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宣布时机出人意料
千呼万唤，终于等到你———立春日，央行降准。
从央行网站可以查到，上一次全面降准距今超

过 !年半，在 !"#!年 $月 #%日实施，央行下调存
款类金融机构人民币存款准备金率 &'$个百分点。
央行延续一贯的“不愿被你猜中”的风格。这次

选在周三而非周五晚上宣布，时机的选择颇为出人
意料。

据分析，!月初公布的中国 (月汇丰制造业采
购经理指数 )*+终值为 ,-'.，连续第二个月低于
$"这一荣枯分水岭，(月官方 )*+数据则 !年多
以来首次跌破荣枯线，已经表明今年开局经济仍面
临较大下行压力，需要出台更多的货币与财政宽松
政策防止经济下滑，降息或降准因此箭在弦上。

!顺应民心的正确决策"

此次降准的直接、主要原因，交通银行首席经
济学家连平认为是人民币贬值压力下资本流出增
多、外汇占款下降。近日，人民币对美元持续贬值，
人民币对美元即期汇率连续数日逼近跌停，资本流
出增多，(月外汇占款很可能明显减少，加上节前
资金需求上升的叠加影响，市场流动性趋紧，这是

引发降准的直接、主要原因。
“降准太迟，但总比不降强。”经济学者马光远

认为早在 !"(,年第三季度就应降准。通缩已成为
!"($年全球经济的头号敌人，在制造业全面调整
的情况下，中国经济的通缩迹象极为明显。资本流
出和人民币贬值不应成为货币政策考量的要素，宏
观经济稳定才是货币政策的最重要考量因素。
对于此次央行降低存款准备金率，经济学家滕

泰肯定这是“顺应民心的正确决策”。他提出，降息、
降准是在经济增速持续下滑、面临通缩风险的背景
下所应该采取的必要举措。在中国高达 !"/的法
定存准率下，银行每吸收 #&&元存款只能放贷 %&

元，这是造成钱荒、钱贵的主因。他个人预计，今年
中国还有 0次以上降准、!次以上降息。

东方证券首席经济学家邵宇认为，央行此次降
准预料之外，情理之中。降准的国内背景是实体经
济困难、外汇占款流入下降、春节前流动性紧张。降
准有助于托底经济，改善流动性。预计年内为对冲
可能的资本外流至少还有三次降准，建议关注金融
及地产板块。

昨晚降准消息一经公布，新加坡交易的 1股
期货新华富时 1$&指数盘中从低位突然反弹超过
$/，金价也出现急速拉升。

应对经济下行压力 预期双降还将继续

立春日降!春雨" 央行送!降准"红包
! 从今天起下调金融机构人民币存款准备金率 &'$个百分点

! 对小微企业贷款占比达到定向降准标准的城市商业银行!

非县域农村商业银行额外降低人民币存款准备金率 &'$个百分点

! 对中国农业发展银行额外降低人民币存款准备金率 ,个

百分点

本版撰稿 本报记者 谈璎 许超声

! ! ! !对于降准带给市场的影响，
众多机构认为，本次降准符合市
场预期，利好资本市场。
兴业银行首席经济学家鲁政

委则认为，本次降准是对此前
)*+跌破 $&的反应，与他呼吁的
“以降准驱动贬值一致”，将降低
金融机构成本，所释放出的长期
限资金有助于稳定金融机构预
期，引导融资成本下降。
东北证券首席策略分析师沈

正阳表示，央行之所有决定降准，
主因近期汇率市场波动较大，同
时又要保证汇率的相对稳定，若
直接降息或有顾忌，因此央行决
定降准。而降准将对市场带来积
极作用，尤其是对金融板块形成
利好，不过，或也将加大创业板的
波动。
汇丰晋信基金表示，降准主

要由于节前需要保持较高的资金
备付，以及外汇占款数据持续走
低。事实上，市场此前对降准早有
预期，在多次预期落空之后终于
兑现，本次降准时点符合预期，利
好市场。
上投摩根安全战略基金拟任

经理卢扬表示，当前经济面临较
大下行压力，叠加近期人民币汇

率的大幅贬值，在海外各国央行
纷纷降息的背景下，本次降准有
助于改善市场流动性，将提升市
场风险偏好，利好整体市场，并有
助于维持春节前后 1 股市场的
强势。
南方基金也认为，本次降准

