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今天我们要说一件很多人在关心的大 

事，这就是前天央行发布的“10项货 

币政策”,也就是大家常说的“一揽 

子货币政策”。

就在前天，5月7日，国务院新闻办公 

室举办了发布会，中国人民银行、国  

家金融监督管理总局、中国证券监督

管理委员会负责人，介绍了“一揽子

金融政策支持稳市场稳预期”有关情 

况 。

中国人民银行行长潘功胜说，4月25 

日，中央政治局召开会议分析研究了 

当前经济形势和经济工作。为了贯彻 

中央政治局会议精神，进一步实施好 

适度宽松的货币政策，人民银行将加 

大宏观调控强度，推出一揽子货币政 

策措施，主要有三大类共十项措施。 

关于这些措施，你可能也看过不少相 

关的报道。其中出现频率最高的两个 

词是，降息，降准，也就是通常说的
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双降。至于这些概念是什么意思，我 

们后面会展开说。

双降意味着什么?简单说，是国家要 

提振经济。过去几年，双降的情况其 

实并不多见。2015年10月出现过一 

次，当时是为了应对经济增速放缓。

2020年4月出现过一次，当时为了在 

疫情冲击下，稳住中小企业的融资需  

求。2021年出现过一次，当时是房地 

产风险上升，双降是为了支持实体经  

济 。

而此前最近的一次，就是2024年的9 

月27日，央行宣布降准0.5个百分

点，同时下调7天逆回购利率0.2个 

百分点。这也直接带动了国庆前后的 

一轮股市狂飙，在当时引起了很大的 

积极反响。

之后再有降息降准，就是这次了。听

到这，有人可能会觉得奇怪，上一次

的政策让股市一路飙涨，但这回为什

么市场没有类似的反应呢?5月7日当 

天 ，A 股似乎并没有出现大涨的情况， 

上证指数收盘时涨幅是0.8%。

为什么一前一后，都是降息降准，但 

股市的反应不太一样呢?以及这回的 

央行政策，对各行各业，对普通老百 

姓又意味着什么呢?

接下来，咱们就展开说说。
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为了方便理解，咱们先对齐一下颗粒 

度，从最基础的两个概念说起，降

息，降准。

降息，很好理解，就是降低利息。不

管是企业还是个人，贷款后的还款负 

担都会变小。还款容易了，企业和个 

人就会在一定程度上更愿意贷款。企 

业可以拿着钱去发展业务，个人可以 

拿这笔钱去消费。对行业，对消费， 

都是利好。

降准，指的是，降低准备金率。什么 

是准备金?简单说，就是央行替商业 

银行攒下的“压兜钱”。央行，就是 

中国人民银行，它相当于银行的银

行。银行把个人当成客户，而央行是 

把其他商业银行当成客户，比如工农 

中建交，央行就是这些商业银行的大 

家长 。

平日里商业银行的主要业务，是存钱 

和借钱。把大家存的钱收好，然后有 

人有需要时再借出去。但是，为了保 

险起见，央行就规定，商业银行不能 

把所有钱都借出去。万一你账面上没 

钱了，别人来取钱怎么办?因此，商 

业银行都会留出 一 部分不外借的钱， 

这笔钱由央行保管。这部分钱就叫准 

备金。

而降低准备金率，说的就是这部分不 

外借的钱，比例降低了。比如，降低  

存款准备金率0.5个百分点，意思就 

是，央行之前锁起来保管的钱，可以
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再多拿出全部存款总量的0.5%用于外 

借 。

简单说，降准，就意味着可借的钱变 

多了。再结合前面的降息，等于说，  

可借的钱变多了， 同时要还的利息变 

少 了 。

但是，注意，前面说的只是最笼统的

情况。降息降准的使用方式千变万

化，效果也大不相同。况且这回的政 

策中也不只是降息降准。因此，我们 

有必要具体到5月7日发布的政策来 

说 说 。

昨天，刘润老师专门做过细致的解

读。接下来，我们就说说刘润老师的 

观 察 。

中国人民银行行长潘功胜说，这回的 

十项政策分成三类。 一是数量型政

策，二是价格型政策，三是结构型政 

策。

咱们一个个看。

*第一 ， *数量型政策。简单理解，就 

是要增加市场上流通的钱的数量。

比如政策中说的，降低存款准备金率

0.5个百分点，预计将向市场提供长期 

流动性约1万亿元。也就是，央行可  

对外释放的钱，增加了1 万亿元。这 I 

万亿元会流动到商业银行，而商业银  

行就可以用这笔钱去支持企业，支持

实体经济。对企业主来说，银行手头 

的钱多了，你去年没贷下来的贷款，
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今年也许就能拿到。企业发展得更 

