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央行意外加息 0.25 个百分点 

事件：19 日晚间，央行决定自 2010 年 10 月 20 日起上

调金融机构人民币存贷款基准利率。金融机构一年期

存款基准利率上调 0.25 个百分点，由现行的 2.25%提

高到 2.50%；一年期贷款基准利率上调 0.25 个百分点，

由现行的 5.31%提高到 5.56%；其他各档次存贷款基准

利率据此相应调整。 

摘要： 
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本次央行决定加息，确实有点情理之中，意料之外。一方面，

通胀水平日益推高，央行对物价的容忍边际已经比较狭窄了。而

一方面，管理层也表示要充分考虑经济发展的状况。同时上周上

调 6家银行临时准备金也释放了烟雾弹效果，使本次加息令市场

相当意外，连敏感度高的货币市场昨天也没有任何异常表现。 

本次加息的目的还是要控制通胀以及国内流动性过剩的状

况。预计明天即将公布的的 CPI 指数将继续创出新高，而三季度

GDP、生产、消费等各方面数据也会好于市场预期。另外，已经

公布的占款和储备数据显示，热钱流入国内的状况相当显著。热

钱短期对国内物价水平的压力要更大于信贷，因为信贷更多是中

长期沉淀于基础建设，而热钱倾向于短期的资本利得和价差。因

此，在汇率升值的阶段上调利率，两大工具同时使用将释放一种

加大紧缩力度的预期。 

从加息的效果来看，由于本次通胀有很多刚性因素造成，尤

其是食品价格和大宗原材料价格的上涨。而且本次加息的幅度也

不大。因此，抑制通胀效果可能不明显。而对于热钱的流入，我

们认为影响不大。首先加息将缓解汇率升值的步伐。其次在目前

全球经济复苏的过程中，热钱更看重的资产价格的上涨而非利差

水平。况且尽管说中美利差已达到历史高点，但是这在新兴市场

中并非最高，而人民币毕竟还不属于自由兑换货币，相对机会成

本较高。因此有限利差扩大不是其重要的考虑因素。 

本次作为央行危机以来首次加息，是否意味着进入加息周期

还不能确定。目前全球经济还处于危机复苏阶段。通货膨胀压力

主要来自货币因素还非需求因素。况且在美国、日本等再度实施

刺激经济政策的同时，如果我们过快进入加息通道，将对国内的

经济产生较为明显的影响。 

   加息对资本市场的影响偏利多，显示出流动性超出预期，而

同时紧缩效果可能有限。利好银行、保险行业，对地产将形成小

幅利空。 
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表 1、金融机构人民币存贷款基准利率调整表（%） 

  调整前利率 调整后利率 

一、城乡居民和单位存款     

 （一）活期存款 0.36 0.36 

 （二）整存整取定期存款     

            三个月 1.71 1.91 

            半 年 1.98 2.2 

            一 年 2.25 2.5 

            二 年 2.79 3.25 

            三 年 3.33 3.85 

            五 年 3.6 4.2 

二、各项贷款     

            六个月 4.86 5.1 

            一 年 5.31 5.56 

            一至三年 5.4 5.6 

            三至五年 5.76 5.96 

            五年以上 5.94 6.14 

 

 

 

图 1、利率及物价走势（%） 
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数据来源：wind 爱建证券 
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图 2、热钱流入显著 
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数据来源：wind 爱建证券 

 

 

 

图 3、近期人民币快速升值 
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数据来源：wind 爱建证券 

 



                                                                     

请务必阅读正文之后的重要声明 5

 
投资评级说明 

报告发布日后的6个月内,公司/行业的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

 公司评级 

强烈推荐：预期未来6个月内，个股相对大盘涨幅15%以上 

推 荐   ：预期未来6个月内，个股相对大盘涨幅5%～15％ 

中 性   ：预期未来6个月内，个股相对大盘变动在±5%以内 

回 避   ：预期未来6个月内，个股相对大盘跌幅5%以上 

 行业评级 

强于大势：预期未来6个月内， 行业指数相对大盘涨幅5%以上 

中 性   ：预期未来6个月内， 行业指数相对大盘涨幅介于-5%~5%之间 

弱于大势：预期未来6个月内， 行业指数相对大盘跌幅5%以上 
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