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IMF、MSCIなど、信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

中国は⽶国に次いで世界第2位の経済規模を誇ります。経済成⻑に加え、
資本市場改⾰の進展に伴ない、今後、中国株式市場の成⻑が期待されます。

なぜ、中国に注目するのか？

中国の経済発展に伴ない
中国企業の成⻑も
期待される

世界第2位の経済⼤国ながら
世界の投資家が指標とする代表的な株価指数*への

中国株の組⼊⽐率はまだ低い状況

資本市場改⾰の進展に伴ない
今後、中国本⼟市場への
資⾦流⼊拡⼤が
期待される

代表的な指数*の国別時価総額構成比率

2023年12月末
世界の名目GDP規模の構成比率

2023年

* MSCI オールカントリー・ワールド・インデックス

※上記「中国」には、香港上場株、 ADR、
中国A株、中国B株などが含まれる。

資本市場改⾰の進展

2018年6⽉より
MSCIが算出するMSCI

新興国株式指数に
中国A株の

組⼊れが開始 期待される
資⾦流⼊の拡⼤
（イメージ）

多

少

資
⾦
流
⼊
の
量

将来現在

※上記はあくまでイメージであり、
将来を約束するものではありません。

GDP成長率（前年比）
2022年～2025年予想

※2024年以降はIMF予想（2024年10月発表の見通し）

2019年は、FTSE新興国株式指数やS&Pダウ・
ジョーンズ株式指数についても中国A株の組⼊開始

「5ヵ年計画（2021年-25年）」では、
イノベーションの推進のほか「双循環*」
の⽅針が改めて⽰され、内需主導型経済
に注⼒することが確認されています。

*国内⼤循環を主体とし、内需と外需の双⽅を好循環させて質の⾼い成⻑につなげるといった
概念であり、習近平政権の新しい経済発展モデルを⽰すキーワードとして知られる。

※上記は過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

出所：IMF「World Economic 
Outlook, October 2024」
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※上記は過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。 信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

24年5月-10月の中国株式市場

＜中国本土株式市場の主要指数（現地通貨ベース）と人民元の推移＞

24年5⽉以降の中国株式市場は、景気減
速懸念などから軟調な相場展開となりま
した。しかし、9⽉下旬に政府が相次いで
景気⽀援策を打ち出すと、短期間で株価
が急騰しました。

（人民元）

24年5月
～10月

2017年1月初～2024年10月末

（ポイント）

主要指数（現地通貨ﾍﾞｰｽ）の騰落率（2024年4月末～10月末）

（〇）政府による不動産⽀援策の発表が相次ぐ
（×） ⽶中対⽴懸念の強まり5⽉
（×） 軟調なマクロ経済指標を受けた景気減速懸念
（×） ⼈⺠元安の進⾏を受け、資⾦流出懸念が拡がる6⽉
（〇）⽶利下げ期待の⾼まり
（〇）三中全会（中央委員会第3回全体会議）で打ち

出される政策への期待
（×） 半導体を巡る⽶中対⽴激化への警戒感

7⽉

（〇）政府による景気対策期待の強まり
（×） 中東での地政学リスクの⾼まり
（×） 消費や不動産市況の低迷

8⽉
（〇）政府当局が、⾦融緩和・不動産⽀援・株式市場

⽀援を組み合わせた⼤型景気対策を発表
（〇）中央政治局会議において、財政⽀援を含む更な

る全⽅位的な追加景気対策の実施が決定される
9⽉

（×） マクロ経済指標の悪化
（〇）中国⼈⺠銀⾏による利下げや当局による資本市

場⽀援策の実施
（〇）追加の景気⽀援策への期待

10⽉

24年5⽉-10⽉の
市場に影響を与えた主な出来事

人民元高
米ドル安

人民元安
米ドル高
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1-9⽉期のGDP成⻑率（前年⽐）は4.8％と、
24年の成⻑⽬標である「5％前後」をやや
下回るペースとなりました。ただし、⾜元
の景気刺激策を受け、10-12⽉期の成⻑率
が加速すれば、⽬標の達成が期待されます。

