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Table_Summary 核心观点 

 资产负债：存贷业务占比进一步提升，负债端股份行个人及活期存款占优，

资产端贷款投放力度持续加大，零售业务占比提升。1）负债端：4Q2018 银

行计息负债结构中存款占比小幅下降，应付债券和同业负债占比上升。上市

银行 1Q2019 年计息负债扩张结构再次回归传统存款。存款结构方面，股份

行表现最佳，个人存款占比提升最显著，活期存款占比也显著提高。2）资产

端：4Q2018 生息资产结构较为稳定，国有行贷款占比提升显著。1Q2019，

贷款占比进一步提升，国有行及城商行、农商行发力。个人金融业务转型成

效进一步显现，对公贷款占比持续下降，个人贷款占比持续上升。个人贷款

结构中，股份行在信用卡及消费贷款中仍有较大优势，农商行发力消费贷款

及经营贷款。对公贷款中，与上半年相比，制造业、批发零售业占比进一步

下降，交运、房地产及租赁商服贷款较上半年上升明显。 

 资产质量：不良率仍在改善，拨备力度加大，不良确认趋严。股份行资产质

量最佳。2018 及 1Q2019 上市银行不良率仍在下降，一季度在拨备计提力度

大幅增加的情况下，归母净利同比仍高于去年同期水平。不良/逾期 90 天以

上贷款比例显著提高，银行不良确认趋严。与 2018 年上半年相比，股份行

不良率及各项生成率指标表现最好。 

 利润：股份行表现最佳，生息资产扩张及非息收入提升是净利的主要驱动力。

1）生息资产在 2018 及 1Q2019 扩张速度不断加快，一季度以来中小行提速

尤为明显。2）净息差稳中有升，股份行及农商行提升较大。3）手续费及佣

金净收入一季度显著提高，大行发力。4）2018 年上市银行 ROE 有所下滑，

2019 年一季度回升，其中股份行回升最显著。ROA 整体变动不大，1Q2019

基本回升至 3Q2018 水平。从杜邦分析结果来看，一季度非息收入提振 ROA。 

投资建议与投资标的 

 信贷仍将在融资渠道中继续发挥重要作用。鉴于当前仍具有一定的经济下行

压力，银行信贷投放仍将是支持实体经济的重要推动力，预计银行信贷投放

仍将维持较高增速。 

 建议关注零售业务优势的股份行及小微经验丰富的中小行，出于市场回调阶

段的防御性配置价值，业绩较佳的大行也值得关注。股份行负债端个人存款

及活期存款贡献了较低的成本率，资产端由于零售业务起步早、产品丰富，

在信用卡及消费贷款中仍具有较大优势，资产端个人金融业务的发展带来了

较好的净息差、较低的资产减值损失，并有效规避了对公贷款带来的资产质

量风险。深耕区域、区域小微企业质量较好的城商行及农商行可实现较快扩

张，具有配置价值。出于阶段性市场回调阶段的防御性考虑，业绩较好的大

行仍具有配置价值。具体标的方面，建议关注宁波银行(002142，未评级)、

常熟银行(601128，未评级)、工商银行(601398，未评级)、招商银行(600036，

未评级)。 

风险提示 

 经济下行超预期； 

 金融监管超预期，外部不确定性加大。 
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1. 资产负债：存贷业务占比提升， 

