が発生するとしている5。ワシントン大学保健指標評価研究所

（IHME）は、ホームページ上で、新規感染者数のピークを 3 月中旬とするシミュレーションを公開して

おり6、春先以降が一つの目安となっている。 

②については、感染が収束し行動面での制約が外れた後は、一定程度まで消費活動は回復するとみる 

図表 7 財輸出入（米ドル建） 図表 8 都市部調査失業率 

 
 

（注）1、2月は平均値 

（資料）中国海関総署、CEIC 

（資料）中国国家統計局、CEIC 

                             
4 インフラ投資は交通運輸・倉庫、環境、公共等の合計 

5 中国新聞網「吴尊友：今冬中国疫情面临“一峰三波”」（2022 年 12 月 17 日） 

6 2023 年 1 月 16 日時点。複数のシミュレーションのうち、追加の防疫措置を取らない場合 
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が、正常化には時間を要すると考えられる。長引くコロナ禍で雇用・所得環境が悪化しており、消費の

本格回復への足かせになると考えられるからだ。足元の都市部調査失業率は、5.5％と全人代で定めた目

標をクリアするも、若年層の失業率はコロナ発生前と比較して高い水準にある（図表 8）。名目可処分所

得の伸びも前年比＋5.0％と、コロナ禍前である 2019 年（同＋8.9％）を大きく下回る。①、②を踏まえ

れば、消費活動の正常化は、早くとも 2023 年後半以降になるのではないかと考える。 

 足元では想定を上回る回復ペース。一方、変異株というリスクシナリオも 

一方、足元で確認される高頻度データでは 1 月に入り急速なリバウンドがみられる。例えば、前述の

地下鉄乗客数では、確認できる 23 都市のほとんどで昨年 12 月下旬に底入れがみられ（図表 9）、昨年

12 月 20 日時点で平時の約 4割まで落ち込んだ乗客数は、1月 15 日時点で 8 割を超えた7。春節休暇に伴

う国内の移動も、中国交通運輸部は前年比 99.5％増の約 21億人と予想している。また、12月の製造業・

非製造業 PMI（購買担当者景気指数）の先行き期待はそれぞれ 52.6、57.9 と、ともに 11 月（製造業：

48.9、非製造業：54.1）より改善しており（図表 10）、想定以上に景気回復のペースが早まる可能性も

出てきている。他方、新たな変異株等の発生により、今年前半のタイミングで再び大規模な感染の波が

押し寄せてくる可能性がないとは言い切れない。あくまでリスクシナリオの位置付けであるが、こうし

た想定外にも留意が必要であろう。 
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図表 9 地下鉄乗客数が最も少ない日 図表 10 製造業・非製造業 PMI 

  
（注）2022 年 12 月 10 日～2023 年 1 月 15 日の間で最も 

乗客数が少ない日、7日間移動平均 

（資料）wind 

（資料）中国国家統計局、CEIC 

                             
7 感染状況が比較的落ち着いていた 2022 年 7 月 1 日時点との対比。23都市における比率の単純平均 
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