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一部または全部について、第三者への開示および、複製、販売、その他如何なる方法においても、第三

者への提供を禁じます。 
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中国人民銀行/預金準備率引下げを発表 
  

中国人民銀行（中央銀行。以下 PBOC）は 2020 年 3 月 13 日、同行 HP 上で人民元預金準備率引下げを発

表した。 
 
１． 発表内容 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

２． QA抜粋 

○今回の預金準備率引下げによる資金供給効果は 5,500 億元程度。内訳は、普恵金融における年次評価

制度にて一定水準を満たした銀行に4,000 億元、更なる水準を満たす株式制商業銀行に1,500 億元となる。 

○2018 年以降普恵金融における年次評価制度をスタート、普恵金融への融資比率が一定割合に達した商

業銀行にて 0.5％または 1.5％の準備率を引下げる。普恵金融とは中小企業・小微企業・貧困層消費者等向

けの貸出が対象となる。 

○中国の銀行システムの重要な位置づけを担う株式制商業銀行のうち、昨年は農業銀行及び地方銀行に

対して引下げを実施。今回の引下げはすべての大手商業銀行と一定の水準を満たす中堅商業銀行にて

1.5％の準備率を引下げ、その他の中堅商業銀行では 0.5％の準備率を引下げる。 

 

３． 所見 

 PBOC が金融緩和スタンスに転じた 2018 年以降 9 回目の預金準備率引下げ。本年 1 月の預金準備率引

下げは全方位に対して実施されたが、今回は新型コロナウイルスによる影響が大きいとされる中小企業・小

微企業向け支援の必要性が高まる状況に対して優先的な策が実施された。 

 PBOC は、引続き「穏健な金融政策の方向性は変わっていない」と表明しているが、新型コロナウイルスの

国内景気への影響が不透明な状況下、今後も断続的な政策を推進していくものと考える。 

 

 
  
 

TOPICS 

• 中国人民銀行は、実体経済の発展を支援し、社会金融の実質コストを削減するため、

2020 年 3 月 16 日以降対象を絞った金融機関の預金準備率の 0.5～1.0％引下げを

決定した。預金準備率 0.5％引下げが適用される金融機関のうち一定水準を満たす

株式制商業銀行は更に預金準備率が 1.0％引下げられる。 
 

• 中国人民銀行は、引き続き穏健な金融政策を実施し、流動性が過剰とならない様に

注意深く調整し合理的な水準を維持し、信用貸出と社会融資規模を適切に拡大する

ことで、市場全体の活力を喚起し、金融クオリティの発展と供給サイドの構造改革のた

めの適切な金融・金融環境を構築する。 
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【預金準備率と貸出基準金利（1年）及び LPR（1年）の長期推移】（出典：Bloomberg） 
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WEEKLY DIGEST 

【経済】 

◆1‐2 月主要経済指標発表 投資・生産・消費ともに過去最低水準に落ち込む 

国家統計局は 16 日、1-2 月の主要経済指標を発表した。投資、生産、消費ともに前年同期比 2 桁の落ち込み

となり、過去最低の水準となった。失業率も 6.2%に上昇し、新型コロナウイルスによる影響が深刻なことが   

窺えた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜投資・生産・消費＞ 

1-2 月の固定資産投資は前年同期比▲24.5%と、伸びは 2019 年 12 月の同+5.4%から大きくマイナスに転落。

分野別に見ると、製造業が同▲31.5%、インフラが同▲30.3%、不動産が同▲16.3%と製造業向け投資の落ち

込みが特に大きかった（図表 2・3）。 

1-2 月の工業生産は前年同期比▲13.5%と、伸びは 2019 年 12 月の同+6.9%からマイナスに下落。主要工業製

品の生産量については、自動車が同▲45.8%の 200.5 万台、うち新エネルギー車が同▲62.8%の 5.1 万台、金

属加工機械が同▲44.6%の 4.0 万台、スマートフォンが同▲32.5%の 9,836 万台、ノート PC が同▲31.4%の

2,687 万台と大きく減少した。一方、粗鋼生産量は同+3.1%の 1 兆 5,470 万トンと増加を維持した（図表 2）。 

1-2 月の社会消費財小売総額は前年同期比▲20.5%と、伸びは 2019 年 12 月の同+8.0%からマイナスに下落。

分野別に見ると、飲食が同▲43.1%、消費財が同▲17.6%と飲食業の落ち込みが特に大きかった。消費財のう

ち、ネット販売によるものは同+3.0%とプラスを維持したものの、2019 年通年の同+19.5%からは鈍化した（図表

2）。 

 

