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1年物貸出基準金利

1年物預金基準金利
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2015年3月2日
＜全人代前に利下げ＞

中国人民銀行が利下げを実施

政策金利の推移

中国人民銀行（中央銀行）は2月28日夜に利下げを発表し、翌3月1日に実施しました。前回の利下げは2014

年11月に行われており、2015年内に追加利下げを見込む向きはありましたが、全人代（全国人民代表大会、国

会に相当）の開催を3月5日に控えての利下げはタイミングとして意外感がありました。

（ 2005年初～2015年3月1日）

（ 出所：ブルームバーグ ）
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（今後の見通しについては次頁をご覧ください。）

＜景気下支えを狙う＞

中国の1～2月の経済指標は春節休暇の影響で歪みが生じやすく、一部の指標は1～2月分がまとめて3月に

発表されます。このため、2月28日時点では景気動向の詳細な分析は難しかったと思われますが、それでもア

ナウンスメント効果の大きい利下げに踏み切ったことから、今回の利下げは景気を下支えするという政府の強い

意志を示唆していると思われます。
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※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。

以 上

＜預金と貸出の利下げ幅を同じに＞

前回の利下げでは、1年物預金基準金利を0.25％ポイント、1年物貸出基準金利を0.40％ポイント引き下げま

したが、今回は、1年物預金基準金利を0.25％ポイント引き下げ2.50％とし、1年物貸出基準金利を同様に

0.25％ポイント引き下げ5.35％としました。預金獲得のために預金金利を上限で顧客に提示する銀行もあること

に加えて、銀行間金利が上昇傾向にあることも勘案して、人民銀行は銀行の利ざや圧縮の程度を和らげようと

したと推察されます。

＜金利自由化にさらに前進＞

人民銀行は今回の利下げと同時に、預金金利の上限を基準金利の1.2倍から1.3倍へ引き上げました。人民

銀行は2014年11月30日に預金保険制度の草案を発表しており、金利自由化に向けてさらに前進したといえま

す。一方、1年物預金金利の上限は3.25％（＝2.50％×1.3）と、前回の3.30％（＝2.75％×1.2）から低くなって

いることから、人民銀行は金利自由化の進展に慎重に取り組んでいると考えられます。

＜追加利下げの可能性も＞

2015年1月の消費者物価上昇率は前年同月比0.8％でした。2月の消費者物価上昇率は春節休暇の影響で

加速するかもしれませんが、1～2月の平均で1％以内に収まるとの見方も出ています。世界的な商品市況の下

落と中国の景気低迷を考慮すると、消費者物価上昇率は今後も低位安定するとみられ、1年満期の預金基準

金利が2.50％であることから、実質金利はプラスを維持するとみられます。このため、今後も景気下振れリスクが

高まれば、追加利下げ観測が浮上すると思われます。


