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新興国レポート

中国が1年8ヵ月ぶりに利下げ
消費の伸び悩みや不動産開発の停滞で減速傾向にある景気を刺激
 中国人民銀行（中央銀行）は12月20日、事実上の政策金利と位置付けられる１年物の最優遇貸出金
利（ローンプライムレート）を0.05％引き下げ。

 12月15日の預金準備率の引き下げと今回の利下げで、人民銀行の金融緩和姿勢がより明確になった
ものと思われる。

 利下げの幅が前回2020年4月の0.2％より小幅であったことから、追加利下げを見込む向きも。

（審査確認番号 2021-TＢ302）

（1）1年8ヵ月ぶりに利下げ
• 中国人民銀行（中央銀行）は12月20日、優良企業
に適用する貸出金利の参考となり、事実上の政策金
利と位置付けられる1年物の最優遇貸出金利（ロー
ンプライムレート）を0.05％引き下げ、3.80％とし
ました（図表1）。中国では10月下旬から新型コロ
ナウイルスの感染が再拡大し、省をまたぐ出張や旅
行への制限が強化されました。外食や娯楽の自粛等
が影響し、11月の小売売上高の伸び率は前年同月比
3.9％と10月の同4.9％から鈍化しました。また、政
府の規制強化で不動産開発投資も減速傾向が続いて
います（図表2）。消費の伸び悩みや不動産開発の
停滞で減速傾向にある景気を刺激するため、人民銀
行は2020年４月以来1年8ヵ月ぶりに金融緩和に踏
み切りました。

• 尚、住宅ローン金利の目安とされる5年物は4.65％
のままで据え置きました（図表1）。不動産投機を
引き続き抑え込む姿勢を示すためと見られています。

（2）人民銀行の金融緩和姿勢がより明確に
• 人民銀行は12月15日、今回の利下げに先行して市
中銀行から強制的に預かるお金の比率を示す預金準
備率を0.5％引き下げました（図表3）。準備率を下
げると、市中銀行の手元資金が増え、貸し出しに資
金を回しやすくなるため、金融緩和的な効果がある
とされます。人民銀行は、今回の措置で準備率は加
重平均で8.4％に下がり、約1.2兆人民元（約21兆
円）が市場に放出されるとしています。

• 預金準備率の引き下げと今回の利下げにより、人民
銀行の金融緩和姿勢がより明確になったように思わ
れます。

（3）追加利下げ観測も
• 前回2020年４月の利下げ幅が0.2％であったのに対
し、今回は0.05%と小幅なものとなっています。景
気への影響は限定的であり、追加利下げが行われる
との見方もあります。
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図表1：最優遇貸出金利の推移

出所）図表1～3はＣＥＩＣのデータをもとに
ニッセイアセットマネジメントが作成

図表3：預金準備率の推移

図表2：小売売上高と不動産開発投資の推移
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