 

 

 

 

 

 

 　　 （注）固定資産投資は年初からの累計値 （出所）国家統計局の公表データを基に作成
　　　　　　工業生産と社会消費財小売総額は2月のみ1-2月の累計値
　　　（出所）国家統計局の公表データを基に作成
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【図表2】固定資産投資・工業生産・社会消費小売額の

伸びの推移
固定資産投資 工業生産（付加価値ベース） 社会消費財小売総額
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【図表3】固定資産投資の項目別伸び率推移

固定資産投資 うち、インフラ うち、製造業 うち、不動産

（%）

前年比(%) 前年比(%) 前年比(%)

固定資産投資 (除く農村企業投資)* (億元) 551478 5.4 (億元) - -  (億元) 33,323 ▲ 24.5

(億元) （未発表） 6.8 (億元) - -  (億元) （未発表） ▲ 23.1

(億元) 311159 4.7 (億元) - -  (億元) 18,938 ▲ 26.4

第一次産業 (億元) 12633 0.6 (億元) - -  (億元) 558 ▲ 25.6

第二次産業 (億元) 163070 3.2 (億元) - -  (億元) 9,158 ▲ 28.2

第三次産業 (億元) 375775 6.5 (億元) - -  (億元) 23,607 ▲ 23.0

工業生産(付加価値ベース)** - - 6.9 - - -  - - ▲ 13.5

社会消費財小売総額*** (億元) 38777 8.0 (億元) - -  (億元) 52,130 ▲ 20.5

消費者物価上昇率（CPI） - - 4.5 - - 5.4  - - 5.2

工業生産者出荷価格（PPI） - - ▲ 0.5 - - 0.1  - - ▲ 0.4

工業生産者購買価格 - - ▲ 1.3 - - ▲ 0.3  - - ▲ 0.5

輸出*** (億米ドル) 2,376.5 7.6 (億米ドル) - -  (億米ドル) 2,924.5 ▲ 17.2

輸入*** (億米ドル) 1,908.5 16.3 (億米ドル) - -  (億米ドル) 2,995.4 ▲ 4.0

貿易収支*** (億米ドル) 467.9 - (億米ドル) - - (億米ドル) ▲ 71.0 -

対内直接投資（実行ベース) (億米ドル) 137.5 0.3 (億米ドル) 126.8 2.2 (億米ドル) （未発表） （未発表）

2020年2月

金　　額

産業別

【図表1】2月の主要経済指標

項　　目
2019年12月 2020年1月

うち、民間部門

金　　額

*：年初からの累計ベース。

**：2月は1-2月の累計ベース。独立会計の国有企業と年間販売額2,000万元以上の非国有企業を対象。

***：2月は1-2月の累計ベース。

（出所) 国家統計局等の公表データを基に作成。

金　　額

うち、国有部門
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＜CPI・PPI＞ 

2月の消費者物価指数（CPI）は前年同月比+5.2%と

前月から0.2ポイント縮小したものの、引き続き政府目

標の「3%前後」を大きく上回り、2011年10月（同

+5.5%）以来の高い上昇率となった（図表4）。項目別

に見ると、食品が同+21.9%、非食品が同+0.9%と、

食品価格の高騰がCPIの押し上げ要因となった。 

同局が食品価格の上昇について、新型コロナウイル

ス感染拡大の影響で、交通規制による物流コストの

上昇、企業の操業再開遅延による供給不足、外出制

限による保存食品の買いだめ需要の増加などが原

因と指摘。また、食品のうち、豚肉が同+135.2%、野

菜も同+10.9%と上昇率が高かった。 

2月の工業生産者出荷価格指数（PPI）は前年同月比▲0.4%と、7ヶ月ぶりにプラスに転じた1月（同+0.1%）  

から、再びマイナスに戻った（図表4）。国際原油価格の急落や工場操業再開の遅延に伴う需要の弱まりが影響

したものとしている。 

＜雇用＞ 
2 月末の都市部調査失業率は 6.2%と、1 月末の 5.3%から 0.9 ポイント上昇した。2019 年の政府目標「5.5%  

前後」も上回る水準となった。同局は新型コロナウイルスの感染拡大に伴う一時的な労働需要の減少による も

のとし、今後、企業の操業再開が進めば改善されていくとの見方を示した。 

＜見通し＞ 
国家統計局は今後の中国経済の見通しについて、新型コロナウイルスの感染拡大が抑制され、企業の生産・

経営の正常化も進んでいる足元の状況、感染終息後の消費需要のリバウンド、企業支援や景気下支えの各種

