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情報発信レポート

『 ぱんだより 』
※パンダからのお便りという意味で「ぱんだより」と名付けました。

スパークスのアジア地域における情報発信レポート

第73号（2011年2月28日）「中国市場動向2011年1月」

中国人民銀行（中央銀行）は2月8日、金
融機関の貸出と預金の基準金利を2月9日
からそれぞれ0.25%引き上げると発表しまし
た。これにより、貸出金利は6.06%、預金金
利は3.00%となりました。今回の利上げは
昨年10月以降では3度目となりますが、昨

年から引き締め観測がすでに広がっている
ため、想定内の利上げとも言えます。

利上げの背景としては、インフレの深刻化
が挙げられます。昨年11月に消費者物価指
数が5.1%と高水準を達し、庶民の生活を直

撃するレベルまで上昇しました。

想定内の利上げ
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出所：中国国家統計局

+4.9%

直近の追加利上げ可能性が後退

2011年1月の消費者物価指数が前年同月比
4.9%と、市場の予想より低い水準となりました。
さらに2011年の旧正月が2010年よりも早い時

期だったことを考慮すると、物価上昇の勢いが
鈍化していることが分かります。

中国の旧正月は中国人にとって、一年の中で
一番大事なイベントであり、旧正月の前の2週
間が消費欲が最も旺盛な時期となります。ゆえ
に、中国の小売業者にとって旧正月の前の2週
間は、値上げしやすい時期でも言えます。右図
をご参考いただければ、2011年の旧正月の消
費ピークが1月中にあるため、今回の消費者物

価指数がそれほど高いとも言えなくなります。イ
ンフレ急進の一息により、ここから数ヶ月間にお
いて、追加利上げの可能性は後退すると思わ
れます。

消費ピーク 旧正月
2010年 2月1日～2月12日 2月14日
2011年 1月20日～2月1日 2月3日

統計期間により、
消費ピークは1ヶ月の

ズレが生じました。

スパークス・アセット・マネジメント作成
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『 ぱんだより 』
スパークスのアジア地域における情報発信レポート
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≪主要株価推移≫ （各市場の直近1年間）

（編集後記） 2011年2月21日、中国から貸与された2頭のパンダが上野動物園に到着しました。パンダは
本レポートのマスコットでもあり、アジアの情報発信レポートとして上野のパンダ達と一緒に、広く皆様に
愛されるような存在になるように情報提供に心がけてまいります。引き続きよろしくお願いします。

（告られタイ）

インフレの抑制策

中国インフレの抑制策の一つとして、人民元
レートの切上げが有効的な方法であると考えら
れます。通貨レートの切上げにより、海外から
の輸入品物価の低下に繋がるほか、海外資金
流入抑制策にもなります。さらに、現時点の人
民元レートはまだ実態経済と比べ、大幅に割安
な水準にあるため、人民元を切上げる余地が
大きいと思われます。

しかし、大幅の切上げにより、中国製品の輸
出競争力を弱めることとなり、輸出産業におい
ては膨大な失業者が出る恐れがあります。ただ、
高水準のインフレを放置することも、庶民の不
満を募ることとなり、社会的な不安定に繋がり
ます。
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中国経済の中長期的な見通しが依然として明るいと考えておりますが、どのように目の前の社会問
題を解決するか中国政府は大きいなジレンマに陥っているのではないでしょうか。


