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LPR下调5基点如何影响你的房子、股票、钱袋子？
果然“降息”了，11月20日，贷款市场报价利率(LPR)在改革后，迎来了第四次报价，1年期贷款市场报

价利率(LPR)为4.15%，此前为4.2%。5年期贷款市场报价利率(LPR)为4.8%，此前为4.85%。近日，中
国是否进入“降息周期”引起了市场的极大关注。对此，有专家分析称，下调LPR利率有利于推动实体企
业实际利率降低，在经济下行压力下，进一步加大加强逆周期调节。受此影响，国债期货一度跳水。交易
所逆回购利率同样出现下跌。A股方面，银行股跌幅靠前，整个银行板块跌去了超1%，而创业板指却一度
涨近0.5%，刷新逾七个月新高。 □ 杨晓春/整理

贷款市场报价利率（LPR）
是商业银行对其最优质客户执

行的贷款利率，其他贷款利率

可在此基础上加减点生成。贷

款市场报价利率的集中报价和

发布机制是在报价行自主报出

本行贷款市场报价利率的基础

上，由指定发布人对报价进行

计算，形成报价行的贷款市场

报价利率报价的平均利率并对

外予以公布。目前向社会公布

1 年期和 5 年期以上贷款市场

报价利率。

中国人民银行授权全国银

行间同业拆借中心为贷款市场

报价利率的指定发布人。每月

20日（遇节假日顺延）9时30分

公布，公众可在全国银行间同

业拆借中心网站查询。

11 月 5 日，中国人民银行开展中期借贷

便利（MLF）操作，操作MLF4000亿元，与当

日到期量基本持平，中标利率为3.25%，较上

期下降5 个基点。这是MLF利率自2018 年

4月以来的首次调整。

11 月 18 日，央行开展 1800 亿元 7 天期

逆回购操作，中标利率下降至2.50%，此前为

2.55%，当日无逆回购到期。这是逾4年来7

天期逆回购中标利率首次下降。业内人士

表示，时隔多日之后，逆回购利率再次下调，

释放了央行加大逆周期调节的信号，也将推

动金融机构平均边际资金成本下降，并引导

新一期LPR利率下行。

11 月 19 日，央行再次出手，通过公开渠

道投放流动性，推动定存利率下行。当日，

央行以利率招标方式开展了中央国库现金

管理商业银行定期存款操作 500 亿元，“中

标利率”3.18%，比上一次“中标利率”降低 2

个基点。

央行三度出手，对市场来说，央行释放的

加大逆周期调节力度的信号非常明确，有了

MLF和逆回购利率先后下调的“双重保障”，

周三的最新LPR报价下调几乎毫无悬念。

中金公司指出，货币政策传导是否顺畅，

关键不在资产端，而在负债端。通过引导货

币市场利率下降，降低银行负债成本，贷款和

债券等资产端利率才有可能进一步下降，从

而实现对企业融资成本下行的引导。
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不少机构认为，央行近期开展的一系列

“降息”操作，将有助于进一步引导实际贷款

利率下行、推动宽信用进程，短期利好债券

市场，长期利好股票市场。A 股方面，20 日

沪深股市双双小幅低开，盘初维持震荡走

势。房地产指数出现一波冲高，但随后出现

回落；银行股低开低走。

债券市场方面，经历连续上调之后的债

券市场出现回调，不过调整幅度不大。

人民币汇率方面，20日人民币兑美元中

间价调贬 88 点，报 7.0118 元。在岸人民币

兑美元即期汇率开盘报7.0330元，较前收盘

价跌92点，延续近期的回调势头。

民生银行首席研究员温彬点评 11 月

LPR 报价称，符合市场预期，下调幅度与 11

月 5 日央行下调 1 年期 MLF 利率 5 个 bp 一

致，从而明确了央行货币政策价格工具的传

导机制，表明央行政策利率变动对LPR变动

将产生更直接有效的影响。

中信证券首席经济学家诸建芳表示，

“价量并举”将成为明年货币政策的特点，

降息降准均可期待。利率（价格）层面，预

计 MLF 利率还将下调 15～25 个基点，带动

LPR 利率较目前水平下降 20～35 个基点，

挂钩 LPR 贷款规模有望明显增强；数量层

面，准备金率预计下降 100～150 个基点；

基础货币投放工具有望优化，与财政政策

形成“合力”。
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就股市、债市而言，中航信托宏观策略总监吴

照银认为，随着基准利率的缓慢下行，将带动债券

收益率下行，进而推动一系列的广谱利率下行，市

场的无风险收益率趋于下降，这将会提振权益品种

的估值，从而对股指有一定的稳定作用。这其中，

一些低估值、业绩相对稳定的品种将会受益。

交银国际董事总经理、研究部主管洪灏表示，

由于目前股票提前反映了实体经济的运作，如果

2020 年 A 股要再上一层楼，流动性、基本面、交易

行为都必须要超预期。尽管市场整体机会有限，但

“龙头效应”仍将持续。过去十年，行业集中度都越

来越高，行业龙头在行业收入中所占的份额越来越

大，并且产生更高的股本回报。

中国人民银行在今年 8 月曾发布公告称，自

2019 年 10 月 8 日起，新发放商业性个人住房贷款

利率以最近一个月相应期限的贷款市场报价利率

(英文简称 LPR)为定价基准加点形成。这意味着

多数地区个人住房贷款的实际利率将会基本保持

不变，房价上涨较快的热点地区或将有所上升。

中原地产首席分析师张大伟表示，此次 5 年期

LPR 下调后，100 万贷款 30 年，平均月供减少 30

元，30年合计减少月供10890元。虽说目前的调整

对个人房贷影响微乎其微，但信号意义更大。从当

前中国经济形势，以及 8 月份一年期 LPR 下调、一

年期 MLF 利率下调、七天期逆回购利率下调等央

行一系列动作来看，未来利率大概率还会再降。

此次降息，无疑为低迷楼市添加一把火。业内

人士认为，央行的举措，不仅保障了首套房的刚需

置业需求，还体现落实“房住不炒”定位和房地产市

场长效管理机制的政策导向。
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近一年全国首套房贷款平均利率走势