緊急対策の効果出現を考えると、第 2 四半期には感染拡大の影響が緩和され、下半期からは安定した成長に

復帰するとの見方を示した。 

【貿易・投資】 

◆1-2 月の輸出 前年同期比▲17.2% 輸入同▲4.0% 

税関総署が 7 日、1‐2 月の貿易統計速報（米ドル建て）を発表した。1-2 月の輸出は前年同期比▲17.2%の

2,924.5 億米ドル、輸入は同▲4.0%の 2,995.4 億米ドルだった（図表 1・2）。税関総署は、1-2 月の輸出入の減少

について新型コロナウイルス肺炎の流行や春節休暇の延長などが影響したとし、輸出が大幅に落ち込んだ一

方、輸入は農産物、防疫物資、原油・石炭等大口商品が増加し、小幅な減少にとどまったと説明した。農産物

では大豆の輸入量が前年同期比+14.2%、豚肉が同 2.6 倍に増加した。 
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（出所）国家統計局の公表データを基に作成

【図表4】CPI、PPIの月別推移

CPI上昇率 PPI上昇率

 

金額 前年同月比

輸出 2,924.5 ▲17.2%
輸入 2,995.4 ▲4.0%

貿易収支 ▲ 71.0 -

金額 前年同期比

輸出 24,984.1 0.5%
輸入 20,768.9 ▲2.8%

貿易収支 4,215.1 -
（出所）税関総署の公表データを基に作成

【図表1】2020年1～2月貿易統計の概要

2020年1～2月の貿易統計（億米ドル）

2019年通年の貿易統計（億米ドル）
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【図表2】中国の輸出入額・伸びの月別推移

輸出額（左） 輸入額（左） 輸出の伸び（右） 輸入の伸び（右）

（%）（億米ドル）

（出所）税関総署の公表データを基に作成
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国別を見ると、1-2 月の対米貿易については、

輸出が前年同期比▲27.7%の 429.7 億ドルと

大幅に減少した一方、輸入は同+2.5%の176.0
億ドルと前年から増加した（図表 3）。貿易黒字

は 253.7 億ドルで、前年同期比 39.7%縮小した
（※）。（※）税関総署の発表データを基に弊行が計算。 

対日は輸出が同▲24.5%の 170.4 億ドル、輸

入が同▲9.3%の 225.1 億ドル（図表 3）。また対

EU も輸出が同▲18.4%の 452.8 億ドル、輸入

が同▲11.4%の 346.9 億ドルと、いずれも前年

を大きく下回った。 

一方、対 ASEAN は、輸出が同▲5.1%の 443.3 億ドル、輸入が同+7.2%の 409.9 億ドルと、輸入は高い伸びを

維持し、輸出入総額で中国の最大の貿易パートナーとなった。ASEAN からの輸入では、ベトナムが同+24.2%
の 90 億ドル、マレーシアが同+14.5%の 110 億ドル、インドネシアが同+13.0%の 58.7 億ドルと、特に伸びが顕

著だった。 

税関総署は先月、1 月の貿易統計の発表を見送り、今年から 1-2 月分を合わせて発表することを表明してい

た。1、2 月の春節時期のずれを考慮し、主な経済指標について 1-2 月分を合わせて発表する国家統計局にな

らった措置と説明した。 
【産業】 

◆2月の自動車販売 前年比 8割減 

中国自動車工業協会の 12 日の発表によると、2 月

の自動車販売台数は、前年同月比▲79.1%の 31
万台（1 月：同▲18.7%の 192.7 万台）と大きく落ち

込んだ。前年を下回るのは 20 ヶ月連続。1-2 月の

累計は、前年同期比▲42.0%の223.8 万台となった

（図表 1･2）。 

同協会は、新型コロナウイルス肺炎の流行による影

響が顕在化し、消費が停滞、企業の操業再開の遅

れと部品供給の滞りが生産に影響していることを指

摘。2 月下旬から企業が徐々に操業・生産を再開し

ていることから、3 月は生産・販売ともに 2 月と比べ

大きく改善する見込みとする一方で、上半期の自

動車市場への影響は甚大との見方を示した。 

車種別では、2 月の乗用車が前年同月比▲81.7%の 22.4 万台、商用車は同▲67.1%の 8.6 万台だった（図表

2）。 

2月の中資系ブランドの乗用車販売台数は同▲77.6%の11.8万台、乗用車販売に占める割合は52.6%で、シェ

アは前月から 15.1 ポイント拡大した。主要外国ブランドの販売台数はいずれも前年同月を 80%以上割り込んだ

という。 

新エネルギー車についても、2 月の販売台数は同▲75.2%の 1.3 万台と、同様に大幅に減少し、8 ヶ月連続で前

年を下回った（図表 2･3）。 

 
 

