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中央経済工作会議：2020 年の経済運営方針を決定～「安定」と「下支え」をキーワードに 

2019 年 12 月 10 日~12 日、2019 年度の中央経済工作会議が北京で開催され、過去 1 年間の中国経済成長

の状況、政策効果に対する総括・分析をもとに、国内外の経済情勢に対する分析を踏まえて 2020 年におけ

る経済関連政策の方向性を明確にした。 

会議は、国内外のリスクと調整が顕著に増加し、国際情勢がさらに複雑化している状況を強く意識し、国内で

は経済成長の下押し圧力が高まっているとの見方を示した。「十三・五計画」の最終年である 2020 年の経済

運営について、供給側構造改革を主線としたうえで、「貧困撲滅、汚染の防止、重大リスクの防止」といった 3

大課題の解決、「雇用の安定化、金融の安定化、貿易の安定化、外資の安定化、投資の安定化、見通しの

安定化」といった「6 つの安定化」の実現に引き続き取り組む方針を強調した。さらに、新理念の定着化、3 大

課題の解決の推進、民生支援、積極的な財政政策と穏健的な金融政策の継続、質の高い発展の推進、経

済体制改革の深化といった六大主要任務を明らかにした。政策方針の方向性として、社会の安定と景気の下

支えが強調されている。政策方針の方向転換から見れば、中国の経済運営は「穏中求進（経済運営や社会

の安定を維持した上で前進する）」という総基調を堅持しつつも、「安定」を第一（「穏字当頭」）に掲げ、施策

の重点は需要の刺激策よりも、民生の改善と経済成長の安定化に移される傾向が見られる。 

 Ⅰ．昨年の中央経済工作会議との比較 
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（出所）2019 年中央経済工作会議会報（新華社発表）より当行中国調

査室作成 

（注）赤い部分は去年と比べて変化のあった部分である。 

（出所）2018 年中央経済工作会議会報（新華社発表）より当行中国調

査室作成 

 

【図表 1】2020 年向け政策方針の抜粋 比較：2019 年向け政策方針の抜粋 
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経済成長の下押し圧力の高まりを強く意識、「安定」を第一に掲げる 

今回の中央経済工作会議では、国内外情勢の複雑性と変化の加速化を強く意識し、経済成長の下押し圧力

の高まりを特に強調するようになっている。2019 年の経済成長率の推移からみれば、1~3 四半期の GDP 成

長率は 6.4%、6.2%、6.0%と減速が続いており、第 3 四半期の経済成長率は 1992 年以来の最低値となり、年

初に決められた 2019 年の経済成長目標の 6.0%～6.5%の下限に接近している。中央会議ではマクロ環境へ

の判断として、国内に構造的・体制的・循環的な問題が同時に発生し、中国経済が直面する課題の複雑性と

喫緊性が明確に指摘された。2018 年よりも景気減速の深刻さを強く認識している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

