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【人民元為替概況】 
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■今週の回顧      ドル売りフローが強まり、直近レンジである6.20を明確にブレイク。 

•人民銀行(PBOC)仲値は18日に6.1079と15か月ぶりの元高値に設定されたが、19日以降はドル指数上昇を受け3日連続で6.11まで上昇。週前半の人
民元実勢相場では実需筋のドル買いフローが減少したが、人民元買い材料も乏しい中方向感を失いつつ推移。ドル人民元は6.20台前半から半ばま
で狭いレンジでの動き。一方、21日にドル指数が反落、ユーロも買い戻されるなどの影響で、実需のドル売りフローが優勢となり、ドル人民元は一時
6.20の節目をブレイク。週末にかけてドル人民元は6.19前半まで元高進行、一ヶ月ぶりのドル安水準でクローズ。 

 

■来週の見通し    ドル人民元は6.19付近でサポートされる可能性が高い。元実勢相場は6.1900-6.2100レンジ内のもみ合いを予想。 

①4月銀行外貨売買高は1062億元の買い越し（前月比3000億元の減少）。外貨ロングポジションの減少はドル元相場へのドル高元安圧力の弱まりを
意味している。 

②外貨買取専用資金（外汇占款）は324億元増加。中国金融システムへの資金流入圧力の強まりが示された。 

③人民元の名目実効為替レート（NEER）は4月から0.7％下落し、8か月ぶりの低水準となっている。NEERの低下は、直近低迷している輸出には支援
材料。 

 

•結論：①ドル高圧力の弱まり及び②資金流入圧力の強まりによって、今週末の人民元上昇がサポートされたが、6.19ちょうどのサポートは強く、今後
もそれ以上の元高進行の可能性は低いだろう。月末に迎え、企業の実需筋フローがドル人民元相場に及ぼす影響に注目が集まる。 
 

Bloombergより当行作成 



■今週の回顧      短期資金需要が高まるが資金流動性は潤沢な状況が継続。長期金利は引続き下落。 
 
① 今週は新規株式公開（IPO）及び納税時期がピークであったが、資金市場への影響は限定的となった。各期間の流動性は潤沢な状況が継続し、オーバ

ーナイト金利は1％以下に低下する場面も。今週も公開市場操作は行われず、5週連続の定例オペ見送りとなった。 
② 5月のHSBC製造業PMIは49.1と前月データ（48.9）からは上昇したものの、景況感の分かれ目となる50を依然下回っており、生産を示す項目別指数が13

カ月ぶりの低水準に落ち込んだ。中国経済の下押し圧力が依然強い事が示されており、緩和的な金融政策は当面継続することが見込まれる。 
 

■来週の見通し    月末の資金需要が見込まれるが、市場金利は低位推移となろう。 

① 来週は月末週であることから、資金需要が高まるものの、今週実施されたIPO凍結資金が市場に戻ることもあり、市場流動性への影響は限定的となろう。 

② 地方当局は債務交換プログラムの一環として、地方債発行を8月末までに完了予定。金利上昇は地方債発行の妨げとなることからも、当局としても当面
は金利水準を安定した水準で推移させたい思惑があるとみられる。 

 

結論：来週の資金市場も潤沢な流動性は変わらず。 

【人民元金利概況】 
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Bloombergより当行作成 
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【マーケットデータ】 



【TOPICS】2015年3月以降金利水準が大幅低下。 
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（資料）Bloombergより作成 

 昨年11月より開始した一連の金融緩和策の影響を受け、銀行間金利は大幅に低下。一方でマネーサプライ伸び率や人民元新
規貸出（先週号参照）については明らかな上昇傾向は認められず。 

 既に昨年より3回連続で利下げを実施しており、これ以上の利下げによる資金需要拡大効果は限定的か。 
 国務院は財政省や人民銀行などとの共同声明（15日発表）で、2014年末までに承認された公共事業への融資継続を指摘して
おり、今後は資金需要拡大に向けた政策が発表される可能性が高い。 

【レポ金利（加重平均）推移：2014年1月～】 【SHIBOR推移：2014年1月～】 

（資料）Bloombergより作成 
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レポ金利1か月物 
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  ご留意事項・本資料に関するご照会先 

当資料は情報提供のみを目的として作成したものであり、特定の取引の勧誘を
目的としたものではありません。 

当資料は信頼できると判断した情報に基づいて作成されていますが、その正確
性、確実性を保証するものではありません。 

ここに記載された内容は事前連絡なしに変更されることもあります。 

投資に関する最終決定は、お客様ご自身の判断でなさるようにお願い申し上げ
ます。 

また､当資料の著作権はみずほ銀行及びみずほ銀行（中国）に属し､その目的を
問わず無断で引用または複製することを禁じます。 

 

• 本資料に関するご照会先： 

みずほ銀行（中国） 中国為替資金部 カスタマーチーム 

(Tel:3855-8888   Ex:1320～1329 & 1371～1378)  
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