※上記は過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

景気刺激策による経済の下支えに期待

IMFなど、信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

2024年7-9⽉期のGDP成⻑率（前年⽐）は市場予想を上回ったものの、消費や⽣産
の回復に鈍さが⾒られ、前期（4-6⽉期）を下回る⽔準にとどまりました。こうし
た中、政府は9⽉下旬以降、⽮継ぎ早に景気刺激策を打ち出しています。

＜中国のGDP成長率（前年同期比）の推移＞
2019年1-3月期～2024年7-9月期

＜主要国のGDP成長率（前年比）の推移＞
2019年～2026年予想*

予想
* 2024年以降はIMF予想
（2024年10月発表の見通し）
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消費の持ち直しが期待される

※旧正月のため、1月または1-2月のデータは未発表 信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

10⽉の⼩売売上⾼は2ヵ⽉連続で拡⼤し、市場予想も上回りました。当局による新
たな景気刺激策の効果が出始めた可能性もあり、消費の改善が期待されます。⼀⽅
で⼯業⽣産や固定資産投資は市場予想を下回るなど、振るわない結果となりました。

中国政府は、地⽅債の増発を認め、地⽅
政府が抱える⾦利負担の重い隠れ債務の
借り換えを促すため、今後5年間で10兆
元規模を投じると発表するなど、経済減
速への対応を強めています。

＜中国の工業生産の伸び（前年比）＞
2018年3月～2024年10月

※上記は過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

市場予想
（+5.6％）

を下回る

＜中国の小売売上高総額と都市部固定資産投資（年初来累計）の推移 ＞
2018年3月～2024年10月

市場予想
（+3.8％）

を上回る

固定資産
投資は

引き続き低調

+5.3%
+4.8％

+3.4％
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上海証券取引所
（中国本土）

深セン証券取引所
（中国本土）

香港証券取引所
（香港）

オールドエコノミー銘柄
が多く上場

⾦融やエネルギーなど

ニューエコノミー銘柄
が多く上場

ITやヘルスケアなど

市

場

概

要

資本規制が⾏なわれている中国では、株式市場
の投資家層は個⼈投資家がメイン。⼀⽅、⾹港は
多くの海外投資家・機関投資家を含むグローバル
な投資家層が存在し、IPO（株式の新規公開）時
に潤沢な需要が期待されること、上場を通じて
信⽤度や知名度の向上が図れることなどから、
⻑らく中国本⼟企業の上場先のひとつとして選ば
れてきた。

⾦融、IT、不動産など
中国本⼟企業の

オフショア上場先として拡⼤中

2019年に
ハイテク市場
「科創板」
を開設

中国の株式市場とは
中国の株式市場とは、主に中国本⼟
および⾹港の株式市場を指します。

※中国本土市場には、上記の他に、中小企業が多く上場している北京証券取引所があります。
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各市場の主な上場銘柄

（2024年10月末時点）

上海証券取引所
（中国本土）

深セン証券取引所
（中国本土）

香港証券取引所
（香港）

⾹港に上場した
代表的な中国本⼟企業の例

テンセント・
ホールディングス

⾹港と中国本⼟に
ダブル上場した

代表的な
中国企業の例

中国⼯商銀⾏
中国平安保険

アリババ・グループ・
ホールディング

⽶国に上場した
代表的な

中国企業の例

※ 上記は、上海A株指数、深センA株指数、ハンセン指数の上位銘柄よりご紹介しています（米国以外）。
※ 記載の銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。

