
当資料は、投資環境に関する参考情報の提供を⽬的として野村アセットマネジメントが作成したご参考資料です。投資勧誘を⽬的とした資料では
ありません。当資料は市場全般の推奨や証券市場等の動向の上昇または下落を⽰唆するものではありません。当資料は信頼できると考えられる情
報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するものではありません。当資料に⽰された意⾒等は、当資料作成⽇現在の当社
の⾒解であり、事前の連絡なしに変更される事があります。なお、当資料中のいかなる内容も将来の投資収益を⽰唆ないし保証するものではありま
せん。投資に関する決定は、お客様ご⾃⾝でご判断なさるようお願いいたします。投資信託のお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しします投資
信託説明書（交付⽬論⾒書）の内容を必ずご確認のうえ、ご⾃⾝でご判断ください。 1

ご参考資料ご参考資料 |

サービス主導の回復を見せる中国景気

期間：2019年4月～2023年4月、月次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

2023年5月17日

重要
イベント

中国の主な経済指標

上海/深センCSI300株式指数

5月31⽇ 中国製造業/非製造業PMI
（購買担当者景気指数、5月）

ポイント① 個人消費の伸びが大幅に加速

16⽇に4月の中国の主な経済指標が発表されまし
た。鉱工業生産指数は前年同月比5.6%増、小
売売上高は同18.4%増と前月から伸びが加速し
ました。一方、固定資産投資は同4.7%増、不動
産開発投資は同6.2%減と前月から悪化し、まちま
ちの結果となりました。昨年の上海のロックダウン
（都市封鎖）の反動や、ゼロコロナ政策解除後の
外出増加を受け、外食や衣類などへの消費が大きく
回復しました。また、⾃動車製造を中心に生産活
動も改善したものの、経済再開後は外食や旅行と
いったコト消費への需要が強く、勢いは限られました。

ポイント② 時間を要する不動産市況の回復

他方、不動産開発投資は、不動産企業の過剰債
務の是正を⽬的とした規制強化の影響で減少が続
きました。中国では完成前に新築住宅を売り出す
予約販売が一般的ですが、規制強化により不動産
企業の資金繰りが悪化し、新築マンション工事の中
断が相次いだことから住宅購入を⾒送る消費者が
増加しました。中国政府による国有企業への資金
繰り支援を背景に不動産市況は底打ちの兆しが⾒
えますが、民間企業の工事再開が遅れており、抜本
的な回復には時間を要しそうです。

ポイント③ 今後の中国政府の動向に注目

各経済指標は、市場が予想していたほどの強い内
容ではなく、16⽇の中国株は軟調に推移しました。
もっとも、2023年は未だ4ヵ月を過ぎた段階であり、
景気回復の勢いが鈍化した場合でも中国政府によ
る景気刺激策が期待されるため、今後の経済情勢
や政策動向に注⽬です。

期間：2019年4月1⽇～2023年5月16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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