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投资要点

大额存单利率优势减弱，中长期限额度收紧。23年以来银行在调降存款利率

的同时，不少银行也正主动调整产品结构，中长期限大额存单开始停售。大额

存单因其稳健和收益较定期存款高的特点，颇受稳健投资者的青睐。但随着存

款利率的下行，大额存单利率较定期存款的优势减弱，5月，四大国有行 3个

月、6个月、1年期、2年期在售大额存单利率大约比定期存款利率高 35BP。
多家银行 3年期、5年期大额存单停售。

高息存款为何越来越少？在当前市场环境下，居民风险偏好较低，居民储蓄

意愿持续增强，而投资意愿持续减弱。居民的钱更多拿来储蓄，当前存款的定

期化、长期化趋势明显。对银行而言，通过停售长期限大额存单，可以降低高

负债成本，优化负债结构，稳定息差水平。从行业整体来看，截至 2023年末，

银行净息差下滑至 1.69%，跌破 1.7%关口。将成本较高的中长期定期存款或存

单压降有利于缓解净息差压力，改善银行经营水平。但也存在部分区域中小银

行反其道而行之，逆势增加大额存单产品以增加获客。这是由于不同银行负债

结构、市场竞争地位的差异，因此调整节奏、方式也会有所不同。

存款选择受限，还有其他稳健投资方式吗？由于经济增速的下行，投资回报

率下降带动各类资管产品收益率以及存款利率持续走低。存款利率下行，也会

进一步带来投资于高息存款类资产的理财产品收益的走低。在低利率市场环境，

投资者应尽量调整好投资心态，首先调整及降低对投资收益的预期。其次，根

据自身风险偏好和对每一笔钱的投资风险收益要求，综合进行资产配置。对于

稳健型投资者而言，对于稳健型投资者而言，除了存款类产品之外，替代中长

期限大额存单的“缺位”，可以适当配置期限在半年到 3年期的低波稳健的固收

类理财产品和部分保本策略的结构性理财产品。结合当前市场环境，经济复苏

结构尚未有明显改善，政策短期内收紧或转向的概率不高，甚至还有进一步宽

松的可能，流动性保持相对宽松，1-3年期限的债券受到超长期国债发行供给和

流动性冲击的影响较小，下行风险相对可控，投资的安全性相对较高。在此环

境下，投资 1-3年期限低波固收理财产品能获得比存款更优的投资收益。

风险提示：本报告部分数据基于数据供应商，可能为市场不完全统计数据，

旨在反应市场趋势而非准确数量，所载任何意见及推测仅反映于本报告发布当

日的判断。理财产品业绩比较基准及过往业绩并不预示其未来表现，亦不构成

投资建议。
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1. 大额存单利率优势减弱，中长期限额度收紧

