
非常时刻，降准降息，大事背后，对你有

何影响?
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5月7日，央行等三部门联合举办了 一 

揽子金融政策的发布会。昨天接收到  

很多同学留言，说想让我解读降准降

息，这件事我们课程之前一直在追

踪，非常重要，所以我们暂停“中国 

区域和城市发展新变局”专题，先来 

解读这个最新信号，帮你搞懂这场发 

布会背后召开的三大背景、释放的政

策利好，最后我还为你总结了对个人 

投资、创业、买房等决策的五点影

响 。

好，正题开始。

超预期的召开时间背后三大背景

这次央行、证监会、国家金融监管总  

局三部门发布会的召开时间还是大超  

预期的，因为 4月 2 5日，中央政治局  

会议才刚结束，当时的表态并不紧

迫，定调是“适时降准降息”,大家 

普遍预计，起码要等6月才会有动

作，没想到五 一假期回来，5月7日三 

大金融部门就立马行动了。
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而要理解为什么中国会在这时突然突 

破预判，打出一揽子金融组合拳，我 

们需要把它放到三个更加立体的视角 

里面来看，毕竟政策很少有偶然，而 

关键因素，就是关税战的新进展。

这就引出第一个视角，地缘政治。 

就在5月7日这天，外交部对外宣

布，国务院副总理何立峰将在5月9 

日到12日访问瑞士，这期间，何立峰 

副总理将和美国财政部部长贝森特举 

行会谈。是的，中美关税战打到现

在，终于开始谈了。这是第一次谈判 

交锋，博弈在所难免，既然是博弈， 

那就得有筹码，要证明我们自己有优 

势，不然拿什么讨价还价?

而中国肯定是做足了准备。

比如5月4日，新华社宣布，最高层  

将前往俄罗斯参加二战胜利80周年的 

庆典。特朗普上台后，在俄乌问题上  

频繁干预，而最高层此行，就等于告  

诉全世界，不管美国方面打什么牌，

中俄的关系仍然是牢不可破。

5月6日，中欧又共同宣布将庆祝建交 

50周年，不仅高调举办了庆祝活动，

中方和欧洲议会还相互取消了交往限 

制，中国还邀请欧洲理事会主席科斯 

塔和欧盟委员会主席冯德莱恩来华， 

举行新一次中欧领导人会晤。这其实 

就是在告诉美国，中欧关系在持续改 

善，想拉欧洲一起围堵中国，没那么 

容易。
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除了这些外部筹码，内部也要有筹

码，因此现在中国需要的，就是国内 

市场要给力，因为美国市场波动加

剧，他们是更紧迫的一方，只要中国 

内部势头良好，在谈判桌上就会处于 

有利位置。因此，中国需要推出一揽 

子金融政策，来维稳短期楼市、股

市、债市的表现，这是在增加谈判筹

码 。

第二个视角，是内部经济的视角。

统计局公布了4月份的 PMI 数据，是  

4 9 % ,这是 2 0 2 3年 1 2月以来的最低   

值。我解释一下，PMI 你可以理解成一 

个“景气度指标”,50%则是荣枯

线，低于50%说明采购、生产、招聘 

等企业活动“不景气”。

很多人把4月49%的 PMI 指标，解读 

成“关税战对中国经济的影响开始显 

现了”,但这有点片面，因为： 一

来，企业是有预期的，他们预料到未 

来外贸会难做，会提前收缩业务，所 

以 PMI 数据会下降，但这是主动收

缩，而不是冲击产生的被动影响。

二来，由财新牵头统计的中小企业权 

重更大的 PMI 数据是50 .4%,高于统 

计局官方49%的 PMI,   说明中小企业 

的各项活动仍是相对“景气”的，现 

在是大企业在提前收缩业务。当然， 

中小企业未来也会面临收缩。

所以中央认为，要开始打预防针了， 

这时候三部门连续发布十几条金融政
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策，是要给经济注入“活水”,预备 

