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中长期流动性投放加码 货币政策更精准

□

本报记者 彭扬 赵白执南

9月贷款市场报价利率（LPR）公布在即。

专家认为，LPR报价或随MLF （中期借贷便

利）操作的中标利率大概率保持不变。当前，央

行货币政策工具箱储备充足。 展望四季度，在

中国经济长期向好趋势不会改变背景下，央行

更可能运用结构性货币政策工具对实体经济

实施“精准滴灌” 。

LPR报价大概率保持不变

分析人士认为，当前央行已形成“逆回

购-MLF-LPR” 的货币政策传导路线。 在此

前央行开展6000亿元MLF操作中， 中标利

率未变。因此，专家预测LPR报价或随之按兵

不动。

东方金诚首席宏观分析师王青表示，这段

时间银行边际资金成本存在一定上行压力，银

行下调9月LPR报价动力不足。 根据央行公告，

存量浮动利率贷款定价基准转换原则上应于

2020年8月31日前完成。这意味着，银行净息差

对LPR报价敏感度将进一步上升，报价行下调

LPR报价将趋于谨慎。

光大证券研究所金融业首席分析师王一峰

表示， 央行在超额续做MLF的同时， 仍维持

MLF利率不变，符合市场预期，9月LPR报价大

概率保持不变。

增加中长期流动性投放

进入季末月， 央行明显加快流动性投放。

专家认为， 中国经济长期向好趋势不会改变，

央行近期流动性操作更多是对冲性质，尤其是

重新增加中长期流动性供应的意图明显。

9月15日央行开展6000亿元MLF操作，9

月17日有1笔MLF到期，规模2000亿元。 央行

提前实现足量续做，超额投放中期流动性4000

亿元。 这是8月以来，央行连续第二个月对当月

到期MLF实施超额续做。

天风证券研究所固定收益首席分析师

孙彬彬表示，8月以来，央行通过高频率和相对

大额的逆回购操作对冲政府债券发行缴款影

响，在8月和9月连续进行增量MLF投放，以呵

护银行体系流动性。 这也表明，央行对当前商

业银行所面临的负债结构问题有所关注。

中信证券首席经济学家诸建芳认为，我

国货币政策目前最高优先级目标仍是推动经

济加速恢复。尽管当前超储率较低，但央行仍

可通过公开市场投放方式维持基础货币供给

稳定。

外资仍会持续流入

交通银行金融研究中心首席研究员唐建伟

认为，随着经济活动持续回暖，货币政策将更

注重精准导向。

在汇率和外汇流动方面，诸建芳表示，人民币

升值不会对货币政策形成扰动。人民币对美元升

值只是中美两国经济在新冠肺炎疫情冲击后基

本面差异的正常反映，货币政策会秉承“以我为

主” 的思路，外部环境不会导致国内面临大幅资

本流出，而且在“双循环”大发展格局下，随着国

内资本市场发展壮大，外资仍会持续流入我国。

中信证券固定收益首席分析师明明认为，

金融体系向实体经济让利的目标仍然存在，进

一步让利更依赖贷款利率下行。 因此，后续流

动性仍有必要保持松紧适度。

2020世界工业互联网产业大会开幕

9

月

20

日，与会者在青岛国际会议中心参加大会开幕式。 当日，

2020

世界工业互联网产业大会暨人单合一模式国际论坛在青岛国际会议中

心开幕。 大会以“平台铸魂、产业筑基”为主题，来自国内外知名院校、研究机构的专家学者和工业互联网领域领军企业负责人聚首青岛，分享工

业互联网创新实践，探讨工业互联网各领域协同创新、融合发展。 新华社图文

释压净息差 商业银行季末揽储降温

□

本报记者 欧阳剑环 彭扬

往年硝烟弥漫的商业银行季末“揽储战”

近期却有些冷清。 中国证券报记者日前走访多

家银行网点了解到，临近三季度末，这些银行

未推出大力度揽储活动，部分银行甚至调低某

些理财产品收益率。 业内人士表示，银行资产

端收益率仍将下行， 为缓解净息差收窄压力，

需引导负债端成本下行，银行“高息揽储” 动

力自然减弱。

季末存款市场平静

往年临近季末，银行特别是中小银行大多

会推出一些高收益理财产品，甚至还会用“存

款送礼品”活动吸引客户。 但中国证券报记者

近期调研发现，临近三季度末，银行揽储大战

并未如期而至。

某农商行上周发行的一款预期收益型产

品较此前同款产品收益率甚至有所降低。 一位

股份行理财经理明确表示：“早就没有季末高

息产品这一说了，在售的多是净值型产品。 ”

“预期收益型产品收益率近期保持稳定，

净值型产品收益率则随市场情况波动。 今年以

来，固收类理财收益率呈下降趋势。”另一位股

份行理财经理说。

理财产品净值化转型是“揽储大战”硝烟未

起的原因之一。 某国有大行高级经济师表示，在

净值化转型前，银行可通过调整预期收益型产品

收益率以吸引客户， 但随着净值型产品不断推

出，银行无法调整净值型产品收益率，这种情况

的出现导致银行揽储大战的“强力武器”缺位。

此前热销的结构性存款一度被认为是保

本理财替代品，但在历经整顿后，出现量价齐

跌局面。 上述股份行理财经理介绍，以该行一

款结构性存款为例，“这款结构性存款的预期

收益率不如理财产品，而且今年以来收益率持

续下行，不是我们重点推荐的品种。 ”

此外，多位理财经理表示，近期大额存单

利率保持稳定，但较去年也有所下降。

探寻深层原因

除理财产品净值化转型外，多位专家认为，

资产端收益率下降、 引导负债端成本下行等原

因都会导致“高息揽储”式微。（下转A02版）
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