习惯于存款等保本理财方式的保守稳健型投资者可能发现，23年以来银行在调降存款利率

的同时，不少银行也正主动调整产品结构，中长期限大额存单开始停售。

根据财联社报道，民生银行自 5月 7日起于全国范围内停售半年期及以上大额存单产品。

民生银行 APP显示，目前该行在售的大额存单仅有 1个月及 3个月期限，利率均为 1.7%。此

前， 4月 10日招商银行不再新发三年期、五年期大额存单产品。目前，招行在售的只有 1个

月、3个月、6个月、1年期、2年期的大额存单，而 2年期到期付息、可转让的大额存单利息

为 2.15%。

商业银行自 2022 年 4月以来经历了五轮较大范围的存款利率调降，中长期定存利率调整

幅度更大。主要调降的存款产品集中于活期和定期类产品，后续陆续扩大至大额存单、结构性

存款、协议存款等其他存款类产品。与此同时，2024 年 4月份市场利率定价自律机制发布倡

议，要求银行业金融机构禁止通过手工补息的方式高息揽储，并于 4月底完成整改。

表 1：2023年国有银行挂牌利率调整情况

时间 6月 9月 12月 年内下调幅度

1年定期

（调整幅度）

1.65%
（0）

1.55%
（-10BP）

1.45%
（-10BP）

-20BP

2年定期

（调整幅度）

2.05%
（-10BP）

1.85%
（-20BP）

1.65%
（-20BP）

-50BP

3年定期

（调整幅度）

2.45%
（-15BP）

2.20%
（-25BP）

1.95%
（-25BP）

-65BP

5年定期

（调整幅度）

2.05%
（-15BP）

2.25%
（-25BP）

2.00%
（-25BP）

-65BP

资料来源：贝壳财经，华宝证券研究创新部

大额存单因其收益确定和收益较定期存款高的特点，颇受稳健投资者的青睐。但随着存款

利率的下行，大额存单利率较定期存款的优势减弱，5月，四大国有行 3个月、6个月、1年期、

2年期在售大额存单利率大约比定期存款利率高 35BP。多家银行 3年期、5年期大额存单停售。

表 2：部分银行 2024年 5月在售大额存单利率

1个月 3个月 6个月 1年期 2年期 3年期 5年期

国有行挂牌

定期存款利率
1.15% 1.35% 1.45% 1.65% 1.95% 2.00%

工商银行
1.50% 1.50% 1.70% 1.80% 1.90% 2.35% 2.40%
20万 20万 20万 20万 20万 20万/300万 20万

农业银行
1.50% 1.50% 1.70% 1.80% 1.90% 2.35% /
20万 20万 20万 20万 100万 20万/100万 /

中国银行
1.49% 1.50% 1.70% 1.80% 1.90% / /
20万 20万 20万 20万 20万 / /

建设银行
1.49% 1.50% 1.70% 1.80% 1.90% 2.35% /
20万 20万 20万 20万 20万 80万 /

招商银行
1.65% 1.70% 1.90% 2.00% 2.15% / /
20万 20万 20万/50万 20万/50万 20万/50万 / /

光大银行 1.70% / 1.90% 2.00% 2.15% 2.55% /
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20万 / 20万 20万 20万 20万 /
资料来源：银行官网，华宝证券研究创新部

2. 高息存款为何越来越少？

在当前市场环境下，居民风险偏好较低，居民储蓄意愿持续增强，而投资意愿持续减弱。

根据央行发布的 2024年第一季度城镇储户问卷调查报告显示，倾向于“更多消费”的居民占

23.4%，与上季基本持平；倾向于“更多储蓄”的居民占 61.8%，比上季增加 0.7%；倾向于“更

多投资”的居民占 14.9%，比上季减少 0.7%。

居民的钱更多拿来储蓄，而活期存款的利率较低，为了获得更高收益，因此当前存款的定

期化、长期化趋势明显。对银行而言，通过停售长期限大额存单，可以降低高负债成本，优化

负债结构，稳定息差水平。从行业整体来看，国家金融监督管理总局发布的《2023年商业银行

主要监管指标情况表（季度）》显示，截至 2023年末，银行净息差下滑至 1.69%，跌破 1.7%
关口。将成本较高的中长期定期存款或存单压降有利于缓解净息差压力，改善银行经营水平。

但也存在部分区域中小银行反其道而行之，逆势增加大额存单产品以增加获客。这是由于不同

银行负债结构、市场竞争地位的差异，因此调整节奏、方式也会有所不同。

图 1：居民消费、储蓄、投资意愿

资料来源：中国人民银行统计调查司，华宝证券研究创新部

3. 存款选择受限，还有其他稳健投资方式吗？

由于经济增速的下行，投资回报率下降带动各类资管产品收益率以及存款利率持续走低。

存款利率下行，也会进一步带来投资于高息存款类资产的理财产品收益的走低。

在低利率市场环境，投资者应尽量调整好投资心态，首先降低对投资收益的预期。其次，

根据自身风险偏好和对每一笔钱的投资风险收益要求，综合进行资产配置。

对于稳健型投资者而言，除了存款类产品之外，替代中长期限大额存单的“缺位”，可以适

当配置期限在半年到 3年期的低波稳健的固收类理财产品和部分保本策略的结构性理财产品。

结合当前市场环境，经济复苏结构尚未有明显改善，政策短期内收紧或转向的概率不高，

甚至还有进一步宽松的可能，流动性保持相对宽松，1-3年期限的债券受到超长期国债发行供

给和流动性冲击的影响较小，下行风险相对可控，投资的安全性相对较高。在此环境下，投资
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1-3年期限低波固收理财产品能获得比存款更优的投资收益。

图 2：日开固收近 1月平均年化收益率（%） 图 3：封闭 1-3年期固收理财近 1年平均年化收益率（%）

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

4. 风险提示

本报告部分数据基于数据供应商，可能为市场不完全统计数据，旨在反应市场趋势而非准

确数量，所载任何意见及推测仅反映于本报告发布当日的判断。理财产品业绩比较基准及过往

业绩并不预示其未来表现，亦不构成投资建议。
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