また、当社ファンドにおける保有・非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。

ちなみに
こんなケースもあります

貴州茅台（マオタイ）酒
中国⻑江電⼒

（チャイナ・ヤンズパワー）

Contemporary Amperex
Technology Co Ltd

（CATL）
美的集団

（ミデア・グループ）

代表的な⾹港企業の例

HSBCホールディングス
AIAグループ

ご

参

考

ニューヨーク
証券取引所

（米国）

2019年11⽉に、既に⽶国市場に上場
しているアリババが⾹港市場に重複
上場を果たして以降、中国企業の
「⾃国回帰」の動きが続いています。

中国本⼟の企業であっても、⾹港や⽶国などでIPO（株式の新規公開）を
⾏なう場合もあります。

2019年11⽉に
⾹港市場に上場済



ご参考資料

■当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありませ

ん。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建資産に

は為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただ

く場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。■各指数に関する著作権等の知的財産権その他一切の権利は、各指数の算出元または公表元に帰属します。
7

中国本土の株式市場について市

場

概

要

中国では、ゆっくりながらも株式市場の
開放が進んでいます。中国では資本取引規制が⾏なわれているものの、政府は資本市場の開放と⼈⺠元

の国際化を推進するとしており、資本市場改⾰の進展が期待されています。

B株 QFII ストック
コネクト制度

1992年

上

海

証

券

取

引

所

開

設

深
セ
ン
証
券
取
引
所
開
設

市場の開設

海外投資家
向け

2014年

国内投資家
向けに

人民元建て
A株市場

がオープン

外貨建て（米ドル建て、
香港ドル建て）ながら

海外投資家は、
中国本土企業への

投資が可能に
（対象銘柄は少ない）

2002年

香港市場に
中国本土

企業
が初上場

RQFII
制度

1993年

認可を受けた
適格海外機関投資家

（QFII）に限り、
人民元建てA株への

投資が可能に
（投資限度額有り）

2011年

認可を受けた
人民元適格海外機関
投資家（RQFII）は、

香港市場経由で調達し
た人民元で人民元建て
A株への投資が可能に

（投資限度額有り）

2014年に上海・香港
間の、2016年に
深セン・香港間の

ストックコネクト（株式
の相互取引）が開始さ
れ、A株全体の1/3以
上に投資が可能に

＜人民元建てのA株市場開放のおおまかな流れ＞

上海証券取引所、深セン証券取引所など、信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

1990年
投資限度額

QFII、RQFII
制度の

投資限度額
を撤廃

2019年

投資
限度額
撤廃

2020年

QFIIと
RQFII
統合

QFII、RQFII
制度を統合
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海外投資家の関心は 中国A株へご

参

考

中国景気の回復の進展とともに、
今後の資⾦流⼊状況が注⽬されます。

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

中国本⼟市場への資⾦フローは、2022年以降低調が続いているものの、
中⻑期的には、ハイテクや脱炭素関連企業の増勢や株式市場環境の
整備進展などが追い⾵となり、好転することが期待されます。

※ ストックコネクトを利用した、香港から中国本土へ（ノースバウンド）の
年次資金フロー

＜海外投資家の中長期的な中国A株への関心を後押しする主な材料＞

ハイテクや脱炭素を中⼼に、
中国企業の勢いが
増していること

 中国ではAIや半導体などグロー
バルなテクノロジーサイクルと
同期した研究・投資活動が活発
化しており、関連銘柄の成⻑が
期待されています。

 中国企業は太陽光や⾵⼒発電、
EV関連分野において⾼い優位性
を有しており、世界的な脱炭素
の動きの中で、重要な地位を占
めると⾒込まれています。

世界の多くの機関投資家が
運⽤の参考指標とする指数

へのA株組⼊れ

－MSCI
2018年6⽉組⼊開始

－FTSEラッセル
2019年6⽉より組⼊開始

－S&Pダウ・ジョーンズ
2019年9⽉より組⼊開始

※ 上記銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。
また、当社ファンドにおける保有・非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。

※上記は過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

＜中国本土株式市場における海外投資家の資金フロー＞
2017年～2023年

（億人民元）
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9

上海証券取引所

台湾証券取引所

深セン証券取引所

東京証券取引所
（プライム市場）

上場数：1,026
時価総額：約349兆円

台湾株
（台湾ドル建）

上場数：1,643
時価総額：約932兆円

ご
参
考

上海証券取引所、深セン証券取引所、香港証券取引所、台湾証券取引所、東京証券取引所などの情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

