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同业定存规模测算和整改影响

l 投资要点：
（1）预计同业定期存款调整规模较大：上市银行同业定期存款

或超 14.48 万亿。我们根据上市银行流动性风险报表相关数据披露，

截至 2025 年末上市银行同业定期规模约 14.48 万亿元。其中国有行

约 8.75 万亿元，股份行约 3.75 万亿元，城商行约 1.98 万亿元，农

商行约 0.01 万亿元。若相关自律要求在季度内落地，或对国有行和

股份行影响较大。从上市银行和各类银行信贷收支表结构测算来看，

全银行业同业定期存款规模或超 27.5 万亿，其中银行业同业定期存

款约 9.62万亿元，非银行业同业定期存款约 17.92 万亿元。

（2）预计能有效降低银行负债成本，呵护银行息差水平：如极

端假设当前同业定期均按照最高 1Y Shibor+10BP 进行定价，即当前

同业定期上限约在 1.6%左右，上市银行同业定存降幅或接近 75BP，

有效降低其负债成本约 4.11BP，有效改善其息差约 3.85BP。其中，

国有行或明显受益。同业定期存款利率上限控制在1.6%后，国有行同

业定存利率平均降幅达 92.75BP，有效改善负债成本 4.75BP，改善息

差4.35BP。资产端来看，对股份行、城商行资产端影响较大，分别形

成 1.06BP、0.31BP 的拖累。而国有行与农商行则分别因存放同业存

款比例较低、存放同业存款平均利率较低，受到影响相对较小，分别

约为 0.17BP、0.16BP。

（3）对银行间市场影响分析：预计中小行或进一步增加对于同

业存单和高票息短债的配置，同时不排除部分中小行加剧久期错配，

增配超长期利率债品种；综合理财子和公募基金2024年 12月非银同

业存款整改行为来看，同业定期存款利率调整或在一定程度上利多短

期限信用下沉同业存单和信用债等品种，同时部分定存或转向拆放和

买入返售，间接利多资金面。

l 投资建议：
从披露财务报告看，受益于定存大量到期重定价，部分银行息差

改善或较为明显，同时受益于新型政策性金融工具等工具支持，重点

省市固定资产投资增速或将明显改善，部分区域地方城农商银行规模

增速维持高位。投资方向上：一是建议继续关注存款到期量较大、息

差有望持续超预期改善相关标的：重庆银行、招商银行。二是建议关

注明显受益于固定资产投资改善的城商行：江苏银行、齐鲁银行、青

岛银行等。三是关注资产质量持续改善，业绩迎来拐点的相关标的：

建设银行、平安银行。

l 风险提示：
存在模型和经验测算判断误差、假设与实际偏离、宏观经济修复

不及预期、外部事件超预期恶化、不良资产大面积暴露等风险。

发布时间：2026-05-13
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1 预计同业定期存款调整规模较大

1.1 上市银行同业定期存款或超 14.48 万亿，全行业或超 27.5 万亿

2026 年第一季度中国货币政策执行报告指出“要更好发挥市场利率定价自

律机制作用，有效落实各项利率自律倡议，对一些不合理的、容易削减货币政策

传导的市场行为加强规范，维护市场竞争秩序。”从近几年央行思路来看，资产

端主要在规范贷款的非理性价格竞争，中间环节在于规范利息外的其他融资成本。

负债端发力规范各类负债的不合理定价，近一年主要规范同业负债的不合理定价

行为，从《财新》和《21 世纪经济报道》来看，当前主要在规范同业定期存款

定价行为。

上市银行同业定期存款或超14.48万亿。我们根据上市银行流动性风险报表

相关数据披露，截至 2025 年末上市银行同业定期规模约 14.48 万亿元。其中国

有行约8.75万亿元，股份行约3.75万亿元，城商行约1.98万亿元，农商行约0.01

万亿元。若相关自律要求在季度内落地，或对国有行和股份行影响较大。

从上市银行和各类银行信贷收支表结构测算来看，全银行业同业定期存款规

模或超27.5万亿，其中银行业同业定期存款约 9.62万亿元，非银行业同业定期

存款约 17.92 万亿元。

图表1：各类上市银行同业定期余额（单位：万亿元） 图表2：行业同业存款结构测算（单位：万亿元）
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资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所



请务必阅读正文之后的免责条款部分 5

2 预计能有效降低银行负债成本，呵护银行息差水平

假设按照《21 世纪经济报道》中“利率上限拟锚定同期限 Shibor 加 10 个

基点”对当前同业定期存款进行定价，极端假设当前同业定期均按照最高 1Y

Shibor+10BP 进行定价，即当前同业定期上限约在1.6%左右，上市银行同业定存

降幅或接近 75BP，有效降低其负债成本约 4.11BP，有效改善其息差约 3.85BP。

其中，国有行或明显受益。同业定期存款利率上限控制在 1.6%后，国有行

同业定存利率平均降幅达92.75BP，有效改善负债成本4.75BP，改善息差4.35BP。

图表3：上市银行同业定存利率上限调整后对负债成本与息差贡献幅度
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对负债端

