
 

中银研究：降准如期而至 预

计对流动性整体影响有限 
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意见领袖丨中银研究 

 

2021 年 7 月 9 日，中国人民银行决定于 2021 年 7 月 15 日下调金融

机构存款准备金率 0.5 个百分点，这将释放流动性约 1 万亿元。本次下调

后，金融机构加权平均存款准备金率为 8.9%。主要关注点如下： 

第一，央行宣布降准符合市场判断，但全面降准超出市场预期。7 月 7

日国常会释放降准信号后，参考此前的历史经验，市场普遍预期降准将很

快到来。7 月 9 日，央行如期宣布降准，符合市场判断。但与市场普遍预

期的定向降准不同，此次央行采取了全面下调法定存款准备金率 0.5 个百

分点的做法，预计将释放中长期资金 1 万亿元。我们认为，对此次采取全

面降准的做法，也不应过度解读。近年来，大型商业银行也一直在加大对
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中小微企业的支持力度，尤其今年政府工作报告提出大型银行普惠型小微

企业贷款增速要达到 30%以上，这已是连续三年提出该目标。因此，大型

银行也需要相应的资金支持以更好支持中小微企业经营。此次采取全面降

准，虽在“意料之外”，但也在“情理之中”，体现了“一视同仁”的操

作思路。 

第二，全面降准有利于金融机构获取中长期流动性，更好帮扶中小微

企业发展。今年以来，受大宗商品价格持续上涨影响，企业经营成本有所

上升，加之疫情影响尚未完全消退，需要继续采取措施帮扶实体经济，尤

其是中小微企业的发展。与逆回购、MLF 等工具不同，降准释放的流动性

是金融机构的资产，不需要偿还，也没有成本，这将直接增加金融机构长

期、稳定的流动性来源，有助于稳定金融机构的流动性获取预期，优化流

动性期限结构，缓解金融机构负债端压力。此次降准预计降低金融机构资

金成本每年约 130 亿元，这有助于鼓励金融机构加大对实体经济的支持力

度，继续提高中长期信贷投放，更好帮扶中小微企业发展。 

第三，此次降准对流动性总量影响有限，流动性环境不会出现明显宽

松。此次降准不会对流动性环境产生较大影响，原因有三：一是此次降准

时间为 7 月 15 日，当天将有 4000 亿元 MLF 到期，这将回笼部分流动性。

二是 7 月中下旬将迎来税期高峰，由于缴税会对市场产生明显的“抽水”

效应，适度加大流动性投放操作会起到“提前预防”的效果，金融机构将

有充足的资金用于缴税，这有助于避免税期对流动性总量形成干扰，继而



 

 - 4 - 

对货币市场利率带来压力，干扰市场预期。三是在全面降准的同时，预计

会采取一定的监管手段引导金融机构的资金流向，以更好实现支持中小微

企业发展的目的，因此资金环境不会出现明显宽松。 

（点评人：中国银行研究院研究员  梁斯） 

(本文作者介绍：中国银行总行一级部门。研究领域涵盖全球经济、国

际金融、宏观经济与政策、金融市场、银行业发展等。) 
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