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利率市场化改革终于迈出一大步。 

2013 年 7 月 19 日晚 7 时，央行公告称，经国务院批准，自 2013 年 7 月 20 日起金融机

构贷款利率全面放开。 

这距《关于金融支持经济结构调整和转型升级的指导意见》（金融“国十条”）发布还

不到半个月。 

央行在公告中称：一是取消金融机构贷款利率 0.7 倍的下限，由金融机构根据商业原则

自主确定贷款利率水平；二是取消票据贴现利率管制，改变贴现利率在再贴现利率基础上加

点确定的方式，由金融机构自主确定；三是对农村信用社贷款利率不再设立上限；四是为继

续严格执行差别化的住房信贷政策，促进房地产市场健康发展，个人住房贷款利率浮动区间

暂不作调整。 

市场对此反应敏感，银行股纷纷下挫。7 月 22 日是贷款利率市场化实行的首个交易日，

沪深两市双双跳空低开，沪指开盘即失守 1990 点整数关口，下探至近 8 日的新低。 

而银行股成为当日唯一整体告跌的板块。统计数据显示，共有 3.27 亿元主力资金净流

出银行板块。 

不过，接受《瞭望东方周刊》采访的银行内部人士表示，此次央行放开利率下限，象征

意义大于实质操作意义。“改革出来后我们银行是既紧张又兴奋，紧张是因为盈利压力会比

以前大，兴奋是因为这是中国商业银行行业的大事件，对银行业未来的格局会造成比较大的

影响。” 

贷款利率下浮不实际 

利率市场化的“一只靴子”落地之前，一些银行业人士就已嗅到信号。 

“早则下半年，迟则明年，贷款利率下限取消已经可以看到。”两个月前，中国银行业

协会首席经济学家巴曙松在“区域金融中心建设论坛”上预测。 

在中国社会科学院中小银行研究基地副主任游春看来，金融“国十条”早已放出利率市

场化改革的前奏，“央行近月来的收紧流动性操作也是在为新政出台预热”。 

银行方面的反应也并不激烈。 

“我们商业银行对这次改革也是有预期的，只是利率的调整出乎预料。”宁波银行一位

不愿透露姓名的人士告诉本刊。 



上述人士表示：“这次改革确实会对银行利润造成影响，而影响的也只是议价能力比较

强的企业，比如国企。但对民营企业、小微企业而言，它们借款渠道原本就不多，对于利率

变动并不敏感。取消贷款利率七折下限，对那些大企业客户居多的银行影响稍大，对小微企

业、个人客户占比高的银行影响有限。” 

他透露说，在 2012 年贷款利率被允许下浮 30%的时候，只有极少企业拿到了这么低的

利率。“取消贷款利率下限只是提供了一个可能性，操作性不是很强。” 

北京银行内部人士也对本刊表示，新政短期内影响不会特别显著。“以前就很少有下浮

利率的贷款，更不用说突破 30%的下限了。银行资金资源目前比较紧张，想拿到贷款的企

业太多了，市场规律之下贷款利率也不会降低。” 

中国国际经济交流中心信息部部长徐洪才认为：“中央正在实行稳健的货币政策，控

制泛滥的流动性，所以市场资金面相对收窄，而当前实体经济资金需求又较为旺盛，供给

与需求之间的不平衡性仍会保持银行的强势地位。” 

普益财富研究员范杰提供给本刊记者的数据显示，目前商业银行一般在基准利率的基础

上上浮确定贷款利率，极少采用下浮策略。据央行货币政策执行报告披露，2013 年前三个

月，利率下浮的贷款占比分别为 10.62%、11.69%、11.44%，而上浮的比例分别为 64.30%、

63.26%和 64.77%。这些数据表明，利率能下浮的贷款很少，利率能下浮 30%以上的贷款更

少。 

新政实施后，本刊记者询问过多家商业银行有关贷款利率变动事宜，截至 7 月 23 日记

者发稿为止，没有一家商业银行表示最低利率松动。 

一位接近央行的人士告诉本刊记者，放开贷款利率实际操作性比较差，还有可能形成几

个大行组成价格同盟的局面，“如果对大型国企的贷款利率不发生变化，那么贷款利率下限

放不放开也就没有什么区别了。” 

