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LPR调降符合预期 有利降低资金成本 
 
摘要： 
     2月20日公布最新贷款市场报价利率（LPR）：1年期LPR从4.15%下调为4.05%，5年

期以上LPR从4.8%下调为4.75%，符合市场和我们的预期。为应对新冠肺炎疫情导致的经济下
行压力，央行在2月开工后先后调降了7天、14天逆回购利率和中期借贷便利（MLF）利率10
个BP，引导商业银行将2月LPR下调，本次LPR下调有利于降低企业的资金成本。本次5年期以
上LPR仅调降5个BP，一方面体现了商业银行维护自身利差的需要，另一方面也反映了央行不
希望过多宽松房地产贷款利率。 
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1.1 2月LPR下降 

央行授权全国银行间同业拆借中心公布，2月20日贷款市场报价利率（LPR）为：1年期LPR为4.05%，5年期以上LPR为4.75%，以上LPR在下一
次发布LPR之前有效。2月的1年期LPR较上月调降10BP，5年期LPR较上月调降5BP ，符合市场和我们的预期。 
 

央行副行长潘功胜2月7日在国新办发布会上表示，下次MLF利率和2月20日LPR会较大概率下行。2月3日央行开展逆回购12000亿元，7日和14
日逆回购均下调10bp至2.4%和2.55%。 2月17日人民银行开展了2000亿元中期借贷便利（MLF）操作，中标利率为3.15%，较前值3.25%下调了
10个基点。 

数据来源：人民银行，Wind，格林大华期货 请务必阅读文后免责声明 

逆回购利率（7天、14天）和MLF利率（1年） 

数据来源：Wind

逆回购利率:7天 逆回购利率:14天 中期借贷便利(MLF):利率:1年
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贷款市场报价利率(LPR):1年 贷款市场报价利率(LPR):5年
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1.2 对本次LPR下降的解读 

 2月19日央行发布了《2019年4季度中国货币政策执行报告》，明确指出央行把疫情防控作为当前最重要的工作来抓，将加大对新冠肺炎疫
情防控的货币信贷支持力度。央行通过降低1年期中期借贷便利（MLF）利率10个基点积极引导贷款市场报价利率（LPR）利率下行，1年期MLF
利率和1年期LPR利率期限相同，本次1年期LPR下调后新增的以1年期LPR为基准的浮动贷款利率也随之下行10个基点，有利企业降低资金成本。 
 

 本次5年期LPR下调5个基点，比1年下调幅度小，一方面体现了商业银行维护自身利差的需要，5年期LPR下降过大在商业银行不能有效降低
负债成本的情况下，会压缩商业银行的利差，影响商业银行的收入和利润，由商业银行自主报价形成的LPR也体现了商业银行自身的利益述求；
另一方面也反映了央行不希望过多宽松房地产贷款利率，《2019年4季度中国货币政策执行报告》中继续强调了“坚持房子是用来住的、不是
用来炒的定位，按照“因城施策”的基本原则，加快建立房地产金融长效管理机制，不将房地产作为短期刺激经济的手段。” 本次5年期LPR
下调幅度虽然小，但也有助于降低房贷，有利于稳定受到疫情影响的房地产市场。 
 
央行的中长期政策目标是努力维护我国在全球主要经济体中少数实行正常货币政策国家的地位。目前央行的货币政策围绕“六稳”展开，
应对当前的新冠肺炎疫情和经济下行压力，央行积极释放流动性，降低融资成本，向主要全国性银行和湖北等10个重点省（市）的部分地方
法人银行提供总计3000亿元低成本专项再贷款资金，要求商业银行对受疫情影响暂时遇到困难的企业不盲目抽贷、断贷、压贷。央行的货币
政策会随机而动，在未来会随的疫情的变化可能会有更多的有针对性的短期宽松的政策。但是我们也要注意到央行目前的很多宽松政策是逆
周期调节政策，在疫情结束、经济恢复正轨后，过度宽松的流动性会逐步收回，短期政策会相应调整。 
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