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近期，我国部分银行存款利率“倒挂”现象引发热议。所谓的存款利率“倒挂”，
主要是指期限较长的存款利率与期限较短的存款利率持平或更低。从目前的市场情
况看，主要是指5年期存款利率低于3年期存款利率，或与3年期存款利率持平。导
致存款利率“倒挂”的原因是多方面的，从短期看存款利率有望保持稳定，从长期
看存款利率仍有下行可能。

存款利率是存款的“价格”。一般认为，存款期限越长，存款利率越高。但近期，
在部分银行如一些大型银行、股份制银行，5年期存款利率的确低于3年期存款利率
。如某行3年期存款利率为3.15%，而5年期存款利率仅为2.75%。还有部分银行5
年期存款利
率与3年期保持一致，为
2.75%。除普通的定期存款之外，大额存单
也出现3年期与5年期利率持平或“倒挂”现象。不过，存款利率“倒挂”现象并非
近期才出现，此前也曾时有发生。除存款之外，银行理财产品也曾出现收益率“倒
挂”现象。不过，存款利率“倒挂”并非出现在所有银行，部分中小银行的5年期
存款利率仍然高于3年期存款利率。同一家银行的不同分支机构，存款利率也可能
会有差异。

近期发生的存款利率“倒挂”现象，既有银行自身的原因，也受外部诸多因素的影
响与作用。

从内因来看，这是银行加强资产负债管理、优化利率风险管理的主动行为。2013
年9月份，中国人民银行
推动建立市场利率定价自律机制，以行业自律形式规定存款上浮区间，约束存款利
率浮动。2015年10月份，央行
不再设置存款利率浮动上限，在形式上取消了利率管制，金融机构可与存款协商确
定存款实际利率，参考基准是存款基准利率
。但事实上，
自2014年11月起，央行不
再公布人民币5年期定期存款基准利率
。因此，银行对5年期存款定价更为市场化，更多从自身负债能力和负债结构方面
去考虑。
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从本质上说，近期的存款利率“倒挂”现象反映了银行对利率走势的研判，即从中
长期看存款利率呈现下降趋势，银行主动减少吸收当前利率较高的中长期存款。而
且，5年期存款在银行存款中占比很低，利率“倒挂”对银行存款规模稳定的实际
影响有限。

从外因来看，主要受三个方面因素的影响和作用：

一是今年市场流动相对充裕。
今年以来，为更好地助力稳增长、稳就业，央行采取包括全面降准在内的多种货币
政策措施，加大市场流动性投放，银行间流动性比较充裕，所以银行“不差钱”。
今年1—5月，我国居民存款累计增加7.86万亿元，同比增长50.6%。但市场有效融
资需求不足，特别是中长期贷款需求不足，降低了银行吸收中长期存款的动力。

二是金融管理部门加强引导。
目前经济下行压力较大，叠加疫情多点散发等因素，为更好地支持实体经济，金融
管理部门引导银行降低存款利率，进而推动实体企业融资综合成本下降。2021年6
月，市场利率定价自律机制优化存款利率自律上限的确定方式；今年4月，央行指
导利率自律机制建立存款利率市场化调整机制，存款尤其是中长期存款利率中枢有
所下移。

三是居民储蓄意愿不断增强。
今年以来资本市场反复震荡，股票、基金以及理财产品净值波动较大，居民风险偏
好下降，更多人偏向于存款。央行今年二季度城镇储户问卷调查显示，倾向于“更
多储蓄”的居民占58.3%，比上季增加3.6个百分点。与此同时，居民存款在人民币
存款中的占比，从2018年开始逐步上升，到2022年一季度已经达到45.4%。

目前，存款是银行负债的最主要来源。随着资管新规等深入实施，同业负债持续压
降，存款占比将进一步提高。在市场竞争加剧的情况下，近年来中小银行负债成本
上升明显。在存款以基准利率为定价基准的情况下，下调存款基准利率，可直接降
低银行特别是中小银行负债成本。因此，新冠肺炎疫情发生以来，降低存款基准利
率的呼声一直较高。存款利率“倒挂”，从一个侧面反映出银行降低负债成本的意
愿。这样有助于保持利差稳定，进而提高银行加大信贷投放意愿和能力。

同时，应积极稳妥推进存款利率并轨，深化存款利率市场化。随着贷款利率并轨工
作基本完成，存款利率并轨工作应提上议事日程。建议继续采取措施，压缩货币市
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场利率与存款基准利率之间的利差，为存款利率并轨工作创造条件。

随着我国宏观经济恢复和企业融资需求回升，银行将加大信贷投放和存款吸收力度
，一段时间内居民存款利率有望保持稳定
。但总体而言，我国市场无风险利率下行将是长期趋势。对广大居民而言，如果资
产配
置中中长
期存款、现金管理
类理财产品较多，那么收益率可能有
所下降。
应平衡好风险与收益的关系，基于自身风险承受能力、投资理财需求，做好多元化
的资产配置。
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