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央行降息释放稳增长信号 

联合资信  研究中心 

2023 年 6 月 13 日，央行下调 7 天期逆回购利率 10 个基点，6 月 15 日下调 1

年期 MLF 利率 10 个基点，中短期政策利率时隔 10 个月之后再次下调。受政策利

率下调影响，6 月份 1 年期和 5 年期贷款市场报价利率（LPR）均下调 10 个基点。

央行降息有助于推动贷款利率进一步下降，降低实体经济融资成本，同时，降息释

放的稳增长信号也有助于提升市场信心。 

一、央行政策利率下调引导贷款市场报价利率下降 

2023 年 6 月 13 日，央行开展 20 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率下降 10 个

基点至 1.90%。这是中国央行自去年 8 月以来首次下调短期政策利率。6 月 15 日，

央行开展 2370 亿元 1 年期 MLF 操作，中标利率为 2.65%，较上月下降 10 个基点。 

受央行政策利率下调影响，6 月份 1 年期和 5 年期贷款市场报价利率（LPR）

分别为 3.55%和 4.20%，较上月均下调 10 个基点，时隔 10 个月后再次迎来下调。 

图 1  政策利率和贷款市场报价利率走势（%） 

 

数据来源：Wind，联合资信整理 

二、降息有助于推动实体经济融资成本稳中有降 

2023 年二季度以来，中国经济复苏有所放缓，主要经济指标增速有所回落。5

月份，社会消费品零售总额同比增长 12.7%，低于市场预期，较上月回落 5.7 个百

1.8

2.3

2.8

3.3

3.8

4.3

4.8

5.3

逆回购利率:7天 中期借贷便利(MLF):利率:1年

贷款市场报价利率(LPR):1年 贷款市场报价利率(LPR):5年



 

2 

分点；出口额同比下降 0.8%，较 4 月 8.9%的增速大幅下降；1－5 月固定资产投资

完成额累计同比增长 4.0%，较 1－4 月回落 0.7 个百分点，分领域看，基础设施投

资同比增长 7.5%，制造业投资增长 6.0%，房地产开发投资下降 7.2%，民间投资下

降 0.1%。 

以上数据反映出总需求仍然偏弱，恢复和扩大总需求是当前经济持续回升向

好的关键所在。 

图 2  社会消费品零售总额和出口额当月同比增速（%） 

 

注：2021年 2月，受上年同期基数较低以及外需持续扩张等因素影响，当月出口额同比增长 154.28%。 

数据来源：Wind，联合资信整理 

图 3  固定资产投资完成额累计同比增速（%） 

 

数据来源：Wind，联合资信整理 
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根据“逆回购利率－MLF 利率－LPR－贷款利率”的传导机制，央行降息以

及 LPR 下调，将有助于推动贷款利率进一步下降，降低实体经济融资成本。与此

同时，6 月 8 日中、农、工、建、交五大国有银行时隔三个季度之后再次下调人民

币存款挂牌利率。其中活期存款利率由此前的 0.25%下调至 0.2%，下降 5 个基点；

2 年期利率下调 10 个基点至 2.05%；3 年期和 5 年下调 15 个基点至 2.45%和 2.5%。

此举有助于缓解银行负债端成本，进一步提升金融支持实体经济的意愿和能力。 

三、降息释放的稳增长信号，有助于提振市场信心 

从央行降息的影响看，10 个基点的降息幅度或许难以对总需求回暖产生实质

性的重大影响。但是，降息的信号意义确实非常重要的。 

降息传递的是央行对当前经济状况的评估以及对未来走势的预期。尽管 10 个

基点的降息幅度不算大，但是央行降息向市场释放出一种积极的信号，表明它愿意

采取适当的措施来支持经济增长。加之此次降息略超市场预期，其传递的稳增长信

号有助于提升市场主体信心，引导投资者和企业更加乐观地对待经济前景。 

本次降息后，年内是否会继续降息主要取决于经济基本面的变化。6 月 16 日

国务院常务会议提出“研究推动经济持续回升向好的一批政策措施”，预计不久

后将迎来一批稳增长政策集中落地。后续若经济复苏较好，那么央行再次降息的可

能性较小；若经济复苏不及预期，那么不排除央行会继续实施降息等宽松货币政策。 


