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小売売上高（左軸）

固定資産投資（左軸）

鉱工業生産（左軸）

（ポイント）

（年/月）

（前年同月比、％）

財新製造業PMI（右軸）

47.0

10.8％

9.2％

6.1％

2015年 9月 4日 中国の「政策運営と経済指標」（中国） 
2015年 8月26日 中国は追加金融緩和で景気減速に対応 

（No.2,280） 
〈マーケットレポートNo.4,431〉 

2015年9月28日 

景況感、投資、小売、生産 

追加金融緩和と公共投資強化により、景気底割れ回避へ 

■政府は、景気対策として公共投資を拡大させてい

ます。ただし、過去の景気対策が地方政府の債務

拡大や非効率な投資を招いた経緯を踏まえ、官民

連携（PPP）方式などの効率性を重視した公共

投資の拡大を図っています。 

追加金融緩和と公共投資強化により、景気底割れ回避へ 

■来年から始まる5カ年計画を念頭に、サービス経済

の一層の拡大や経済の構造転換加速に向けた具

体的な政策が公表されることが期待されます。政府

は、追加金融緩和と公共投資強化により、景気底

割れ回避を目指すことが見込まれます。 

■8月の固定資産投資（除く農村部）の前年同月

比は前月から低下し、景気の減速懸念が強まりま

した。さらに、9月の財新製造業PMIが市場予想を

下回って低下し、景気減速懸念が一段と強まりま

した。 

■一方、8月の鉱工業生産と小売売上高は、前年

同月比の伸びが若干ながら上向きました。住宅価

格が前月比上昇する都市数も増加し、住宅市場

の底入れがうかがわれ、サービス経済は比較的落ち

着いています。 

景気減速懸念強まる 

製造業PMIは3カ月連続低下 

■8月のマネーサプライ（M2）は前年同月比

＋13.3％と、4月を底に回復傾向にあり、これまで

の金融緩和の効果が表れています。 

■中国人民銀行は、昨年11月以降、政策金利を

5回、預金準備率を4回引き下げ、金融緩和を続

けています。このことが、住宅市場や企業の資金繰

りを支援し、サービス業を中心に景気の下支えとなっ

ています。 

金融緩和継続 
企業の資金繰りを支援 

（注）データは2014年2月～2015年8月。数字は直近月。  
（出所）中国国家統計局、Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセット

マネジメント作成 

（注）財新製造業購買担当者指数（PMI)は、2014年2月～2015年9月。
それ以外は、2015年8月まで（2015年1月は未公表、2月は1-2月累
計）。数字は直近月。製造業PMIは50が好悪の判断の境目。 

（出所）中国国家統計局、Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセット
マネジメント作成 

  マネーサプライと住宅価格が上昇した都市数 

最近の指標から見る中国経済（2015年9月） 
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全国70大都市中、前月比価格が上昇した都市の数
（右軸）

マネーサプライM2（左軸）

（都市数）

（年/月）

（前年同月比、％）

35都市

13.3％

http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1248351_1982.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1248118_1951.html

