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最近の中国本土A株市場の動向について

中国本土A株市場は、前年同月比で2桁の伸びに達した不動産価格の上昇を受け、中国政府が不

動産価格抑制策を本格的に導入した4月中旬以降、下落基調で推移しています。5月にはギリシャ等

欧州の財政問題を発端として、中国の輸出の約20％を占める欧州経済の先行きに対する不透明感が

台頭しました。また6月に入ってからは、中国企業では過去最大級となる200億ドルを超える資金調達

を予定している中国農業銀行の上場を控え、需給悪化懸念も加わり、株式市場は調整色が一段と強

まっています。

中国本土A株市場の売買主体は個人投資家であることから、金融や財政、証券市場への政策変更

に対する思惑を背景に、上下に大きく振れやすい特徴があります。中国経済が力強さを取り戻す中、

中国政府は持続可能なペースでの景気拡大を目指し政策を調整しています。しかし中国本土A株市

場では、足元の力強い中国経済を背景に、景気過熱の予防に向けさらに厳しい内容の政策が打ち出

されるのではないかとの観測が根強く、株式市場の下落につながっています。年初来の騰落率（年初

～6月30日）で見ると、上海A株指数が26.9％の下落に対し香港H株指数は10.4％の下落にとどまって

いることから、中国国内投資家の過剰な反応の様相が強いことがうかがえます。

政策調整に対する思惑は、引き続き株式市場のかく乱要因になると思われます。また株価の先行き

に対して慎重な見方が多い国内投資家の動向次第では、依然として株式市場の下振れの可能性は

あります。しかしながら、堅調な景気を背景とした企業業績の拡大が続く中、昨年来の株価調整から低

位となっているPER（株価収益率）など株価バリュエーションから判断し、足元の水準からの大きな株価

調整の可能性は低いと考えています。

上海証券取引所が算出している6月30日時点の平均PERは18.5倍となっています。また、中国本土

（A株）と香港（H株）に同時上場している株式の価格水準を見ても、A株は多くの期間でH株を上回る

価格で取引されてきましたが、6月18日以降はH株を下回る水準での取引となっています。このことから

最近の株価調整により、価格面では相当程度悪材料を織り込んだ可能性も高いとみられます。

また中国人民銀行（中央銀行）は、6月19日に人民元の為替レートの柔軟性を高める方針を発表しま

した。中国の経済力が高まるのに伴い、中長期的に人民元の上昇が見込まれる点は、中国株式市場

にはプラスの要因と考えています。
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（出所）ブルームバーグより大和投資信託作成

（年/月）

○上海A株指数の推移

（2006年1月4日～2010年6月30日）

○ハンセン AHプレミアム指数の推移

（指数値が100を超えるとＨ株に対してＡ株がプレミアムで取引されていることを示す）

（2006年1月4日～2010年6月30日）

（出所）ブルームバーグより大和投資信託作成



 
 
 
 

お取引にあたっての手数料等およびリスクについて 

手数料等およびリスクについて 

 株式等の売買等にあたっては、「ダイワ・コンサルティング」コースの店舗（支

店担当者）経由で国内委託取引を行う場合、約定代金に対して最大 1.20750％

（但し、最低 2,625 円）の委託手数料（税込）が必要となります。また、外国

株式等の外国取引にあたっては、現地諸費用等を別途いただくことがあります。 

 株式等の売買等にあたっては、価格等の変動による損失が生じるおそれがあり

ます。また、外国株式等の売買等にあたっては価格変動のほかに為替相場の変

動等による損失が生じるおそれがあります。 

 信用取引を行うにあたっては、売買代金の 30％以上で、かつ 30 万円以上の委

託保証金が事前に必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行

うことができることから、損失の額が差し入れた委託保証金の額を上回るおそ

れがあります。 

 非上場債券（国債、地方債、政府保証債、社債）を当社が相手方となりお買付

けいただく場合は、購入対価のみお支払いただきます。債券は、金利水準の変

動等により価格が上下し、損失を生じるおそれがあります。外国債券は、金利

水準の変動に加え、為替相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。 

 投資信託をお取引していただく際に、銘柄ごとに設定された販売手数料および

信託報酬等の諸経費、等をご負担いただきます。また、各商品等には価格の変

動等による損失を生じるおそれがあります。 

ご投資にあたっての留意点 

 取引コースや商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、上場有価証券

等書面、契約締結前交付書面、目論見書、等をよくお読みください。 

 外国株式の銘柄には、我が国の金融商品取引法に基づく企業内容の開示が行わ

れていないものもあります。 
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