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金融机构“让利于企”帮助企业融资成本下降 

6 月 17 日，李克强总理主持召开国务院常务会议，部署引导金融机构进一步向企

业合理让利，助力稳住经济基本盘。鼓励银行通过下降贷款利率和减少收费等方式以

促进企业融资成本下行，并提出金融系统全要年为各类企业合理让利 1.5 万亿元的目

标。主要关注点如下： 

第一，鼓励银行让利于企是降低企业融资的关键，近期降息概率下降。小微企业

融资难融资贵问题一直是近年来党和政府重点关注的问题。经过努力，目前融资难融

资贵问题已有所缓解，企业贷款利息成本已降至历史低位。2020 年一季度金融机构人

民币贷款加权平均利率为 5.08%，与去年同期相比下降了 0.61 个百分点，为 2007 年

以来的历史次低点（仅高于 2016 年 12 月份）。在债券发行利率方面，2020 年 4 月企

业债发行加权平均利率曾下降至 4.07%的历史低位（但 5 月以来受债市波动影响，其

又上升至 6 月份的约 4.7%左右）。不过，相较于全球低利率环境，相较于疫情之下企

业发展的需求，相较于小微企业的融资感受来看，降低企业综合融资成本仍有必要。

今年《政府工作报告》提出“一定要让中小微企业贷款可获得性明显提高，一定要让

综合融资成本明显下降”。 

第二，如何降低企业融资成本？主要有两大途径。一是让银行通过让渡自己的盈

利以降低企业贷款利率和各类收费项目。二是降低银行融资成本，在保持银行盈利基

本不变的前提下，促进企业融资成本下降。从这个意义看，当前政府更多的是希望银

行让利而不是下调存款基准利率等方式以降低企业融资成本。 

第三，需要理性看待银行盈利问题，未来商业银行盈利增长面临巨大考验。今年

以来，商业银行利润增速高于实体经济增速主要与逆周期货币政策的持续发力、信贷

规模大幅增长有关。但诸多现象表明，商业银行盈利正面临较大考验。一方面，商业
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银行净息差持续收窄，盈利质量不断下降。2020 年一季度，商业银行净息差已收窄至

2.1%的历史较低水平，仅高于 2017 年前三季度水平（分别为 2.03%－2.07%）。另一

方面，不良资产上升压力加大将带来巨大的利润消耗压力。考虑到商业银行资产质量

和经济周期发展不完全同步，未来随着信贷规模的继续大幅增长以及不良贷款风险的

持续暴露，商业银行将面临巨大的利润消耗压力，包括满足资本充足率要求带来的资

本计提和不良资产拨备计提和利润冲抵等，因此保持银行盈利增长有利于“以丰补

歉”，从这个意义看，过去一段时间银行利润保持增长有一定合理性，需要理性看

待。 

值得注意的是，政府更倾向于让银行让利而不是下调存款基准利率等方式以降低

企业贷款利率还与近期资金套利现象有所增多有关，这使得央行对降息政策更为审

慎。在流动性相对充裕背景下，资金利率不断走低。由于贴息贷款、信用债发行利率

低于结构性存款的预期收益率，部分企业将获得的低息贷款用于购买商业银行的结构

性理财产品资金在金融体系内空转。不过，随着监管部门要求商业银行压缩结构性存

款，5 月份结构性存款余额（11.8 万亿）已相比 4 月的历史峰值下降了 3009 亿元。

综合看，预计近期内调降存款基准利率的可能性下降。 

第四，从经济基本面、流动性缺口、金融稳定等多个维度观察，未来降准概率依

然较大。当前我国经济复苏力度较弱，无论是消费还是投资的恢复都还不明显，对外

贸易仍然承受着较大的压力，需要货币政策延续宽松基调。与此同时，考虑到特别国

债发行、地方专项债的大规模发行要求金融机构增加对这些资产的配置，这都将带来

较大的流动性缺口，需要补充流动性。此外，5 月以来债券市场利率的持续上行主要

与货币市场流动性阶段性紧张有关。债市波动不仅对金融稳定带来了不利影响，也加

大企业通过债市融资的压力。因此，保持流动性合理充裕不仅是满足实体经济恢复的

必要之举，更是维护金融市场信心的必要之举。 

（点评人：中国银行研究院高级研究员 李佩珈）
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