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[Table_Summary] 投资要点 

 监管要点及目的：控制负债端利率和中小银行的流动性风险。1、停止第三

方平台开展互联网存款业务，从量上进行控制。不允许商业银行通过非自

营网络平台开展定期存款和定活两便存款业务，不仅不能有购买入口和信

息传输，也不能进行营销宣传和产品展示。失去了互联网平台的流量支持，

中小银行线上获客能力将大幅下降。2、自营平台加强自律，从价上进行控

制，做好风险提示。允许中小平台通过自有平台开展互联网存款业务，但

对业务规范性提出了更高的要求，包括充分披露产品信息、充分提示风险、

合理设定利率等。3、监控互联网存款规模，加强中小银行的流动性管理。

要求商业银行在个人存款项目下单独设置互联网渠道存款统计科目，加强

监测分析。 

 监管带来的影响：1、利好全国性中大型银行，负债端成本得到控制。互联

网存款对大中型银行的存款分流能力有所减弱，大中型银行揽储压力缓解，

预计 2021 年银行存款利率整体保持平稳。2、中小银行的存款增速或放缓。

存款一方面会向具有网点优势和品牌优势的头部银行集中，另一方面也会

向货基、保险资管、券商资管等类固收产品转移。预计区域性银行将加大

本地服务力度，民营银行调整负债结构，中小银行加大自有 APP 和微信小

程序的推广力度，加强私域流量获客。3、对头部第三方理财平台影响有限。

互联网存款在互联网理财规模中的占比较低，费率也偏低。监管落地后，

预计中小银行将加大自营平台的推广力度，包括通过微信小程序为客户提

供服务，并通过微信等平台进行广告投放。 

 风险提示：互联网存款监管进一步趋严、存款市场竞争加剧 
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事件    

 2021 年 1 月 13 日，中国银保监会和中国人民银行联合发布《关于规范

商业银行通过互联网开展个人存款业务有关事项的通知》，对互联网存款

业务进行规范。2020 年 12 月，头部的互联网平台就已经开始下架互联

网存款产品。 

 

一、现状及潜在风险：区域性银行借助互联网平台流量进行高息

揽储    

 

 中小银行通过第三方平台导流获取存款，规模增速较快。中小银行通过

在第三方互联网平台设置存款产品展示和购买入口，借助互联网平台的

流量优势，通过较高的存款利率、灵活的支取方式吸引个人存款客户，

实现异地客户和存款规模的快速增长，2018 年以来，中小银行的储蓄存

款增速明显高于大型银行，五家样本银行的 2019 年存款增速区间在

41.68%至 189.47%，存款规模快速扩张；存款在计息负债中的占比区

间在 75.47%至 90.15%。 

 

开展互联网存款业务的头部第三方平台主要包括支付宝、腾讯理财通、

京东金融、度小满金融、携程金融、陆金所、天星金融（小米金融）、滴

滴金融等，合作的银行以区域性银行（城商行、农商行、村镇银行等）

和民营银行为主。央行金融稳定局局长孙天琦在公开场合透露，加总目

前 11 家头部平台上展示的银行，涉及存款在售的银行 50 多家，绝大部

分为中小银行，单户存款金额大都在 50 万元（含）以下。结合平台端

和银行端数据进行大致测算，预计互联网存款的规模在 1-2 万亿左右，

在金融机构 90 万亿的人民币储蓄存款规模中占比较小。 

 

图表 1：居民储蓄存款规模（亿元）  图表 2：居民储蓄存款规模增速 

 

 

 

来源：中泰证券研究所、wind  来源：中泰证券研究所、wind 
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图表 3：2019 年样本银行存款增速  图表 4：2019 年样本银行存款在计息负债中的占比 

 

 

 

来源：中泰证券研究所、wind  来源：中泰证券研究所、wind 

 

 互联网存款的稳定性较弱，互联网存款占比较高的银行流动性风险增加。

虽然互联网存款的总盘子规模占比较小，但对于部分中小银行来说，

2018 年以来互联网存款快速增长，导致在存款中的占比偏高（50%以上）。 

 

