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结构性货币政策工具精准出击
助力市场主体纾困和实体经济发展

作 者：中国人民银行货币政策司课题组

今年以来，面对百年未有之大变局和新冠肺炎疫情叠加的复杂局面，

在习近平新时代中国特色社会主义思想的指导下，在以习近平同志为核心

的党中央坚强领导下，各地区各部门有力统筹疫情防控和经济社会发展，

我国经济运行总体实现平稳开局，经济发展有韧性有活力，长期向好的基

本面没有改变。但当前国际形势仍然严峻复杂，国内疫情多点散发，宏观

经济下行压力较大，市场主体面临的困难增加。尤其是以批发零售业、住

宿餐饮业为代表的接触性、聚集性服务业，以交通物流业为代表的跨区域

行业受到疫情影响较大，面临收入减少和成本刚性的双向压力，部分中小

企业经营困难。

面对当前的疫情防控和经济金融形势，为贯彻落实党中央“疫情要防

住、经济要稳住、发展要安全”的明确要求，人民银行主动作为，靠前发

力，发挥好货币政策工具的总量和结构双重功能，稳定宏观经济基本盘，

提高政策精准导向和直达性，助力困难行业和小微企业纾困发展，强化对

实体经济的支持力度，保持经济运行在合理区间。

一、结构性货币政策工具在促进实体经济发展方面有独特优势。

在新冠疫情危机应对中，运用结构性货币政策工具向金融体系和实体

经济部门定向注入流动性已经成为主要经济体货币当局的广泛共识。在我

国，结构性货币政策工具为金融直达实体经济、支持国民经济发展的重点
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领域和薄弱环节作出了重要贡献。

建立激励相容机制，发挥精准滴灌实体经济的独特优势。新冠疫情

发生以来，人民银行创造性地推出了一系列结构性货币政策工具，2020

年出台 1.8 万亿元支农支小再贷款和再贴现政策、推出两项直达实体经济

的货币政策工具，2021 年推出碳减排支持工具和支持煤炭清洁高效利用

专项再贷款，做好两项直达实体经济的货币政策工具接续转换工作，2022

年 4月推出科技创新和普惠养老两项专项再贷款工具。

上述结构性货币政策工具均精心设计了激励相容机制，将央行激励资

金与金融机构的定向信贷支持直接、定量地挂钩，成为推动工具快速有效

落地的“内驱力”，让金融活水精准滴灌到经济发展的薄弱环节。从实施

情况看，结构性货币政策工具有效促进了普惠小微企业贷款增量、扩面、

降价，2022 年 1季度末，普惠小微企业贷款余额 20.8 万亿元，同比增长

24.6%，支持小微经营主体 5039 万户，同比增长 42.9%。1 季度新发放普

惠型小微企业贷款利率较年初下降 0.25 个百分点。

同时，有助于保持银行体系流动性合理充裕，支持信贷增长。各项

结构性货币政策工具有序实施，持续投放基础货币，2020 年以来，结构

性货币政策工具累计投放基础货币 2.3 万亿元，有助于保持银行体系流动

性的合理充裕，支持信贷总体平稳增长。结构性货币政策工具起到“四两

拨千斤”的撬动作用，有效地支持了经济复苏。2022 年 1 季度，金融机

构贷款增加 8.3 万亿元，同比多增 4258 亿元。

二、结构性货币政策助力市场主体纾困、促进实体经济发展取得显著成效。

从政策实施成效上来看，人民银行灵活运用多种结构性货币政策工

具，有效助力了市场主体纾困、促进了实体经济发展。
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一是再贷款再贴现工具为受疫情影响较大的行业提供差异化金融支

