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一、居民资产配置的决定因素和影响因素 

在居民的资产配置中，较多的因素影响到其配置结构和配置的变化。我们认为：这些因素包括，从大的宏

观环境到行业性因素再到个体因素。大的宏观环境是最为重要决定和影响因素，包括：政策政策的不确定性、

家庭生命周期；行业性因素包括数字金融；而个体性因素则包括居民的风险偏好、居民的收入和净资产、受教

育程度、金融素养、互动和信息获取。 

经济政策不确定性的增加会显著抑制居民家庭参与金融市场的广度和深度。在政策不确定性较高的情况下，

居民可能会更加谨慎，减少对风险资产的投资，转而寻求更为稳健的资产配置方式。在经济政策不确定性较高

情况下，居民预期到未来工资收入的不确定性在上升，需要通过持有更多低风险的安全资产来对冲未来工资收

入的不确定性。而这类“低风险、低收益”安全资产，经过价格水平修正后的安全资产实际收益率其实并不低。 

家庭生命周期的不同阶段对资产配置有显著影响。例如，年轻家庭可能更倾向于投资于风险资产，而年长

家庭可能更偏好稳健型资产。如果社会的老龄化在加重，年长家庭占比更高，整体资产配置偏好更加稳健型资

产；而如果社会的老龄化现象不是太严重，年轻家庭占比更高，整体的居民资产配置偏好更高风险资产。同时，

年龄与风险金融资产配置比例呈现倒 U 型关系，也就是风险资产配置比例随着年龄不断上升，会在某个年龄达

到定点，一般认为 50-60 岁之间是配置风险金融资产的最高峰此后开始下降。不过，可能年龄与风险金融资产

配置占比呈现双峰关系，也就是经历两个高峰阶段，而且第二个阶段的高度要高于第一个阶段。但是不管怎样，

随着进入老龄化社会，为了应对养老消费，需要保持稳定的支出来源和流动性，对于风险金融资产的需求是持

续下降的结合人口老龄化、生育率降低等现实因素，家庭生命周期这一因素或许会在中长期对中国金融市场的

投资偏好形成深刻影响。 

居民的风险偏好是影响资产配置的重要因素。家庭的风险偏好会影响其对金融资产和住房资产的配置选择。

风险偏好回升周期中，居民会增加对金融资产和房产的配置，而且更加偏好高风险资产；但是居民风险偏好在

下降周期中，居民会减少对金融资产和房产的配置，转而提高对低风险资产的配置，比如：定期存款等。 

家庭的收入水平和净资产财富状况会影响其资产配置行为。收入较高或财富较多的家庭可能更有能力承担

风险，进行更多元化的资产配置。参照美国财富管理市场的数据，伴随着收入水平的上升，居民对股票和共同

基金的配置比例不断增长，而对房地产等非金融资产配置比例逐步下降。对于收入排在前 20%的居民，股票和

基金是第一大配置资产，其中收入 Top1%的客群，对股票和共同基金的配置比例接近一半；而对于收入排在后

40%的居民，房地产是第一大配置资产，占比接近一半；对于收入排在中间 40%-80%的居民，养老金、房地产

是主要的配置资产类别，占比相对均衡。 

教育水平越高，家庭的金融资产配置比例也越高。结合美国财富管理市场的数据，可以发现教育水平虽然

具有一定的影响，但影响程度不及收入、净资产等因素。对于大学学历的客群，其对金融资产的配置比例相对

更高，其中对股票和共同基金的配置比例达到总资产的 1/3，这可能在一定程度上与高学历人群收入水平更高

有关。而对于大学以下学历的客群，对房地产的配置比例相对更高，金融资产内部的配置比例相对均衡。 

社会互动和信息获取也是影响家庭资产配置的重要因素。家庭通过社会网络获取的金融信息和建议可能会

影响其资产配置决策。增加完善的信息获取渠道能够帮助居民更快地获取市场信息，做出及时资产配置调整。 

数字金融的发展为居民提供了更多的投资渠道和便利，可能会促使居民更多地投资于非传统的金融产品。 
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就我国的具体情况来看： 在 2020-2023 年期间，我国居民的资产配置结构中主要的决定因素是大环境和居