 
 
 

 

 
（億米ドル）

国・地域 輸出
前年

同期比
輸入

前年
同期比

貿易
収支

輸出入
総額

前年
同期比

米国 429.7 ▲27.7% 176.0 2.5% 253.7 605.7 ▲20.9%

日本 170.4 ▲24.5% 225.1 ▲9.3% ▲ 54.7 395.4 ▲16.6%

韓国 135.3 ▲18.6% 241.3 ▲8.1% ▲ 106.0 376.6 ▲12.2%

台湾 75.6 1.1% 236.5 ▲3.4% ▲ 160.9 312.1 ▲2.4%

香港 291.4 ▲20.4% 9.7 ▲33.7% 281.7 301.2 ▲20.9%

オーストラリア 56.8 ▲19.0% 188.7 3.0% ▲ 131.9 245.5 ▲3.1%

ドイツ 96.2 ▲24.1% 138.6 ▲15.8% ▲ 42.4 234.8 ▲19.4%

ベトナム 112.4 ▲0.9% 90.4 24.2% 22.0 202.7 8.9%

マレーシア 63.6 ▲8.5% 109.6 14.5% ▲ 46.0 173.3 4.8%

ロシア 60.1 ▲15.4% 111.8 21.7% ▲ 51.7 171.9 5.6%

（注）輸出入総額のトップ10国・地域

（出所）税関総署の公表データを基に作成

【図表3】2020年1～2月 国・地域別輸出・輸入額と伸び率
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【図表1】自動車販売台数の月次推移

乗用車 商用車 全体伸び率（右目盛）

（出所）中国自動車工業協会の公表データを基に作成

（前年同月比）
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【金融・為替】 

◆2月の外貨準備高 前月比 88億ドル減 3ヶ月ぶりの減少 

中国人民銀行の 7 日の発表によると、2 月末の外貨準備高は前月末より 88 億米ドル減少して 3 兆 1,067 億米

ドルと、3 ヶ月ぶりに小幅な減少となった。 

国家外貨管理局は 2 月の外貨準備高について、新型コロナウイルスの世界感染拡大を受け、主要国の経済 

情勢や金融政策の変化に伴う米ドルインデックスや主要国の債券価格の上昇が小幅な減少に繋がったとして

いる。 

同局は今後、世界金融市場の変動が激しくなる可能性があるとする一方、中国経済は新型コロナウイルスの 

影響で一時的に落ち込むものの、長期的には安定成長の傾向に変わりはなく、外貨準備高も安定推移を維持

するとの見通しを示した。 

 

 

 

 

 

販売台数

（万台）
前年同月比

販売台数

（万台）
前年同期比

自動車販売台数 31.0 ▲79.1% 223.8 ▲42.0%
乗用車 22.4 ▲81.7% 183.1 ▲43.6%
商用車 8.6 ▲67.1% 40.7 ▲33.2%
新エネルギー車 1.3 ▲75.2% 6.0 ▲59.5%

（出所）中国自動車工業協会の公表データを基に作成

【図表2】2020年2月の自動車販売台数と伸び率
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（万台） 【図表3】新エネルギー車販売台数の推移

新エネルギー車販売台数
自動車販売総数に占める割合

（出所）中国自動車工業協会の公表データを基に作成
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◆世界の混乱を尻目に正常化へ 