国際情勢について、2018 年に続いて国際情勢の複雑性が一層増している。中米貿易摩擦が依然として中国

経済成長の最大の外部不確定要因なっている。2018 年年末ごろに「休戦状態」に入った中米両国であった

が、2019 年になってから解決の目途が立っておらず、両国間は交渉と対戦を何回も繰り返されてきた。中央

経済工作会議開催終了の翌日に、ライトハイザー代表は 15 日に予定されていたスマートフォンや玩具などの

中国製品 1600 億ドル相当に対する新たな関税の発動を見送ることも明らかにしており、トランプ大統領は 9

月に発動した中国製品に対する 15%の追加関税率を半減するとしている。中国側も 13 日、15 日には予定さ

れていた追加関税の発動を見送ると発表しております。ところが、正式な署名が成立するまでに不確定要素

が残ったまま年を越しそうになっている。 

こうした状況下では、2020 年向けの政策動向のもっとも顕著な特徴は「経済成長の安定化」と「景気の下支え」

を強調することである。具体的には以下 4 つの点が挙げられる。 

① 政策主線である供給側改革の具体内容では、従来の「成長の安定化、改革の推進、構造の調整、民生

の改善、リスクの防止」に加え、「安定の確保」を提起している。 

② 「三大課題」の順位を変えて「重大リスクの防止」を「貧困撲滅、汚染の防止」の後に移し、「貧困撲滅、汚

染の防止」の重要度をある程度引き上げている。 

③ 政策方針の中で、「6 つの安定化」を引き続き強調する上に、「安定」を第一に掲げ、「社会政策の下支え

効果の維持」を提起し、安定化と下支えを重点とする施策方針を繰り返して強調。 

④「6 つの重要任務」では、「不均衡・不十分問題の解決」、「貧困撲滅・環境保護・リスク防止」、「民生の改善

と社会保障の強化」という 3 つの安定化と下支えの色合いの強い分野の措置を、「財政・金融政策」、「高品質

発展」、「経済体制改革の深化」という景気対策と構造改革の前に持ち出したことからも、中央政府の「安定を

第一にする」という意識の強さが読み取れる。 

 

（出所）国家統計局より当行中国調査室作成 

 

（出所）国家統計局より当行中国調査室作成 
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【図表 2】四半期ベースの GDP 成長率の推移 【図表 3】三大需要と工業生産の増加率の推移 
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Ⅱ．2020 年経済工作の注目点 

発展理念の四つの「必須」 

中央政府は経済工作の中で以下の重要認識が形成されたと指摘した。即ち、①マクロ政策の実施度合いを

科学的に把握しなければならない、②系統論をもって経済調整方式を最適化し、全局意識を強化し、多重の

目標の間で動態的なバランスを図らなければならない、③改革を通じて発展過程における体制的な障害を取

り除き、発展ポテンシャルを喚起しなければならない、④リスク意識を強化し、システマテックリスクを発生させ

ないようデットラインを守らなければならない。 

中国政府の経済工作理念を理解すれば、重要政策を解読しやすくなり、経済政策の見通しをする際の指針

ともなりうる。この四つの「必須」から、大規模な財政出動や金融緩和を期待し難いこと、「経済の安定的発展」

「構造調整」「リスク防止」の多重目標の間で難しいかじ取りをしながらバランスさせること、経済減速の時期で

も構造調整をして生産性を高めることが重要であること、システマテックリスクの防止が続くこと、が読み取れ

る。 

穏健な金融政策、積極的な財政政策：政策構造の調整と施策効率の向上を強調 

財政政策については、積極的な財政政策の効率性を向上させ、財政支出の構造を調整し、一般性支出を断

固に抑制し、重点分野の保障をしっかりと維持し、末端行政機関の給与、末端行政機関の運営、基本的な民

生を保障するとする。2019年年初に決定された減税・行政コスト削減の量的目標は 2 兆元であったが、9月ま

でに、すでに 1 兆 8,000 億元を達成し、通年の減税・行政コスト削減の金額は 2 兆 3,000 億元になる見通しで

ある。このように、大規模な減税は地方財政収入の減少に繋がり、上海、北京、天津などの地域の財政収入

はほとんど伸びなかった。そのため、2020 年の財政政策については、大規模な減税措置と地方政府特別債

券発行枠の拡大など量的措置を慎重に検討し、財政支出構造の調整や重点分野における効果の強化とい

った効率向上の要求を強調するようになった。2019 年の財政予算では赤字率を 2.8%にしたが、2020 年の赤

字率を国際的な警戒ラインとされる 3%に引き上げるかが注目されている。 

 

 

 

 

 

