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[Table_Summary] 投资要点： 

事件：7 月 17 日上午，中国银保监会党委书记、主席郭树清

带队赴中国银行总行，就银行业贯彻落实党中央、国务院决策部署，

加大民营企业和小微企业融资服务力度情况进行调研督导，并主持

召开座谈会。会议指出“积极推动降低小微企业融资成本。银行业

金融机构要认真落实前期制定的有关计划和工作方案。大中型银行

要充分发挥“头雁”效应，加大信贷投放力度，合理确定普惠型小

微贷款价格，带动银行业金融机构小微企业实际贷款利率明显下

降。” 

点评： 

这次会议是今年一系列“服务实体经济”“缓解小微企业融资

难融资贵问题”的重要举措的进一步强化。6 月 20 日，国务院常

务会议中指出，为缓解小微企业融资难融资贵的问题，促进实体经

济发展，提出五项措施，其中包括允许央行运用定向降准工具，增

强小微信贷供给能力，促进银行服务小微企业。6月 25 日，央行、

银保监会等五部门联合印发《关于进一步深化小微企业金融服务的

意见》，《意见》的主要目的为落实 6月 20日国务院常务会议精神，

加大金融机构对小微企业的支持力度。 

对小微企业信贷影响最大的是对支小支农再贷款额度和利率

的改变及对小微企业贷款增值税的减免政策。从银行的角度看，

政府为加大银行业金融机构对小微企业信贷的支持力度，也为银行

信贷提供流动性。此外，6 月 24 日，央行决定通过定向降准支持

市场化法制化“债转股”和小微企业融资，下调大部分商业银行存

款准备金率 0.5 个百分点。 

银行贷款投放力度已有端倪，市场已经有所预期。6月份人民

币贷款增加 1.84 万亿元，环比多增 6900 亿元，同比多增 3054 亿

元。政策支持小微企业效果已经显现，小微企业贷款增速高于行

业整体水平。2018 年 3 月末，银行业金融机构小微企业贷款达到

31.76 万亿，较 2017 年 3 月末增长 14.3%（行业贷款整体增速为

12.1%），其中，商业银行小微企业贷款余额为 23.97 万亿，同比增

长 13.20%，商业银行小微企业贷款占银行业金融机构的 75%。 

 

风险提示：银行在加大小微企业投放的同时，要完善既有的风控

体系，预防逆向选择问题。 
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这次会议是今年一系列“服务实体经济”“缓解小微企业融资难融资贵问题”的重

要举措的进一步强化。6月20日，国务院常务会议中指出，为缓解小微企业融资难融资

贵的问题，促进实体经济发展，提出五项措施，其中包括允许央行运用定向降准工具，

增强小微信贷供给能力，促进银行服务小微企业。6月25日，央行、银保监会等五部门

联合印发《关于进一步深化小微企业金融服务的意见》，《意见》的主要目的为落实6月

20日国务院常务会议精神，加大金融机构对小微企业的支持力度。 

 

图表1：26家上市银行不良贷款余额及其增速情况（2017年底） 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

《意见》从货币政策、财税政策、监管考核、内部管理、优化环境五大方面提出

要求，力求缓解小微企业融资难融资贵的问题，加强小微企业贷款的能力及意愿，提

高金融业支持服务小微企业的力度。对小微企业信贷影响最大的是对支小支农再贷款

额度和利率的改变及对小微企业贷款增值税的减免政策。第一，6月20日召开的国务院

会议上就已提出增加支小支农再贷款和再贴现额度，下调再贷款利率的措施，此次文

件明确了额度及利率的具体数值，即增加1500亿元支小支农再贷款，并下调其利率0.5

个百分点。第二，将单户授信500万元及以下的小微企业贷款纳入MLF抵押品范围。6月
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1日，央行宣布扩大MLF担保品范围时，新纳入的担保品就包括不低于AA级的小微企业、

绿色和“三农”金融债券，优质的小微企业贷款。此次进一步扩大MLF担保品范围，聚

焦500万以下的支小支农再贷款，增强对小微企业融资的支持力度。第三，从今年9月1

日至2020年底，将小微企业和个体工商户贷款利息收入免征增值税单户授信额度上限

由100万提高到500万元，这将大大减少小微企业贷款成本支出。从银行的角度看，政

府为加大银行业金融机构对小微企业信贷的支持力度，也为银行信贷提供流动性。货

币政策中，支小支农再贷款和再贴现额度增加1500亿元，利率下调0.5个百分点，将增

加银行信贷资金的流动性，从而增加对小微企业贷款的数量。在监管考核中，银行应

努力实现单户授信1000万及以下小微企业贷款同比增速应高于各项贷款，有贷款余额

的户数高于上年同期水平的要求，这一监管指标使商业银行对小微企业放贷的需求高

于其他类贷款，在小微企业提高自身信用水平，优化主营业务，增强盈利能力的情况

下，银行的小微企业贷款质量将不断提升。 

 