接下来的冲击，稳定基本面。

第三个视角，是人民币汇率视角。

五一假期的时候，亚太市场的货币迎  

来了一 波暴涨，新台币暴涨10%,创  

下1988年来最大涨幅，韩元、新币、

泰铢等货币涨幅超过2%,人民币兑美 

元的汇率，也一路从7.27涨到了7.18 

左 右 。

一方面，我们之前说过，国内降准降 

息最大的两个掣肘，就是汇率和银行 

净息差，现在人民币汇率上涨，等于 

给国内货币政策打开了一定的空间。 

另一方面，我们也需要通过降准降

息，来引导人民币适度贬值，因为现 

在外部需求走弱，如果汇率再升值， 

对外贸来说，会是双杀。

因此，这次三部门发布会召开的大背 

景其实就三个：中美谈判需要筹码、 

国内经济提前打预防针、预备冲击， 

以及缓解人民币升值态势。

政策背后都是什么意思?

说完背景，我们来重点解读下这场发 

布会推出的政策。

央行一口气发布了十项金融政策，简 

单说，就是既要给市场“输血”,又 

要确保钱能流到最需要的地方。

我把这些政策分为总量政策，就是影 

响整个市场的钱，和结构性政策，就 

是针对特定领域的钱。
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先来看总量政策。

首先是降准了0.5%,也就是银行在央 

行那里存的“保证金”,能少存

0.5%,这样银行就能拿更多钱去放贷  

了，估算一下，差不多相当于释放了 I 

万亿资金到市场上。

这些钱一方面能让企业和个人贷款更 

容易，支持经济发展，但更重要的是 

注入资金，防止市场剧烈波动，比如 

股市、楼市的大幅下跌等。

其次是降息0. 1%,通俗理解，就是房 

贷月供能少还点，企业贷款利息也会  

降，但幅度较小，信号意义大于实际 

刺 激 。

最后，是公积金贷款利率降低

0.25%,这是让买房门槛降低，鼓励大

家用更便宜的公积金去买房，这个举 

措的意义，更多也是在安抚市场情

绪 。

总体上来看，央行是以呵护市场为

主，很多人可能觉得，这次的政策力  

度没那么大，但我之前在83节解读政 

治局会议的时候说过，现在是打持久  

战 ，政策肯定不会一次把子弹全部打  

完，所以这次是为了给经济打预防

针，还不到打强心针的时候，肯定是 

小步快跑，边跑边看，不能急。

然后我们来看看结构性政策。

这次给特定领域的支持，有三个比较 

大的亮点，也是我想重点和你说的。
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第一个亮点，是重点领域“加量又降 

价”。

央行对4类专项的贷款工具，不仅增 

加了额度，还降了利率，具体包括：

技术改造再贷款，从5000亿升级成  

8000亿，这是支持企业更新设备、搞 

数字化的钱。

支农支小再贷款，新增了3000亿，这 

是定向支援给农业和小微企业的钱。

服务消费与养老再贷款新增了5000

亿，这是鼓励发展养老、旅游等服务 

业 。

证券、基金、保险公司互换便利5000 

亿元，和股票回购增持再贷款3000亿 

元额度合并使用，总额度8000亿元。 

这些名词很长很复杂，但你只要知

道，这是一个资本市场工具，是央行 

在给股市“托底”。

而央行行长潘功胜更是直言不讳地

说，中国汇金就是中国的“类平准基 

金”,意思就是中国汇金背后站的是 

央行，有央行给它输送弹药，来支援 

股市。你看，央行一把手都这么说

了，可见稳定股市的决心有多大。

除了额度增加以外，上面四种工具的  

利率全降了25个基点，从1.75%降到 

了1 .5%,比前面说的全面降息的0 . 1% 

力度大，说明国家非常想让钱流到技  

术改造、农业或小微企业、服务消费
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或养老，以及资本市场这几个特定领 