民风险偏好。在 2020-2023 年，居民对经济前景预期不乐观，居民会偏好“低风险、低收益”资产，对高风险

资产的需求减少；同时在此前期间，居民的风险偏好在持续下降，对安全性资产的配置需求也在增加，而对高

风险资产的配置需求在下降。从而在此期间，居民的资产配置中定期存款配置比例在大幅提高，而金融产品和

房地产资产配置增幅有限。而在 2020-2023 年期间，居民收入和净资产、受教育程度、以及互动及信息获取、

数字金融的发展在居民资产配置结构中发挥的作用非常有限。 

二、过去 5 年，居民资产配置中定期存款占比提高 

5年时间内，中国国内的储蓄率持续回升。2019 年国内储蓄率达到低点 44.22%，之后开始持续回升，2022

年储蓄率提高到 46.75%，在 4 年时间中储蓄率提高 2.5%。预计 2023 年居民储蓄率仍在提高。同时，我国国内

储蓄率过高，远远高于德国储蓄率。 

图表1： 我国居民储蓄率开始回升 

 

资料来源：wind，中信建投 

5 年内，全部存款同比增长 62%，其中居民存款同比增长 91%，对公存款增长 40%。全部银行存款规模

从 2019 年的 186 万亿提高到 2024 年 3 月的 301 万亿，在 5 年的周期中，规模依然增长了近 115 万亿，增幅

62%。其中：居民存款规模从 2019 年的 76.3 万亿提高到 2024 年 3 月的 146 万亿，在 5 年的周期中，规模依然

增长了近 70 万亿，增幅 91%；对公存款规模从 2019 年的 58.4 万亿提高到 2024 年 3 月的 81.8 万亿，在 5 年的

周期中，规模依然增长了近 23.4 万亿，增幅 40%。显然：在此期间，大部分新增存款来自零售端，居民存款增

加更多。新增的 115 万亿存款中，居民存款增加近 70 万亿，占大头，占比达到 61%，大部分新增存款来自零

售端，而对公存款增加 23.4 万亿，占比 20%；同时，居民存款增幅最高，达到 91%，增量接近 1 倍。 

居民定存在过去 5 年内显著提高。居民和企业的可投资资金一方面流向大资管产品，另一方面就是流向了

定期存款。在过去 5 年内，居民定存增加了 53 万亿，达到 98.46 万亿，基本上增长了近 120%；而非金融企业

的定存增加 21 万亿，基本上增长了 62%。显然居民定存在过去 5 年内增加规模最大，增幅也最高。在过去 5

年内，居民存款增加 70 万亿，其中 53 万亿转换为定期存款，新增存款中的定期化率达到 76%。 

5 年内，理财规模增长 5 万亿，大资管规模合计增长 24 万亿。银行理财规模从 2018 年的 22 万亿提高到

2023 年的 27 万亿，尽管经历了 2022 年和 2023 年的下降，但是在 5 年的周期中，规模依然增长了近 5 万亿。

大资管行业规模从 2018 年的 112 万亿提高到 2023 年的 140 万亿，尽管经历了 2022 年的下降，但是在 5 年的周
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期中，规模依然增长了近 28 万亿。在这 5 年期间，大资管细分行业中，公募、保险、私募的增幅最为显著。

