
 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.ykzq.com  1 / 3 

 

   证券研究报告 | 固定收益研究 

 

 粤开证券专题研究 

 降息引导 LPR 非对称下降——评
2020 年 2 月 LPR 报价 

   

2020 年 02 月 20 日  投资要点 
  

分析师：李奇霖 
执业编号：S0300517030002 
电话：010-66235770 
邮箱：liqilin@ykzq.com 

分析师：钟林楠 
执业编号：S0300519110001 
电话：010-66235779 
邮箱：zhonglinnan@ykzq.com  
 

近年国内生产总值季度增速 

 

资料来源：聚源 

 

相关研究 
 

《 当 十 年 国 债 收 益 率 已 经破 3 》

2020-01-23 

《未来市场何去何从》2020-02-03 

《中小行金融市场部大起底》2020-02-10 

《评央行 MLF操作：常规操作，流动性回

笼》2020-02-17 

《货币宽松持续，贷款利率大幅下降——

评四季度货币政策执行报告》2020-02-19 
 

 

   

 降息引导 LPR非对称下降——评 2020年 2月 LPR报价 

1、1年期 LPR与 5年期 LPR报价分别下调 10BP与 5BP，主要受 MLF

调降 10BP牵引，与市场预期一致。 

2、在 LPR基准定价 MLF 下调 10BP的情况下，5 年期品种下调幅度

更低，既是释放坚持房住不炒基调的信号，也是引导银行机构降低企业中长

期贷款利率，修复疫情对经济的负面冲击。 

3、从近两次调降 LPR的情况来看，降息的效果要优于降准，降准虽能

在一定程度上降低银行的负债成本，但由于更高比例的一般存款负债成本提

升，银行综合负债仍然偏高，制约了降准对 LPR 下调的引导效果。未来要

进一步降低社会融资成本，除降息手段外，还应该考虑利用监管改革手段降

低银行的存款负债压力。 

 风险提示：货币政策收紧，降息预期落空使银行负债成本提升，LPR 报价

不及预期 
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