由于互联网存款产品在支取便利性上做了提升，加大了中小银行流动性

管理的难度。传统的定期存款一般到期还本付息，提前支取按活期利率

计息，因此客户在选择长期存款时会有持有到期的预期，提前支取的概

率较低；而互联网存款通常允许客户提前支取本金或者利息，提前支取

部分的利率也远高于活期利息，导致客户提前支取的机会成本降低，提

前支取概率提升。从客户角度来说，选择互联网存款的客户通常是被高

利率吸引，趋利性较强，客户忠诚度较低。 

 

图表 5：互联网存款在收益性和流动性上的突破 

产品设计 具体描述 

红包补贴 
通过赠送现金红包等形式对定制存款利率进行补

贴。 

靠档计息

（已下架） 

定期存款提前支取根据不同的实际存期给予不同的

利率，而非按活期利率计息。 

部分提取 
定期存款部分提前支取，部分支取部分按活期计息，

剩余部分可继续按原定定期利率计息。 

分期派息 定期存款本金到期支取，利息部分分期支付。 

大额存单 
对起存金额设置较高的门槛，对大额存单给予利率

上浮。 
 

来源：中泰证券研究所 

 

 推动整个行业的负债端成本上升，传导到资产端的风险偏好提升。互联

网存款产品的出现加剧了存款市场的价格竞争。中小银行通过在具有高

流量的互联网平台推出高息的互联网存款产品，从全国性银行分流了零
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售存款，为了阻止存款的大量流失，全国性银行也不得不对存款利率进

行上浮，以应对市场竞争，从而导致整个行业的存款利率水平提升，压

缩了银行的利润空间，也不利于落实引导贷款利率下降的政策导向。 

 

对于负债成本较高的银行，在资产端上对收益的要求更高，导致其资产

端风险提升。五家样本银行的生息资产收益率水平远高于行业平均水平，

在资产端布局上也偏向于高定价的互联网消费金融业务。 

 

图表 6：样本银行的存款定价和产品结构 

  定期存款（整存整取） 储蓄产品（分期付息） 

吉林亿联银

行 

得亿存/1000元或 10000元起存/32天或

126天或1年或399天或5年/年利率4%、

4.3%、4.5%、4.75%、4.875% 

满亿存/5年期/50 元起存/每 7 天付息/年利率

3.5% 

天津金城银

行 

整存整取/50 元起存/3个月、半年、1

年、2年、3年、5年期/年利率 1.65%、

1.95%、2.25%、3.15%、4.125%、4.5% 

金慧存/5年期/1000 元起存/每满 1周或 1月或

1季或半年或 1年付息/年利率 3.6%、4.3%、4.4%、

4.5%、4.8% 

武汉众邦银

行 

整存整取/50 元起存/5年期/年利率

4.88% 

众惠存/5年期/100 元起存/每满 7天或 30天或

88 天或 90 天或 180 天付息/年利率 3.65%、

4.18%、4.28%、4.2%、4.58% 

威海蓝海银

行 

整存整取/3 个月、6个月、1年、2年、

3年、5年/1.65%、1.95%、2.25%、3.15%、

4.125%、4.8% 

蓝贝贝/5年期/50 元起存/7 天、90天、180 天

付息/年利率 3.6%、4.2%、4.5% 
 

来源：中泰证券研究所、公司官网 APP或小程序 

 

图表 7：上市银行的个人定期存款付息率变化趋势 

 
来源：中泰证券研究所、公司年报 
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图表 8：2019 年样本银行计息负债成本率  图表 9：2019 年样本银行生息资产收益率 

 

 

 

来源：中泰证券研究所、wind  来源：中泰证券研究所、wind 

 

二、监管要点及目的：控制负债端利率和中小银行的流动性风险    

 

 停止第三方平台开展存款业务，从量上进行控制。本通知最核心的要点

就是不允许商业银行通过非自营网络平台开展定期存款和定活两便存款

业务，不仅不能有购买入口和信息传输，也不能进行营销宣传和产品展

示。失去了互联网平台的流量支持，中小银行线上获客能力将大幅下降。

头部的互联网平台有上亿的月活用户，通过场景获取客户，在通过运营

转化客户，而商业银行的自有平台作为金融垂直平台，缺乏场景生态，

以服务现有客户为主，获客能力不足，大型银行 APP 的月活也只在千万

级别，中小银行自有平台的用户规模非常有限。据民商智惠调研显示，

截至 2019 年 3 月，我国 4066 家商业银行中超过 90%拥有独立 APP，

但大部分 APP 打开率不足 50%。根据应用宝数据显示，大部分中小银

行的APP下载量在数百万左右，部分小银行APP下载量甚至只有几千。 

 