分别增加 14.6 万亿、13.7 万亿和 7.6 万亿。 

5 年内，理财的占比基本稳定，维持在 20%左右。银行理财占比从 2018 年的 19.74%提高到 2023 年的

19.27%，尽管经历了 2020 年和 2021 年的占比的提高，但是在 5 年的周期中，占比基本稳定。大资管细分中，

公募、保险、私募的占比在显著回升，在 5 年内分别提高 8%、6.8%、3.12%，达到 19.7%、21.5%、14.5%。目

前银行理财、公募基金和保险资管占比基本相当，均为 20%。 

居民的可投资资金流向定存的规模显著的高于流向大资管产品的规模。如果我们将大资管规模、居民定存、

非金融定存作为全部可投资金融资产，其规模从 2018 年的 191 万亿提高到 2023 年的 294 万亿，5 年增加 103

万亿，其中居民定存增加了 53 万亿、大资管增加 28 万亿、非金融企业定存增加 21 万亿。 

大资管规模占比下降，而居民定存占比大幅回升。我们分析了大资管和居民定存的结构，发现大资管占比

在 5 年内下降 12.45%，从 2018 年的 71.15%下降到 2023 年的 58.7%；但是居民定存的占比，在 5 年内提高了

12.45%，从 2018 年的 28.85%提高到 2023 年的 41.3%。 

未来 100 万亿的居民定存将逐步流向理财等资管产品，助力大资管行业的发展。过去 5 年居民资产配置的

风险偏好在降低，定存配置占比提高，而大资管产品的配置占比下降。但是未来几年随着存款挂牌利率的稳步

下调，居民的风险偏好提高，居民资产配置中将更多的配置大资管产品，而减少定存的配置。2023 年年末，居

民定期存款规模达到 100 万亿，这部分居民定期存款将逐步转化为各类资管产品，更多的资金将流出银行理财。 

图表2： 大资管细分行业规模变化（万亿） 

  2018 2019 2020 2021 2022 2023 差额 

银行理财 22.04 23.4 25.86 29 27.65 27 4.96 

信托资管 22.7 21.6 20.49 20.55 21.14 22.64 -0.06 

保险资管 16.41 18.53 21.68 23.23 24.54 30.11 13.7 

公募基金 13.03 14.77 19.89 25.56 26.03 27.6 14.57 

基金专户 11.29 8.53 8.06 7.39 7.12 6.21 -5.08 

私募基金 12.71 14.08 16.96 20.27 20.28 20.32 7.61 

券商资管 13.36 10.83 8.55 8.24 6.87 5.93 -7.43 

期货资管 0.13 0.14 0.22 0.35 0.31 0.2745 0.1445 

        

大资管规模合计 111.67 111.88 121.71 134.59 133.94 140.08 28.41 

        

居民定期 45.29 52.26 60.31 68.56 82.37 98.46 53.17 

非金融企业定期 34.1 36.68 42 45.64 50.75 55.4 21.3 
        

后三项合计 191.06 200.82 224.02 248.79 267.06 293.94 102.88 

资料来源：wind，中国理财网，中信建投 

图表3： 大资管细分行业占比及其变化 

  2018 2019 2020 2021 2022 2023  变动 

银行理财 19.74% 20.92% 21.25% 21.55% 20.64% 19.27% -0.46% 

信托资管 20.33% 19.31% 16.84% 15.27% 15.78% 16.16% -4.17% 
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保险资管 14.70% 16.56% 17.81% 17.26% 18.32% 21.49% 6.80% 

