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存款利率自律机制持续发挥作用，促进银行降本增效

相关研究：

1.《基本面改善可期，银行股续

写修复》 2022.12.26
2.《政策更注重效能，信贷结构

有望向好》 2023.01.10
3.《22A业绩基本符合预期，部分

银行息差改善》 2023.04.11
4.《信贷结构持续改善，继续关

注银行股机会》 2023.04.25
5.《上市行一季度业绩有望见底》

2023.05.09

行业评级：增持

近十二个月行业表现

% 1 个月 3 个月 12 个月

相对收益 8.35 8.68 -0.10

绝对收益 3.69 6.73 -1.35

注：相对收益与沪深 300 相比
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事件：

据每日经济新闻、界面新闻等多家媒体报道，5 月 15 日起，银行协定存款
与通知存款利率自律上限下调，四大行执行基准利率加 10 个基点，其他金
融机构执行基准利率加 20 个基点。同时，停办不需要客户操作、智能自动
滚存的通知存款，存量自然到期。

核心要点：

 协定及通知存款利率自律上限下调

过去，通知存款、协定存款实际执行利率远高于基准利率，有中小银行计价
在 2%以上，高于基准利率超过 50 个基点，此次调整后该类存款利率下行幅
度预计在 30 到 50 个基点左右。

 存款降本信号意义明确

通知存款和协定存款利率下调对负债成本的影响或有限，但政策推动存款利
率下行信号明显，有利于促进银行降本增效。今年 3 月，3年期、5 年期的
存款加权平均利率分别在 3.1%和 3.5%左右，这个水平仍然是高于流动性更
好的同期限国债收益率近 0.6 个和 0.8 个百分点。同时，由于存款结构定期
化趋势，银行负债端成本进一步提高。高息存款将对低息机构揽储形成压力，
引导行业存款利率自律上限下行，有利于减少存款竞争，降低银行存款成本
和息差压力。

 中小银行息差有望率先企稳

今年 4月，利率自律机制增加存款利率市场化定价情况作为合格审慎评估的
扣分项，有助于进一步推动存款利率市场化定价，降低银行存款利息支出。
由于商品房销售呈现弱复苏，需求端政策刺激或将延续一段时间，个人住房
贷款利率仍有下降的可能。预计二季度企业贷款利率有望筑底企稳，结构上
信用小微贷款增长有助于提高资产收益率，叠加近期部分银行存款利率下
调，负债端高成本的中小银行有望更快实现降本增效，助力息差企稳，维持
银行稳健经营。

 投资建议

近期房地产融资政策转宽，商品房需求端宽松政策加码，预计房地产资产风
险趋于收敛。未来经济复苏将有助于改善信贷需求，优化信贷结构，二季度
起息差降幅或缩窄。建议关注银行股估值修复两大主线：一是区域行业绩具
有韧性，有望率先受益于银行基本面改善，经营表现或将领先同业；二是随
着楼市风险趋于收敛，股份制银行估值有望继续修复。维持行业“增持”评
级。

 风险提示

经济增长不及预期；行业信用风险释放；政策执行力度不及预期。
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1 协定及通知存款利率自律上限下调