1.1. 负债端：扩张继续传统化，股份行个人及活期存款占优 

2018 年四季度，银行计息负债结构中存款占比小幅下降，应付债券和同业负债的占比上升。

这是由于阶段性宽松的货币政策成效显著，银行间利率大幅降低，导致银行通过同业或债券方式增

加计息负债成本降低，因而同业负债和应付债券占比有所提高。 

上市银行 2019 年一季度计息负债扩张结构再次回归传统存款。由于当利率明显有边际下降的

时期过去，银行通过银行间市场进行负债的成本逐渐趋于平稳，同时，考虑到对未来货币政策持续

大幅宽松概率不大，为了控制银行负债成本对利率的风险敞口，通过吸收存款进行负债再次成为主

要增量。 

2019 年一季度银行存款占比提升显著，城商行居首。上市银行 2019 年一季度存款占计息负

债比重显著提升，较 2018 年末提高 1.7%。城商行存款占比较 2018 年末提升 2.6%，领先其他类

型银行，股份行、国有行、农商行占比提升分别为 2.1%、1.4%和 1.7%。存款扩张方面，整体而

言中型银行表现较佳，大行表现相对保守。 

表 1：上市银行 2018及 2019一季报计息负债结构变动 

 

计息负债结构 1Q2019 计息负债结构 1Q2019较 2018变动 计息负债结构 2018较 3Q2018变动 

 

