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欧元降息对华影响不大：部分出口受影响 热钱增加 

（宦佳，人民日报海外版，2014-09-08） 

  疲软许久的欧洲经济再被注入一针“强心剂”。欧洲央行日前意外宣布下调

其所有利率，同时宣布将欧洲版的量化宽松提上日程，此举导致了欧元进入 2013

年中期以来的最低水平。由于中欧经济体量巨大，欧元区贬值刺激经济的举动给

中国市场带来一定担忧。专家指出，不必过于夸大欧元降息的影响，长期看欧洲

经济的恢复有利于国内出口需求的提振，中国的货币政策仍要保持自己的定力，

坚持以改革红利的释放为最主要的经济动力。 

  欧元降息再打强心针 

  日前，欧洲央行意外宣布下调其所有利率，将主要再融资利率由 0.15%调低

至 0.05%，还把商业银行存放在央行的隔夜存款利率由负 0.1%再降至负 0.2%，

同时该行行长德拉基也实践了早前的承诺，将欧洲版 QE(量化宽松政策)提上了

日程，宣布从 10 月开始将购买欧元区银行发行的资产支持证券(ABS)和担保债券。 

  这一剂强心针令全球市场惊讶。利率决议公布后，欧元不出意外地迎来暴跌，

欧元/美元暴跌至 1.29，首度突破 1.30 关口，创下 14 个月新低。分析人士指出，

欧元降息或许并没有“到底”，由于全球借贷成本的利差，欧元创纪录低点的利

率可能会进一步巩固欧元作为融资货币的地位，逼迫资金因为欧元资助利差交易

而离开欧元区，有利于欧元区避开通缩，重振竞争力。 

  在武汉科技大学金融证券研究所所长董登新看来，如今欧元可以说处于“上

不能上、下不能下”的阶段，金融危机的基本走势随美国，但是整体的复苏情况

却不如美国。“目前降息和债权购买计划实际上还是量化宽松的性质，对于刺激

欧洲经济会有一定帮助，但是效果多大很难做出评估。”董登新表示。 

  中国应对冲击空间较大 

  欧元区的大幅宽松政策无疑会产生不可忽视的外溢影响，尤其是对于一直面

临较大升值压力的人民币而言短期并不算是好消息。欧洲央行消息宣布后，人民

币兑欧元中间价大幅跳升 1291 个基点至 7.9784。外交部发言人秦刚也就欧洲央

行最新宽松货币政策发声，希望欧盟能够采取负责任的、正确的货币政策。 
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  市场对于欧元降息最大的担心莫过于中国的出口可能会受冲击，以及汇率贬

值所带来的外汇储备缩水等问题。有分析人士称，外部政策变动对新兴市场的冲

击程度，更多取决于新兴市场国家的经济基本面，不同国家受到的影响会有所区

别。中国在新兴市场国家中基本面情况较好，应对冲击的政策储备也更为丰富，

腾挪空间相对较大。 

“应该说欧元此次降息还是象征意义更多一些。欧洲央行此举表明他们对目前这

种经济下行压力和通货紧缩压力还是持比较谨慎的态度，希望通过降息来促进经

济增长、摆脱下行困扰。不用夸大它的意义，这项政策的主要目的也不是针对中

国的。由于欧洲是我们最大的贸易伙伴，下一步如果实行欧洲版 QE 的话，人民

币确实有被动升值的压力，但是欧洲如果能够刺激经济回升，也有利于欧洲与中

国的合作增多、对中国产品的需求增加，所以不会对中国的经济有明显的影响。

市场不必过度解读。”中国国际经济交流中心信息部部长徐洪才对本报记者表示。 

  中国货币政策不跟风 

  尽管由于汇率制度的原因，国内的货币政策仍在较大程度上受到外部政策变

动的影响，但央行此前也又一次强调，将会通过定向降准、增加再贷款等方式进

行“定向刺激”。董登新表示，中国目前的货币政策方向还是非常明确的，并不

适合大面积降准降息。在不拒绝货币供给总量增长的前提下，会对过去过快的货

币投放有所抑制，把更多精力放到盘活存量、优化结构的工作上来。 

  “中国目前最重要的就是需要保持定力，集中精力做好自己的事情，把稳增

长、调结构、促改革、惠民生、防风险、扩开放，这几个方面统筹好。”徐洪才

表示。他认为，上半年以来的经济数据表明“微刺激”已经有了一定效果，但是

恢复的基础还是比较脆弱，提振内需仍是我们下一步宏观经济的重点。 

  “整体来看，全球经济经过 6年的调整已有向好的趋势。我们此前产能过剩

导致的制造业投资下滑是明显的，仅靠基础设施投资增加难以遏制整个经济下行

压力。因此当前央行采取的定向降准等措施是理性的选择，释放改革红利仍然是

下一步经济提振的最大动力。这也就要求政策制定者必须有针对性地精准发力，

以靶向方式来实施宏观调控。尤其是要创新金融政策，对小微企业、三农以及棚

户区改造等保证资金的支持能够到位。”徐洪才认为。 