贡献(BP)

对息差

贡献(BP)

国有行 1 1.9400 60,377.59 23,756.48 36,621.11 2.2806 6.03 5.58

国有行 2 1.8000 11,630.44 8,520.07 3,110.37 2.8546 2.92 2.72

国有行 3 1.9300 45,686.96 26,784.22 18,902.74 2.6597 4.41 4.03

国有行 4 1.5200 1,892.71 1,887.31 5.4000 -- -- --

国有行 5 1.8800 42,872.17 26,389.06 16,483.11 2.6245 4.37 3.95

国有行 6 1.9700 31,873.03 19,503.49 12,369.54 2.8451 4.81 4.39

股份行 1 1.9400 14,145.28 6,818.59 7,326.69 2.4286 7.32 7.13

股份行 2 1.7500 6,489.67 1,200.88 5,288.79 1.8261 2.87 2.97

股份行 3 1.8000 8,745.07 4,041.84 4,703.23 2.1309 3.69 3.49

股份行 4 1.5800 9,116.99 8,054.52 1,062.47 2.8309 1.21 1.13

股份行 5 1.7600 22,455.90 11,149.27 11,306.63 2.1002 6.03 5.88

股份行 6 1.9200 5,064.54 3,966.52 1,098.02 3.7443 3.74 3.58

股份行 7 1.9000 3,443.74 885.08 2,558.66 2.0678 3.88 3.90

股份行 8 1.5500 9,366.72 5,918.14 3,448.58 1.7817 0.72 0.71

股份行 9 1.5100 5,653.70 4,969.02 684.68 2.1995 0.84 0.83

城商行 1 1.9000 6,046.94 64.87 5,982.08 1.9053 4.39 4.51

城商行 2 1.8300 2,155.02 280.77 1,874.25 1.8922 2.69 2.70

城商行 3 1.7300 78.29 78.29 1.7300 0.22 0.21

城商行 4 1.6100 2,669.05 367.10 2,301.96 1.6411 0.36 0.39

城商行 5 1.7800 6,040.43 1,421.35 4,619.08 1.8923 3.27 3.25

城商行 6 2.0800 78.72 0.44 78.28 2.0837 1.00 0.99

城商行 7 1.6600 4,274.41 1,242.26 3,032.15 1.7604 1.70 1.69

城商行 8 1.8700 435.06 16.50 418.56 1.8879 1.09 1.15

城商行 9 1.6600 226.41 31.52 194.89 1.6996 0.29 0.28

城商行 10 2.3000 60.69 10.77 49.92 2.4910 0.36 0.35

城商行 11 2.1100 333.85 0.92 332.93 2.1119 1.94 1.90
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城商行 12 1.9500 128.34 2.71 125.63 1.9615 0.69 0.70