好，人们的就业也能更稳定。

再比如政策中说的，完善存款准备金 

制度，阶段性将汽车金融公司、金融 

租赁公司的存款准备金率，从目前的 

5%调降至0%。

这说的是针对特定行业的政策。比如 

汽车金融公司，主要是给人们买车提 

供贷款。以前他们也要像银行一样，

向央行上交一部分准备金，是5%的比 

例。而现在，这个比例直接降到0%。 

意味着汽车金融公司手里有更多的钱  

可用。这对贷款买车的人就是利好。

也许利息会减少，也许贷款的速度会 

变 快 。

后面说的金融租赁公司，也是类似的 

情况，我们在这里就不展开说了。

总之，数量型政策，目的是增加钱的 

数量。这个增加既是普遍性的，同时

又对特定行业有针对性。

第二类政策，价格型政策。主要是通 

过降低利率，引导整个社会的借钱成 

本下降 。

比如，这回政策中提到的，下调政策  

利率0.1个百分点，下调结构性货币政 

策工具利率0.25个百分点，降低个人 

住房公积金贷款利率0.25个百分点，

等 等 。

以上这些都是在降低利率。而且和前 

面的数量型政策一样，这些价格型政
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策也是既有普遍性，又有针对性。普 

遍 性 ，意味着企业或个人向银行贷款 

的利率应该都会降低。而针对性，意 

味着对特定领域又额外推了一把。

哪些领域会获得更多的针对性支持?

比如，政策里提到过“支农支小再贷  

款利率”,支农，就是支持农业相关  

企业的贷款。支小，就是支持小微企  

业的贷款。再比如，政策里提到了公  

积金贷款利率降低0.25个百分点。什 

么概念?假设一个人用住房公积金贷  

款100万元，30年期，原来利率是

2 .85%,现在下调0 .25个百分点，变 

成了2 .6%,大概每个月能少还130到 

140块， 一年能省下1600多块，时间 

长了就会积少成多。

再比如，政策里提到的“抵押补充贷 

款”,主要是央行借给政策性银行的 

钱，用于支持一些国家重点项目，包 

括科技创新企业、三农领域、保障性 

住房建设等等。

简 单 说 ，价格型政策的目的是，通过 

降低利率，降低企业和个人借钱的成 

本。这类政策也是既有普遍性，又有

针对性。

第三类，结构型政策。我们在很多场 

合都会看到“结构”这个词，而放在 

这里，它其实对应着另外一个概念， 

叫“总量”。总量针对所有，而针对 

特定领域、特定方向、特定层面的， 

就被称为“结构”。 所谓结构型政
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策，指的就是有针对性的政策，强调

精准性。

简单说，结构型政策，就是要针对重 

点领域做重点加强。

比如，政策中提到的，增加3000亿元 

科技创新和技术改造再贷款额度。这  

是针对科技创新和技术改造方面的支  

持。

再比如，设立5000亿元“服务消费与 

养老再贷款”。很明显，这支持的是  

服务消费领域和养老领域。

再比如，增加支农支小再贷款额度

3000亿元。这支持的是农业相关企业 

和小微企业。结合前面说的针对“支  

农支小”的价格型政策，等于是既增  

加了对农业和小微企业的贷款总量，

又降低了利息价格。这种组合也被称 

为，量价配合。

再比如，政策中提到的，优化两项支 

持资本市场的货币政策工具，这是对 

资本市场的支持。

再比如，创设科技创新债券风险分担 

工具，这是对科技创新企业量身定制 

的工具。过去科技企业融资比较困

难，因为科技创新本身是有不确定性 

的，很多人不愿意认购他们发行的债 

券。但现在，设立债券风险分担工

具，就是在说，央行要带头认购科创 

公司的债券，给他们做担保。这对于 

科技创新企业来说，是个好消息。
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好，以上我们介绍了这回央行的三大 

类政策，数量型政策、价格型政策、

结构型政策。总体来说，这些政策既 

有普遍性，更有对重点领域的针对

性。比起大水漫灌，这回的政策或许 

更注重精准滴灌。

而这些政策都指向一个最高目标，这 

就是会上说的， 一揽子金融政策支持

稳市场稳预期。没错，稳市场，稳预 

期，关键在于一个稳字。通过对重点

领域的支持， 以及向市场提供更多的 

流动性，来在关键时期和外部压力

下，稳住经济系统的整体基本盘。

借用《吴晓波频道》的观点，去年的9 

月27日的政策，目的是保增长，用来 

抢救当时下行的市场情绪，刺激楼市

股市来拉动全年的 GDP 。而 今 年 5 月 

的政策，目的是“托企业”,目标是 

兜住基本盘、稳住市场主体，以及增 

强经济韧性。

关于这回的政策趋势，我们先说到 

这 。
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