公募基金 11.67% 13.20% 16.34% 18.99% 19.43% 19.70% 8.03% 

基金专户 10.11% 7.62% 6.62% 5.49% 5.32% 4.43% -5.68% 

私募基金 11.38% 12.58% 13.93% 15.06% 15.14% 14.51% 3.12% 

券商资管 11.96% 9.68% 7.02% 6.12% 5.13% 4.23% -7.73% 

期货资管 0.12% 0.13% 0.18% 0.26% 0.23% 0.20% 0.08% 

资料来源：wind，中国理财网，中信建投 

图表4： 居民金融资产配置结构：大资管和居民定存占比 

 大资管 居民定期 

2018 71.15% 28.85% 

2019 68.16% 31.84% 

2020 66.87% 33.13% 

2021 66.25% 33.75% 

2022 61.92% 38.08% 

2023 58.7% 41.3% 

资料来源：wind，中国理财网，中信建投 

三、影响居民定期存款的因素在变化 

1、存款挂牌利率在持续下调 

存款利率为影响居民定期存款意愿的重要因素，银行中长期存款利率下调必然使得定期存款的转存率与相

对额下降，居民定期存款受到一定抑制。自 2023 年以来，大行三次下调存款利率，定期存款的相对优势逐步

减弱，居民选择其他保值增值方式可能性增强。以工行为例： 2023 年各工行调整人民币存款挂牌利率 3 次，

2023 年 12 月，定期整存整取三个月、半年和一年期利率均下调 10 个基点，一年期利率降至 1.45%；二年期下

调 20 个基点至 1.65%；三年期和五年期均下调 25 个基点，分别至 1.95%和 2.00%。 

图表5： 中国工商银行利率下调情况 

 2023 年 6 月 8日 2023 年 9 月 1 日 2023 年 12 月 22 日 

项目  年利率%  变动%  年利率% 变动%  年利率%  变动% 

一、城乡居民及单位

存款 
           

(一)活期  0.2  -0.05  0.2 0  0.2  0 

(二)定期            

1.整存整取            

三个月  1.25  0  1.25 0  1.15  -0.1 

半年  1.45  0  1.45 0  1.35  -0.1 

一年  1.65  0  1.55 -0.1  1.45  -0.1 

二年  2.05  -0.1  1.85 -0.2  1.65  -0.2 

三年  2.45  -0.15  2.2 -0.25  1.95  -0.25 

五年  2.5  -0.15  2.25 -0.25  2  -0.25 
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2、央行禁止手工补息 

“手工补息”原本为存款计息过程中，在系统无法自动完成结息的情况下，采用专用补充计息交易进行手

工计息处理，而在实际中，“手工补息”逐渐变为银行变相利率补贴的工具，从而绕开内部定价授权。在多家

银行存款挂牌利率调降的背景下，“手工补息”等高息揽储行为使银行迎来更高的负债成本。近年来，存款挂

牌利率经历多轮调降。2023 年，主要银行三度下调存款挂牌利率和内部定价授权。2023 年 11 月，全国银行新

发生定期存款加权平均利率同比下降了 0.26 个百分点，平安银行、中信银行、招商银行、交通银行、青岛银

行、工商银行、农业然而，银行却迎来更高的负债成本。平安银行、中信银行、招商银行、交通银行、青岛银

行、工商银行、农业银行等存款利息支出同比增长均超 10%。工商银行年报显示，2023 年，该行存款利息支出

58988 亿元，比上年增加 1096.05 亿元，增长 22.8%。股份行、中小银行均出现类似的现象。比如，招商银行

2023 年客户存款利息支出 1288.09 亿元，同比增长 21.71%。 

随着银行 NIM 的持续下降，银行业盈利能力也在持续降低，这影响到了银行业抗风险能力和经营的稳健

性。银行业 ROA 和 ROE 持续降低，到 2023 年年底，下降到 8.93%和 0.70%，ROE 已经低于 10%。同时部分

银行营收增速也在持续降低，2024 年 1 季度，大行平均的营收增速下降 2.22%，工行营收增速下降 3.41%；股

份制银行平均的营收增速下降 3.24%，平安银行营收增速下降 14%。随着营收增速的持续下降，银行业的净利

润也在持续降低，2024 年 1 季度，工农中建邮储净利润均为负增长，在负 3%--负 1%之间，而股份制银行的净

利润增速为 0%。行业的盈利能力前景堪忧。 

图表6： 2024 年 1 季度，大行营收负增长（-2.22%） 

 

资料来源：wind，中信建投 

2.零存整取、整存零

取、存本取息 
           

一年  1.25  0  1.25 0  1.15  -0.1 

三年  1.45  0  1.45 0  1.35  -0.1 

五年  1.45  0  1.45 0  1.35  -0.1 

3.定活两便       0     

二、协定存款  0.9  0  0.9 0  0.7  -0.2 

三、通知存款            

一天  0.45  0  0.45 0  0.25  -0.2 

七天  1  0  1 0  0.8  -0.2 
 

资料来源：工商银行网站，中信建投  
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图表7： 2024 年 1 季度，股份制银行营收负增长（-3.24%） 

