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中国の景況感大幅改善は日本株の支えに
ポイント①中国の景況感は大幅に改善

中国国家統計局が1月31日に発表した1月の中
国製造業PMIは50.1となり、4ヵ月ぶりに好不況の
分かれ目となる50を上回りました（右上図）。内
訳をみると新規受注が50.9と昨年12月から7.0ポ
イント改善したほか、生産が49.8と同5.2ポイント
上昇するなど、中国製造業の企業活動が再開しつ
つあることを示す内容となりました。

また、サービス業の景況感を表す非製造業PMIも
54.4と、昨年12月から12.8ポイント上昇しました
（同図）。昨年末に中国都市部で広がった新型コ
ロナウイルスの感染を乗り越え、中国の経済活動が
正常化に向かっていることが、今回の統計で確認で
きたといえます。

ポイント②中国景気の回復が日本企業の支えに

22年の中国の実質GDP（国内総生産）成長率
は、ゼロコロナ政策の影響などもあり、前年比3.0％
増（21年は8.4％増）と急減速しました。ただ、
IMF（国際通貨基金）の最新見通しによると、
23年の中国の実質GDP成長率は、同5.2％増と
大幅な回復が見込まれています。

中国の経済活動再開は、様々な国に恩恵をもたら
しそうです。各国の貿易総額に占める中国向け比
率をみると、オーストラリアやブラジル、韓国、日本が
高く、中国向け需要の持ち直しがこれらの国々に
とってプラスに働きそうです（右下図）。とりわけ、日
本企業は自動車や機械、電子部品、素材など幅
広い分野で中国景気の回復のプラス効果を享受す
るとみられます。23年は米欧景気の減速リスクが大
きいなか、中国景気の回復が、貿易面で中国との
結びつきが強い日本企業の業績を支える構図とな
りそうです。

各国の貿易総額に占める中国向け比率（2021年）

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

中国の製造業・非製造業PMI（購買担当者景気指数）

期間：2018年1月～2023年1月、月次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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