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事项： 
近日，据《21 世纪经济报道》报道，调整协定存款及通知存款利率上限：国有

四大行执行基准利率加 10BP；其它金融机构执行基准利率加 20BP。 

 

平安观点： 
 调整协定及通知存款利率上限，高成本存款持续压降。《21 世纪经济报道》

报道称自 5 月 15 日开始，各家银行执行新的协定及通知存款利率上限，

国有四大行执行基准利率加 10BP，其它金融机构执行基准利率加 20BP，

同时停办不需要客户操作的、智能自动滚存的通知存款。协定存款指对公

客户中超过基本额度（一般为 50 万）的部分按照合同利率计息，划入银

行对公活期存款进行统一核算。通知存款为存款人办理不约定存期以及支

取需要提前通知的存款，个人客户和对公客户都能开设通知存款的账户。

今年以来，中小银行紧跟去年 9 月大行调降存款利率的步伐，主动下调了

定期存款利率，行业结构性存款规模也在 3 月后持续压降，非标产品的增

速水平持续放缓，符合监管机构“盘活存量资金“以及打击资金空转和压

降存款利率的整体基调，银行业高息揽储的压力得到缓解。 

 对银行影响：缓解资产端下行压力，存款成本有望持续下行。我们认为存

款定价的持续下行主要是对冲资产端下行的压力以及存款市场的供需关

系变化带来的自发行为。从息差方面来看，22 年 LPR 利率的下调叠加让

利实体经济的持续深化，新发放贷款利率持续下降，2022 年新发放贷款

加权平均利率为 4.57%，同比下降 69bp，环比三季度下降 12bp，资产端

定价压力持续加大，此外居民风险偏好的下降带来了存款高速增长，但定

期化趋势较为严重，我们测算 A股上市银行 22 年活期存款占比同比下降

3.08%，存款成本率同比上升 2.33BP。从市场供需来看，存款规模的快增

保证了银行资金的来源，23Q1 存款规模同比增长 12.7%，增速水平较 22

年同期提高了 2.7 个百分点，较年初提升了 1.1 个百分点，资金供给充足

的情况下，下调存款利率的内生动力较为充足。综上，我们认为，存款利

率普遍下调主要是自发性的市场调节行为，但仍存在持续下行空间。 

 对大类资产配置影响：理财规模有望回暖，关注高股息资产配置价值。我

们认为在存款利率持续下调的背景下，理财产品的吸引力将会有所抬升，

理财产品收益率和存款利率的差距有望进一步扩大，根据普益标准数据，

4 月份理财公司开放式固收类理财产品(不含现金管理类产品)、封闭式固

收类理财产品近一个月的年化收益率平均水平分别为 4.43%/5.35%，明显

高于一年期定期存款利率，4 月理财市场规模环比提升 5.14%至 25.4 万亿

元，理财市场有所回暖，在经济修复企稳的背景下，超额储蓄转向大类资

产投资可能加大。此外，存款利率下行带来的无风险中枢利率的下降使得

高股息板块配置价值得到提升，目前银行板块 23 年股息率为 5.68%，持

续关注银行板块未来的价值提升。 
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 投资建议：看好全年盈利能力修复，银行板块配置价值提升。我们认为 1 季报行业盈利增速低点确认，主要受资产重定价以

及居民端复苏低于预期的影响。展望后续季度，国内经济向好趋势不变，在此背景下，居民消费倾向和风险偏好的修复仍然

值得期待，成为推动板块盈利回升的催化剂。我们继续看好银行板块全年表现，考虑到当前银行板块静态 PB 仅 0.58x，估值

处于低位且尚未修复至疫情前水平，在后续盈利有望逐季修复的背景下，当前时点银行板块的配置价值提升。个股方面，我

们看好基本面改善确定的优质区域性银行（长沙、苏州、江苏、成都、常熟），同时关注以招行、邮储为代表的零售银行估值

修复。 

 风险提示：1）经济下行导致行业资产质量压力超预期抬升。2）利率下行导致行业息差收窄超预期。3）房企现金流压力加大

引发信用风险抬升。 

图表1 22年至今存款重要相关政策和事件梳理 

时间 事件 

2022 年 4 月 
人民银行指导利率自律机制参考以 10 年期国债收益率为代表的债券市场利率以及 1年期 LPR为代

表的贷款市场利率合理调整存款利率水平。 

2022 年 9 月 
国有大行和股份行发布公告调降各期限存款利率，其中活期存款利率下降 5BP，两年期即以下和五

年期定期存款下调 10BP，三年期定期存款下调 15BP 

2022 年 9 月 央行第三次货币政策例会指出“发挥存款利率市场化调整机制重要作用” 

2023 年 4 月 
市场利率定价自律机制发布“合格审慎评估实施办法（2023 年修订版）”，将存款利率的市场化调整

挂钩 MPA考核 

2023 年 4 月 
4 月 15 日，在央行降准 0.25 个百分点后，市场利率定价自律机制召开会议鼓励部分中小银行存款利

率浮动上限下调 10bp。 

2023 年 5 月 
在多家中小银行宣布下调存款利率后，浙商、恒丰、渤海三家股份制银行相继调低多项人民币存款利

率 

2023 年 5 月 

《21 世纪经济报道》报道称，调整协定存款及通知存款调整自律上限：国有四大行执行基准利率加

10BP；其它金融机构执行基准利率加 20BP，以及同时停办不需要客户操作的、智能自动滚存的通

知存款 
 

资料来源：wind，平安证券研究所 

图表2 净息差下行压力较大 

 

图表3 理财产品存续规模环比提升 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 资料来源：普益标准，平安证券研究所 
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