 

资料来源：wind，中信建投 

2024 年 4 月 8 日，市场利率定价自律机制发布《关于禁止通过手工补息高息揽储 维护存款市场竞争秩序

的倡议》，要求银行禁止通过事前承诺、到期手工补息等方式，变相突破存款利率授权要求或自律上限，并要

求银行于 2024 年 4 月底前完成整改。《倡议》的发布，是对当前银行业息差压力下，存款产品合理定价和额

外成本管控重要性的明确回应。该政策的实施将推动银行减少对存款的利息补贴和利息之外的费用，进一步压

降存款的隐性成本。 

因此，禁止手工补息也有助于防止银行采取不合理的定价策略，让银行回归理性竞争，更加注重内部管理

和服务质量的提升，从而维护金融市场的稳定和公平。同时，央行暂停手动补息，降低高息负债规模和利率，

降低银行负债端成本率，稳定银行 NIM，稳定银行盈利能力。另外，避免资金空转和资金沉淀空转。在 4 月 18

日一季度金融运行和外汇收支发布会上，人民银行货币政策司司长邹澜提出：“一些银行在经营模式和内部考

核上仍有规模情结，超过了实体经济的有效融资需求。部分企业借助自身优势地位，用低成本贷款融到的钱买

理财、存定期，或转贷给别的企业，主业不赚钱，金融反而成了主要盈利来源，这就容易形成空转和资金沉淀，

降低了资金使用效率。为此，今年《政府工作报告》适时提出，要“避免资金沉淀空转”。针对这一现象，后

续相关部门将加强对资金空转的监测，完善管理考核机制。 

未来随着经济转型升级、有效需求恢复、社会预期改善，资金沉淀空转的现象也会缓解。之前，手动补息

被动提高了存款利率，就在加剧资金空转和资金沉淀空转。未来禁止手工补息后，存款利率下行，资金空转和

资金沉淀空转的规模将下降，将引导更多的资金流向实体经济，提高资金使用效率。 

图表8： 上市银行 NIM 变动（%） 
     

  4Q21 2Q22 4Q22 2Q23 4Q23 23-21 

工商银行 2.11  2.03  1.92  1.72  1.61  (0.50) 

农业银行 2.12  2.02  1.90  1.66  1.60  (0.52) 

中国银行 1.75  1.76  1.76  1.67  1.59  (0.16) 

建设银行 2.13  2.09  2.02  1.79  1.70  (0.43) 

交通银行 1.56  1.53  1.48  1.31  1.28  (0.28) 

邮储银行 2.36  2.27  2.20  2.08  2.01  (0.35) 

兴业银行 2.29  2.15  2.10  1.95  1.93  (0.36) 
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招商银行 2.48  2.44  2.40  2.23  2.15  (0.33) 

浦发银行 1.83  1.84  1.77  1.56  1.52  (0.31) 

民生银行 1.91  1.65  1.60  1.48  1.46  (0.45) 

中信银行 2.05  1.99  1.97  1.85  1.78  (0.27) 

光大银行 2.16  2.06  2.01  1.82  1.74  (0.42) 

平安银行 2.79  2.76  2.75  2.55  2.38  (0.41) 

华夏银行 2.35  2.13  2.10  1.87  1.77  (0.58) 

浙商银行 2.27  2.28  2.24  2.14  2.01  (0.26) 

大行 2.03  1.95  1.88  1.71  1.63  (0.40) 

股份行 2.20  2.14  2.10  1.94  1.86  (0.34) 

城商行 2.00  2.01  1.98  1.88  1.81  (0.20) 

农商行 2.21  2.02  2.01  1.84  1.79  (0.43) 

整体 2.07  2.06  2.03  1.89  1.82  (0.26) 

