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https://www.100test.com/kao_ti2020/89/2021_2022__E4_B8_93_E5

_AE_B6_E8_AE_A4_E4_c57_89674.htm 央行上调金融机构一年

期存贷款基准利率0.27个百分点后，一些专家表示，现在很难

下结论认为我国进入了“加息周期”，预计后期的货币政策

将进入一段平静观察期。在货币政策各手段中，汇率、存款

准备金率和利率“三率”未来有可能轮番上阵或组合使用。 

认定进入“加息周期”尚早 中国人民大学金融与证券研究所

所长吴晓求等经济学家认为，本次央行加息意味着新一轮加

息周期已经到来。 但更多专家表示，现在还难以认定我国进

入加息周期，有几个因素使得央行难以持续加息。 市场利率

难走高。在连续紧缩措施出台后，市场对于政策面变化的预

期逐渐弱化，再配合以资金面的宽松，从8月初以来，对利率

变动最为敏感的债券市场反而出现了一波难得的反弹走势，

各期限债券品种的收益率下行幅度在15 20个基点范围内。 如

果央行继续调高存款利率，会诱导回购、拆借、新债发行利

率走高，资金成本上升，同时吸引更多资金流入银行体系，

迫使央行投放更多基础货币，使流动性再被放大。 从抑制投

资的效果看，地方政府的投资冲动、商业银行的放贷冲动可

能需要发改委、银监会乃至国务院借助于窗口指导等行政性

工具来进行调节；而许多企业对资金的成本也不是非常敏感

。 中国社科院世经所研究员何帆表示，加息本身并无法控制

投资过热，因为投资中银行贷款所占的比例并不是很高，投

资主体如地方政府等受加息的影响并不很大。 从物价总水平

看，今年以来CPI一直在低位运行，7月份CPI涨幅只有1%。



作为以抑制通胀为目标的利率工具，1%的涨幅还未构成存款

加息的理由。不过，央行的《货币政策执行报告》一直在提

醒注意防范潜在的通胀压力。 有专家还表示，更多地使用利

率工具或利率更频繁地调整，与“加息周期”还不是同义词

。我国有些领域市场化程度不是很高，经济周期的规律性不

强，人为的因素较多，简单地用经济规律，特别是美联储通

常使用的与美国经济规律相适应的连续小幅升息和连续小幅

降息的手法，可能暂时不是很适用。使用“加息周期”来判

断我国货币政策的取向相对超前。是否再加息要密切观察经

济的运行状况和宏观指标的变化，预计后期的货币政策将进

入一段平静观察期。因此，是否连续加息不是现在就能够准

确判断的。 预计下一步“三率”齐动 专家们预计，央行下一

步的货币政策除了公开市场操作外，存款准备金率、利率、

汇率这“三率”有可能轮番上阵或者组合使用。 中金公司首

席经济学家哈继铭认为，下一步可能会继续提高准备金率或

者加息，因为央行想把货币增速M2控制在16%，贷款增长速

度控制在15%左右；最重要的还是汇率问题。他预计，汇率

波幅会继续增大，而升值的速度也会进一步加快，到年底美

元兑人民币能够降到7.7：1。 100Test 下载频道开通，各类考

试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