 自营平台加强自律，从价上进行控制，做好风险提示。本通知允许中小

平台通过自有平台开展互联网存款业务，但对业务规范性提出了更高的

要求，包括充分披露产品信息、揭示产品风险，不得利用存款保险制度

内容进行不当营销宣传；严格执行存款计结息规则和市场利率定价自律

机制，下架分档计息产品，合理设定存款利率；规范营销行为，明确区

分和展示存款和理财产品属性，不得用“定期产品”来混淆“存款”和

“理财”的概念，加强风险提示，保护消费者的知情权和自主选择权。 

 

 监控互联网存款规模，加强中小银行的流动性管理。本通知要求商业银

行在个人存款项目下单独设置互联网渠道存款统计科目，加强监测分析。

一方面，互联网存款可能具有较强的波动性，银行需要对互联网存款的

规模做及时的跟踪甚至预判，对市场变化可能带来的风险做好预案和准

备；另一方面需要进一步规范存款产品的设计，降低产品现金流的不确

定性，并优化客户结构。 
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三、监管带来的影响：中小银行负债业务影响最大揽储    

 

 中小银行负债端压力增大，存款增速或放缓。区域性中小银行和民营银

行缺乏线下获客渠道，区域性中小银行无法在异地设立网点，民营银行

业通常也是只设少数网点或不设网点，与国有大行和股份行相比有明显

劣势。此外，用户习惯逐步线上化，线下网点的客流量处于下降趋势中，

在线上渠道方面，中小银行的客户认知程度较低，通过自有平台获客难

度较大，因此多选择互联网平台进行导流。停止在第三方平台进行存款

产品的销售及展示将对中小银行吸收存款产生较大影响。存款一方面会

向具有网点优势和品牌优势的头部银行集中，另一方面也会向货基、保

险资管、券商资管等类固收产品转移。 

 

 区域性银行加大本地服务力度，民营银行调整负债结构，加强自营渠道

建设。互联网存款业务的受限将引导商业银行经营策略的调整。城商行、

农商行等区域性银行或将加强本地客户的服务力度，进一步发挥线下网

点的优势，增强线下吸储的能力；民营银行线下网点较少，零售业务主

要通过线上渠道，预计会通过增加同业负债来降低对存款的依赖。在渠

道方面，中小银行会加大自有 APP 和微信小程序的推广力度，加强私域

流量获客。 

 

 负债端成本得到控制，利好全国性中大型银行。停止在第三方互联网平

台销售存款产品减少了存款比价，从一定程度上抑制了存款利率的上升，

维护了存款市场竞争秩序。预计中小银行仍将在自有平台提供较高利率

的存款产品，但对大中型银行的存款分流能力有所减弱，大中型银行提

升存款利率的压力减小。对于中小银行来说，利率定价自律约束加强，

进一步提升存款利率被抑制，停止第三方平台的存款业务合作也降低了

对平台的导流费支出和费用补贴等成本。 

 

 对头部第三方理财平台影响有限，利好腾讯等私域流量平台。互联网理

财平台提供的产品较为丰富，除了银行存款，还覆盖货币基金、其他公

募基金、保险资管、券商资管等产品，例如蚂蚁集团的理财平台 AUM

中以货币基金为主，占比超过 50%，其次是公募基金、保险资管等产品，

银行存款占比较低；陆金所银行产品（包括银行存款及其他银行理财产

品）2019 年、2020H 的规模占比分别为 14.2%和 25.9%，预计银行存

款在互联网理财整体 AUM 中的占比并不高。在合作模式上，平台方主

要提供导流，并不直接销售银行存款，费率为低于其他代销的理财产品，

因此停止互联网存款的导流业务对平台的收入影响也较小。根据陆金所

招股书数据，2019年、2020H银行产品的费率分别为0.317%和0.374%，

相比其他代销产品偏低。监管落地后，预计中小银行将加大自营平台的

推广力度，包括通过微信小程序为客户提供服务，并通过微信等平台进

行广告投放。 
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图表 10：陆金所理财平台产品规模构成  图表 11：陆金所理财产品费率 

 

 

 
来源：中泰证券研究所、招股书  来源：中泰证券研究所、招股书 

 

 

风险提示    

 互联网存款监管进一步趋严、存款市场竞争加剧 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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