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定向降准与调降超额存款准备金利率政策齐发力，助力应对疫情

冲击稳增长 

2020 年 4 月 3 日，人民银行发布公告，决定对农村信用社、农村商业银行、农村

合作银行、村镇银行和仅在省级行政区域内经营的城市商业银行定向下调存款准备金

率 1 个百分点，于 4 月 15 日和 5 月 15 日分两次实施到位，每次下调 0.5 个百分点，

共释放长期资金约 4000 亿元。人民银行决定自 4 月 7 日起将金融机构在央行超额存款

准备金利率从 0.72%下调至 0.35%。主要关注点如下： 

第一，定向降准促使银行加大对小微企业的贷款支持。一方面，全球疫情的蔓延

导致中小企业面临较大困境，本次定向降准共释放长期资金 4000亿元，加上 3 月份降

准释放的资金，预计未来共有 5500 亿长期资金用于发放普惠金融领域贷款。这将促使

商业银行加大对小微企业、个体工商户贷款支持，帮助其复工复产，有效缓解疫情对中

小企业带来的冲击。另一方面，本次降准使得中小存款类金融机构准备金率降至 6%，

进一步降低了这些商业银行的资金成本，能有效地激励商业银行降低中小企业融资成

本的积极性。 

第二，超额准备金利率的下调将促使商业银行加大信贷投放。人民银行还将超额

存款准备金利率从 0.72%下调至 0.35%，为 2008 年后的首次调整。超额准备金利率的

下调目的是改变准备金的结构，并不会改变流动性数量。超额准备金利率的降低会直

接降低商业银行超额准备金的收益，激励商业银行通过增加信贷投放的方式降低超额

准备金数量。此外，超额准备金利率作为利率走廊的下限，其下降有助于货币市场利率

中枢的下行，从而通过利率传导机制降低信贷利率。 

第三，货币政策加大逆周期力度有助于提振市场信心。当前全球疫情形势异常严
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峻，且仍处于集中暴发期。欧洲、美国等发达地区的疫情导致全球发生经济危机的概率

不断上升。“内外需双降”的局面导致我国经济发展面临较大的挑战，生存已取代发展

成为企业当前的首要任务。货币政策加大逆周期调节力度能够及时缓解企业资金链压

力，避免我国出现债务-通缩的恶性循环以及流动性危机，有助于稳定市场预期。 

第四，未来货币政策将保持灵活适度。我国正处于复工复产关键阶段，稳增长定将

成为全年经济发展的核心任务。未来货币政策将进一步疏通货币政策传导机制，多措

并举保障经济的快速反弹。一是为经济活动的逐步恢复提供保障。当前企业资金链断

裂风险加大，货币政策要不断监测企业流动性，根据形势的变化调整逆周期调节力度，

综合运用多样化的“总量+结构”货币政策工具支持企业运行，降低经济下行压力。二

是为经济新的增长点保驾护航。随着疫情逐步得到控制，我国新产业、新经济发展潜能

将不断释放，例如新基建有望成为我国经济反弹的重要抓手。未来这些领域的信贷需

求将不断增加，货币政策也要加大对经济增长新领域的支持。三是更加注重引导企业

融资成本下行。未来货币政策要综合运用多种利率工具降低商业银行的成本，引导 LPR

利率下行，推动实体企业融资成本下降。同时适当调整合格抵押品范围，激励商业银行

增加对实体经济的支持。 

 

（点评人：中国银行研究院 李义举）
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