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! ! ! !刚过去的双休日，政策面先空
后多，跌宕起伏，以央行降低存准率
!个百分点的大结局意外收场。对
此次“力度最强”的降准，经济学家
普遍认为将释放约 !"#万亿元的新
资金，降低企业融资成本，未来一段
时间将是全年资金流动性最宽松时
期，牛市有望继续。记者在此梳理解
答了针对本次降准的四个问号。

为何是降准而非降息!

中国人民银行昨天傍晚宣布，
自 $月 %&日起下调各类存款类金
融机构人民币存款准备金率 !个百
分点。在此基础上，为进一步增强金
融机构支持结构调整的能力，加大
对小微企业、“三农”以及重大水利
工程建设等的支持力度，自 $月 %&

日起对农信社、村镇银行等农村金
融机构额外降低人民币存款准备金
率 !个百分点，并统一下调农村合
作银行存款准备金率至农信社水
平；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；
对符合审慎经营要求且“三农”或小
微企业贷款达到一定比例的国有银
行和股份制商业银行可执行较同类
机构法定水平低 &"#个百分点的存
款准备金率。
为什么央行此次出手采用的是

降准，而不是市场这两天流传甚广
的降息？兴业银行首席经济学家鲁
政委认为，自去年 !!月降息以来，
两次上演的都是“宣布完降息，市场
利率却上去了”。这显示出市场流动
性偏紧，因为高存准率，银行资金成
本居高难下，导致银行新增负债成
本超过工业企业利润率，无法把贷
款利率降到企业能承受的水平上。
从资金成本的角度，目前银行新增
存款的资金成本均在 #"%'左右，缴
纳高额存准率后，成本已接近 ('，
导致信贷成本超过工业企业 #'左
右的利润率。“一句话，降准方能让
降息落到实处。”

为何今天释放流动性!

近期表现不佳的经济数据，令
降准势在必行。一季度)*+增速进
一步下滑到,'，出口、投资和消费
“三驾马车”均不乐观，特别是投资
增速持续下降。华泰证券宏观研究
团队提出，一季度宏观经济和货币
金融数据说明经济正在加速下滑，
货币政策全面宽松呼之欲出。二季
度既需要财政基建“花钱”，又需货
币宽松“放钱”。另外，降准对冲外汇
占款缺失以维持货币增速的需求将
阶段性持续存在。在美联储加息前
降准降息，对国内金融的压力最小。
之前的连续 $次降准，幅度均

为 &"#个百分点，这次央行下了重

手。汇丰大中华区首席经济学家屈
宏斌表示，经济增速和通胀率持续
下行，表明总需求小于供给能力，出
现产出负缺口。改革调结构能提高
效率增加潜在生产能力，但不能解
决需求不足和产出缺口问题。货币
财政政策宽松无法解决结构性问
题，但却是扩需求稳增长的有效工
具。这次降准幅度为 %&&-年 !!月
以来最大，释放万亿元资金，有利于
尽快把过高的企业融资成本降下
来，也为地方债发行和置换的落实
创造有利条件，从而为加大基建投
资稳增长抗通缩提供融资支持。

央行还准备出啥大招!

交通银行首席经济学家连平昨
晚分析，年内存准率仍有一至二次
下调的可能性。降准将从流动性和
成本方面支持股市楼市进一步活
跃，也是存款保险制度落地前的重
要安排。降息则主要取决于实体经
济运行情况。在一系列稳增长措施
的刺激下，若++.下行得到改善，经
济运行企稳，降息的可能性不大；若
经济运行仍不见好转，++.进一步下
行，通缩风险加大，近期可能再次小
幅降息。
还有一些专家预测，降息将接

踵而至。民生证券研究院执行院长
管清友认为，预计降准之后，降息将
很快出现，而且降息的空间比降准
更大。稳增长跟进则经济企稳概率
大，利差空间显著，海外宽松不止，
人民币汇率无忧。

股市会否再上一层楼!

好“牛”借力，继续做多。大成基
金提出，此次降准力度超预期，牛市
趋势将延续。市场可能会应声加速
冲高。降准进一步明确了宽松的货
币政策取向，随着房地产投资、固定
收益类理财产品的收益下降，以居
民大类资产重新配置为背景的增量
资金入市趋势也未改变，因此，在资
产重配与货币宽松趋势延续的大背
景下，股债双牛趋势有望继续。此次
大力度降准尤其利于大金融板块。
汇丰晋信则表示，对市场依然

乐观，短期内市场上涨过快带来一
定的调整风险，但这次牛市改革的
主线逻辑依然没有被破坏。从政策
面来看，总体上对股市还是比较呵
护的，监管层也多次肯定股市对经
济的积极支持作用。
上投摩根认为，目前市场仍处

于上升之中，此次降准将进一步提
振多头的信心，但投资者也应关注
市场的波动。短期看，降准或将利好
与宏观经济更为紧密的蓝筹股，但
从中期看，成长股还是市场的主要
方向。 本报记者 谈璎 许超声