域去。

第二个亮点，是部分特定机构的存款 

准备金率，罕见地降到0%。

这次央行把汽车金融公司、金融租赁  

公司的存款准备金率降到了0%。存款

准备金就是金融机构存在央行那里的 

“保证金”。

这是一个挺意外的突破，因为这些汽 

车金融公司和金融租赁公司不是银

行，不算典型的金融机构，但是这个 

突破还是足够让人震惊，因为这相当 

于这些公司可以把手里的钱全部贷出 

去，不用留“备用金”。

这表明，央行要大力支持汽车金融公 

司去提振汽车消费，支持金融租赁公 

司去提振企业各类设备租赁。

但更关键的是，过去行业普遍认为，

央行对金融机构的存款准备金率是有  

一个隐性的5%的下限的，央行无论怎 

么降准，都不会低过这个下限，所以  

今年以来有一种声音就是：现在的存  

款准备金率只有6.2%了，离5%的隐  

性下限只有一步之遥，降准已经“没  

有多少空间”了。

而这次央行试着把非典型金融机构的

准备金，直接 一 口气降到了0,这其实 

就是在告诉市场，5%不是底线，未来  

降准空间还很大，这对市场预期肯定

是强心针。
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第三个亮点，央行要直接买科创债。 

这一次，央行宣布将首次创设科技创 

新债券风险分担工具。我解释一下， 

科创债其实就是中央给科技企业开的 

一个绿色通道，科技企业可以通过发 

科创债来直接融资。

而央行这次搞的科创债新工具，有两 

个作用： 一个是给民营科技企业融

资，现在的科创债有1.72万亿，但  

95%以上都是央国企发的，民企很难 

借到钱，因为风险高，市场不买账， 

所以央行干脆创设了个新的工具，直 

接下场买科创债，和地方、机构一起 

担保，分担违约风险。

这样科创民企融资就更容易，成本更 

低，相当于央行亲自下场给科创民营 

企业“撑腰”。

另一个也是壮大风险投资机构，很多 

风投机构都面临“募资难”的问题， 

他们募不到资，自然也没钱投给创业 

公司，所以这个新工具的另一个作

用，是允许风投机构直接发债来融

资，而不需要到处找投资人来募资 

了 。

除了央行的政策，证监会的政策也有 

亮点。比如证监会发布了《推动公募 

基金高质量发展行动方案》,核心是 

要改变公募基金的收费方式，以前是 

不管好坏，管理费都照收不误，以后 

不行了，要根据业绩搞浮动管理费收
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取机制，这是倒逼基金经理认真给基 

民赚钱。

背后的核心，是提高个人投资者通过 

投资公募基金赚钱的概率，增加居民 

的财产性收入。我之前多次说过，今 

年扩大消费是第一位的任务，而让大 

家赚到钱，大家才能更好地消费。

背后影响

总体上来看，三部门的政策都以稳定 

市场、稳定企业为核心，防止国内市 

场剧烈波动，暂时没有大搞刺激。最 

后我们简单讲讲，这些政策会带来的 

五大影响：第一，从中长期来看，政 

策导向已经非常明晰，钱会更多流向 

科技、小微企业、农业、养老、服务 

消费等领域，你可以结合自身优势， 

跟着钱的流向走。

第二，科创企业公司和风投机构的融 

资环境会持续改善，尤其是科创企

业，会更受益。

还是我们之前课程反复说的，科技人 

才和科技产业的未来造富红利，会越 

来越大。

第三，股市、楼市、债市等会局部受 

益 ，投资者短期可以关注下政策支持 

的科技、消费、养老板块，但别盲目 

追高，也别指望“大水漫灌”,未来

要更多关注内循环和新的大开放下的 

机遇。以上是个人观点，仅供你参

考，不作为具体投资建议。
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第四，对于普通人来说，房贷压力会 

小点，但没有特别大的影响。

房地产整体还是企稳为主，而且大城 

市和中小城市的分化会继续加大。

汽车金融成本降低，买车会更划算。

第五，现在看来，我们有维稳人民币

的意图，既不愿意人民币大幅升值， 

也不想看到人民币急速贬值，未来一 

段时间还是区间震荡的态势，不用太 

过担心。

最后，欢迎你转发给亲友或到朋友

圈，更欢迎你把《政经参考》推荐给 

更多的人。聚焦政经，举重若轻。个 

人视角，仅供参考。
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