
 

王剑：你竟然忘了贷款降息

对银行是利好？ 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 王剑 
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澄清 LPR 的一些误解 

1 月 20 日上午，中国外汇交易中心公布了新一期的 LPR，1 年期为

3.7%，5 年期为 4.6%，分别比上月下降 10BP、5BP。 
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和所有的财经新闻一样，“这事符合很多分析师的预期”这一情况符

合我们的预期（这是一句英语的定语从句）。 

这里，插一嘴，所有把这新闻写成“央行下调 LPR”的文章，应该是

连什么是 LPR 也没搞明白。甚至，即使不带主语“央行”，换成主谓结构，

写“LPR 下调”，也不太合适。 
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因为 LPR 不是任何人调的，它是 18 家报价银行把自己本期最好的贷

款的利率报上来，外汇交易中心去掉最高最低价，把剩余 16 家报价做个简

单平均，得到的一个利率，就是这个 LPR。所以，它的含义是：代表性银

行的最好的借款客户的平均利率。因为，它代表着市场上几乎最好的一批

借款人的贷款利率水平，或称“最低水位”。 

理论上，如果你有笔贷款的利率远低于这个 LPR，那就得出来解释解

释了。LPR 代表着最低水位，你咋比它还低？除非你的一些客户比报价银

行的客户还好，那么没把贵行选入报价银行，实在是可惜了。 

从 LPR 的这个生成过程看，这个利率不是政策利率，恰恰相反，它是

市场利率，是银行业贷款利率自己下降之后，才报出来的。 

当然，对于已有的存量贷款合同，已以 LPR 定锚的，那么 LPR 下降后，

该合同的执行利率也会随之下降。这个就起到“降息”的效果。但这事不
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是过去意义上的央行降息，即央行直接调整法定基准利率。而是，贷款市

场的最低水位下降了，那么其他合同利率也会随之同步下降。 

贷款合同中的利率的签订方式是“LPR+点”（点可以是负数）。理论

上，这个点是银行和客户自己谈了。如果银行议价地位高，LPR 下降了，

但银行说我要的贷款利率不变，那么把加点相应提高，也是可以的。所以，

对于新签的贷款合同，利率还真不一定是高是低。 

另外，还有一个容易引起误解的事情。就是报价银行向外汇交易中心

报价时，用的利率格式是“MLF+点”。比如，假设现在 MLF 利率是 3%，

某报价行算出来自己要报的 LPR 是 5%（即它的最优客户的利率是 5%），

那么它的报价格式是“3%+2%”。 

此时，若 MLF 利率下降了，降到 2.9%，但这银行有能力让自己最好

客户的利率水平不变，还是 5%，那么它依然可以报出 LPR 为 5%，格式为

“2.9%+2.1%”，即加的点能回升。所以 LPR 并不是和 MLF 利率直接挂

钩。 

但两者可能会略有挂钩。因为，MLF 下调后，银行间市场利率也会随

之下降，然后，银行负债成本下降，那么银行给客户的贷款利率就会下降

（包括最优客户）。于是，LPR 会下降。 

这次，开年，银行大量投放信贷，为了抢开门红，银行拼抢贷款比较

凶，于是在竞争中导致贷款利率下降。同时，MLF、OMO 等政策利率下
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降导致银行间市场利率下降，进而银行负债成本下降，银行放贷利率也可

降。于是这次报出的 LPR 下降了。 
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贷款利率下降是利好？ 

直接先上答案：通常是的。 

社会科学一直有个问题，就是没法讲得太绝对，所以我们的答案是“通

常是的”。 

主要是对银行业有两点利好。 

一是，降低贷款利率减轻借款人财务负担，改善其经营，从而利好于

银行的资产质量。尤其是在企业负债水平较高、利息支出负担较重的时候，

很多借款企业本身就已经快被利息支出压死了，突然间减轻了利息支出，

还是有很大帮助的。原本快活不下去的企业突然又回血了，因此对银行业

的资产质量构成利好。 

二是，贷款利率下降（过去是降法定基准利率，如今是降 LPR），背景

的是货币宽松，为了促进经济增长。虽然效果多大不一定，但终归是会有

不同程度的效果的，经济增速回升，能够带动企业经营改善，这也会改善

银行资产质量，当然还会增加银行信贷需求等。 

可见，主要的利好因素是资产质量。虽然银行息差可能是回落的，但

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_36375


