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米中対立の先鋭化による影響が懸念される中国。政府が統制する形で米国の制裁な
どの影響を受けない独自のデジタル経済の成長を目指した動きが加速しています。
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国外上場の中国株式の本土市場回帰が鮮明に

 先鋭化する米中経済対立や米投資規制を背景とし
て、米中のデカップリング（切り離し）が広がってい
ます。中国では、成長の軸足を外需依存型から内需
主導型への移行を目指す「双循環」政策の下で、科
学技術・サプライチェーンの自立に向けた動きやデ
ジタル規制が加速しています。

 2021年7月に中国政府は、企業の情報管理の責任
を明確にし、国境を超えるデータの移動や機密情報
の管理などに関する規制を強化するため、米国など
国外で上場する中国企業への規制を強化する方針
を打ち出しました。さらに9月には、「データ安全法」
を施行し、データにかかわる法整備を進めることで、
今後は政府統制下で利用拡大を促し、競争力の強
化を図っていきます。

 また今後、中国政府は自国の金融市場育成のため、
中国株式の本土市場回帰を積極的に進める方針で
す。2021年5月に米国の証券取引所で上場廃止が
決定した中国の通信大手3社のうち「チャイナ・テレ
コム」が8月に上海証券取引所へ上場し、本土回帰
を果たしました。「チャイナ・モバイル」も近く同市場
に上場する見通しです。上場によって、国策として
推進する「5G（第５世代移動通信システム）」インフ
ラの整備等への投資や国内の有力企業との連携を
強め、データサービス分野で共存・協力関係の構築
を目指していきます。

 中国は、5G基地局＊2が約82万超と世界の7割以
上を占め、5Gに接続する端末数＊2も2億8,000万
超で世界の8割以上を占めるなど、世界最大規模の
5G市場です。海外展開が制限される環境下におい
ても、旺盛な国内需要は継続すると考えられます。

 また、中国のデジタル経済の規模は2020年時点で
約600兆円ですが、政府は2025年には約1,000
兆円規模への成長を目指しています。巨大な国内需
要と本土回帰の流れに下支えされる形で、今後も中
国の5G関連企業の成長が期待されます。

国内需要を取り込み持続的な成長を目指す

（出所） GSMA（携帯通信事業者の業界団体）Intelligence「The Mobile
Economy 2021」を基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

中国は他の主要国と比較し、接続数が多い一方、5G普及率
は同程度であり、成長余地の大きい市場といえます。

国内大循環 国際循環

内需拡大
（重力場の形成＊1）

コア技術の国産化

サプライチェーンの
自立・コントロール化

中国と協力関係にある
国・地域・企業と連携

対外開放に伴い安全
保障を重視

外部からのサプライチェーン断絶に対する強力な抵抗力
と抑止力を構築し、国内産業を自立させる狙い

＊1：内需を拡大しながら、巨大市場の魅力により諸外国の投資・技術を惹きつけること
※上記はイメージ図です。
（出所）「対外経済政策を巡る最近の動向」(経済産業省）

（https://www.meti.go.jp/shingikai/sankoshin/tsusho_boeki/008.
html）を基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

「中国製造2025」重要分野
の7割国産化目標を継続

半導体関連技術に計5兆円
を超える大規模投資

＊2：2021年3月末現在
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