据每日经济新闻、界面新闻等多家媒体报道，5 月 15 日起，银行协定存

款与通知存款利率自律上限下调，四大行执行基准利率加 10 个基点，其他

金融机构执行基准利率加 20 个基点。同时，停办不需要客户操作、智能自动

滚存的通知存款，存量自然到期。

目前，1 天和 7 天期通知存款利率的基准利率分别为 0.80%、1.35%，协

定存款利率为 1.15%。这意味着调整后，1天通知存款最高利率为 1%，7 天通

知存款最高利率为 1.55%，协定存款最高利率为 1.35%。

此前，通知存款、协定存款等实际执行利率远高于基准利率，有中小银

行计价在 2%以上，高于基准利率超过 50 个基点，此次调整后该类存款利率

下行幅度预计在 30 到 50 个基点左右。

表 1 协定存款及通知存款利率自律上限

存款类型 国有四大行自律上限 其他金融机构自律上限

通知

存款

1天 0.90% 1.00%

7 天 1.45% 1.55%

协定存款 1.25% 1.35%

资料来源：中国人民银行，每日经济新闻，湘财证券研究所

2 存款降本信号意义明确

通知存款是一种灵活的存款产品，介于活期存款和短期定存之间。在常

见的智能通知存款业务中，持卡人根据日常资金使用安排与银行签定智能理

财存款协议，指定借记卡活期结算账户留存金额，通过活期结算账户资金与

智能定期理财存款账户资金的自动互转，实现持卡人活期结算账户留存余额

以外的剩余存款利息收益最大化，大幅提高了银行的实际存款利率。按照自

律机制要求，银行应停办智能通知存款。平安银行发布了《关于平安银行智

能存款-通知存款产品调整》的公告，自 5月 14 日起，暂停销售“智能通知存

款”产品。这将对银行高息揽储行为形成约束，有利于降低银行储蓄存款利

率水平。

协定存款主要对企业结算账户提供，属于企业活期存款账户。在协定存

款业务中，客户与银行约定结算账户需要保留的基本存款额度，超过基本存
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款额度的资金按照约定利率进行计息，变相提高了银行活期存款成本。银行

存款中通知存款和协定存款相对较少，对负债成本的影响或有限，但政策推

动存款利率下行信号明显，有利于促进银行降本增效。

今年 3 月，新发生定期存款加权平均利率是 2.28%，其中，3 年期、5 年

期的存款加权平均利率分别在 3.1%和 3.5%左右，这个水平仍然是高于流动性

更好的同期限国债收益率近 0.6 个和 0.8 个百分点。同时，由于存款结构定期

化趋势，当前银行负债端成本进一步提高。高息存款将对低息机构揽储形成

压力，引导行业存款利率自律上限下行，有利于减少存款竞争，降低银行存

款成本和息差压力。

3 中小银行息差有望率先企稳

近期部分银行存款利率下调，主要是之前没有调整的中小银行补充下调。

今年 4 月，利率自律机制增加存款利率市场化定价情况作为合格审慎评估的

扣分项，有助于进一步推动存款利率市场化定价，降低银行存款利息支出。

2023 年 3 月，新发放贷款加权平均利率为 4.34%，较上年 12 月上升了

20bp，主要由于一季度票据利率上行。企业贷款加权平均利率为 3.95%，较上

年 12 月下降了 2 bp，信贷需求回暖之下，新发企业贷款利率降幅收窄。个人

住房贷款利率为 4.14%，环比下降 12 bp，主要是受到首套房贷款利率动态调

整政策的影响。由于商品房销售呈现弱复苏，需求端政策刺激或将延续一段

时间，个人住房贷款利率仍有下降的可能。预计二季度企业贷款利率有望筑

底企稳，结构上信用小微贷款增长有助于提高资产收益率，叠加近期部分银

行存款利率下调，负债端高成本的中小银行有望更快实现降本增效，助力息

差企稳，维持银行稳健经营。

图 1 一季度贷款需求指数回升

资料来源：Wind，湘财证券研究所
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图 2 新发放贷款加权平均利率（单位：%）

资料来源：Wind，湘财证券研究所

4 投资建议

近期房地产融资政策转宽，商品房需求端宽松政策加码，预计房地产资

产风险趋于收敛。未来经济复苏将有助于改善信贷需求，优化信贷结构，二

季度起息差降幅或缩窄。建议关注银行股估值修复两大主线：一是区域行业

绩具有韧性，有望率先受益于银行基本面改善，经营表现或将领先同业；二

是随着楼市风险趋于收敛，股份制银行估值有望继续修复。维持行业“增持”

评级。

5 风险提示

经济增长不及预期；行业信用风险释放；政策执行力度不及预期。
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数）

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上；

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%；

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%；

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上；

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。
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