換算為替レート：1人民元＝21.36円、1香港ドル＝19.56円、
1台湾ドル＝4.77円（2024年10月末現在）

上場数：43
時価総額：約2.2兆円

B株
（米ドル建）

時価総額：約442兆円A株
（人民元建）

B株
（香港ドル建）

上場数：1,481

ニューエコノミー銘柄が多数上場
新興市場も注⽬される

ハイテク
銘柄が
多数上場

上場数：39
時価総額：約1.1兆円

（2024年10月末現在）

中国株式市場の概要

上場数：353H株
（香港ドル建）

登記先が中国本土で
香港に上場する中国企業

上場数：1,116中国本土
企業株*

（香港ドル建）

中国資本が関係するが
登記先が香港（および
その他地域）の企業

上場数：1,154
その他

（香港ドル建）
香港証券取引所上場

銘柄のうち、上記以外の
もの

時価総額合計：約688兆円

アジアの⾦融センター
中国本⼟企業も上場

香港証券取引所

オールドエコノミー銘柄が多数上場
2019年にハイテク市場創設

基

本

情

報

時価総額：約270兆円

上場数：1,359

＜メインボード＞

＜創業板＞

ご参考

※上記は過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

時価総額：約958兆円A株
（人民元建）

上場数：1,690

時価総額：約133兆円

上場数：577

＜メインボード＞

＜科創板＞

* 中国政府系資本銘柄（2023年以前はレッドチップと
呼ばれる）と、中国本土民営企業の総称
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基

本

情

報

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

代表的な中国の株価指数

＜中国本土株価指数（現地通貨ベース）の推移（日次）＞
2016年12月末～2024年10月末

※上記は過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

＜海外上場中国株価指数（現地通貨ベース）の推移（日次）＞
2016年12月末～2024年10月末

中国本⼟株価指数と海外上場中国株価指
数とでは、値動きが異なる場⾯もみられ
ます。

中国の代表的な株価指数には、中国本⼟に上場する銘柄で構成されたもの
のほか、⾹港や⽶国などの海外上場銘柄で構成された指数があります。

グラフ起点を100として指数化

グラフ起点を100として指数化
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14年1月 16年1月 18年1月 20年1月 22年1月 24年1月

2023年 2024年 2025年
EPS

（1株当たり利益）伸び率
-5% 14% 9%

金融
27.8%

資本財・

サービス
14.9%

情報技術
12.1%エネルギー

8.6%

素材
8.4%

生活必需品
6.7%

一般消費財・

サービス
5.6%

ヘルスケア
5.3%

コミュニケーション・

サービス 4.7%

公益事業
4.4%

不動産
1.5%

銘柄名 時価総額（兆元）
1 中国工商銀行 2.00
2 貴州茅台酒 1.92
3 中国農業銀行 1.62
4 中国移動（チャイナモバイル） 1.44
5 中国石油天然気（ペトロチャイナ） 1.42
6 中国建設銀行 1.40
7 中国銀行 1.30
8 中国人寿保険 0.98
9 招商銀行 0.93
10 中国平安保険 0.93

予想PER
（株価収益率）

2024年10月末 12.95 倍
過去10年の平均 12.79 倍

2024年以降は、2024年11月時点のコンセンサス予想
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上海Ａ株市場について基

本

情

報

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

＜上海A株指数（現地通貨ベース）の推移（日次）＞
2014年1月初～2024年10月末

特徴 ⾦融・エネルギーなどのオールドエコノミー銘柄が多い
新興市場創設に伴ない、IPO （株式の新規公開）が増加

＜上海A株指数の時価総額構成上位銘柄＞
2024年10月末時点

＜上海A株指数のセクター別*時価総額比率＞
2024年10月末時点

（ポイント）

① ②

① 2014年7月21日～2015年6月12日
② 2015年6月12日～2015年8月26日

＋152％

ｰ43％

※四捨五入の関係で
合計が100%となら
ないことがあります。

* 業種名はGICS（世

界産業分類基準）に
基づきます。

※ 記載の銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。
また、当社ファンドにおける保有・非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。