城商行 13 1.8700 176.29 22.58 153.71 1.9368 1.16 1.13

城商行 14 1.6500 1,659.03 1,348.59 310.44 2.6709 1.08 1.09

城商行 15 1.9500 209.62 2.23 207.39 1.9558 1.13 1.09

城商行 16 1.7000 290.28 217.27 73.01 2.5482 1.03 1.04

城商行 17 2.1400 62.09 56.44 5.65 9.3755 0.67 0.67

农商行 1 1.6500 15.68 -- 15.68 1.6500 0.03 0.03

农商行 2 1.6600 9.86 9.86 0.00 -- -- --

农商行 3 1.7000 22.56 0.51 22.04 1.7066 0.07 0.06

农商行 4 1.6700 2.34 2.34 0.00 -- -- --

农商行 5 2.0400 34.31 33.17 1.14 20.2917 0.15 0.15

农商行 6 1.3700 22.09 22.09 0.00 -- -- --

农商行 7 1.3879 12.86 0.08 12.78 1.3877 -0.13 -0.12

农商行 8 1.7100 0.09 0.09 0.00 -- -- --

农商行 9 2.1300 3.46 3.46 0.00 -- -- --

农商行 10 1.8000 38.66 17.21 21.44 2.1091 0.24 0.24

国有行 1.9169 194,332.90 106,840.63 87,492.27 2.5297 4.75 4.35

股份行 1.7494 84,481.61 47,003.86 37,477.75 2.1687 3.42 3.31

城商行 1.7759 24,924.54 5,086.32 19,838.22 1.8684 1.99 2.01

农商行 1.7276 161.92 88.82 73.10 2.1074 0.12 0.12

上市银行 1.8586 303,900.97 159,019.64 144,881.34 2.3456 4.11 3.85

资料来源：iFind，中邮证券研究所；注--标识银行无同业定期余额。

负债端来看，预计同业定期存款利率上限调整对于银行业整体冲击不大。从

各类型银行来看，国有银行同业定期存款占比较小，且 2026 年初至今处于整体

负债盈余状态，小行或能通过阶段性缩表调整资负缺口情况。资产端来看，对股

份行、城商行资产端影响较大。一方面，根据信贷收支表披露，中小行存放同业

中定期存款占比相对较高；另一方面，股份行、城商行披露的存放同业存款平均

利率相对偏高，受到调整影响更大。根据测算，将分别对于股份行、城商行资产

收益率形成 1.06BP、0.31BP 的拖累。而国有行与农商行则分别因存放同业存款

比例较低、存放同业存款平均利率较低，受到影响相对较小，分别约为 0.17BP、

0.16BP。

3 对银行间市场影响分析

3.1 对银行配债行为影响
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预计中小行或进一步增加对于同业存单和高票息短债的配置。从第二部分分

析来看，中小银行资产端同业定期（存放同业）影响规模超 5万亿，二、三、四

季度到期规模约在2.5万亿左右，这部分资产收益率从2.0%以上降为1.6%左右，

考虑截至 2026Q1 上市城农商行付息成本约 1.5%左右，这部分资产或转向短期限

高票息相关品种，同时不排除部分中小行加剧久期错配，增配超长期利率债品种。

图表4：近三年上市银行付息成本情况

24H1 24Q1-Q3 24A 25Q1 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1
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资料来源：iFind，中邮证券研究所

3.2 对银行理财和公募基金配债行为影响

非银类机构定期存款规模约 16.9 万亿元左右，考虑保险公司自有存款资金

约 3.1 万亿元左右，则实际影响银行间市场配置的潜在资金约 13.8 万亿元。参

考2024年 12月非银同业存款自律倡议影响，主要影响非银同业活期且规模约达

15 万亿元。此轮约 13.8 万亿，同时同业定期存款为到期后重新议价，因此对于

市场影响为渐进式影响而非冲击式影响，我们测算 2026 年后三季度到期总量约

为 8.28万亿元，分布至各个季度不超过 3万亿元，冲击或较小。

截至2026Q1银行理财持有银行存款约9.81万亿元，公募基金持有银行存款

约 6.25 万亿元。假设理财配置同业定期存款约占 80%，则理财影响潜在规模约

7.68 万亿元，假设公募基金配置定期存款占比和货币基金定期存款占比基本一

致，上限约为全部现金和存款的 10%，则潜在公募基金同业定存影响规模在 0.625

万亿元。
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图表5：理财子倾向多配同业存单和拆放相关品种，存款总量维持稳定（单位：万亿元）
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资料来源：中国理财网，中邮证券研究所；注：2025 年开始披露季度数据，之前为半年度数据

图表6：公募基金倾向多配债券，存款总量小幅减少（单位：万亿元）
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资料来源：iFind，中邮证券研究所

综合理财子和公募基金2024年 12月非银同业存款整改行为来看，同业定期

存款利率调整或在一定程度上利多短期限信用下沉同业存单和信用债等品种，同

时部分定存或转向拆放和买入返售，间接利多资金面。

4 投资建议
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从披露财务报告看受益于定存大量到期重定价，部分银行息差改善或较为明

显，同时受益于新型政策性金融工具等工具支持，重点省市固定资产投资增速或

将明显改善，部分区域地方城农商银行规模增速维持高位。

投资方向上：一是建议继续关注存款到期量较大、息差有望持续超预期改善

相关标的：重庆银行、招商银行。二是建议关注明显受益于固定资产投资改善的

城商行：江苏银行、齐鲁银行、青岛银行等。三是关注资产质量持续改善，业绩

迎来拐点的相关标的：平安银行。

5 风险提示

存在模型和经验测算判断误差、假设与实际偏离、宏观经济修复不及预期、

外部事件超预期恶化、不良资产大面积暴露等风险。
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中邮证券投资评级说明

投资评级标准 类型 评级 说明

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。
市场基准指数的选取：A股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
指数为基准；美国市场以标普
500 或纳斯达克综合指数为基
准。

股票评级

买入 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上

增持 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下

行业评级

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下

可转债

评级

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下
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是中国邮政集团有限公司绝对控股的证券类金融子公司，公司是中邮创业基金管理股份有限公司的第二大股东。

公司经营范围包括:证券经纪，证券自营，证券投资咨询，证券资产管理，融资融券，证券投资基金销售，证
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投融资服务，努力成为员工自豪、股东放心、客户信赖、社会尊重的优秀企业，打造契合中国邮政资源禀赋和市场
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