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居民存款还在持续增加。不过近期存款利率在下调，理财和基金收益在回升，央行
调查也显示居民投资和消费的意愿在增强，储蓄意愿下降。持续增加的存款会流向
哪里？

根据4月11日中国人民银行公布的《2023年一季度金融统计数据报告》，一季度人
民币存款增加15.39万亿元，同比多增4.54万亿元。其中，住户存款增加9.9万亿元
，非金融企业存款增加3.18万亿元，财政性存款增加2974亿元，非银行业金融机构
存款增加7987亿元。

这已经是去年3月以来，连续第12个月住户存款增加。央行数据显示，2022年全年
，住户存款新增17.84万亿元，比上一年多增了7.94万亿元，创历史新高。

今年以来居民存款延续了去年的增长态势。1月人民币存款增加6.87万亿元，同比
多增3.05万亿元。其中，住户存款增加6.2万亿元，创下单月历史新高。2月份人民
币存款增加2.81万亿元，同比多增2705亿元。其中，住户存款增加7926亿元。

非银机构存款同比多增，或流向理财

2023年居民存款持续增长一部分原因是惯性使然，同时也可以看出目前居民对投资
理财的态度仍是“持币观望”。

但是，这种态度出现了一丝转变的迹象。
记者注意到，今年一季度非银行业金融机构存款同比大幅多增，增加了7987亿元，
这通常与居民对理财产品的认购有关。去年全年非银行业金融机构存款的增加值为
1.38万亿元。

非银行金融机构存款，是基金、保险券商理财信托等机构存在银行的存款，是他们
的“自由现金流”。非银机构可随时动用这笔资金购买股票、债券非标等金融资产
。除了机构自有资金存款，还包括了结算备付金、资本保证金等，因此当企业居民
认购基金或理财产品、银行向非金融机构发放贷款等情况，都会增加非银存款规模
。

因此，2023年一季度非银金融机构存款的同比大幅多增，或指向企业及居民认购基
金或理财产品数额大幅增加。

银行理财收益回暖，但机构仍主推低风险产品
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从数据来看，今年以来银行理财收益表现已经从去年的破净潮中走出。南财理财通
数据显示，截至4月12日，银行理财子发行的理财产品今年以来的平均净值增长率
为1.61%。其中，固定收益类理财产品今年来平均净值增长率为1.55%；混合类为2
.05%；权益类为3.28%。

从银行渠道来看，目前银行推荐的理财产品仍是存款、债基、银保产品等低风险品
种。一位上海地区的理财经理对记者表示，这主要是因为“市场目前还不算特别稳
定，买了长期的，在下跌的时候不容易出来，买短期会灵活些”。

对于长期的大笔的资金配置需求，她推荐了半个月到两个月的结构性存款产品，以
及一只30天滚动持有的短债，“这只产品表现比较稳定”，她告诉记者。

另一位成都的理财经理则推荐了3.5%复利的银保产品，“理财产品都是不保本的，
而且银保产品未来可能也要降息，复利3.5%的银保产品可以考虑一下”，她表示。

可以看出，居民对于投资信心的恢
复尚需时日。
居民端的高储蓄意愿也印证了市场对低风险理财的追求，不过从变化趋势来看已经
出现由储蓄转向投资的趋势。4月3日中国人民银行发布的《2023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23.2%，比上季增加0.5个
百分点；倾向于“更多储蓄”的居民占58.0%，比上季减少3.8个百分点；倾向于“
更多投资”的居民占18.8%，比上季增加3.3个百分点。居民偏爱的前三位投资方式
依次为：“银行、证券、保险公司理财产品”“基金信托产品”和“股票”，选择
这三种投资方式的居民占比分别为43.9%、21.5%和15.3%。