金融政策については、穏健な金融政策の柔軟性を保ち、合理的かつ充足な流動性を維持し、貸出と社会融

資規模の増加率を経済発展水準に適応させ、社会融資コストを削減することを指示した。さらに、金融分野に

おける供給側構造改革を深化、金融政策の波及ルートを改善、製造業の中長期融資を支援、民営企業と小

型零細企業の資金調達難問題を解決という具体的な指示を出した。2019 年向けの政策方針と比べて、「製

造業の中長期融資を支援」は新たに提起されたことから、製造業の中長期投資に対する支援を強化する傾

向が見られる。 

さらに、以前の財政・金融政策方針に比べ、今回の経済工作会議では財政・金融政策を消費・投資・雇用・

産業・地域政策との協同効果を引き出すことが初めて指摘された。また、相乗効果のある先端製造、民生建

設、インフラ施設などの分野への資金提供を促進、産業と消費の「ダブル・レベルアップ」を促進し、中国の大

きな市場規模という優位性を十分に発揮し、消費の基礎的機能と投資の重要な機能を発揮させることを要求。

以上から見れば、2020 年の財政・金融政策の実施は「量」より「質」に重点を置かれ、財政・金融政策の構造

の調整と効率性の向上が重視されると見られる。 

「戦略的」「ネット型」のインフラ建設を強化 

中央経済工作会議では、国家の長期的な発展のため、「戦略的」、「ネット型」のインフラ建設を強化し、川蔵

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019.1-3 2019.1-6 2019.1-9

財政収入 12.8 10.1 8.6 8.4 4.5 7.4 6.2 6.2 3.4 3.3

財政支出 15.1 10.9 8.2 15.8 6.4 7.7 8.7 15.0 10.7 9.4

貸出伸び率 15.0 14.1 13.6 14.3 13.5 12.7 13.5 13.7 13.0 12.5

Ｍ2伸び率 13.5 14.9 13.0 12.3 12.0 9.3 8.3 8.3 8.4 8.4

財政

金融

指標

【図表 4】財政と金融政策の実績 

（出所）国家統計局、中国人民銀行より当行経済調査室作成 
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（四川～チベット）鉄道などの重大プロジェクト建設を推進し、通信ネットワーク建設を穏やかに推進し、自然

災害防止重大プロジェクトの実施を加速し、市政パイプラインネットワーク、駐車場、コールドチェーンの建設

を強化し、農村の道路と情報施設、水利施設の建設を加速することを明らかにしている。 

経済の安定成長を実現させるには、インフラ建設の強化が不可欠となる。2019 年においてはインフラ投資の

回復が力不足、経済に対する下支え効果が薄い。2009 年の 4 兆元ほどの大型投資はなかろうが、こうした分

野に対する財政支出の傾斜、および金融支援の強化が期待できる。上述分野は長期的な発展を目指すもの

であるため、次期の 5 か年計画の投資重点分野にもなりうる。 

「イノベーション駆動」と「改革開放」が自動車の 2 輪、高質の発展に力をいれる 

経済減速の時期に質の高い発展を強調している。言及された分野は、①農業の供給改善、②先進技術の開

発と応用化、③戦略的新興産業の発展、④減税措置の徹底化、⑤国際競争力を有する製造業の集積、⑥

デジタル経済の発展、⑦先進技術でサービス業のレベルアップを促進、⑧育児産業と養老産業、⑨ヘルスケ

ア、スポーツ産業、⑩観光業、などがある。 

「高質の発展」が 12 月 2 日に開催された中央政治局会議のキーワードの一つでもあり、今後は製造業のほか、

農業とサービス業の高質の発展も視野に入れることを強調した。 

各地域の比較優位性を発揮し、全国経済の高質発展の新エンジンを構築 

中央経済工作会議は地域経済の一体化発展を新たな成長エンジンとして期待している。①北京・天津・河北

一体化発展地域、②長江デルタ一体化発展地域、③広東・香港・マカオのビッグ・ベイ地域を、世界レベルの

イノベーションのプラットフォーム、並びに世界の新たな経済原動力に育成する目標を掲げた。そのほか、雄

安新区の着実な建設、長江経済ベルトの環境保護、黄河流域の生態保護も強調した。 

対外開放は「より大きい範囲、より広い分野、より深い次元」へ進む 

中央経済工作会議では初めて、対外開放の方針を「より大きい範囲、より広い分野、より深い次元」へ進むこ

とを明らかにした。経済下押し圧力が強まっている中、対外開放を通じて外資の力も借りる意図が伺える。具

体的な措置としては、外資投資ネガティブリストの更なる削減、輸出市場の多元化への取り組み、自由貿易試

験区のパイロット機能、海南自由貿易港の建設推進、「一帯一路」サービス体系の健全化が挙げられている。 

経済体制改革の深化 

今回の経済工作会議では、経済体制改革を六大重要任務の最後に位置付けており、国有企業改革、民営

企業発展の支援、土地計画管理方式の改革、金融体制改革の加速などの分野でそれぞれの具体的な対策

を提起し、国有経済の効率化、民営経済の保護、中小企業に対する財政面や金融面のサポートに集中する。

経済減速期において経済体制改革は最重要な課題でないが、こうした体制改革が中途半端になると、経済

活力を縛る要素を取り除くことが困難となり、経済全体の生産性向上による質の高い発展が阻害される。 
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て、利益を有すること及び/又は引受を承諾すること、及び/又は当該証券若しくは関連金融商品を保留若しくは保有することがあります。さらに、当
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