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事件：央行 25 日决定，自 2015 年 8

月 26 日起，将金融机构一年期贷款基准

利率下调 25 个基点，从 4.85%下调至

4.60%；一年期存款基准利率下调 25 个

基点，从 2%下调至 1.75%。其他各档次

贷款及存款基准利率、个人住房公积金

存贷款利率相应调整。同时，放开一年

期以上(不含一年期)定期存款的利率浮

动上限，活期存款以及一年期以下定期

存款的利率浮动上限不变。 

自 2015 年 9 月 6 日起，下调金融机

构人民币存款准备金率 0.5 个百分点，

以保持银行体系流动性合理充裕，引导

货币信贷平稳适度增长。同时，为进一

步增强金融机构支持“三农”和小微企

业的能力，额外降低县域农村商业银行、

农村合作银行、农村信用社和村镇银行

等农村金融机构准备金率 0.5 个百分点。

额外下调金融租赁公司和汽车金融公司

准备金率 3 个百分点，鼓励其发挥好扩

大消费的作用。 

解读：这是 6 月 28 日央行降准降息

之后再次普降，且力度明显加大。为何

选择在此时普降？缓解市场的流动性压

力，应对美元加息预期引发的外部环境

变化，防止市场动荡冲击实体经济，是

主要考量。 

首先，资金紧张的趋势有所增强。

自 8 月中旬以来，央行已多次通过逆回

购操作等方式向市场注入流动性，仅 8

月 18 日至 20 日就投放了 3000 多亿元，

但是，与市场需求相比，资金注入的力

度显然不够。而之前发放基础性货币的

主要渠道兑换外汇占款，也因近几个月

美元外流而变得狭窄起来。7 月，央行和

金融机构的人民币外汇占款创历史最大

降幅，导致市场流动性骤然紧张。在经

济下行压力有所加大的情况下，普降有

助于适度补充流动性，降低企业融资成

本。 

文/ Frank Sun 

解读降准降息 



 

2 

    www.cfets-icap.com.cn                              中国 上海 浦东陆家嘴环路 1233 号汇亚大厦 1205-07 室                         Tel: 86-21-3861 7888 

CFETS-ICAP – 市场概述 - 2015.08.26 

 

其次，近期全球股市、大宗商品市

场、货币市场大幅下滑，随着美元加息

日渐临近，资本外流的规模还可能进一

步加大。中国降准降息，有利于稳定全

球市场预期，稳定外部环境，防止内外

市场动荡形成负面叠加效应。同时，也

可以预防一旦美元加息出现资本外流后，

市场流动性再度紧张。 

再次，对处在剧烈动荡之中的中国

股市来说，降准降息也有助于缓解紧张

情绪。尽管历史数据表明，降准降息并

不一定触发股市上扬，但降准降息周期

的再次明确，有助于改善股市的资金面

和中长期预期，起到制止恐慌继续蔓延

的作用。 

与此同时，降准降息之后，将给市

场带来一系列变化：降准增加了金融机

构支持实体经济的能力；降息可以缓解

企业融资贵、融资难的问题；随着流动

性的注入，债市短期利率将有所下降，

从而避免债务负担过重影响企业信心；

由于降准降息与房地产业有直接关联，

购房成本的降低有助于激发房地产业的

活力，带动其下游诸多产业的发展。 

不过也要看到，降准降息并不意味

着中性的货币政策将转向激进。一方面，

中国经济仍在较合理的运行空间运行，

不需要出台大规模刺激政策。另一方面，

此前的刺激政策副作用还远未消化完，

防止生成新的问题仍是货币政策的主要

考量因素。这也可以从此次降准降息的

手法中看出来。农村商行等机构的定向

宽松的调降幅度更大，表明宽松仍是有

选择的。此外据计算，普降之后释放的

流动性大约为 7000 亿元，这表明了降准

降息的适度性。 

既要有针对性地通过普降改善经济

运行的基本环境，又要保持对宽松货币

政策的稳健，是此次降准降息的主调。

这也从一个侧面表明，对于当下国内和

国际市场的变幻，既要灵活又要保持足

够定力的策略。 

以上仅供参考，谢谢！ 
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如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 

 

           文中 文中信息均来源于公开资料，上海国际货币经纪有限责任公司对这些信息的准确性和完整
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