资料来源：wind，中信建投 

3、居民风险偏好拐点出现： 在 3 月触底，4 月开始回升 

理财产品的风险等级可以视为居民风险偏好的一个检测指标，如果理财产品风险等级更高，居民风险偏好

在回升，而反之理财产品风险等级越低，居民风险偏好在下降。我们使用 PR1 产品占比、PR2 产品占比、以

及 PR1+PR2 产品占比，这三个指标来度量居民风险偏好，如果这三个指标在下降，居民风险偏好在回升；而

反之这三个指标在回升，表明居民风险偏好在持续降低。 

居民风险偏好 2021 年保持稳定，2022 年大幅下降，2023 年继续下降，但是降幅趋缓。从样本理财子的数

据看，2021 年期间，这三个指标基本保持稳定，居民风险偏好保持稳定。但是 2022 期间，这三个指标都在持

续回升，居民风险偏好开始下降，其中：PR1产品占比从年初的 0.32%提高到年末的 12.70%，PR2 产品占比

从年初的 52.24%提高到年末的 72.32%，PR1+PR2 产品占比从年初的 52.56%提高到年末的 85.02%。2023

年期间，这三个指标中 PR1 占比、PR1+PR2 合计占比在持续回升，而 PR2 占比在提高，也表明居民风险偏好

在持续下降，其中：PR1 产品占比从年初的 11.65%提高到年末的 25.28%，PR2 产品占比从年初的 77.52%

下降到年末的 69.84%，PR1+PR2 产品占比从年初的 89.16%提高到年末的 95.12%。相比较而言，这三个指

标在 2022 年上升的更多，居民风险偏好下降更快，而在 2023 年上升幅度更小，居民风险偏好下降幅度在趋

缓。 

居民的风险偏好在 2024 年 3 月触底后从 4 月开始回升。在 2024 年期间，前三个月，PR1+PR2 占比在回

升，3月达到98%，已经接近100%的占比，2024年4月，PR1+PR2占比为97%，出现环比降低，主要原因是：

尽管 PR2 产品占比在环比回升，但 PR1 产品占比的环比降低幅度更大，抵消了 PR2 产品的回升幅度，整体的

占比开始下降。这也是近 1 年以来首次出现合计值环比下降的情形，这表明居民的风险偏好在 3 月触底后从 4

月开始回升。 

居民风险偏好的拐点出现，未来将开始回升。由于理财子在加快混合类产品的发行，混合类产品风险等级

更高，自然会拉高产品的风险等级。未来 PR1 占比会继续降低带动 PR1+PR2 占比的下降，预计居民的风险偏

好将持续回升。 
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图表9： 样本理财子公司 PR1、PR2、PR1+PR2 产品占比变化趋势 

 

资料来源：中国理财网，中信建投 

四、居民定期存款变化趋势和结构性分析 

（1）2024 年 4 月，存款环比减少近 4 万亿的主要原因 

2023 年年末，银行体系存款规模 290 万亿，其中：住户存款 138 万亿，占比 48%，而非金融企业存款 82

万亿，占比 28%，两者合计占比为 76%。银行体系存款规模在持续回升，但是到 2024 年 4 月，银行体系存款

首次出现环比下降，下降了近 4 万亿，其中住户存款减少 1.82 万亿，而非金融企业减少 1.83 万亿。 

而住户存款中，活期存款环比减少 1.62 万亿，定期存款减少 0.2 万亿，4 月住户存款中活期存款环比下降

幅度远远高于定期存款下降幅度，这同 2024年前三个月形成显著差别，前三个月，定期存款环比增幅都在 2万

亿，而活期存款环比增幅较小，定期增幅远远超过活期。而在非金融企业存款中，活期存款环比减少 2.73 万

亿，定期存款反而增加 0.9 万亿。 

4 月存款环比下降 4 万亿，从定期存款和活期存款来看，活期存款环比减少 4.35 万亿，其中：住户降 1.62

万亿，而企业降 2.73 万亿；而定期存款增加 0.7 万亿，其中：住户降 0.2 万亿，而企业增 0.9 万亿。 

预计这种变化主要原因是： 4 月 8 日，央行禁止手工补息政策的影响使存款结构出现调整，降活期增定

期。手工补息主要针对对公活期存款，也会有部分零售活期，从而禁令出台后，活期存款出现显著的降低，总

计减少 4.35 万亿，包括居民活期存款和非金融企业活期存款都环比下降，但是后者的降幅更大，因为手工补息

主要是对公活期。另外从资金流向看，对公活期减少后，部分存款是流向了对公定期存款，对公定期环比增加

了 0.9 万亿。 
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图表10：  银行业存款结构及其变化（万亿）  

