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中国⼈⺠銀⾏が発表した景気刺激策を

巡る楽観的な⾒⽅を背景に、中国市場

が急伸しました。

同銀は政策⾦利と預⾦準備率を引き下

げたほか、2軒⽬の住宅購⼊に係る規制

を緩和しました。

当社では、こうした動きをポジティブ

な姿勢で引き続き注視し、新興国全体

に前向きな⾒⽅を維持する⽅針です

中国⼈⺠銀⾏（⼈⺠銀）が発表した⾦融刺激策と流動性供給

策が好感され、中国株式市場が急反発しました。中国共産党

の習近平指導部はまた、経済成⻑⽬標の達成に意欲を⾒せま

した。センチメントは中国株式市場が下落分を取り戻すほど

の⼒強さを⾒せ、指数はプラス圏に浮上しました。⾦融緩和

の実施や住宅政策の微修正は、中国が方針を転換し経済支援

に舵を切ったことを⽰すものです。しかし、これらの措置だ

けでは構造的な問題を解消するには至らないとみられます。

多くは、政府による⼀連の強⼒な刺激策が実現するか否かに

かかっています。消費者志向の財政刺激策が導⼊されれば、

来年の経済成⻑予想が改善する可能性がありますが、逆に導

入されなければ、⾜元の株⾼は⻑続きしないと思われます。

今のところ、こうした動きがセンチメントを上向かせている

状況です。

中国株式市場が反発

“中国⼈⺠銀⾏の刺激策により市場は活発化し、歓迎すべき⼀歩を踏み出しました。

しかし、経済に持続的な影響を与えるには、追加の財政措置を講じて個人消費や

雇用情勢を改善させる必要があると考えます。”

新興国間の格差

新興国市場の堅調な成⻑⾒通しや、旺盛な個人消費、輸出

の伸び代が、中南米（ブラジル）などの新興国の追い風に

なります。

アジア株式

アジアには、⼈⼝増加や⼒強い⼈⼝動態など構造的なス

トーリーが数多くあります。インド、インドネシア、韓国

などの国は⻑期的なリターンをもたらす可能性があります。

（2024年9月23⽇〜9月27日）
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景気刺激策の恩恵を享受する中国市場

出所：ブルームバーグのデータを基にアムンディ‧イン
ベストメント‧インスティテュートが作成（2024年9月
27日現在）
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この日

に注目

南北アメリカ

欧州

アジア

各地域のマクロ経済動向今週の市場動向
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出所：ブルームバーグ（2024年9月27日現在）
直近1週間の変化を示したもの。補足情報については最終ページをご覧ください。

中国の景気刺激策や予想を上回る⽶国の経済成⻑を巡る楽観的な⾒⽅を背

景に、新興国をはじめ、ほとんどの市場の株式が上昇しました。米連邦準

備制度理事会（FRB）や欧州中央銀⾏（ECB）が⾦融緩和を継続するとの期

待もセンチメントを下支えしました。対照的に、原油価格はサウジアラビ

アからの過剰供給が懸念され下落しました。

9月30日 10月1日 10月4日
英国GDP、

日本小売売上高、

中国PMI

ユーロ圏CPI、

インドネシアCPI

米国雇用統計、

メキシコ失業率

米経済分析局が第2四半期のGDP成⻑率を修正

GDP成⻑率の修正と関連する指標は、米国経済がこれ

までの予想よりもさらに⼒強く伸びていることを⽰し

ています。景気の下支えが一段と強まり、個人消費や

投資など内需を促進する要素がほぼすべてこれまでの

報告を上回りました。興味深いのは、家計貯蓄率が上

方修正され、消費者⾏動と個⼈所得のズレが狭まった

ことであり、個人所得も上方修正されました。

ユーロ圏内の融資の伸びは低調だが、改善の兆しあり

ユーロ圏の8⽉の銀⾏融資は増加しました。家計向け

融資が伸びたことが主な理由ですが、その一方で、非

⾦融機関への融資は引き続き低調でした。家計向け住

宅ローンの残⾼は増加し、消費者ローンの残高も上昇

しました。企業向け融資については、改善があまり⾒

られず、主に⻑期ローンの伸びに⽀えられています。

全体としては、与信需要は依然弱いながらも、徐々に

改善しつつあることがデータからうかがえます。

⾃⺠党が⽇本の次期⾸相に⽯破⽒を選出

元防衛⼤⾂にして安倍元⾸相の⻑年のライバルでも

あった石破茂氏が27日、⽇本の与党⾃⺠党の総裁選で

勝利しました。日本の次期首相である石破氏は経済と

外交の両面でより強硬的な政策を打ち出すとみられま

す。石破氏は「アジア版NATO」の創設を提唱するほ

か、日銀政策のさらなる正常化を支持し、⾦融所得課

税の強化に意欲を⾒せています。
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出所：ブルームバーグ（2024年9月27日現在）
各指標の補足情報については最終ページをご覧ください。
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出所：ブルームバーグ（2024年9月27日現在）
直近1週間の変化を示したもの。補足情報については最終ページをご覧ください。
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株式‧債券市場（チャート）

出所：ブルームバーグ。各市場の指標として次の指数を使

用しています。世界株=MSCIオール‧カントリー‧ワール

ド‧インデックス（米ドルベース）、米国株=S&P 500（米

ドルベース）、欧州株=欧州ストックス600（ユーロベー

ス）、日本株=TOPIX（円ベース）、新興国株=MSCI新興国

（米ドルベース）、グローバル総合=ブルームバーグ‧グ

ローバル総合（米ドルベース）、欧州総合=ブルームバー

グ欧州総合（ユーロベース）、新興国債券=JPモルガン

EMBI グローバル‧ダイバーシファイド（米ドルベース）

すべての指数はスポット価格で計算されており、⼿数料お

よび税⾦控除前の数値となっています。

国債利回り（テーブル）、コモディティ、為替、短期⾦利

出所：ブルームバーグ（2024年9月27日現在）。チャート

ではグローバル債券はブルームバーグ‧グローバル総合債

券インデックス、グローバル株式はMSCIワールド（両指数

とも現地通貨ベース）で示されています。

*分散投資は利益を保証するものでも、損失を防止するも

のでもありません。
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