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中国金融市場は習氏への権力集中に警戒示す
ポイント①習氏への権力集中への懸念強まる

10月24⽇の中国・香港の金融市場では、主要株
価指数が大幅安となったほか、人民元が対米ドル
で下落しました（右上図）。23⽇に発足した中国
新指導部が習近平総書記の側近で固められた
（序列24位以内の「習派」政治局員は24人中
19人を占めた）ことから、「習氏1強」のもとで中国
の政策が統制色を強めるとの懸念が市場で高まった
ことが背景にあるとみられます。

香港ハンセン指数は2009年4月以来、約13年半
ぶりの安値を更新し、1⽇の下落率（6.4％）は
2008年11月以来の大きさを記録しました。また、
テクノロジー企業で構成されるハンセンテック指数も
9.7％安と急落するなど、投資家の間で、権力集
中を強める習政権の今後の政策運営に警戒が強
まっていることを⽰した動きといえます。

ポイント②海外マネー流出が2016年以降最大

こうした動きは中国本土市場からの海外マネーの大
量流出にも表れており、24⽇の海外投資家による
中国株売買は179億人民元の売り越しと、2016
年以降で最大となりました。今後中国本土株からの
更なる資金流出が懸念されます（右下図）。

もっとも中国本土市場から海外マネーが大量流出と
なる場面は過去何度もありましたが、長期的には中
国への海外マネーは流入超過の状態が続いてきた
経緯もあり（同図）、今回の「習氏1強」の人事を
受けた中国売りが長期化するかどうかは今後の習
氏の政策次第といえます。習氏が安定基盤を支え
に今後国内外で強硬姿勢を強めるようだと、中国リ
スクの顕在化が世界の不確実性を高める危険性も
あり、当面は中国の政策動向を注視する必要があ
ります。

中国本土株への海外からの資金流入額累計

期間：2019年1月2⽇～2022年10月24⽇、⽇次
・資金流入額は、上海-香港ストックコネクト・プログラムおよび深セン-香港ストックコネクト・プログラ
ムを通じて売買された純買い越し額の合計値
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

上海総合指数・香港ハンセン指数・人民元（年初来）

期間：2022年1月3⽇～2022年10月24⽇、⽇次
・上海総合指数、香港ハンセン指数は2022年1月3⽇終値＝100として指数化
・人民元は対米ドルレート
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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