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【人民元為替概況】

USD/CNY, USD/CNH Spot Rate JPY/CNY, USD/JPY Spot Rate

Bloombergより当行作成

回顧：USDCNYはFOMC議事録や米経済指標の結果を受け、7.17台へ上昇

 ドル人民元（USDCNY）は2日、7.1072でオープン。米債利回りの上昇を受け、ドルが反発する中、3日にかけてUSDCNYは7.14台後半まで上昇した。週後半に
公表されたFOMC議事録において、当面は高水準の政策金利を維持する方針が示されたことに加え、利下げに関する明確な議論が確認できなかったことか
ら早期利下げ観測が後退、翌日に公表された米12月ADP雇用統計も米雇用市場の堅調さを示す内容となったことから、ドル買い優勢となり、USDCNYは5日
に一時的に7.17台へ上昇。その後7.16近辺で推移している。

 円人民元（JPYCNY）は2日、5.03付近でオープン。3日まで日本が休みであったため、市場参加者が少なく、動意に乏しく小動きとなった。週後半には上記
FOMC議事録や米経済指標を受け、ドル高円安の動きに連れ、JPYCNYは4.98付近へ下落し、5日には4.95台で推移している。

見通し：USDCNYは底堅く推移することを予想

 タカ派なFOMC議事録と予想を上回る米経済指標の結果を受け、FOMCは3月に利下げを実施する可能性があるものの、2024年に計6回まで利下げを実施す
る可能性は低くなっていることから、ドルはしばらくレンジ内で推移を予想。

 中国側では大手中資系銀行を初め、12月に預金金利の引き下げが相次いで公表されたことを受け、米中金利差は引き続き維持されると予想し、ドル人民元
は底堅く推移すると思われる。
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【人民元金利概況】

Bloombergより当行作成

回顧：PBOCによる過去最大規模の資金吸収実施

 中国人民銀行（PBOC）は、7日物リバースレポによる2,410億元の資金供給を実施、満期到来分とネットすると2,423万億元の資金吸収となり、過去最高の週
間記録となった。

 資金市場は、12月末に向けた流動性指標底上げニーズが剥落したことなどを受け、PBOC公開市場オペがネット資金吸収に転じる中、週後半にかけて流動
性は小幅にタイト化。NCD発行市場においては、年末にかけての流動性指標底上げニーズ等が剥落する中、金利低下。

 債券市場は、積極的な売りフロー等から金利上昇するも、売り一服後は金融緩和観測が燻る中、金利上昇幅を縮小。

 中国人民銀行（PBOC）は2日、政策銀行に対する担保付き補完貸し出し（ＰＳＬ）プログラムの残高は、昨年12月末現在で３兆2500億元（約64兆6000億円）に
増加したと発表。ＰＳＬを通じたネットベースの月間注入額、3,500億元は2022年11月以来の大きさとなった。政府は不動産セクターの支援や今年の成長安定
化にこうした資金を活用することが可能で、ＰＳＬプログラムは中国当局の重要なツールと見なされている。

見通し：MLFおよび春節前の金利動向に注目

 資金市場は、PBOCによる大規模な資金吸収は市場流動性に対する影響が限定的となったものの、春節前の資金オペには引き続き注意したい。

 1/15にMLFの満期到来となり、そのオペ金利および金額については注目したい。
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【TOPICS】 12月日銀金融政策決定会合は政策据え置き

(資料) Bloomberg, 日本銀行HP

円金利・ドル円推移OISイールドカーブ
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• 日本銀行（日銀）は、2023年12月18日、19日の金融政策決定会合において、マイナス金利を含む大規模な金融緩和政策
の現状維持を全員一致で決定した。

• 金融政策のフォワードガイダンス（先行き指針）も変更せず、先行きの政策修正は示唆されなかった。
• 12月7日の参院財政金融委員会での「年末から来年にかけて一段とチャレンジングになる」との植田総裁発言等を背景に、

会合前に高まったマイナス金利の解除観測は和らいだ。

• しかしながら、今後、ＹＣＣ撤廃およびマイナス金利解除といった、金融政策の方向感に変更はなく、その実行時期を探る
展開が継続することから、日銀の高官発言等、注目したい。
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【マーケットデータ】

Bloombergより当行作成



Private and confidential

本資料に関するご照会先:
みずほ銀行（中国）有限公司 中国為替資金部 カスタマーチーム
(Tel:86-21-3855-8888 Ex:1320～1329 & 1371～1378) 

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、
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