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（2020年7月20日～2020年7月24日）セントラル短資中国金融市場週報

中国では、前週末から保険会社による株式保有上限引き上げ方針や債券市場（銀行間市場と取引所市場）の一体取引
対応による資本市場整備を公表して市場ムードの改善が図られたものの、世界的な新型肺炎感染拡大に加えて米中対立
の激化により、株式市場は続落となり、国債利回りも低下を続け、外為市場ではドル人民元が6.96台から7.02台まで上
昇（人民元は下落）することとなった。
米中間の対立は、週初にウイグル自治区の人権侵害問題に対する米国の制裁措置に始まり、米国がヒューストン中国

総領事館国に閉鎖命令を、中国が成都米国総領事館の閉鎖命令をそれぞれ出し、南シナ海で両国が軍事演習を繰り返す
状況となっており、対立関係の激化に拍車がかかっている。

特になし。

中国人民銀行は、リバースオペ期日3,300億元とMLF期日2,000億元に対し、MLFは前週に前倒し実行されていること
もあって新規のリバースオペを合計1,600億元と国庫現金銀行定期500億元を実施し、3,200億元を吸収している（除く
TMLF）。また、LPRは3ヶ月連続での据え置かれている。

中国人民銀行のややきつめの調節を続けていること
から金融緩和期待は消失しているものの、短期市場の
金利水準は資金需給の安定により急上昇する状況では
ないが上昇を続けている。複雑化する金融経済財政状
況に対する金融政策と市場調整の困難さは一段と強
まっている。ターム物は1ヶ月の2.50%前後での出合
いを除き極めて限定的。
NCDは、先週に続き金利上昇に歯止めがかかる中で

比較的短期の運用姿勢が強まり、活発に取引されてい
る。1ヶ月が2.25%前後、3ヶ月が2.58%前後、6ヶ月
2.75%前後で取引されている。

需給は引き続き安定し、金利水準も低位で安定している。ターム物は、１ヶ
月が0.20%-0.22%で取引されている他は3ヶ月が0.45%前後、6ヶ月0.60%に
調達希望が見られるものの出合いは限定的。
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③人民元債券市場

④先物為替市場

⑤金利スワップ

短期の基準金利が漸く低下に転じ、国債利回りも低下を続けたことから、スワップ金利も低下を続けている。債券利回
りとの金利差であるスワップスプレッドは、スワップ金利、債券利回りともに低下する中で小幅ながら縮小に転じてい
る。

債券市場では、米中対立激化による株式市場の下落を受けて買戻しが続いており、10年国債利回りも3.0%を下回り、
調整が遅れていた信用債が中期ソーンを中心に買い戻されている。
イールドカーブは、利率債は長めの期間の買戻しが進んでフラットニングする一方、信用債は中期ゾーンが大きく買い

戻されていることからスティープニングしている。これにより、クレジットスプレッドは中期ゾーンまでが縮小に転じる
一方で、長期はほぼ前週並みの水準のままとなっている。

対ドル基準レートは6.9938と前週末比-105pipsのドル安元高、対円基準レートは6.5464と同+201pipsの円高元安と
世界的なドル安を映じて7.0を下回る水準での設定が続いた。国内市場でも、週前半はドル安の動きが強まっていたもの
の米中対立激化により中国株式市場の上値も重く、6.96台まで人民元が買われた後に米中対立の激化を嫌気して7.02台ま
で戻す7.0を挟んだ行ってこいの値動きとなった。
先物は、ドル金利が引き続き低位で安定する一方、人民元短期金利はじりじりと上昇を続けていることから拡大傾向を

維持しているものの、人民元投資資金ニーズが高まる状況ではないこともあって、スワップ幅は急拡大することなく小幅
な拡大に止まっている。

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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