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[Table_Summary]  事件 6 月 1 日，市场利率定价自律机制工作会议召开，审议通过了优化存款

利率自律管理方案。据财新报道，会议拟将商业银行存款利率上浮的定价方式，

由现行的“基准利率×倍数”改为“基准利率+基点”；在转换定价方式的同

时，对不同类型的商业银行设置不同的最高加点上限。部分银行于 6 月 21 日

左右调整存款利率。 

 负债端管理进一步强化，为实际贷款利率下行打开空间 继结构性存款压

降、商业银行负债质量管理、互联网存款监管等措施之后，此次存款利率定价

方式调整更加侧重对价格的监管，通过设置加点上限减少银行存款无序竞争行

为，引导银行存款利率回归合理化水平。与此同时，新定价机制落实货币政策

执行报告的工作部署，与贷款端 LPR 加点方式保持一致性，有利于提升存款定

价灵活度，为实际贷款利率下降打开空间，更好地落实监管降低实体企业综合

融资成本原则。2021Q1 的货币政策执行报告指出要优化存款利率监管，继续释

放改革促进降低贷款利率的潜力，推动实际贷款利率进一步降低。 

 定价方式调整有助带动银行负债成本下行，缓解银行息差压力 依据当前基

准利率测算，新规后国有行的定价上限普遍下调，活期存款、1年期/2 年期/3

年期定期存款利率上行分别为 0.45%、2%、2.6%和 3.25%，较新规前下降 4BP、

10BP、34BP 和 60BP；股份行和城农商的活期存款和 1 年期定期存款受新规影

响不大，利率上限分别为 0.55%和 2.25%，较新规前上升 3BP 和 0BP，2 年期/3

年期定期存款利率上限分别为 2.85%和 3.5%，较新规前下降 30BP 和 63BP。定

价方式转换带动中长期贷款利率上限显著下调，有利于减少存款竞争导致的成

本刚性，降低负债端成本，缓解息差压力。 

 揽储压力或有分化，部分零售业务优势突出、财富管理布局领先的银行存

款竞争优势有望增强 随着定价水平的下降，银行存款整体吸引力相比理财产

品、基金会有所下降，或加大客户资金分流，对后续银行存款规模增长造成压

力，但银行之间揽储压力或出现分化。以城农商行为代表的中小银行中长期存

款占比相对较高，受上限压降的影响比较集中，但得益于加点幅度高于国有行，

一定程度上能够缓解揽储压力。截至 2020 年末，国有行、股份行、城商行和

农商行的中长期存款占比分别为 18.68%、18.54%、22.70%和 38.81%。相比之

下，部分银行零售业务优势明显、财富管理布局领先，能够凭借较强的客户粘

性和低成本负债减缓定价转换对规模增长的影响，同时通过理财业务承接定期

存款业务分流资金，增厚中间业务收入。从 2020 年上市银行年报披露活期平

均成本率数据的来看，个人活期存款利率超越利率上限的银行相对较少，后续

调整有限。相比定期存款，活期存款竞争力更多地来自银行提供的综合化服务

如财富管理、交易银行等。 

 投资建议 宏观经济平稳修复，利好银行资产质量优化和业绩释放。货币政策

维持常态化，企业信贷需求旺盛，供需缺口有望带动银行信贷资产定价进一步

回升，叠加存款利率定价机制转换，有助于促进银行负债端成本下行，利好息

差修复。整体来看，银行基本面向好趋势不变，对板块估值形成持续支撑。当

前板块 PB 0.70 倍，估值处于历史偏低水平，配置价值凸显。我们持续看好银

行板块投资机会，给予“推荐”评级。个股方面，推荐招商银行（600036）、宁

波银行（002142）、兴业银行（601166）和南京银行（601009）。 

 风险提示 宏观经济增长低于预期导致资产质量恶化的风险。 
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表 1：利率上浮要求对比 

转换前 国有行 其他行 

活期存款 1.4 倍 1.5 倍 

1 年期存款 1.4 倍 1.5 倍 

2 年期存款 1.4 倍 1.5 倍 

3 年期存款 1.4 倍 1.5 倍 

转换后 国有行 其他行 

活期存款 10BP 20BP 

1 年期存款 50BP 75BP 

2 年期存款 50BP 75BP 

3 年期存款 50BP 75BP 

资料来源：财新网，中国银河证券研究院整理 

 

图 1：定价转换前后各类银行利率上限-依据现有基准利率测算 

 

资料来源：财新网，中国银河证券研究院整理 

 

图 2：各类银行中长期存款占比 

  

资料来源：Wind，公司财报，中国银河证券研究院整理 
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表 2：上市银行活期存款平均成本率与上限比较 

% 个人活期存款利率 公司活期存款率 活期存款率上限 

平安银行 0.30  0.64  0.55 

浦发银行 0.33  1.12  0.55 

华夏银行 0.32  0.87  0.55 

民生银行 0.36  1.14  0.55 

招商银行 0.35  0.87  0.55 

兴业银行 0.30  0.98  0.55 

光大银行 0.41  0.81  0.55 

浙商银行 1.46  1.32  0.55 

中信银行 0.28  1.18  0.55 

无锡银行 0.36  0.73  0.55 

渝农商行 0.53  0.68  0.55 

常熟银行 0.32  0.74  0.55 

紫金银行 0.31  0.67  0.55 

苏农银行 0.31  0.73  0.55 

农业银行 0.44  0.87  0.45 

工商银行 0.38  0.79  0.45 

邮储银行 0.31  0.69  0.45 

建设银行 0.31  0.83  0.45 

宁波银行 0.46  1.23  0.55 

郑州银行 0.91  0.59  0.55 

青岛银行 0.30  0.85  0.55 

苏州银行 0.33  0.75  0.55 

南京银行 0.68  0.75  0.55 

上海银行 0.30  0.76  0.55 

长沙银行 1.04  0.69  0.55 

成都银行 0.39  0.79  0.55 

重庆银行 0.39  0.99  0.55 

贵阳银行 0.39  0.94  0.55 

资料来源：Wind，公司财报，中国银河证券研究院整理 

 

图 3：上市银行活期存款占比 

 

资料来源：Wind，公司财报，中国银河证券研究院整理 
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