主要针对疲弱的宏观经济数据、
人民币大幅贬值、资本外流等问
题，对实体经济来说是重要利好，
对当前震荡调整的股市则是及时
雨，有利于大盘蓝筹股引领指数
再次反弹。

长城基金宏观策略研究总监
向威达同样认为，此次降准将释
放 2"""多亿元资金，对金融市
场、对实业、对股市均是利好。对
股市是大利好，尤其是金融、地
产、钢铁等蓝筹板块。

中金分析师王汉锋则更具
体，他表示，降准对市场的影响正
面，建议重点关注低估值蓝筹，利
率敏感板块。凡是之前隐含了较
多悲观预期的板块，都要重新修
正其看法，都存在重估的空间。因
此可配置利率敏感的板块，推荐
地产、保险、券商、银行，关注地产
投资产业链在投资复苏预期支持
下的机会。

! ! ! !昨天是立春日，央行发布了降准消息，
这对市场意味着什么呢？
分析人士认为，截至 !"(,年 (!月底，

我国银行全部存款规模在 (("万亿元左右；
全部城市商业银行存款规模为 (('% 万亿
元，全部农村商业银行存款规模为 %'%万亿
元；农发行合计存款规模为 0%""亿元。按照
全部口径计算，准备金普降 "'$个百分点大
概可释放资金 $$""亿元；对城市商业银行、
非县域农村商业银行额外多降低 "'$个点，合
计释放资金 ("""亿元；对农业发展银行额外
降低 ,个百分点，合计释放资金约 ($"亿元。
三者相加，合计释放资金约 22$"亿元。
中央财经金融学教授郭田勇表示，过去

几年央行基础货币投放渠道已经发生了很
大的变化，通过外汇占款投放货币这一渠道
越来越窄。“存款准备金率已处于高处不胜

寒的状态。”郭田勇称，未来存款准备金率可
能会继续下调。
南方基金首席策略师杨德龙认为，之前

我国商业银行存款准备金率高达 !"/左
右，降准的要求强烈，考虑到经济增速低迷
的现状，预计今年还会有一到两次降准。在
货币政策方面，我国央行保持适度宽松才能
适应当前经济形势，跟上全球多数央行刺激
经济的节奏。

申银万国证券宏观首席分析师李慧勇
分析时强调“再次降息已经提上日程”，降准
将通过流动性充裕度的上升来引导资金利
率下行；但在经济下行、银行风险偏好普遍
下降的背景下，降准对于降低融资成本效果
有限，仍有必要通过降息来引导社会融资成
本下行。因而“预计这次降准之后降息将提
上议事日程。”

! ! ! !存款准备金"是指金融机构为保证客户提取存款和资金清算需要

而准备的在中央银行的存款# 中央银行要求金融机构的存款准备金占

其存款总额的比例"就是存款准备金率$

引导融资成本下降
有助于改善市场流动性

对金融与实业
!降准"均是利好

此次降准约释放资金 !!"#亿元

跟上全球刺激经济节奏

存款准备金率

! 央行在立春日发布降准好消息 图 !"#
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! ! ! !受降准重大利好刺激，今天沪深两市双
双大幅高开。不过，上证指数没有大家预想
那样高开高走，而是呈震荡回落态势。

上午，沪指以 0!$('!(点大涨 !',0/大
幅高开，银行板块一马当先大幅走强，盘中
交通银行、中国银行、农业银行、北京银行、
兴业银行、南京银行等银行股大涨 $/以
上，建设银行、招商银行、光大银行、平安银
行等盘中涨幅超 0/，整个银行板块盘中涨

幅超 ,/；与此同时，受益于降准的地产板
块也大幅上扬，“招保万金”四龙头均出现
0/至 $/的涨幅。
不过，开盘后，由于获利盘涌出打压，随

即，大盘高开低走涨幅渐渐收窄。而在主板走
软之时，创业板盘中再度拉升，中文在线、快乐
购、苏试试验等涨停个股一度达到 ("多只，
推动创业板指数创 (%"0'00点的历史新高。
截至上午 ((时 0"分收盘，上证指数报

于 0!"$'$$ 点，上涨 "'--/；深证成指报于
((!-%'$%点，上涨 ('2,/；创业板指数报于
(.--'22点，上涨 !'0%/。

!股上午温和上涨


