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预计本月 1 年与 5 年期 LPR 随 MLF 同步下降 

8 月 15 日，央行进行 4,000 亿元 1 年期中期借贷便利(MLF)操作和 20 亿元 7 天期逆回购操作，

中标利率分别为 2.75%和 2.0%，均较上期下降 10bp。本次降息是年内第二次 MLF 利率调降，下

调力度超出市场预期。近期部分城市疫情多点散发持续扰动正常生产经营活动，经济恢复面临较

大压力。7 月社融数据大幅低于预期，居民及企业中长期信贷意愿不足，显示宽货币向宽信用传

导面临一定阻力；同时，商品房销售面积持续低迷亟需引导增量房地产资金入市，货币政策需持

续发力支持信贷增速企稳。 

惠誉博华预计本月 22 日 LPR 或随 MLF 下调同步下降，且 5 年期 LPR 大概率下降幅度更大，从历

史情况来看，当经济下行且通胀处于低位时，监管部门通常采用高频低量的逆周期调节手段，而

非一次性调至绝对宽松水平，贷款利率通常要下降至贷款需求同比回升之时。而外部目前美国已

进入加息周期，中美利差倒挂明显，若经济恢复持续承压，利率水平的继续调降一定程度上会受

到外部环境制约。 

城商行和农商行净息差或将继续收窄并低于商业银行平均水平 

在 2019 年 10 月 LPR 市场化报价改革完成后，LPR 共经历三个下行周期，前两次降息调整后，商

业银行净息差收窄，净息差水平从 2019 年底高点 2.20%下降至 2022 年 3 月的 1.97%。分银行类

型看，国有大型商业银行表现相对稳定，净息差略微收窄至 2017 年水平，股份制银行 2021 年初

息差小幅上升但随后持续下降，城商行与农商行净息差近年来连续收窄，农商行下降幅度尤甚。

惠誉博华认为，国有大型商业银行和股份制银行近年来存贷比不断升高，一定程度上减缓了净息

差的收窄幅度，但城商行与农商行受制于非贷款生息资产规模普遍较低，存贷比提高也面临较大

压力，资产端收益率的下行对其息差造成的不利影响难以通过提高贷款占比降低。 
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8 月 LPR 有望随 MLF 下降，对 2022 年商业银行净息差及盈利表现形成差异化影响 
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惠誉博华认为，年内商业银行净息差水平或将继续承压，部分城商行和农商行受制于揽储能力的

天然劣势，利率下行环境下负债端成本下降幅度较低，而资产端除贷款投放收益率受市场利率影

响下行外，高收益类结构化和非标投资也受制于资管新规的实施规模难以扩张，预计城商行和农

商行息差水平将继续下降并低于商业银行平均水平。 

LPR 年内连续下降些微削弱商业银行盈利能力，预计商业银行将通过提高贷款增速降低

利差收窄影响 

2020 年起，监管持续引导商业银行回归信贷业务本源，叠加理财规模增速下降和信用卡分期等业

务财务报表重分类影响，手续费收入占比持续下降，投资收益虽小幅上升但总体占比仍较低，商

业银行传统利息收入占比重新回升至 80%左右，这也意味着净息差波动会对商业银行整体盈利水

平造成直接且显著的影响。 

惠誉博华本次选取了 49 家 A 股和/或 H 股上市商业银行作为样本，并模拟估算本轮 LPR 下降 10bp

净息差相应变化情况和对 2022 年净利润的影响。选取的 49 家商业银行样本截至 2021 年 12 月

底贷款占比约为商业银行业整体的 81.6%，2021 年实现净利润约占商业银行业整体的 90.1%，基

本代表绝大部分商业银行资产的盈利表现。 

在一般情形1即 2022 年样本商业银行维持与 2021 年基本相近的生息资产规模 8%增速情况下，若

1 年和 5 年期 LPR 下降 10bp 将使 2022 年商业银行净息差收窄约 0.01 个百分点，净利润下降约

0.8%，若央行提供更多低成本再贷款或再贴现让利工具以降低商业银行负债成本，降息对其商业

银行净利润的影响将更为有限。惠誉博华预计 LPR 下降将小幅削弱商业银行盈利表现，在短期内

对中小型银行盈利水平造成不利影响。另外，作为支持实体经济中坚力量的商业银行，年内采取

的支持实体经济和对中小微企业的信贷支持也使资产端收益率承压，预计在整体流动性水平处于

相对宽裕背景下，商业银行或将提高资产增速并加大信贷投放规模，争取以量换价来维持整体利

息收入的稳定增长，减少利差压缩对商业银行盈利水平的影响，并适度降低拨备覆盖水平以保持

整体盈利表现维持在合理范围。（专题参见：2022 年银行业年度展望特辑：盈利能力短暂修复，

未来利润增速或将放缓） 

样本商业银行 LPR 下降 10bp 对息差和净利润的影响 

 
2 

 
1 假设前提为：同业负债和应付债券成本跟随政策利率同幅度下行 10bp，根据其平均占比得出对负债端成本影

响约为-2bp，另外考虑其他再贷款再贴现等额外结构性政策工具让利 1-2bp，最终得出银行负债端综合成本约

下降 3-4bp，取 4bp 纳入计算。 

 

 

 

2 生息资产/负债增速取参考最近 5 年的各商业银行复合增长率和最近 3 年平均增长率 

影响\假设
低增速：生息资产/付息负债增速

6%

一般情形: 生息资产/付息负债增速

8%

高增速: 生息资产/付息负债增速

10%

净息差变化(百分点) -0.01 -0.01 -0.01

净利润变化 -1.10% -0.80% -0.51%

https://www.fitchbohua.cn/%E6%8A%A5%E5%91%8A%E6%96%87%E7%AB%A0/%E9%93%B6%E8%A1%8C%E4%B8%9A%E7%9B%88%E5%88%A9%E5%88%86%E6%9E%90%E4%B8%8E%E5%B1%95%E6%9C%9B%EF%BC%9A%E7%9B%88%E5%88%A9%E8%83%BD%E5%8A%9B%E7%9F%AD%E6%9A%82%E4%BF%AE%E5%A4%8D%EF%BC%8C%E6%9C%AA%E6%9D%A5%E5%88%A9%E6%B6%A6%E5%A2%9E%E9%80%9F%E6%88%96%E5%B0%86%E6%94%BE%E7%BC%93
https://www.fitchbohua.cn/%E6%8A%A5%E5%91%8A%E6%96%87%E7%AB%A0/%E9%93%B6%E8%A1%8C%E4%B8%9A%E7%9B%88%E5%88%A9%E5%88%86%E6%9E%90%E4%B8%8E%E5%B1%95%E6%9C%9B%EF%BC%9A%E7%9B%88%E5%88%A9%E8%83%BD%E5%8A%9B%E7%9F%AD%E6%9A%82%E4%BF%AE%E5%A4%8D%EF%BC%8C%E6%9C%AA%E6%9D%A5%E5%88%A9%E6%B6%A6%E5%A2%9E%E9%80%9F%E6%88%96%E5%B0%86%E6%94%BE%E7%BC%93
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