持，有效支持实体经济恢复发展。

支农支小再贷款和再贴现作为服务于普惠金融长效机制的结构性货

币政策工具，能够引导地方法人金融机构加大对涉农、小微企业、民营企

业的支持力度，将金融资源传导到国民经济运行的毛细血管中。

疫情以来，人民银行持续加大了再贷款再贴现的政策支持力度。2021

年末，做好两项直达实体经济货币政策工具的接续转换工作，将普惠小微

企业贷款延期支持工具转换为普惠小微贷款支持工具，按照普惠小微贷款

余额增长给予 1%的激励资金，将普惠小微企业信用贷款支持计划并入支

农支小再贷款管理。2022 年以来，在支持普惠金融的基础上，通过再贷

款再贴现政策加强对受疫情影响较大的批发零售、住宿餐饮、物流运输、

文化旅游等行业的支持。2022 年 3 月末，全国再贷款再贴现余额达到 2.47

万亿元，同比增加 5263 亿元，其中支农再贷款余额 5161 亿元，同比增加

739 亿元；支小再贷款余额 1.3 万亿元，同比增加 4020 亿元；再贴现余

额 6247 亿元，同比增加 503 亿元。

二是碳减排支持工具和支持煤炭清洁高效利用专项再贷款加速落

地，助力绿色经济发展，科学有序实现碳达峰碳中和目标。

2020 年，我国做出了碳达峰碳中和的“双碳”目标承诺。要实现“双

碳”目标，一方面，要加大能源产业结构和消费结构升级，大力发展清洁

能源和节能环保产业，提升碳减排技术，早日成为全球能源绿色低碳转型

潮流的引领者；另一方面，也要发挥我国以煤为主的能源资源禀赋，发挥

煤炭煤电的兜底作用，大力推进煤炭清洁高效生产和利用，保障我国能源

安全。

为了助力“双碳”目标的实现和能源结构的平稳转型，2021 年 11 月，
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人民银行双管齐下地推出了碳减排支持工具和 2000 亿元支持煤炭清洁高

效利用专项再贷款，对符合条件的碳减排和煤炭清洁高效利用贷款本金分

别提供 60%、100%的再贷款支持，在支持清洁能源发展的同时，支持煤炭

煤电的清洁高效利用。2022 年 5 月初，人民银行又增加支持煤炭清洁高

效利用专项再贷款额度 1000 亿元，支持煤炭开发使用和增强煤炭储备能

力，保障能源安全稳定供应，支持经济运行在合理区间。

两项工具并行实施以来，人民银行通过两项工具累计发放资金共

1611 亿元，其中碳减排支持工具为 1386 亿元，支持煤炭清洁高效利用专

项再贷款为 225 亿元，分别支持金融机构向碳减排和煤炭清洁高效利用领

域发放符合要求的贷款 2310 亿元、225 亿元。

三是创设科技创新和普惠养老两项专项再贷款，支持科技强国和应

对人口老龄化战略。

按照国务院常务会议决定，人民银行于 4月底推出科技创新和普惠养

老两项专项再贷款政策，新的两项专项再贷款聚焦新发展阶段中的重点任

务。

在新的历史阶段中，科技创新的重要性更加凸显。人民银行创设科技

创新再贷款，对于符合要求的科技创新贷款按贷款本金的 60%予以低成本

再贷款资金支持，引导金融机构进一步加大对科技创新企业的支持力度，

助力于提升我国科技自主创新能力。

当前，我国人口老龄化进入快速发展阶段，除政策性、市场化养老模

式外，面向普通人群的普惠性养老服务仍有较大缺口。人民银行设立普惠

养老专项再贷款，对于符合要求的普惠养老贷款按贷款本金的 100%予以

低成本再贷款资金支持，引导金融机构向普惠型养老机构提供优惠贷款，

降低养老机构融资成本，增加普惠养老服务供给，有助于加快健全我国的
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普惠养老服务体系，实现“老有所养”。

总的来说，我国已形成一套适合国情的结构性货币政策体系，人民银

行在总量性政策框架下灵活运用了各项结构性货币政策工具，根据经济发

展不同时期的需要动态调整支持重点，对助力市场主体纾困和实体经济发

展起到了重要支持作用。根据国务院常务会议要求，人民银行还将尽快推

出 1000 亿元再贷款支持交通运输、物流仓储业融资，促进解决疫情防控

中的痛点难点。

下一步，在习近平新时代中国特色社会主义思想的指导下，根据党中

央、国务院决策部署，人民银行将继续发挥货币政策工具的总量和结构双

重功能，不断总结优化结构性货币政策体系，把握好结构性货币工具投放

流动性总量，兼顾服务普惠金融的长期目标和不同时期经济发展的重点任

务，实施好各项结构性货币政策措施。货币政策与财政政策、产业政策相

配合，共同提振市场主体信心，激发市场增长动能，更好地助力实体经济

发展，实现稳增长目标。


