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（1）概況

 

（2）金融市場調節

（3）主な経済指標

②資金市場
（1）人民元資金市場

2.35%

（2）米ドル資金（本土内）

2023年8月14日
（2023年8月7日～2023年8月11日）セントラル短資中国金融市場週報

国際金融市場では、米インフレ指標がFRBの利上げ終結を確信できる内容ではなかったことから、債券市場では長期債を
中心に利回りが上昇したものの、株式市場は、英国では追加利上げ懸念から続落する一方、米国では消費者の将来インフレ
期待の低下等も材料に続伸する等、区々の展開となっている。外為市場では、極めて狭いレンジ内での取引が続いている。
中国金融市場では、7月の輸出入統計や物価統計が市場予想を下回り、大手不動産会社のオフショアでのドル建債利払い

が不履行となる中、中国政府からは景気支援具体策が示されないことへの不安心理が高まり、株式市場は週後半にやや大幅
に下落し、債券市場は底堅い展開が続いて利回りは小幅低下。外為市場では当局の基準値の元高設定が続き、大手国有銀行
のドル売りも噂されたが、根強い景気減速懸念から元安が進行している。
中国では、国務院が外資の投資環境の更なる改善と外資誘致強化に関する方針を示し、国家金融監督管理総局が、銀行保

険機構が関与する刑事事件のリスク予防・コントロール管理法（パブコメ）を公表し、証監会が、香港証券先物委員会との
間でストックコネクトを通じた大口取引を実現する方針に合意し、「証券先物規則制定手続規定」に基づき、関連規則の集
中的な修正や廃止を実施。中国証券業協会は、証券会社の内部監査規範化・質向上を目的に「証券会社内部監査ガイドライ
ン」を公表。対外面では、バイデン米政権が、半導体やAI等の最先端技術分野における中国への投資規制を公表し、中国と
サウジアラビアがETF相互上場を検討している報道や、中国人民銀行がBISや4中銀と進めるクロスボーダー・デジタル人民
元利用プロジェクト（mBridge）の進展に関する報道があった。この間、不動産大手企業が、オフショアでのドル建て債務
利払い不履行を公表し、オンショアでも同社の債券取引を停止する等、不動産市場への影響が注目されている。

・CPI（7月）は、前年比-0.3％（6月、同+0.0％）と2021年2月以来のマイナスに転化。
ガソリン等の交通用燃料が2桁の下落率ながら若干マイナス幅を縮小したほか、旅行も伸び率を高めたが、不動産賃借料の
下落が続いているほか、食品が野菜や豚肉を中心に下落幅を拡大し、全体を押し下げた。
・PPI(7月)は、前年比-4.4％（6月、同-5.4％）と下落幅を若干縮小したものの、10カ月連続の前年割れとなった。生産
財価格が、原材料価格の下落幅縮小等を背景に、マイナス幅を縮小させたが、消費財価格は、食品や耐久消費財価格の前年
割れが続いている。

中国人民銀行は、リバースオペ期530億元に対して、リバースオペ180億元を実施し、ネットで350億元を吸収。

人民銀行による金融システム内余剰資金の吸収は続
いているものの、金融緩和方針を示していることも
あって、金利水準は低位で安定している。ターム物の
出合いは、1ヶ月の1.9％前後での取引を除き限定的。
NCDの金利水準も安定しており、ターム物の金利水

準には概ね変化なく、1ヶ月が1.75％前後、３ヶ月が
1.9％台後半、6ヶ月が2.1%台半ば、1年が2.2%台後
半で取引されている。

週後半の米国インフレ指標を控えて中国国内市場のビッドしっかりの状況に
変化はなく、ターム物は、1ヶ月が5.6％前後、3ヶ月が5.7%台半ばでの取り引
きが続いている。
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③人民元債券市場
##

④先物為替市場
検討状況
のアップ

⑤金利スワップ

 

スワップ金利は、債券利回りの低下を受けて中期を中心に低下が続いている。債券利回りとの差であるスワップスプ
レッドは短期金利の低下や信用スプレッドの縮小から小幅ながら縮小が続いている。

米国債券市場では、FRB高官のハト派発言や中国経済減速等から中長期を中心に利回りが低下に転じていたものの、30年
債の入札が不調だったことや、インフレ指標がFRBの利上げ終結を確信させる内容ではなかったことから、長期の利回りが
大幅に上昇して週末を迎えている。中国債券市場では、大手不動産業者のオフショアでのドル債利払い不履行や国内景気と
インフレの鈍化を示す指標が続いたものの、人民銀行高官の包括的な景気刺激に対する金融政策に関する発言も利下げを示
唆するものではなかったことから、利回り低下は限定的。この結果、米国の10年国債利回りは4.15%（前週比+12bp）へ
と上昇を続け、10年中国国債利回りは2.64%（同、-1bp）に低下したことから、利回り差は+151bp（同+13bp）に一段
と拡大している。
中国債券のイールドカーブは、中期を中心に調整しながら低下している。クレジットスプレッドは、短期の信用債利回り

の低下が大きかったことから、短期を中心に縮小している。

対ドル基準レートは7.1587と前週末比+169pipsのドル高元安、対円基準レートは4.9842と同-468pipsの円安元高
と、元高水準での設定が続いている。中国国内市場では、ドル需要が強いことに加え、貿易統計やインフレ指標が経済状
況の悪化を示す内容となる一方、政府の景気刺激具体策の遅れから元安が進み、週半ばには大手銀行のドル売りの噂から
元高に転じたものの、元安の流れは変わらずに7.23台に上昇して週末を迎えている。金曜午後に発表された新規銀行融資
の大幅な減少を受けて、オフショア市場でも人民元安が続いている。
先物は、引き続き直物市場ではドル高いが買い強いもののレンジ内での取引が続き、金利見通しについても方向感が見

出しにくい状況が続いたことから、スワップのマイナス幅は小幅な変動に止まり、1年物は先週同様に-2400台半での取引
が続いた。

セントラル短資株式会社　登録金融機関関東財務局長（登金）第526号　日本証券業協会加入

◆本資料は信頼できると思われる各種データに基づいて作成されておりますが、当社はその正確性、完全性を保証するものではありません。
◆本資料は何らかの取引を誘引することを目的としたものではありません。売買に関する最終判断はお客様ご自身でなされますようお願い申し上げます。
◆金融商品のお取引には価格変動等によるリスクがあります。金融商品のお取引には手数料等をご負担頂くものがあります。金融商品取引法に基づきお渡しする書面や目論見書をよくお読みください。
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