※ 上記は過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。
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情報技術
23.7%

資本財・

サービス
21.4%

素材
12.8%

一般消費財・

サービス
11.6%

ヘルスケア
9.1%

生活必需品
7.7%

金融
6.0%

コミュニケーション・

サービス 2.9%

公益事業 2.3%
不動産
1.8% エネルギー

0.9%

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

14年1月 16年1月 18年1月 20年1月 22年1月 24年1月

2023年 2024年 2025年
EPS

（1株当たり利益）伸び率
-2% 81% 25%

銘柄名 時価総額（兆元）
1 Contemporary Amperex Technology Co Ltd 1.08
2 比亜迪（BYD） 0.81
3 宜賓五糧液 0.57
4 美的集団（ミデア・グループ） 0.54
5 東方財富信息 0.37
6 深セン邁瑞生物医療電子 0.32
7 立訊精密工業 0.31
8 杭州海康威視数字技術（ハイクビジョン） 0.28
9 珠海格力電器 0.24
10 牧原食品 0.24

予想PER
（株価収益率）

2024年10月末 20.95 倍
過去10年の平均 22.51 倍

2024年以降は、2024年11月時点のコンセンサス予想

※ 記載の銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。
また、当社ファンドにおける保有・非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。

※ 上記は過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。
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深センＡ株市場について基

本

情

報特徴  IT・ヘルスケアなどのニューエコノミー銘柄が多い
新興市場があるため、IPOも多い

＜深センA株指数の時価総額構成上位銘柄＞
2024年10月末時点

＜深センA株指数のセクター別*時価総額比率＞
2024年10月末時点

（ポイント）

①

① 2014年4月28日～2015年6月12日
② 2015年6月12日～2015年9月15日

＋213％

②
ｰ50％

＜深センA株指数（現地通貨ベース）の推移（日次）＞
2014年1月初～2024年10月末

※四捨五入の関係で
合計が100%となら
ないことがあります。

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

* 業種名はGICS（世

界産業分類基準）に
基づきます。



ご参考資料

■当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありませ

ん。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建資産に
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く場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。■各指数に関する著作権等の知的財産権その他一切の権利は、各指数の算出元または公表元に帰属します。
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（1株当たり利益）伸び率
0% 11% 5%

銘柄名
時価総額

（兆香港ﾄﾞﾙ）
1 テンセント・ホールディングス 3.75
2 中国工商銀行 2.18
3 アリババ・グループ・ホールディング 1.81
4 中国移動（チャイナモバイル） 1.57
5 中国石油天然気（ペトロチャイナ） 1.56
6 中国建設銀行 1.53
7 中国銀行 1.42
8 HSBCホールディングス 1.31
9 美団（メイトゥアン） 1.11
10 中国人寿保険 1.08

予想PER
（株価収益率）

2024年10月末 9.70 倍
過去10年の平均 11.29 倍

2024年以降は、2024年11月
時点のコンセンサス予想
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基

本

情

報

＜ハンセン指数（現地通貨ベース）の推移（日次）＞
2014年1月初～2024年10月末

特徴 中国本⼟の企業が多く上場している
⾦融銘柄が多い

＜ハンセン指数の時価総額構成上位銘柄＞
2024年10月末時点

＜ハンセン指数のセクター別*時価総額比率＞
2024年10月末時点

香港株式市場について

（ポイント）

①

②
ｰ53％

＋81％

① 2016年2月12日～2018年1月26日
② 2021年2月17日～2022年10月31日

※四捨五入の関係で
合計が100%となら
ないことがあります。

※ 記載の銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。
また、当社ファンドにおける保有・非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。

