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存款基准利率是否会下调？  

 

2月22日，央行副行长刘国庆在接受媒体专访中表示，’

“存款基准利率是我国利率体系的‘压舱石’压舱石，将长

期保留。未来人民银行将按照国务院部署，综合考虑经济增

长、物价水平等基本面情况，适时适度进行调整。”一时间，

“存款基准利率是否下调”引发市场广泛关注。 

在新冠肺炎对经济社会造成一定冲击的背景下，央行的

此番表态意味着，央行或正考虑对存款基准利率进行调整。

存款基准利率下调，有利于减轻银行在抗疫时期的经营压

力，缓解LPR下降对息差的压力。不过，目前活期存款基准

利率仅为0.35%，1年期定存基准利率为1.5%，下调空间有限，

预计短期内下调概率较小。 
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存款基准利率是否会下调？ 

2月22日，央行副行长刘国庆在接受媒体专访中表示，“存款基准利率是我国利率体系的压舱

石，将长期保留。未来人民银行将按照国务院部署，综合考虑经济增长、物价水平等基本面情况，

适时适度进行调整。”一时间，“存款基准利率是否下调”引发市场广泛关注。 

在新冠肺炎对经济社会造成一定冲击的背景下，央行的此番表态意味着，央行或考虑对存款基准

利率进行调整。存款基准利率下调，有利于减轻银行在抗疫时期的经营压力，缓解LPR下降对息差

的压力。不过，目前活期存款基准利率仅为0.35%，1年期定存基准利率为1.5%，下调空间有限，预

计短期内下调概率较小。 

一、为缓解疫情冲击，银行业普遍有下调利率需求 

为应对新冠肺炎疫情，各地普遍采取餐饮、景点、电影院等人员聚集场所停业、延迟复工等措

施。但以2月12日的政治局常委会为分水岭，抗疫已经从前期的“疫情防控”转向“防控+经济社会

秩序恢复”。其中，复工复产成为最重要的内容。除特殊情况外，全国多数地区在科学防控疫情的

前提下，正在陆续安全有序复工复产。 

疫情之下，餐饮住宿、旅游业、交通运输业等行业受冲击大。大企业抗风险能力强，但中小微

企业受冲击大，预计这些行业中小微企业贷款将有所恶化。餐饮住宿等行业小微商户收入锐减，资

金周转难，这些行业的小微商户个人经营性贷款不良率短期或明显上升。疫情严重地区的信用卡贷

款、消费贷款资产质量会受到短期冲击。 

2月份受新冠肺炎疫情等因素影响，企业和个人的贷款需求大幅减弱。首先，个人端零售贷款

短期受疫情影响相对较大，按揭贷款投放后移。由于按揭贷款投放需要面签，受疫情影响工作趋于

停滞，导致2月份按揭贷款投放受到影响。其次，基于消费场景的信用卡和消费贷受到冲击较为明

显。疫情影响下居民外出减少，消费需求可能受到抑制，一季度对于信用卡和消费贷目标计划会减

少。现在的应对措施，主要是加强线上经营，做好线上管理和系统稳定。第三，对个人经营贷有一

定影响，但疫情结束后有望实现恢复性反弹。2月受疫情影响冲击较大，若2月底3月初企业大部分

能复工，预计二季度资金需求会相对旺盛，疫情结束后预计会实现反弹。 

银行业往往会通过资产及信贷结构调整来应对息差压力，并通过拨备调节、加快核销等来平滑

业绩波动及不良贷款数据，净利润增速波动会较小。倘若疫情能够得到控制，复工进度加快，其影

响会更小。据测算，本次疫情可能导致商业银行不良贷款增加0.25万亿元，影响盈利增速6.3个百
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分点。由于城商行、农商行小微贷款占比较高，受疫情冲击或更大些，特别是疫情严重的湖北省内

中小银行。在这种情况下，银行业普遍认为有必要采取降低存款基准利率措施，进一步降准等方式

帮助银行降低负债成本，以缓解疫情对银行业的冲击。 

二、存款基准利率不动 ，LPR下调似“单边降息” 

2020年初以来，新冠肺炎疫情使节后的复工有所延迟，在短期内对经济造成影响。适当下调存

款基准利率，可缓解单向下调LPR对银行息差的影响。 

2019年8月17日，央行发布2019年第15号公告，改革完善贷款市场报价利率（LPR）形成机制,

提高利率传导效率，推动降低实体经济融资成本。新LPR利率按公开市场操作利率（主要指MLF利率）

加点形成的方式，以0.05个百分点为步长。这使得LPR利率以MLF利率为基础，与其相挂钩。新机制

形成以来，MLF共下调过2次，合计15BP；MLF利率下调当月，LPR利率均跟随MLF下调，其中一年期

LPR共下调15BP，五年期LPR合计下调10BP。 

截至2019年12月末，MLF余额为3.69万亿元，商业银行负债总额213.09万亿元，MLF在商业银行

负债中占比仅为1.73%。由于MLF占商业银行负债中占比很低，MLF利率下调5BP对商业银行负债成本

率直接影响仅0.09BP。LPR制度改革后，LPR利率下调对银行贷款收益率影响较大。 

由于银行负债以存款为主，存款基准利率若不动，这使得 LPR 降息似“单边降息”。如果存

款基准利率下调，将能适当打开LPR降息空间，有利于实体经济降成本，对冲疫情的影响。当前，7 

天逆回购利率为2.40%，一年MLF利率为3.15%；年内可能下降至2016年水平，即7天逆回购2.25%，1 

年MLF利率3.0%。如果存款基准利率降息25BP且LPR利率后续下调15BP对银行盈利增速的影响较小，

若LPR后续利率下调幅度低于10BP将对上市银行盈利增速形成明显利好；若高于20BP，将影响盈利

增速。 
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图表 1：MLF利率下调，LPR利率跟随下降（%） 

 

来源：wind，新华财经 

三、短期内实施下调的概率较低 

这次央行表态或将调整基准利率，显然是为了应对新冠肺炎疫情爆发后对经济产生的下行压

力。但存款基准利率的影响深远，通常被市场解读为货币政策“最后一招”。央行上一次调整基准

利率是2015年10月，一年期存贷款基准分别降至1.5%、4.35%，而上一次提到存款基准利率是在2019

年6月，央行行长易纲在回应美联储降息时，提及我国政策工具包括基准利率和存款准备金率，此

后央行连续“降准”两次，目前一年期LPR已降至4.05%。在操作层面，MLF价格下降对降低银行负

债成本的作用有限，目前银行主动降低贷款定价的意愿不够充足，如果下调存款基准利率，则银行

负债成本将全线降低，有更大空间让利实体。 

不过，考虑到外汇稳定、通胀等因素，需要观测疫情后宏观经济走势。同时，当前活期存款基

准利率仅为0.35%，一年期定期存款基准利率为1.50%，下调空间不大。考虑到过低的存款利率可能

导致存款加速减少，影响商业银行吸收存款能力，也不应将存款利率下调过大。 

综上所述，预计短期内实施基准利率下调的概率较低。 
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