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报告摘要 

 
事件：2026 年 6 月 17 日，中国人民银行行长潘功胜在 2026 陆家嘴

论坛发表《中国金融结构的变迁和金融市场现代化》主题演讲，公布六项

即将出台的金融政策举措，其中最受关注的是完善短端利率调控机制：在

2024 年 7 月设立临时隔夜正/逆回购工具的基础上，将其操作利率调整为

7 天期逆回购操作利率加、减 25 个基点，利率走廊宽度由 70 个 bp 收窄

为 50 个 bp，并适时增加隔夜逆回购操作品种。6 月 22 日，6 月贷款市场

报价利率（LPR）出炉，1 年期、5 年期以上品种分别报 3.0%、3.5%，连续

第 13 个月保持不变。 

利率走廊收窄是货币政策框架“由量向价”转型的关键一步，直接增强

银行负债端成本改善的确定性。区别公开市场净投放等总量型操作，本次

调整重在制度层面：更窄的走廊将货币市场利率的波动区间进一步压缩，

使其更紧密地围绕 7 天逆回购这一主要政策锚运行，强化了短端政策利

率对市场利率的引导；同时新增隔夜逆回购品种，能够更好匹配银行体系

缴税、政府债缴款、季末考核等临时性流动性需求，弥补原有操作期限结

构的不足。对银行而言，本次改革有助于降低同业资金利率波动，为负债

成本改善提供更加稳定的利率环境。 

这与年初以来的负债端政策一脉相承，并将协同压降银行综合负债

成本。国家金融监督管理总局数据显示, 2026 年一季度商业银行净息差

降幅较上年同期有所收窄,负债端成本下行是重要支撑;在存款利率市场

化调整机制引导下,银行存款付息成本持续优化。本次走廊收窄有望进一

步降低了银行对高成本、波动较大的同业资金的依赖。与此同时，潘功胜

还宣布授权工行、农行、中行、建行、交行、中信等 6 家银行依托中国外

汇交易中心平台在上海自贸区开展离岸人民币外汇交易试点，并创设境外

央行类机构回购工具、会同上海市政府出台《上海国际金融中心发展离岸

金融行动方案》。长期来看，为大型银行的跨境结算、做市与外汇衍生品

等轻资本中间业务打开了新的增量空间。 

在负债端确定性增强的支撑下，银行净息差“筑底企稳”的逻辑进一步

强化。2026 年一季度商业银行净息差为 1.40%，较 2025年四季度小幅下

降 2bp，降幅明显小于此前几个季度，反映净息差下行趋势已有所放缓。

利息净收入有望同比转正。LPR 连续 13 个月持稳、7 天逆回购利率自 2025

年 5 月以来维持 1.40%不变，资产端重定价压力整体趋于缓和，预计后续

银行息差表现仍将以"缓慢企稳"为主。本次政策框架升级在稳定银行负债

端、夯实息差底部的同时，叠加离岸金融开放打开中间业务空间，进一步

强化了银行板块的配置价值。展望后续，预计货币政策仍将保持适度宽松、

更强调节奏与结构的平衡。对于银行板块而言，后续建议重点关注三方面：

一是存款成本改善向净息差的传导效果；二是信贷需求修复带来的资产端

收益率变化；三是财政发力、房地产企稳等宏观因素对银行基本面的边际

改善。风险提示：经济复苏不及预期、政策落地不及预期、利率大幅波动。   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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