※ 上記は過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

* 業種名はGICS（世

界産業分類基準）に
基づきます。

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成
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人民元 香港ドル 米ドル（ご参考） ＜1年間の騰落率比較＞
2023年10月末～2024年10月末
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基

本

情

報 ＜為替動向（対円、月次）＞
2012年1月末～2024年10月末

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

人民元・香港ドルの動向

グラフ起点を100として指数化

1年間

⽶ドル・ペッグ制のもと
⾹港ドルは1⽶ドル＝
7.75〜7.85⾹港ドル

の間で変動

⼈⺠元は
管理変動相場制度

のもと値動きが⼀部
管理されている

各国通貨高
円安

各国通貨安
円高

※上記は過去のものであり、将来の運用成果などを約束するものではありません。
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中国の政治について政

治

動

向

中国共産党は、実質的には、中国唯⼀の政党であり、憲法において、共産党が国家を指導することが定められています。
原則、共産党が、社会のあらゆる層に関与する体制となっているため、共産党の政策執⾏能⼒は⾮常に⾼い傾向がみられます。

基

本

情

報

議 会

政 府

企業
⾮営利組織*

全国⼈⺠
代表⼤会

国務院

国有企業
⺠営企業

公営事業機関
⺠間組織

共
産
党
幹
部

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

＜中国共産党の構造＞

総書記
（1⼈） 政治局

常務委員
（7⼈）

政治局
委員

（24⼈）

※現行任期の開始時点（2022年10月）
※共産党員数は2023年12月末時点

議会、政府の基本⽅針は共産党が策定、
共産党幹部が政府、議会・企業の枢要ポストに配置される

中央委員会
（376⼈）

中国共産党員
（約9,900万⼈）

＜中国共産党と政府、議会、企業＞

共産党の関与の強さは、時代とともに変化し常に⼀定ではない
習近平体制は共産党の関与を著しく強化する政策を継続している

＊企業や⾮営利組織の活動にも共産党は関与するが、組織により濃淡がみられる。
国有企業のトップは党が任命するものの、⺠間企業への関与はそこまで強くない。



ご参考資料

■当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありませ

ん。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建資産に

は為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただ

く場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。■各指数に関する著作権等の知的財産権その他一切の権利は、各指数の算出元または公表元に帰属します。
16

中国の政策サイクル、現政権の特徴について政

治

動

向

中国の政策サイクルには、5年のものと1年のものがあります。

基

本

情

報

5年サイクル
中国共産党の任期は5年1単位。5年に1度の共産党⼤会で⼈事が変わる

※上記スケジュールは目安であり、変更される場合があります。
信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成