长远利好小微企业？ 

在徐洪才看来，央行新政对小微企业融资而言是个利好信号。 

“之前因为利率管制，价格信号较为扭曲。银行出于风险考虑，更多的是愿意贷款给

大企业。小微企业只得通过民间融资、影子银行等渠道获取周转资金，这里面环节多，且

处于表外循环成本层层加码之中，所以利率很高。”徐洪才表示。 

上述宁波银行人士也认为这将间接对小微企业有所帮助，“大企业的议价能力有所增强，

银行的这部分利润降低，自然会逐渐转向利率较高的小微企业。这不会立竿见影，但从趋势

来讲会鼓励银行给小微企业放贷。” 



但是，接近央行的一位人士却持保留态度。他告诉本刊，这次改革主要是节约了国有大

型企业和优质企业的资金成本，对小企业意义不大。 

“相对通过非正规的民间借贷、集资机构等渠道融资而言，小微企业从银行贷款的成

本还是会低很多。就算是贷款利率上浮 50%、100%，利率最多也才增加到 13%左右。”

徐洪才说。 

相比之下，民间借贷的利率普遍在 20%以上。 

利率市场化时机未到 

目前中国的金融市场真的准备好迎接利率市场化改革了吗？答案显然不是唯一的。 

此前，中共中央政策研究室副主任、中国国际经济交流中心常务副理事长郑新立在接受

《瞭望东方周刊》采访时曾表示，在利率市场化之前必须做好充分的准备。 

“由于资本的趋利性，利率市场化成为首要突破口。然而利率市场化潜藏着一些金融风

险，很可能会带来垄断利润、寻租行为。实际上，放宽准入应排在第一，因为只有增加了竞

争主体以后，才能通过竞争来降低融资成本。而在竞争的主体没有形成，资本的买方市场没

有形成的情况下先从利率放开，那可能就乱套了。”他说。 

郑新立同时表示：“买方市场、竞争主体形成时，既要有行政监管，又要有市场约束。

行政的监管就是建立地方性的监管机构，因为民营经济金融领域银监会管不过来，另外还要

用市场化的方式来监管，来化解风险，也就是存款有保险，贷款有担保。只有这三步都做完

了以后，才能放开利率市场。” 

郑新立认为，现在是“前面的步骤还没落实，后面就越位开放，这样容易出问题”。 

徐洪才也认为，目前放宽民间资金准入当前做得不够，应允许民间资金发起设立各种

股份制的小型金融机构，包括贷款公司、乡镇银行等。 

而随着准入门槛的放宽，区域内小型金融机构会逐渐增多，需要建立起地方性的监管

机构。“中央政府需要适当下放金融权力，如让地方金融办担负起监管责任，处理当地的

各种金融事务。”徐洪才说。 

普益财富的研究员范杰也担心“低利率导致利益输送”—部分银行存在以低于存款利率

的价格向关联企业提供贷款的可能；部分被地方政府控制的银行向地方性融资平台输送低息

资金。 

而利率市场化的“另一只靴子”—存款利率上限放开则面临着更大的挑战。 

“存款利率要放开，首先得建立起存款保险制度。据我所知，存款利率的配套措施也在

有序推进，正在推进的是存款保险公司。相应的，一些相关法律如《存款保险率法》、《商



业银行破产法》也得出台。如果不做好准备，存款利率的放开很容易导致金融崩溃。”上述

接近央行的人士表示。 

资金风险管理成关键 

利率市场化改革还在继续闯关。 

招商银行前行长马蔚华近日表示，管理层对利率市场化改革较为慎重，按照既定路线图

进行，即先外币后本币，先贷款后存款。一旦利率市场化，对银行确实是生死攸关的考验。 

“在存款保险制度出台，知道银行怎么破产之后，央行才会把存款上限和贷款上限放开。

而现在整个体系还没有完全建立，从监管层面来讲，推出新政策是向银行释放强烈信号，要

我们作好准备迎接利率市场化。”上述宁波银行人士对本刊记者说。 

徐洪才表示，工、农、中、建四大行“大而不倒”，因此对存款保险制度的建立没有

积极性。“这需要央行强制性地去推行实施，四大行参与了，其他商业银行才会跟着做起

来并形成气候。” 

徐洪才认为，政府要加强对金融机构的监管。由于贷款利率下限取消，扩大了操作弹

性空间，容易造成腐败，银行内部也要制定各种规章制度，规范操作。此外，随着市场主

体的增加，竞争会越来越激烈，商业银行需要在风险管理的能力、风险竞价能力、差异化

定价能力方面突破，提供个性化服务，改进服务质量，逐步改进协调经营方式。未来小微

企业将会成为银行的重要利润来源，银行要多给予帮助，达到双赢目的。 

 


