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疫情攻坚战进入关键期，经济领域成

为第二战场。消费受创，投资和出口隐忧，

基本面如何稳增长？ 政治局常委会强调，聚

焦疫情对经济运行带来的冲击和影响，围绕

做好“六稳”工作，做好应对各种复杂困难

局面的准备。北京商报推出“战疫·绸缪稳

增长”系列深度报道，立足宏观，聚焦微观，

深入探查行业企业救市之策。

LPR下调 降准降息可期
北京商报讯（记者 孟凡霞 马嫡）在2月MLF（中期借

贷便利）利率下调后，LPR（贷款市场报价利率）降息也如

约而至。2月20日，央行公布的最新一期LPR报价中 ，1年

期降10基点，5年期以上降5基点，两个期限LPR第一次出

现非对称下降。分析人士指出，疫情对我国经济的影响是

短期的，因此短端利率下降更多。

据央行官网2月20日消息，LPR最新报价为：1年期

LPR为4.05%，5年期以上LPR为4.75%。此前，2020年1月

20日公布的1年期LPR为4.15%，5年期以上为4.8%。

本次LPR报价中，1年期LPR下降幅度为10个基点，

为2019年8月改革完善LPR定价机制以来的最大降幅。

国家金融与发展实验室特聘研究员董希淼认为，

这有助于在疫情防控的关键阶段，推动企业贷款利率显

著下降，为打赢疫情防控攻坚战、帮扶中小企业提供有

力支持。

本月LPR下降在意料之中，市场此前分歧在于5年期以

上LPR是下调5个基点还是同步跟随MLF利率调降10个基

点。而最新5年期以上LPR仅下调5个基点，两个期限LPR第

一次出现非对称下降。

中国民生银行首席研究员温彬认为，这反映当前银

行长期负债成本较高，导致长期贷款利率报价下降幅度

有限。董希淼进一步指出，这可能体现两个方面的意图，

第一，疫情对我国经济的影响是短期的，因此短端利率下

降更多，重在帮助企业渡过当前的难关；5年期以上LPR

下降5个基点，不向房地产市场放出宽松信号，表明房地

产调控仍未放松。

今年2月以来，央行加大逆周期调节力度，保持金融

市场流动性合理充裕，并先后下调逆回购和MLF利率，

最新LPR也随之下行，接下来的货币政策值得期待。

央行2019年四季度中国货币政策执行报告中，关于

下阶段的政策思路里提到，要实施好稳健的货币政策，科

学稳健把握逆周期调节力度，保持流动性合理充裕。发挥

货币信贷政策促进经济结构调整的作用，更好地服务实

体经济。运用好定向降准、再贷款、再贴现、宏观审慎评估

等多种货币政策工具，引导金融机构加大对小微、民营企

业和制造业的信贷支持。

此外，下阶段要健全基准利率和市场化利率体系，完

善LPR传导机制，推进存量浮动利率贷款定价基准转换，

促进银行积极有序运用LPR定价，转变传统定价思维，坚

决打破贷款利率隐性下限，疏通货币政策传导。

温彬指出，下阶段，在做好疫情防控工作的同时，

金融部门应积极支持企业复工复产和稳增长，货币政

策方面，降准降息还有空间，同时也可适时适度下调

存款基准利率，继续引导LPR利率下行，切实降低实

体经济融资成本，特别是采取提高小微企业“首贷率”

和信用贷款占比等措施，加大降低小微企业综合融资

成本的力度。

展望接下来的货币政策，中信证券固定收益首席分析

师明明认为，降成本目标下货币政策宽松空间犹存。2020

年货币政策的主线是逆周期和降成本，而降息和利率市场

化改革是降成本的主要抓手。从全年来看，LPR有40基点

左右下行空间。

2月20日，央行官网公布了2020年1月金融统计数据和社会融
资规模增量统计数据。1月新增信贷3.34万亿元、社融增量5.07万亿
元，双双同比多增且超出市场预期。分析人士指出，疫情对1月的
金融数据影响相对小，下阶段影响将逐渐体现，短期内需求或有
所回落，但供给不断发力，刺激信贷增长的因素不断增多。

1月信贷社融双双超预期7版继2月19日之后，2月20日两市成交额再度突破万亿元，A股市
场堪称火爆。在1.6亿投资者抢筹A股的同时，三大股指2月20日午
后集体发力，其中上证综指当日成功收复并站稳3000点，深证成指、
创业板指也纷纷大涨超2%。据了解，在2月19日之前，A股成交额破
万亿元还要追溯至2019年4月。
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