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端午节前夕，“定向降准”扩围的

消息令金融市场充满躁动，货币政策会

否“由点到面”全面宽松引发广泛争议。

5 月 30 日，国务院总理李克强主持召开

国务院常务会议，部署落实和加大金融

对实体经济的支持。会议明确，加大

“定向降准”措施力度，对发放“三

农”、小微企业等符合结构调整需要、

能够满足市场需求的实体经济贷款达到

一定比例的银行业金融机构适当降低准

备金率。 

当前经济下行压力持续存在，“定

向降准”会否演变为全面降准引发市场

广泛争议，放松货币支持增长的呼声再

起，不少机构甚至呼吁央行全面降准，

但反对者亦大有人在。 

支持者认为，“定向降准”或演变

为全面降准，至少是隐性全面降准。降

准对象从之前的县域银行扩大至整个银

行业，并且政策支持对象从“三农”和

小微企业扩展到了其他领域，这种提法

给了降准相当大的灵活度。目前中国约

有 85 万亿的存款，从全面降准的总量测

算，如果降低 0.5 个百分点，释放的资

金量约为 4000 多亿。然而，“定向降准”

幅度虽没定，但调整领域不断扩大，并

预计下调幅度有加大可能性。分析人士

表示，本次“定向降准”加入了小微企

业，释放资金预计会超过 1000 亿，加上

4 月县域“定向降准”，综合效果看，应

该有接近 4000 亿资金量的释放，与一次

全面降准旗鼓相当。 

反对者认为，加大定向降准措施力

度并不意味着稳健货币政策取向的改变，

全面降准仍需更多数据支撑。央行会从

整体上权衡考虑，综合运用各种工具保

持适度流动性，保持货币市场稳定运行。

虽然经济数据并未显示经济有多强劲，

但是也未反映经济继续恶化，反而有触

底复苏迹象。最近公布的官方制造业 PMI

文/ Frank Sun 

定向降准扩围 
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为 50.8%，环比上升 0.4 个百分点，已连

续 3 个月回升，预示我国制造业继续稳

中向好，这也给货币政策的全面放松泼

一瓢冷水。 

在定向降准与全面降准之争问题上，

专家指出，当前金融和经济的背离突出

显现在两个方面。一方面是金融市场价

格利率走低，一般贷款价格没有有效降

低；另外，总量资金并不紧张，但部分

领域融资难问题一直有待解决。这两个

问题，通过全面降准“大水漫灌”的方

法并不一定能有效解决，所以才采取了

更有针对性的“定向降准”。因此，实

际需要更支持定向降准，全面降准的可

能性仍不大。与此同时，业内人士也指

出，关于未来“定向降准”的具体措施

可能会在 6 月出台，可以预见“定向降

准”不太可能针对大型商业银行，甚至

也不会针对全国性的股份制银行，可能

会针对一些政策性银行及地方性金融机

构。 
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