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央行历次降准后A股影响
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降准对股市影响几何？

12月3日，高层明确释放降准信号。12月6
日，素有“牛市旗手”之称的券商板块一度大
涨，一定程度上反映出股票投资者的乐观情绪。

事实上，降准一次性释放出大量流动性，对
股票、债券等具有“普惠”效应。从板块来看，
降准通常令高负债率或资金敏感型板块受益更
多，如银行、券商、地产、综合、有色金属、建
筑、建材等。

最典型的例子就是2019年1月降准。2019年
1月，伴随着央行全面降准和普惠金融定向降准释
放出大量流动性，证券市场在一片欢腾中上演

“股债汇商”大联欢行情。当月上证指数上涨
3.64%，10年期国债收益率一度下行15基点，人
民币汇率升值2.33%，螺纹钢期货大涨9.03%。

2014年以来，央行共进行了20次降准。降准
公布后首个交易日，上证指数有11次上涨，8次
下跌，上涨概率接近6成。而 12月 7日上证指
数、深证成指分别上涨0.16%、下跌0.38%。

平安证券首席经济学家、研究所所长钟正生
认为，对股票市场而言，降准有利于市场风险偏
好的提升，对于预期业绩增速较高的成长股的提
振作用较强，岁末年初之际的“春季躁动”行情
或将前置。

不过，天风证券研报认为，降准类似于“信
号弹”，全面宽信用类似于“大部队”。“信号弹”
来了，但“大部队”不一定能来。没有宽信用的
降准，或对A股市场不会有大的影响。比如，
2018年3次降准、2019年9月降准、2021年7月
降准，随后都没有宽信用。

天风证券研报称，如果信用出现全面扩张，
那么，金融、地产可能会出现一波交易性机会。
当前，可能正处于“信用收缩后期”向“信用扩
张前期”过渡的阶段，对股市而言，更多是结构
性机会。比如，新基建、新能源、碳减排、高端
制造、专精特新等板块。

综合央视、上海证券报等报道
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降准是什么意思？与降息又有什么区别？
所谓降准，就是降低存款准备金。那么问题来了，什

么是存款准备金？
简单来说，存款准备金是指，银行要将存款的一定

比例交给央行来保管。而存款准备金占银行存款总额的
比例，就是存款准备金率。

央行要求银行上交存款准备金，是为了防止商业银
行盲目放贷，导致银行没有充足资金兑现储户的存款。

降准和降息有什么区别呢？
降息是降低银行的贷款利率，没有增加市场资金

量，但可以改变资金的投向。其主要是为了鼓励企业的
投资行为，但不一定代表货币流通量就会因此增加。

降息主要有两个作用：一是，通过降低央行存款回
报，让钱进入银行之外的市场，提高交易活跃度；二是，
可以降低贷款的成本，提高产品的竞争力。

简单的来讲，降准是投放流通货币，降息是鼓励投资。
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