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景気回復期待で見直し機運強まる中国株
ポイント①中国製造業PMIは4ヵ月ぶりに50超え

6月30日に中国国家統計局が発表した6月の製
造業PMIは50.2となり、4ヵ月ぶりに好不況の分か
れ目である50を上回りました（右上図）。建設業
とサービス業を対象とする6月の非製造業PMIも
54.7と前月の47.8から大幅に改善し、2021年5
月以来の高水準となるなど、上海市の都市封鎖解
除により、中国経済が4月を底に回復基調を強め
ていることが確認された形です。

内訳をみると、生産やサプライヤー納期、新規受注
がいずれも前月から大きく改善しており（右上図）、
中国の供給網の混乱が最悪期を脱したとみられる
ことは、世界的な物価上昇圧力の緩和にもつなが
ると考えられます。

ポイント②景気回復期待で中国株に見直し機運

こうしたなか、中国の5月のCPI（消費者物価指
数）は前年同月比で2.1％の上昇と低水準にとど
まっており、中国の金融緩和余地は依然大きいとみ
られます。金融機関の貸出姿勢を示すクレジットイ
ンパルスは上昇基調が継続するなど、景気浮揚に
向けて、当局が政策面で後押しする構図が当面続
くと想定されます。

コロナ規制の緩和や中国の政策期待を背景に、6
月に入り中国本土株への海外マネーの流入額は約
730億元（約1.5兆円、6月29日時点）となって
います。足元で中国の代表的な株価指数の一つで
あるCSI300指数は4月安値から6月30日までの
上昇率が18％超となるなど、強気相場入りの目安
となる直近安値からの20%超の上昇が射程圏に
入ってきました（右下図）。景気回復期待が高ま
りつつある中国株への見直し機運が強まっていると
いえそうです。

中国製造業PMI（購買担当者景気指数）と内訳

中国CSI300指数

期間：2015年1月～2022年6月、月次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：2021年1月4日～2022年6月30日、日次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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