1年サイクル
1年間の政策は12⽉に始まる。「秋に議論、冬に決定、春夏に実⾏」

内容会議時期

翌年1年間の経済政策⽅針の決定中央経済⼯作会議12⽉

経済⼯作会議の⽅針のもと、さ
らに、詳細な数値が確定される。

全国⼈⺠代表⼤会
（全⼈代、国会に相当）3⽉

年1の共産党⼤会。都度異なる
テーマ（経済、法制、党制度な
ど）について⻑期（5年）の⽅針
を議論。

党中央委員会全体会議
（●中全会）

⼀般的に
10⽉

または11⽉

体制終了開始

胡錦涛体制（第1期）2007年10⽉2002年11⽉

胡錦涛体制（第2期）2012年11⽉2007年10⽉

習近平体制（第1期）2017年10⽉2012年11⽉

習近平体制（第2期）2022年10⽉2017年10⽉

習近平体制（第3期）継続中2022年10⽉現在

現政権の特徴
 政治的には保守的。共産党による国家のあらゆる分野への影響⼒を

強化。
 経済的には、エネルギー、⾷料、供給網などの「安全」を重視。

⾃国の科学技術振興にもテコ⼊れ。
 2022年より、「中国式現代化」という新たな発展⽬標を掲げ、

2050年に「現代的な社会主義強国」となることを⽬指す。

党・政府・軍のトップ

国務院総理 国務院副総理 中国⼈⺠銀⾏総裁
李強 何⽴峰 潘功勝

か りつほう はん こうしょうり きょう

党のNo.2、政府部⾨トップ。
習⽒の浙江省時代に秘書を務
める。東部発展地域の経験が
⻑く、上海市書記を務める。
2023年3⽉から現職。

前発展改⾰委員会主任。福建
省、天津市など地⽅政府の経
験が⻑い。福建省時代からの
習⽒の側近として知られる。

国有銀⾏での勤務を経て、
2012年に⼈⺠銀⾏副総裁に
就任、2016年からは国家外
貨管理局の局⻑も務めた。

習近平
（第3期⽬）

共産党総書記・国家主席

党
・
政
府
・

軍
の
ト
ッ
プ

しゅう きんぺい
⼤⽅針は党総書記のもと、
党で決定されるが、⽇々の
政府の運営は国務院の任務。
そのスタイルも市場が関⼼
を持つ重要な要素。
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情報技術
66.1%

金融
11.2%

資本財・サービス
6.7%

素材 4.5%

一般消費財・

サービス 4.4%

コミュニケーション・

サービス 2.4%

生活必需品 1.8%
不動産
1.2%

ヘルスケア
0.9% エネルギー 0.6%

公益事業 0.2%

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

14年1月 16年1月 18年1月 20年1月 22年1月 24年1月

2023年 2024年 2025年
EPS

（1株当たり利益）伸び率
-37% 47% 16%

銘柄名
時価総額

（兆台湾ﾄﾞﾙ）
1 台湾積体電路製造（TSMC） 26.71
2 鴻海精密工業 2.93
3 聯発科技 2.07
4 富邦金控 1.24
5 広達電脳 1.17
6 台達電子 1.05
7 国泰金控 1.01
8 中華電信 0.95
9 中国信託金融控股 0.70
10 日月光投資控股 0.69

予想PER
（株価収益率）

2024年10月末 18.27 倍
過去10年の平均 15.15 倍
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台湾株式市場についてご

参

考

＜加権指数（現地通貨ベース）の推移（日次）＞
2014年1月初～2024年10月末

特徴 ハイテク銘柄が多く上場している
「TSMC（台湾セミコンダクター）」*の加権指数における

構成⽐率が⾼い

＜加権指数の時価総額構成上位銘柄＞
2024年10月末時点

＜加権指数のセクター別**時価総額比率＞
2024年10月末時点

* 世界のITメーカーなどに部品を供給する半導体受託生産大手

（ポイント）

①

②

① 2020年3月19日～2022年1月4日
② 2022年1月4日～10月25日

＋113％

ｰ32％ ※四捨五入の関係で
合計が100%となら
ないことがあります。

※ 記載の銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。
また、当社ファンドにおける保有・非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。

※ 上記は過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

2024年以降は、2024年11月
時点のコンセンサス予想

** 業種名はGICS（世

界産業分類基準）に
基づきます。

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成
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台湾は、ハイテク関連製品の世界的な供給元として知られています。主要産業である半導体については、世界経済の拡⼤
とともに需要が増加するとみられ、台湾経済の成⻑の原動⼒になると⾒込まれます。

ハイテク産業が主力の台湾経済

＜台湾の輸出品目の内訳＞
2023年

＜台湾のGDP成長率（前年比）の推移＞
2000年～2026年予想

IMF予想

出所：台湾行政院主計処

※四捨五入の関係で合計が100%と
ならないことがあります。

＜アジアの主要国・地域の1人当たりGDP＞
2023年

台湾の1人当たりGDPは
香港の6割強

（米ドル）

出所：IMF「World Economic Outlook, October 2024」

※上記は過去のものおよび予想であり、将来の運用成果などを約束するものではありません。

ご

参

考

出所：IMF「World Economic Outlook, October 2024」

* 2024年以降はIMF予想
（2024年10月発表の見通し）
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