此外，6月24日，央行决定通过定向降准支持市场化法制化“债转股”和小微企业

融资。从2018年7月5日起，下调国有大行、股份制商业银行、邮储银行、城商行、非

县域农商行、外资银行人民币存款准备金率0.5个百分点。鼓励5家国有大型商业银行

和12家股份制商业银行运用定向降准和从市场上募集的资金，按照市场化定价原则实

施“债转股”项目。支持“债转股”实施主体真正行使股东权利，参与公司治理，并

推动混合所有制改革。定向降准资金不支持“名股实债”和“僵尸企业”的项目。同

时，邮政储蓄银行和城市商业银行、非县域农商行等中小银行应将降准资金主要用于

小微企业贷款，着力缓解小微企业融资难融资贵问题。 

 

图表2：人民币存款准备金率走势（单位：%） 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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2018年以来，央行对人民币存款准备金共进行了2次调整，4月25日最后一次调整

后，中小型、大型金融机构存款准备金率分别为14%、16%。第一次调整是1月25日起实

施的面向普惠金融的定向降准，聚焦对象包括单户授信500万元以下的小微企业贷款、

个体工商户和小微企业主经营性贷款，以及创业担保、建档立卡贫困人口等贷款。对

发放以上贷款数量达到一定标准的商业银行按发放该贷款余额或增量占全部贷款余额

或增量的比重进行下调0.5个或1个百分点存款准备金率的措施。第二次定向降准是4月

25日起实施的下调大型商业银行、股份行、城商行、非县域农商行、外资行人民币存

款准备金率1个百分点，并以此次降准释放的资金置换当月到期的9000亿MLF。 

图表3：2018年定向降准时间表（截至2018年6月21日） 
公告时间 实施时间 定向降准核心内容 

2017/9/30 2018/1/25 

对单户授信 500 万元以下的小微企业贷款、个体工商户和小微企业主经营性贷

款，以及农户生产经营、创业担保、建档立卡贫困人口、助学等贷款增量或余

额占全部贷款增量或余额达到一定比例的商业银行实施定向降准政策。凡前一

年上述贷款余额或增量占比达到 1.5%的商业银行，存款准备金率可在人民银

行公布的基准档基础上下调 0.5 个百分点；前一年上述贷款余额或增量占比达

到 10%的商业银行，存款准备金率可按累进原则在第一档基础上再下调 1个百

分点。 

2018/4/17 2018/4/25 

下调大型商业银行、股份制商业银行、城市商业银行、非县域农村商业银行、

外资银行人民币存款准备金率 1 个百分点；同日，上述银行将各自按照“先借

先还”的顺序，使用降准释放的资金偿还其所借央行的中期借贷便利（MLF）。 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
 

银行贷款投放力度已有端倪，市场已经有所预期。6月份人民币贷款增加1.84万亿

元，环比多增6900亿元，同比多增3054亿元。其中，6月份住户中长期贷款增加4634亿

元，同比少增199亿元；住户短期贷款增加2370亿元，同比少增238亿元；非金融企业

中长期贷款增加4001亿元，同比少增1777亿元；非金融企业短期贷款增加2592亿元，

同比少增145亿元；非金融企业票据融资增加2946亿元，同比多增4543亿元；非银金融

机构贷款增加1648亿元，同比多增836亿元。 

图表4：新增人民币贷款分项（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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政策支持小微企业效果已经显现，小微企业贷款增速高于行业整体水平。2018年3

月末，银行业金融机构小微企业贷款达到31.76万亿，较2017年3月末增长14.3%（行业

贷款整体增速为12.1%），其中，商业银行小微企业贷款余额为23.97万亿，同比增长

13.20%，商业银行小微企业贷款占银行业金融机构的75%。2017年四季度开始，小微企

业贷款余额增速有所下降，2017年四季度末银行业金融机构小微企业贷款余额较上年

同期增长15.14%，较上季度末下降0.52个百分点（2017Q3较上年同期增长15.66%）。 

图表5：银行业金融机构及商业银行小微企业贷款

余额及增速 

 

 图表6：本外币贷款余额及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

商业银行小微企业贷款中，国有行占比逐渐减小，城商行及外资行占比增加。2018

年一季度末，国有行小微企业贷款余额为7.46万亿，占商业银行小微企业贷款余额的

31.12%，较2017年底下降0.68个百分点；股份行小微企业贷款余额为4.37万亿，占商

业银行的比重为18.22%，较2017年底下降0.14个百分点；城商行小微企业贷款余额为

5.56万亿，占比为23.19%，较2017年底上升0.08个百分点；外资行小微企业贷款余额

为6.31亿元，占商业银行的比重为26.34%，较2017年底上升0.65个百分点。 

图表7：各类型商业银行小微贷款占比 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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MLF通道仍将成为支持小微的重要窗口。截至2018年5月，我国MLF余额为4.017万

亿元。5月份，央行投放MLF1560亿元，收回MLF1560亿元，所以，当月净投放量为0，

MLF期末余额与4月相同，为4.017万亿元。4月份，MLF投放量为3675亿元，收回量为

1.2675万亿元，净投放量为9000亿元。4月25日定向降准向商业银行释放1.3亿元资金，

除去置换MLF的9000亿元，还释放增量资金4000亿元。此次，定向降准叠加MLF抵押品

扩容，意味着央行将继续向市场释放流动性，增加小微企业信贷规模，促进商业银行

支持、服务实体经济。 

图表8：MLF单月投放量、收回量及期末余额（单位：亿元） 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

风险提示：银行在加大小微企业投放的同时，要完善既有的风控体系，预防逆向

选择问题。 
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