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重大财经信息  

海外市场 欧洲央行降息点评 

 

欧洲央行降息 25 个基点 未来仍有降息可能 
策略研究小组：崔嵘 
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2009 年 04 月 03 日 

事项： 

4 月 2 日欧洲央行宣布下调再融资利率（基准利率）25 个基点，至 1.25%；同时，下调隔夜存贷款利率各 25 个基点，

分别至 0.25%和 2.25%。利率决定公布后，欧元兑美元汇率大幅上扬，欧元区公债和利率期货跌势扩大。  

评述： 

降息幅度低于市场预期的 50 个基点 在美国、日本和英国相继实行量化宽松的货币政策之后，欧洲央行如期下调基准

利率，但降息幅度低于市场预期的 50 个基点。自 08 年 10 月以来，欧洲央行已将基准利率从 4.25%调降至目前的 1.25%，

为该行十年历史上的最快降速。 

未来仍有降息空间 欧洲央行行长特里谢在会后的新闻发布会表示，这次降息是由多数委员表决通过，未来仍有继续

降低基准利率的可能（再融资利率有低于 1.25%的可能，但隔夜存款利率不会低于目前的 0.25%），但对于市场关注的量

化宽松货币政策并未给出明确答复，仅表示将在 5 月份的议息会议上决定是否进一步推出非常规的货币举措。 

图 1：主要国家央行利率 图 2：欧元区调和消费者物价指数 HICP 同比增速 
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资料来源：国信证券经济研究所    资料来源：国信证券经济研究所 

尽管特里谢的表态再度引发市场对于欧洲央行将同美联储、日本央行和英国央行一样采取量化宽松政策的预期，但是

目前来看，实施量化宽松货币政策对于欧元区在具体操作中难度更大，如：美联储可以从美国联邦政府这一中央政府机构

购买国债，而欧元区没有这样的中央政府机构；理论上，央行也可以通过二级市场购买国债/主权债券，但具体到 16 个成

员国的分配存在操作上的困难，16 个成员国没有联合发行债券，需要各方在诸多风险程度和组成结构等方面协调选择；理

论上，欧洲央行购买主权债券可以按成员国在欧元区 GDP 中的占比决定，如此一来，两个区内经济体德国和法国将受益
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最大。如果欧洲实施量化宽松政策，则需要严格的规定和透明的机制，否则会面临政治压力。当然欧洲央行目前也在就量

化宽松政策的选择进行讨论，包括购买公司债的可能性，从而达到扩大整体经济货币供应量的目的。 

从目前欧元区的经济衰退程度和通胀率水平也支持欧洲央行的进一步降息。欧洲央行在应对本次金融危机中降息行动

的迟缓遭到各方质疑，欧元区经济衰退的幅度甚于美国和英国，欧元区 3 月份企业景气指数降至纪录低点，09 年 Q1 工业

继续大幅萎缩；3 月份的通胀率预期仅为 0.6%，低于欧洲央行 2%的合理区间。 

量化宽松货币政策预期限制欧元上涨空间 由于降息幅度低于市场预期，欧元兑美元汇率大幅上扬。然而在特里谢随后

的新闻发布会后，再度引发欧洲央行届时实施定量宽松政策的预期，并且目前欧元区经济的复苏滞后于美、英等国，欧洲

央行对采取刺激经济政策上的迟疑引发市场抛售欧元。 

 

 

 


