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降准放水6000亿元—7000亿元

2014 年 11 月以来，央行先后四次下
调贷款及存款基准利率，引导金融机构
贷款利率持续下降。2015 年 7 月份，金
融机构贷款加权平均利率为 5.97%，自
2011年以来首次回落至6%以下的水平，
社会融资成本高问题得到有效缓解。

央行有关负责人表示，此次降低贷款
及存款基准利率，主要目的是继续发挥好
基准利率的引导作用，促进降低社会融资
成本，支持实体经济持续健康发展。而降
低存款准备金率，主要是根据银行体系流
动性变化，适当提供长期流动性，以保持流
动性合理充裕，促进经济平稳健康发展。

民生证券研究院执行院长管清友认
为，央行采取“双降”主要有三个原因，原
因一是对冲外汇占款下滑，选择定向方
式，意在通过设定降准条件激励银行放
贷，疏通货币政策传导渠道，同时达到稳
增长和调结构的作用。原因二是对冲经
济下行，三季度经济破7压力越来越大，迫
使央行进一步采取措施降低融资成本。
原因三是稳定市场情绪，人民币突然贬
值、股市连续下跌与全球市场动荡形成负
反馈，市场恐慌情绪蔓延，周末养老金入
市等小招不给力，迫使中央加快放大招。

据民生证券测算估计，本次降准和定
向降准投放流动性规模约为 6000 亿元
—7000亿元，加上此前MLF和公开市场
操作净投放，基本对冲外汇占款减少的
量。

民生证券研究院执行院长管清友表
示，从此次降准释放的流动性规模来看，
对冲基础货币缺口意图更为明确，并未主
动释放过多的流动性。

一年期以上存款利率市场化

在宣布“双降”的同时，此次央行通
知最大的亮点在于放开一年期以上（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
浮动上限则保持不变，仍为基准利率的
1.5倍。

这意味着一年期以上存款已经进入
利率市场化阶段。那么，存款利率上限
放开之后，银行可以完全自主调整利率
吗？市民是不是可以获得更高的存款利
息？

理财分析师刘银平认为，实际上并
非如此，利率完全市场化仍有一段路要
走。

刘银平表示，从前两次降息情况来
看，虽然央行将存款利率浮动区间的上
限上调至1.5倍，但是大部分银行都没有
用足这一上限，利率上浮区间大多在
1.2— 1.3倍之间，部分城商行对资金的渴
求度较高，因此存款利率上浮幅度相对
较大，但上浮幅度也只有 1.4 倍左右，真
正上浮 1.5 倍的银行只是极个别。目前
市场资金面较为充裕，75%存贷比即将
取消，银行普遍“不差钱”，尤其是大中银
行，因此降息之后各大银行存款利率仍
然会维持在一个相对稳定的范围内。

全球股市十万火急
之下，央行在 8 月 25 日
下午6时多，祭出“双降”
猛药———从昨日起下
调金融机构一年期贷款
和存款基准利率各 0.25
个百分点。同时从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。

更值得注意的是，在
“双降”的基础上，央行同
时宣布，放开一年期以上

（不含一年期）定期存款
的利率浮动上限，保持活
期存款以及一年期以下
定期存款的利率浮动上
限不变。这意味着一年
期以上存款实现利率市
场化，将由商业银行自行
进行定价。

央行有关负责人表
示，我国经济增长仍存
在下行压力，全球
金融市场近期也
出现较大波动，
需要更加灵活
地 运 用 货 币 政
策 工 具 ，为 经 济
结构调整和经济
平稳健康发展创造良好
的货币金融环境。

股市：央行拯救全球股市

就在央行宣布“双降”，全球股市正处于
水深火热中，而中国央行宣布“双降”消息一
出，全球股市大涨。至记者截稿时，新加坡
富时A 50飙涨5.8%，标普500指数期货扩
大涨幅至 3.6%，德国 D A X指数一度上涨
4.1%。美股开盘后亦高开高走，道指上涨
1.18%，回到 16000点上方，标普500指数上
涨1.37%，纳指涨幅开盘涨幅达到3.49%。

对于A股，业内人士均表示“双降”将成
为股市反弹的有利推动。

南方基金首席策略分析师杨德龙则表
示，“双降”大大超出市场预期，体现了中央
对经济和股市呵护态度。由于担心全球经
济增速下滑，近期全球股市大跌，A股市场
尤甚，投资者信心严重缺失，此刻大盘3000
点“双降”比上次4500点“双降”对股市的刺
激效果要好得多。

受“双降”消息提振，基金经理李羿分析
认为，虽然近期市场异常低迷，但在目前点
位上不必过度悲观，在央行多次降息之后，
无风险利率已经有了显著下滑，因此相比市
场大跌之前，估值中枢理应上移，目前可能
已经是均衡位置附近。

楼市：有利好但效应或递减

记者查阅数据发现，去年11月首次降息

后，股市爆发，其后几次降息降准，效应递
减。而楼市方面，自去年9·30新政后一线
城市率先复苏。

“降息降准的最大受益者，从中期来看，
不是股市，而是楼市。”房地产研究院院长杨
红旭接受记者采访表示，今年每次降息降
准，基本形成利好，楼市将继续回暖。

“降准释放数千亿资金以及降息让楼市
更受益，毕竟股市低迷资金不敢轻易进入，
楼市封闭相对安全。”南京城市与房地产研
究专家孟祥远向记者分析称，降息让历史最
低位的贷款利率进一步走低，降低买房人贷
款负担和开发商融资成本，对楼市很有利。

房贷:
100万房贷30年利息少5.5万元

央行降准降息之后，我国个人住房公积
金5年以上贷款利率由调整前的3.5%降为
3.25%左右，商业贷款基准利率也由调整前
的5.4%下调为5.15%。

一般来说，公积金贷款或商业房产的贷
款、还款利率是跟央行的基准利率挂钩的。
因此，央行此番降低基准利率对于一些想要
买房的个人和家庭来说，房贷压力骤然变
小。那么，究竟能省下多少利息支出呢？

据刘银平测算，按照商业房贷100万元
30年等额本息还款计算，降息前，原利率5
年以上为5.4%，每月需还款5615.31元，总支
付利息达102万元。

降 息 后 ，最 新 利 率 为 5 年 期 以 上
5 .15%，每月需还款5460 .26元，总支付利息
96.6万元，减少约5.5万元。

“宝宝”理财:
向下跌破3%是必然趋势

此次，央行降准、降息将释放大量流动
性，市场资金面不再紧张，这必然会波及本
质为货币基金的“宝宝”类理财产品的收
益。虽然短期内影响不会很明显，但向下跌
破3%是必然趋势。

P2P理财：利率波动不会太大

理财分析师吴思琴表示，去年年末以
来，受多次降息以及资本市场影响，网贷行
业平均利率已大幅下滑，此次年内第四次降
息，势必将再度压缩市场借贷利率，大体来
看，网贷利率预计将维持下行。

不过，她同时指出，网贷平台的业务覆
盖面与商业银行并不存在太大的重叠，所
以，P2P平台即使会降低借贷利率，下调幅
度也不会太大。

银行产品：利率或跌至4.5%以下

降息降准后，银行资金会比之前宽裕，
从以往经验来看，央行降准后，理财产品的
收益率都会走低。

刘银平认为，理财收益继续下降是大概
率事件，年底之前理财产品平均收益率有可
能跌破4.5%。

关于理财产品，刘银平建议，在降息周
期下，关注城商或股份银行推出的理财产
品，收益高于国有银行；其次，买中长期产
品，提前锁定高收益。同时她指出，要谨慎
购买结构性理财产品，风险太大。 （南都）


