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事件：中国人民银行公告，自 2010年 10 月 20 日起上调金融机构人民币存贷款基准利率。

1 年期存贷款利率对称上调 0.25%，分别由现行的 2.25%和 5.31%提高到 2.50%和 5.56%；活期利

率保持不变；1 年期以上存款利率上调幅度达到 0.46%-0.60%；1 年期以上贷款利率上调幅度为

0.20%。（见表一） 

评论：央行此次加息超出了大部分机构的预期，可谓是“靴子意外落地”。尽管意外，但也

在情理之中。综合各方面的因素，我们有以下几点研判： 

1、经济运行上行格局基本形成，通货膨胀成为首要关心的问题。此次加息选择在十七届五

中全会召开之后，第三季度宏观经济数据公布之前。此时加息，意味着，经济二次探底的阴影

已基本散去，实体经济已进入到常态运行周期了，加息对经济负面影响不大。这样，在经济基

本稳固的前提下，通货膨胀的管理就成为当前最重要的经济目标了。 

２、对房产的调控继续升级。一直以来，房地产是经济发展的支柱产业。房价过快上涨，

超出公众的购买力已成为社会普遍的共识。四月调控之后，房价微跌后继续快速上涨，成为未

来经济发展的重大隐患。加息在提高房地产企业的融资成本，也抑制房地产的投机需求。中央

在此时选择加息一方面说明了经济对房地产的依赖正在变小。另一方面，进一步表明了态度，

关系民生的住房将长期成为中央的关注点。 

３、为明年经济的发展预留了空间。此次加息为非对称加息，除了一年以内（含一年）的

贷款利率变化略高于或等于存款率变化外，中长期的贷款利率变化均小于存款利率的变化，再

加上银行实务中的贷款利率调整，企业中长期的融资成本增幅并没有太大。因而我们认为，中

央希望此次加息不会损害经济的长期发展。 
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４、从未来可能产生的经济效果来看，我们认为 1）短期通货膨胀不确定性在加大。长期

来看，一旦美国真正实施“二次量化宽松的货币政策”，开动印钞机，未来的全球将进入长期的

通胀上升通道，我国也可能面临长期通胀的局面。短期来看，虽然加息有助于回收流动性，但

升值与加息双重利得可能进一步吸引热钱流入。进入的热钱可能进入银行获取利息，也有可能

进入市场再次投机获得比利率更高的利润。因而我们认为短期通涨不确性也在加大，但如果监

管者监管有力，短期通胀将会得以抑制。2）房价快速上涨的局面可能会有所改善。尽管本次利

息上调力度不大，但加息传递出的信息足以表明中央的态度。由此，一直以来房价快涨的预期

将会有所减弱，未来房地产可能会逐步回归其居住的商品属性。 

 

表一：金融机构人民币存贷款基准利率调整表（单位：%） 

  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 
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