・今週（3/9～）のレビュー 

今週の人民元（対ドル相場）は下落した（第 1 図）。週初 9 日に 1 ドル＝6.91 人民元と直近高値を更新したのも束の間、 

原油価格の急落をきっかけにリスク回避の動きが支配的となったことで人民元売りが進行。さらに、新型コロナウイルスを

巡る米国の渡航制限などが市場の不安心理を強める中、12 日には人民元売りが加速し、7.03 人民元と 2 月24 日以来の

安値を付けた。なお、対円では 9 日に 1 人民元＝14.56 円と 2013 年 1 月以来の円高・人民元安を記録している。 
 
・中国経済は正常化へ向かうも不安は根強い 

各国が新型コロナに浮き足立つ一方、中国では事態の収拾へと局面が進んだ（第2図）。全人代が4 月にも開催されると

の見方が浮上しており、経済活動の正常化を促す政策対応への期待が高まっている。もっとも、企業債務が高止まりする

中、的を絞った梃入れ策にとどめざるを得ず、景気の持ち直しに時間が掛かる懸念は強い。中国の正常化が遅れる  

場合、逆に中国以外の新興国で信用不安の伝播が生じ易くなるため、市場の混乱が深まる展開も想定される。 
 
・米大統領選挙ではバイデン氏が優勢に 

国外の動きとしては、引き続き米大統領選挙に注目が集まる。3 月 10 日に開催された民主党の予備選挙・党員集会では

中道派のバイデン氏がリードを広げた。足元、トランプ大統領の支持率低下もあり、世論調査では政権交代を示唆する 

結果が出ている。今後の選挙戦 1を通して、対中政策で穏健なバイデン民主党政権の誕生が意識されれば、長い目で

みて人民元の押し上げ要因として働くだろう。 
 
・人民元は軟調地合いを予想 

当面、新型コロナの感染拡大を受けて市場の動揺が続く可能性が高く、人民元は軟調な地合いが予想される。米金融 

政策に起因するドル安の流れはあるものの、リスク回避の思惑が勝るとみる。 
 

第 1 図 : 人民元  第 2 図 : 新型コロナウイルスの感染者数 
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（資料）Bloomberg より三菱 UFJ 銀行グローバルマーケットリサーチ作成  （資料）WHO より三菱 UFJ 銀行グローバルマーケットリサーチ作成 
   

 

                                                
1 3月17日には合計577人の代議員を有する4州で指名争いが予定されている。 

RMB REVIEW 
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～アンケート実施中～ 
（回答時間：10 秒。回答期限：2020 年 4 月 18 日） 

https://s.bk.mufg.jp/cgi-bin/5/5.pl?uri=ZIJ6Qe 

（3 月 13 日作成）グローバルマーケットリサーチ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   
 

 

 

 

 

 

 

 

（資料）中国外貨取引センター、中国人民銀行、上海証券取引所資料より三菱 UFJ 銀行国際業務部作成 

 金利

Open Range Close 前日比 Close 前日比 Close 前日比 Close 前日比 (1wk) 指数 前日比

2020.03.02 6.9761
6.9530～

6.9773
6.9578     -0.0318 6.4176     -0.0096 0.8943     -0.0025 7.7138        0.0065 2.0200 3,113.33 94.97

2020.03.03 6.9600
6.9600～

6.9842
6.9808     0.0230 6.4585     0.0409 0.8971     0.0028 7.7665        0.0527 1.9600 3,136.39 23.05

2020.03.04 6.9400
6.9272～

6.9516
6.9331     -0.0477 6.4521     -0.0064 0.8925     -0.0046 7.7401        -0.0264 2.0000 3,156.06 19.67

2020.03.05 6.9399
6.9339～

6.9450
6.9425     0.0094 6.4690     0.0169 0.8928     0.0003 7.7214        -0.0187 1.4500 3,218.98 62.92

2020.03.06 6.9440
6.9299～

6.9585
6.9400     -0.0025 6.5560     0.0870 0.8935     0.0007 7.8040        0.0826 1.8900 3,179.96 -39.02 

2020.03.09 6.9100
6.9090～

6.9550
6.9499     0.0099 6.7900     0.2340 0.8937     0.0002 7.9376        0.1336 1.9600 3,084.33 -95.63 

2020.03.10 6.9430
6.9303～

6.9500
6.9469     -0.0030 6.6660     -0.1240 0.8939     0.0002 7.9153        -0.0223 2.1900 3,140.46 56.13

2020.03.11 6.9650
6.9449～

6.9665
6.9499     0.0030 6.6242     -0.0418 0.8948     0.0009 7.8630        -0.0523 1.9000 3,110.82 -29.65 

2020.03.12 6.9800
6.9682～

6.9965
6.9840     0.0341 6.7400     0.1158 0.8981     0.0033 7.8718        0.0088 1.8000 3,063.64 -47.18 

2020.03.13 7.0300
6.9767～

7.0350
6.9926     0.0086 6.5927     -0.1473 0.8995     0.0014 7.8202        -0.0516 1.8000 3,025.88 -37.76 

日付
USD    JPY(100JPY) 　  HKD 　  EUR 　上海A株

https://s.bk.mufg.jp/cgi-bin/5/5.pl?uri=ZIJ6Qe
https://s.bk.mufg.jp/cgi-bin/5/5.pl?uri=ZIJ6Qe