项目 Item                绝对规模             环比变化 

 2023.12 2024.01 2024.02 2024.03 2024.04  2024.01 2024.02 2024.03 2024.04 

一、各项存款  289.91  295.62  296.58  301.41  297.45  
 

5.71  0.96  4.83  -3.96  

（一）境内存款  286.61  292.16  293.08  297.86  293.97  
 

5.55  0.92  4.78  -3.89  

1.住户存款 137.88  140.40  143.60  146.44  144.61  
 

2.52  3.20  2.83  -1.82  

（1）活期存款  39.42  40.05  40.18  40.77  39.15  
 

0.63  0.14  0.59  -1.62  

（2）定期及其他存款 98.46  100.35  103.42  105.66  105.47  
 

1.90  3.07  2.24  -0.20  

2.非金融企业存款  81.80  82.85  79.83  81.83  80.00  
 

1.06  -3.02  2.00  -1.83  

（1）活期存款 26.40  26.73  25.16  26.12  23.39  
 

0.34  -1.58  0.96  -2.73  

（2）定期及其他存款  55.40  56.12  54.68  55.71  56.61  
 

0.72  -1.45  1.04  0.89  

3.机关团体存款 35.36  35.69  35.64  36.44  36.40  
 

0.33  -0.05  0.80  -0.04  

4.财政性存款 5.80  6.66  6.28  5.52  5.61  
 

0.86  -0.38  -0.77  0.10  

5.非银行业金融机构存款 25.78  26.55  27.72  27.63  27.35  
 

0.77  1.17  -0.08  -0.29  

（二）境外存款 3.30  3.46  3.50  3.55  3.48  
 

0.16  0.04  0.05  -0.08  

资料来源：中国人民银行，中信建投 

从结构上看，4 月存款环比下降 4 万亿，主要是 4 大行存款大幅减少所致。2024 年 4 月，四大行存款合计

114.8 万亿，环比 3 月减少 4.05 万亿，其中居民存款环比减少 1.8 万亿，单位存款环比减少 2.04 万亿。而 2024

年 4 月，中小银行（指：本外币资产总量小于 2 万亿元的银行）存款合计 133.26 万亿，环比 3 月减少 0.34 万

亿，其中居民存款环比增加 0.006 万亿，单位存款环比减少 0.28 万亿。而且无论是四大行抑或是中小银行，单

位存款环比减少额显著高于居民存款减少额，存款下降主要是对公存款在减少，这也同 4 月禁止手工补息政策

相一致，受影响的主要是对公存款。 

图表11：  4 大行，存款结构及其变化（万亿） 

项目 Item 2024.03 2024.04   环比变动 

一、各项存款  118.82  114.77  
 

-4.056  

（一）境内存款  118.02  113.98  
 

-4.037  

1.个人存款 60.35  58.55  
 

-1.805  

其中：活期储蓄存款 22.22  21.08  
 

-1.147  

定期储蓄存款 28.52  28.62    0.098  

结构性存款 0.24  0.30  
 

0.057  

 2.单位存款 45.87  43.83  
 

-2.041  

其中：活期存款 14.03  12.43  
 

-1.599  

定期存款 13.45  13.47  
 

0.022  

保证金存款 1.32  1.28  
 

-0.041  

结构性存款 0.67  0.77  
 

0.099  

3. 国库定期存款 0.42  0.43  
 

0.006  

 4.非存款类金融机构存款 11.37  11.17  
 

-0.197  

（二）境外存款 0.80  0.79  
 

-0.019  

资料来源：中国人民银行，中信建投 
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