银行理财行业人士认为，银行理财规模在前半年会呈现波动回升态势，最早在年中
，或下半年恢复至原高峰水平。

基金整体收益回正，债市资产荒重现

相较银行理财，公募基金今年以来收益回升明显。

去年，基金市场亏损严重。据天相投顾统计，截止2023年3月31日，共151家公募
基金管理人披露了2022年年报，公募基金合计亏损14547.80亿元，为近三年同期
数据中首次出现亏损。从基金类型来看，2022年年报货币市场基金总利润超千亿，
混合基金整体亏损超过10000亿，单只产品平均亏损1.58亿元；股票基金整体亏损
超过5000亿，单只产品平均亏损1.98亿元。
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今年以来，基金整体收益快速回正。Wind数据显示，截至4月12日，全部基金今年
以来的平均回报为3.25%。其中，货币型基金今年以来的平均回报为0.53%；债券
型基金为1.35%；混合型基金为3.44%；股票型基金为6.77%。

对于银行理财经理力推的债券型基金，华宝证券认为，从2023年全年宏观环境看，
实体经济复苏以及宽信用的格局下，债市不具备趋势性牛市基础。

去年四季度，债市异常波动引发了银行理财、债券基金大规模赎回潮。为了防止债
市风险过度暴露，近期监管部门针对新上报的债券基金投资信用债比例及杠杆水平
等方面发布了最新指导意见。

新的指导意见主要针对信用债投资的两个方面：一是投资AA+级别信用债的规模由
此前的不能超过总信用债规模的50%降至20%，投资于AAA级的信用债占持仓信用
债的比例不低于80%，不可投资于信用评级低于AA及以下的信用债；二是债券基
金投资信用评级为AAA的信用债才可使用杠杆，除定开债外，AAA信用债杠杆率不
超120%。

从机构现券交易数据来看，4月以来理财、保险、农商行对政策性金融债以及存单
的购买增加，跨季后债市配置盘表现强劲。这也就意味着，理财市场对优质资产的
需求增加。

而在债券供给端，一季度企业以
贷换债意愿较强。
一季度金融数据统计报告显示，3月新增企业贷款2.7万亿，同比多增2200亿元。其
中，企业短贷和中长期贷款新增1.08、2.07万亿，同比多增2726、7252亿元。中
金固收认为，短期贷款及中长期流贷成本维持低位，企业通过低成本、中久期流贷
表置换到期高息债券及非标动力较强。3月份第3-4周，信用债取消发行规模达362.
2亿元，环比增加177.9亿元，取消数量达105只，环比增加117只，反映出企业表
内信贷放量替换债券需求。

存款利率下滑成大势

对于投资理财时风险偏好较为保守的居民来说，把资金暂时存放在存款，或者购买
大额存单是他们的主要选择。

但是近两年内，银行净息差下滑的压力较大，存款利率也随之降低。在调研中，一
家国有大行的理财经理向记者推荐了3年期年化利率3%的大额存单，她表示，“理
财都有风险，建议三年定期锁定收益，未来利率可能下行，建议有需求的话尽早购
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买”。

受去年经济下行，以及服务实体经济的需求，银行净息差承压，六大行中仅中国银
行净息差增长。去年开始国有行已经出现过一波存款利率的向下调整，今年以来，
这一趋势开始传导至中小银行。

比如，广东南粤银行发布消息称，自4月4日起，对个人存款利率的活期存款利率从
0.385%下调至0.3%，整存整取的利率下调0.02%~0.15%。这也是广东南粤银行自
2017年11月4日以来，第一次进行存款利率调整。

此外，4月8日，河南省农村信用社也发布相关存款利率调整公告，自4月8日起，活
期存款挂牌利率为0.25%，将一年期、两年期、三年期整存整取定期存款挂牌利率
调整至1.9%、2.4%、2.85%。

除了短期存款，大额存单利率也出现下滑趋势，交通银行广州某支行就将3年期定
存5万元以上的利率从3.3%调整至3.25%；5年期定存5万以上，利率从3.25%调整
至3.2%。

华泰证券预测，近期中小银行下调存款挂牌利率，后续更多降负债成本政策也有可
能推出，居民存款增速可能放缓，对理财规模小幅利好。

更多内容请下载21财经APP
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