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1.1 从利率走廊解释负利率

◼ 利率走廊

◼ 上限，央行借给存款性金融机构的利率，SLF、贷款便利利率、贴现利率等

◼ 中枢，存款性金融机构之间的拆借利率，包括政策基准利率以及货币市场利率

◼ 下限，存款性金融机构在央行的存款利率，存款便利利率、准备金利率、超额准备金的利率等

欧元区利率走廊 日本利率走廊

资料来源：Wind，太平洋研究院整理



1.1 从利率走廊解释负利率

◼ 负利率

◼ 把下限设定为负值或者政策目标利率与下限合并设定为负值

◼ 货币市场利率有可能跌为负利率

◼ 资产端的国债利率也可能跌至负

欧元区利率走廊 日本利率走廊

资料来源：Wind，太平洋研究院整理



1.1 从利率走廊解释负利率

◼ 负利率

◼ 把下限设定为负值或者政策目标利率与下限合并设定为负值

◼ 货币市场利率有可能跌为负利率

◼ 资产端的国债利率也可能跌至负

欧元区公债收益率 日本国债收益率

资料来源：Wind，太平洋研究院整理



1.2 中国未来会出现负利率吗？

◼ 中国利率走廊

◼ 下限为0.35%，已经接近零利率

◼ 中枢政策利率与货币市场利率还远高于零，资产端的利率也远高于零

◼ 未来是否可能出现负利率？

中国利率走廊

资料来源：Wind，太平洋研究院整理
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