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景況感指数からみた米国と中国
ポイント①中国の景況感は4月を底に改善

5月31⽇に中国では5月の製造業PMIが発表され、
4月を底に中国景気が改善に向かっていることが確
認されました。5月の同PMIは49.6と4月の47.4か
ら上昇し、市場予想（49.0）を上回る内容となっ
たほか、非製造業PMIも47.8と4月の41.9から大
きく上昇しました。

製造業PMIの内訳をみると、「サプライヤー納期」や
「生産」、「新規受注」などが大きく改善しており、ゼ
ロコロナ政策により落ち込んでいた中国の経済活動
が正常化に向けて動き出しつつあることが確認され
ました（右上図）。好不況の分かれ⽬である50を
依然下回った状態ではありますが、6月に入り、上
海市が都市封鎖を解除するなど、中国経済は回
復基調に回帰する可能性が高く、それに伴い供給
網の混乱も徐々に解消に向かうと考えられます。

ポイント②米国の景況感は高水準を維持

米国でも景況感が底堅さを保っています。6月1⽇
に発表された、5月のISM（米サプライマネジメント
協会）製造業景況感指数は56.1と4月の55.4
から上昇したほか、市場予想（54.5）も上回りま
した。同指数の内訳をみると、「入荷遅延」が低下
し、「生産」が上昇するなど、供給網の混乱問題に
起因する過度なインフレ懸念が和らぐ兆しがみえま
した。また、「新規受注」も上昇しており、急ピッチな
利上げが行なわれている環境下でも経済が良好な
状態にあることが⽰された形です（右下図）。

厳格なゼロコロナ政策を実施している中国と、利上
げを加速している米国に対する景気不安が市場の
波乱要因となってきました。ただ、今回の両国の景
況感指数は、こうした過度な不安を和らげる内容
だったといえそうです。

中国製造業PMI（購買担当者景気指数）と内訳

ISM製造業景況感指数と内訳

期間：2015年1月～2022年5月、月次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：2015年1月～2022年5月、月次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

20

25

30

35

40

45

50

55

15/1 16/1 17/1 18/1 19/1 20/1 21/1 22/1

製造業PMI サプライヤー納期
生産 新規受注

（年/月）

（好不況の分かれ⽬=50）

20

30

40

50

60

70

80

15/1 16/1 17/1 18/1 19/1 20/1 21/1 22/1

ISM製造業 入荷遅延
生産 新規受注

（年/月）

（好不況の分かれ⽬=50）


	スライド番号 1