释放约 !"#万亿元资金 企业融资成本降低

! ! ! !今天开始，央行下调各类存款类
金融机构人民币存款准备金率!个
百分点，对楼市带来诸多利好，业内
专家分析道，此举和楼市新政叠加，
二套房首付四成政策有望执行。
此次降准意味着商业银行可贷

资金的增加。目前，银行对于二套房
首付降至四成政策执行的并不多。
央行降准将有利于推动//&政策个
人住房信贷政策的落实，降低信贷
难度，有助于改善型购房者的需求
释放，加大入市节奏。

从国家统计局发布的/月份,&

个大中城市房价指数来看，在政策
推动下，房地产总体止跌回稳。随着
此次降准信贷层面的持续宽松，对
楼市的市场成交、供应、价格、去库
存、资金成本和预期等方面都带来
利好，预计第二季度的房地产市场
将逐渐进入复苏阶段。

“房价明天起将有所上调……”
这两天，包括上海在内的各大城市
的开发商，又放话要“涨价”。此前，
这一行为被理解为是噱头，认为是
开发商打心理战。此次降准后，房企
在定价策略上或更趋于强硬。易居
房地产研究院严跃进表示，首先，政

策频频利好楼市，房企对于后续的
项目定价思路更为清晰；买方市场
逐渐转变为卖方市场，房企会更趋
于强硬。此外，宏观经济基本面也在
慢慢转好，房地产市场在持续压抑
下，开始呈现拨云见日的可喜场面。
目前，全国房价基本处于一个

“止跌反弹”的态势。包括深圳在内
的!%个城市，在/月份已经出现了不
同程度的房价上涨。随着货币环境
持续宽松，预计房价上涨的动力会
继续增强。此次降准虽降低了房企
的融资成本，但如果//&政策无法落
实，对购房者入市影响不大，对于房
价的影响也不大。信义房屋分析师
陈丽娜分析道，/月下旬以来，市场
虽销售有所增加，但上海市场新房
库存量仍是很大，因此，开发商涨价
需慎重，“平价走量”或为上策。

本报记者 杨玉红

! ! ! !本报讯（记者 钟喆）0股站上
$&&&点，股民收益多少？近日，根据
“汇付1西财中国小微企业指数”
%&!#2!报告数据显示，一季度家庭
对股市的预期较好，三成家庭增加了
股市投资，股市盈利家庭超过了,&'。

牛市行情让越来越多的投资
者“跑步进场”，不仅开户人数创下
新高，不少家庭的资产配置重心也
开始向股市、基金理财等方向转
移，分享牛市红利。
根据“汇付3西财中国小微企

业指数”数据显示，第一季度股市
投资资金增加的家庭比例为
/&"#'，股市投资资金下降的家庭
比例仅为4"$'，有六成家庭在股市
投资资金规模保持不变。反观小微
家庭，增加和减少投资的家庭比例
都要高于其他家庭，业内人士认
为，这可能是因为小微家庭在股市
操作上更为敏感。

从股市收益来看，一季度股票
投资盈利的家庭比例,("('，小微
家庭盈利比例略低，为,%"#'，均超

过了七成。与此同时，股票投资亏
损的家庭比例为!!"4'，仅一成左
右。从数据看，这轮牛市给投资者
带来的回报还是非常丰厚的。而对
小微家庭来说，盈利比例略低的同
时，其股市投资亏损比例也要高出
全国家庭不少，为!-"4'。相关人士
分析，小微企业家庭对股市投资的
敏感性和亏损比例的偏高，一方面
可能是因为小微企业主理财投资
知识水平有待提高，另一方面也归
因于其本身的风险偏好。

央行降准 楼市利好

二套房首付四成有望执行

一季度股市盈利家庭超七成

! 今天上午!申万宏源新昌路营业部人头攒动 本报记者 周馨 摄

! ! ! !本报讯（记者 许超声）在上
周末证监会加强两融管理及昨天
央行降准大手笔释放万亿元流动
性资金的“及时雨”润泽下，沪深股
市今天早盘再度震荡上扬，创出本
轮行情新高。

上周末，消息面可谓一波三
折，先是周五证监会加强两融管理
激起千层浪，周六证监会又发“安
抚”之声表示非打压股市，昨天剧

情达到高潮———央行出场亮出了
降准大招。受此影响，沪指开盘报
$/&!"/#点，涨&"//'；深指开盘报
!$!/%"-/点，跌&"!%'。

从盘中看，由于降准利好最大
收益的银行板块并未大幅拉升，从
而抑制了大盘的上扬，因此，开盘
后股指一度跳水翻绿。不过，地产
股早盘集体拉升，海航投资、华联
控股等涨停；一带一路概念股再度

拉升，中国中铁、中国中冶等纷纷
大幅拉升，广船国际、特发信息奔
上涨停，大盘因而探低后翻红。分
析认为，目前两市上行趋势并没有
改变。一方面，降准有望再度刺激蓝
筹板块上行；另一方面，不少蓝筹股
涨幅依然远远小于创业板。

至上午收盘，上证指数报
$//!"%-点，涨$/"4-点；深成指报
!$%&#"4!点，涨#("$,点。

沪深股市再创本轮行情新高
沪指上午高开站上!"##点

解读央行强力降准四个
!
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