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 昨日，日本央行在自民党参议院选举胜利后再次加大资产购买力度，从 10 月底宣布的 91

万亿日元扩大至 101 万亿日元；并且同时宣布维持基准利率在 0-0.1%之间。此外，考虑

到目前日本面临通缩，央行将在下次议息会重新审视中长期的通胀目标。 

 资产购买项目增加的 10 万亿中，分别来自于长期国债和短期国债，而其他资产购买量维

持不变。明年总体资产规模购买和抵押贷款量将有 36 万亿日元和“刺激银行借贷融资”

计划的 15 万亿支持，总计 50 万亿。其中“刺激银行借贷融资”计划旨在增加银行向企业

和家庭部门放贷量，主要通过提供给金融机构长期的低利率和无限量的资金来达到目的。

 日本央行再次加大资产购买力度，主要考虑以下影响日本经济的风险： 

1）海外经济仍在加速下滑通道，且市场对欧债危机仍存担忧，导致出口、工业产值等经

济数据持续下滑，影响国内需求和投资； 

2）中日双边关系的摩擦可能影响日本进出口增速，从而对经济有负面作用； 

3）美国经济复苏脚步放缓。由于美国财政悬崖谈判仍在进行中，未来不确定风险较大；

4）通缩和汇率风险。 

 此次日本央行扩大宽松规模，符合我们此前预期。我们认为央行受到新任首相安倍晋三的

压力及日本经济加速下滑的影响而做出增加资产购买量的决定，短期利好股市，美元兑日

元汇率将有所反弹。 
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易本报告提到的上市公司所发行的证券或投资标的，持有比例可能超过已发行股份的 1%，还可能为或争取为这些公司提供投资银行服务。本公司在知晓范围内履
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表 1：资产规模 

  

  

  

已达成资产购

买规模 

资产购买规模（12 月 20 日之前） 变化量 

计划截至日 
2012 年 11 月

底 

2012年12月

底 

2013年6月

底 

2013年12月

底 

2013 年 12 月

底 

 37.6 40 60.5 (53) 76 (66) +10.0 

长期国债 22.1 24.0 
34.0 

(31.5) 

44.0 (39.0) 
+ 5.0 

短期国债 9.0 9.5 
19.5 

(14.5) 

24.5 (19.5) 
+ 5.0 

商业票据 1.9 2.1 - 2.2 - 

公司债 3.0 2.9 - 3.2 - 

ETF 1.5 1.6 - 2.1 - 

资产购

买总量 

REITs 0.11 0.12 - 0.13 - 

抵押贷款 27.0 25.0 25.0 25.0 - 

总

规

模 

总计 

  
64.6 65 

85.5 (78) 101 (91) 
+10.0 

备注：（）内为 10 月底扩大资产购买计划量 

资料来源：申万研究 
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