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关于央行降息及下调准备金率评论 

事件描述： 

中国人民银行决定从 2008年 10月 15日起下调存款类金融机构人民币存款

准备金率 0.5 个百分点；从 2008 年 10 月 9 日起下调一年期人民币存贷款基准利

率各 0.27 个百分点，其他期限档次存贷款基准利率作相应调整。  

 

国际市场上，继昨日（10 月 8 日）澳大利亚大幅降息 1个百分点至 6%和日

间香港降息 50 个基点至 2%之后，美联储宣布将联邦基金利率即商业银行间隔夜

拆借利率降低 0.5 个百分点，降到 1.5%。欧洲央行宣布将基准利率从 4.25%降至

3.75%。英国英格兰银行宣布将基准利率降至 4.5%。加拿大央行宣布将利率降至

2.5%。瑞士和瑞典央行分别宣布将基准利率降至 2.5%和 4.25%。到目前为止，除

日本以外，为了应对国际金融风暴的侵袭，各大经济体掀起了降息大潮。 

 

事件评论： 

虽然美国国会已在10月4日通过了8500亿的《2008年紧急经济稳定法案》，

其他主要经济体的央行也纷纷向资本市场注资，但是投资者对金融危机的担忧并

没有得到明显缓解。而在全球蔓延的金融风暴引起的信贷紧缩已经影响到欧美主

要经济体的实体经济，经济活动弱化和通货膨胀压力下降是此次全球央行紧急降

息行动的依据。 

就中国而言，虽然华尔街金融风暴对中国金融系统冲击并不像欧美国家那

么猛烈，但全球经济一体化格局决定了中国在逐渐恶化的经济环境中很难独善其

身。美国、欧洲、日本作为中国最主要的出口目的地，经济增速放缓甚至衰退都

势必减少对中国的进口需求，中国的出口导向型企业由此所遭受的损失恐在所难

免。此外，中国房地产行业由于融资困难，销售放缓等原因而陷入困境，房地产

产业链的衰弱对固定资产投资直接带来负面影响。在此宏观环境下，中国工业企

业利润增速连续下滑，2008 年 8 月份，工业增加值同比增长 12.8%，比 2007 年

同期回落 4.7 个百分点，这也是 2002 年 8 月以来的近六年新低。 

全球央行联手降息为中国央行提供了降息的外部条件，同时 CPI 逐步回落

也为货币政策调整创造了空间。存贷款利率及存款准备金率下调有利于降低工业

企业的融资成本，增加融资规模，这在一定程度上减缓了中国经济下滑的压力。 
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随着美联储和欧洲央行未来再次降息，以及推行宽松的货币政策可能性逐

渐增加，在此背景下，结合国内的经济现状，未来央行仍有降息的可能与空间。 

近日，央票发行利率低于市场预期（1 年期央票的招标利率下行至 3.9069%，

较上次的 4.0042%大幅降低 10bp）增强了我国步入降息周期的预期，固定收益市

场向牛的基础更加稳固。虽然存款准备金率下调使得市场货币供应量增加，但在

实体经济收益下滑的环境下，银行放贷冲动并不强烈，债券市场有望获得更加宽

裕的资金供应。 

在权益市场方面，此次存贷款利率及准备金率下调为对称性，小幅降低了

银行息差，不过央行及时放松货币政策，有助于中国经济的平稳过渡；从中期看，

货币政策放松的扩张效果需要一段时间的累积后才能实现，并且还将受到商业银

行与企业行为的影响。此次货币政策调整对对 A 股市场的影响主要在于：进一

步提升了 A股市场的长期吸引力，而短期内仍然会由于受到经济增速下滑以及国

际市场下挫的影响在市场表现上出现反复。 

 

 


