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サプライチェーンの混乱は最悪期を脱したか？

ポイント① 中国の製造業PMIが改善

世界的なサプライチェーン（供給網）の混乱に改
善の兆しが出てきました。11月30⽇発表の11月
の中国製造業PMI（購買担当者景気指数）は
8ヵ月ぶりに上昇し、好不況の分かれ⽬となる50を
3ヵ月ぶりに回復しました。内訳をみると「生産」が大
きく回復しており、「サプライヤー納期」なども改善が
確認されました（右上図）。中国では電力不足の
問題により米アップルや米テスラ、⽇本の⾃動車関
連企業が生産調整を余儀なくされてきました。ただ、
同問題を重くみた中国当局が電力供給の回復に
向けて動き出したことで、中国発のサプライチェーン
の混乱は収束に向かいつつあるようにみえます。

ポイント② 日米の自動車関連の生産も回復

サプライチェーンの混乱が最悪期を脱しつつある兆
候は中国だけではなく、⽇米の⾃動車関連の生産
からも確認できます。10月の米鉱工業生産指数は
「⾃動車・同部品」が大きく上昇、⽇本の10月の
同指数をみても「⾃動車工業」が前月比15.4%
増と大幅な伸びとなっています（右下図）。経済
産業省が公表している製造業工業生産予測指数
をみると、「⾃動車工業」を含む「輸送機械工業」
は11月に前月比35.8%増、12月は11月⾒込み
比5.2%増と予測されています。半導体や電子部
品、鉄鋼など多数の部品を要する⾃動車関連の
生産回復は、世界のサプライチェーンが正常化に向
かい出していることを⽰唆していると考えられます。

新型コロナウイルスの新変異株である「オミクロン型」
の感染動向を注視する必要はありますが、⾃動車
をはじめとする製造業の生産回復は、企業業績を
⾒る上でも支援材料といえるのではないでしょうか。

中国の製造業PMIと内訳

日米鉱工業生産指数（自動車関連）

期間：2019年1月～2021年11月、月次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：2017年1月～2021年10月、月次
・米国は「⾃動車・同部品」（2017年＝100）
・⽇本は「⾃動車工業」（2015年=100）
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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