向央行借

款 

同业负

债 
存款 

应付债

券 

向央行借

款 

同业负

债 
存款 

应付债

券 

向央行借

款 

同业负

债 
存款 

应付债

券 

工商银行 0.0% 9.1% 88.2% 2.7% 0.0% -0.5% 0.3% 0.2% 0.0% -1.0% 1.0% 0.1% 

建设银行 2.1% 9.0% 85.2% 3.7% -0.6% -0.3% 1.0% -0.1% 0.1% 0.5% -0.5% 0.0% 

农业银行 2.0% 7.5% 86.8% 3.7% -0.7% -0.4% 1.3% -0.2% 0.0% 0.2% -0.4% 0.2% 

中国银行 4.1% 10.3% 81.7% 3.9% -0.7% -2.1% 3.0% -0.2% -0.5% 0.6% -0.8% 0.6% 

交通银行 4.7% 17.3% 68.9% 9.1% -1.3% -1.7% 1.9% 1.1% -0.8% 0.9% -0.9% 0.8% 

招商银行 5.1% 13.0% 74.3% 7.6% -1.7% 0.5% 0.6% 0.5% 0.1% 0.3% -1.2% 0.8% 

兴业银行 4.2% 24.6% 57.6% 13.6% -0.2% -4.9% 3.3% 1.8% -0.6% 2.8% -2.5% 0.3% 

民生银行 4.9% 22.9% 60.3% 12.0% -0.8% 0.8% 0.6% -0.6% -1.2% -1.0% -0.1% 2.4% 

浦发银行 3.2% 22.6% 60.6% 13.6% -0.7% -1.1% 3.1% -1.3% -0.6% 2.2% -2.8% 1.1% 

中信银行 4.5% 17.6% 67.4% 10.5% -0.7% -0.9% 1.1% 0.5% -0.9% 0.5% -1.5% 1.9% 

平安银行 4.4% 10.9% 72.1% 12.6% -0.4% -2.8% 2.9% 0.3% -0.1% -0.2% -1.3% 1.7% 

光大银行 5.9% 14.3% 69.3% 10.6% -0.9% -3.0% 4.4% -0.5% -0.9% -2.4% 1.5% 1.7% 

华夏银行 5.6% 16.1% 63.2% 15.1% -1.5% 0.1% 1.3% 0.2% -0.7% 1.7% -0.8% -0.2% 

北京银行 2.3% 18.0% 63.1% 16.6% -0.4% -1.5% 3.0% -1.0% -0.1% 3.0% -1.9% -1.0% 

南京银行 4.3% 4.7% 72.0% 18.9% -1.2% -2.6% 3.6% 0.2% 0.1% 0.0% -0.3% 0.3% 

宁波银行 1.6% 7.4% 74.2% 16.9% 0.0% -3.1% 7.7% -4.6% 0.0% 1.6% -1.1% -0.4% 

江苏银行 5.2% 11.4% 65.4% 18.0% -1.1% -1.2% 3.2% -0.9% 0.0% 0.4% -0.4% 0.1% 

贵阳银行 0.6% 10.3% 66.7% 22.4% 0.0% 0.9% -1.2% 0.3% 0.3% 1.6% -0.6% -1.3% 

上海银行 4.7% 27.2% 58.1% 10.0% -1.0% 0.0% 1.2% -0.3% -0.3% 1.8% -0.2% -1.2% 

杭州银行 3.3% 11.8% 64.6% 20.4% -2.3% -0.8% 1.3% 1.9% 3.1% -2.8% -0.1% -0.2% 

江阴银行 1.1% 1.5% 82.0% 15.4% -0.2% -1.6% -1.8% 3.6% 0.5% -4.9% 2.4% 2.0% 
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苏农银行 1.5% 5.0% 80.5% 13.1% 0.0% -2.7% 1.7% 1.1% 0.9% 0.1% -1.7% 0.7% 

无锡银行 1.3% 2.3% 86.4% 9.9% 0.3% -0.7% 2.4% -2.0% 0.7% -1.4% -4.2% 4.9% 

张家港行 2.1% 12.9% 79.8% 5.2% -0.3% -1.0% 0.7% 0.5% 0.8% -0.5% -2.0% 1.6% 

常熟银行 2.1% 3.6% 84.5% 9.8% 0.3% -2.4% 8.4% -6.3% 0.1% 0.6% -1.2% 0.5% 

成都银行 0.2% 6.2% 75.8% 17.8% 0.0% 1.8% -1.8% 0.0% 0.1% -2.3% -1.2% 3.4% 

郑州银行 0.9% 13.5% 65.9% 19.7% 0.0% -0.6% 3.0% -2.4% 0.0% 0.5% -3.0% 2.5% 

长沙银行 1.5% 4.8% 71.7% 21.9% -0.6% -1.6% 1.4% 0.8% 0.3% -0.1% -0.6% 0.5% 

紫金银行 0.3% 11.3% 66.6% 21.8% 0.0% 0.1% 2.0% -2.1% 0.2% -0.7% -0.7% 1.2% 

青岛银行 3.9% 11.3% 61.8% 23.0% 0.2% -0.4% -0.1% 0.3% NA NA NA NA 

西安银行 0.4% 3.0% 69.7% 26.9% -0.7% 1.2% -1.3% 0.8% NA NA NA NA 

青农商行 1.2% 8.1% 71.5% 19.1% 0.1% 1.1% -0.8% -0.5% 0.6% 0.9% -2.9% 1.4% 

上市银行合计 2.9% 12.3% 77.7% 7.1% -0.7% -1.1% 1.7% 0.0% -0.2% 0.3% -0.7% 0.6% 

国有行合计 2.2% 9.7% 84.2% 4.0% -0.6% -0.9% 1.4% 0.0% -0.1% 0.1% -0.2% 0.3% 

股份行合计 4.6% 18.5% 65.2% 11.7% -0.8% -1.4% 2.1% 0.2% -0.6% 0.6% -1.2% 1.3% 

城商行合计 3.2% 13.9% 66.0% 17.0% -0.7% -0.9% 2.6% -1.0% 0.1% 0.6% -0.8% 0.1% 

农商行合计 1.3% 6.8% 77.2% 14.7% 0.1% -0.6% 1.7% -1.2% 0.5% -0.5% -1.7% 1.7% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

图 1：2018四季度银行间利率较前期大幅降低 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所 
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存款结构方面，股份行表现最佳，个人存款占比提升最显著，活期存款占比也显著提高。2018

年末个人存款占比提升显著，零售业务取得显著成效。股份行、农商行个人存款占比提升明显。对

公存款中，国有行、股份行对公存款占比有所下降。上市银行 2018 年下半年增加的存款中，定期

存款占比进一步提升，比 2018 年上半年提高 0.28%，主要是城商行及农商行定期存款占比提升导

致，股份行和国有行活期存款占比有所提高，股份行比 2018 半年报提升 4.12%，表现最佳。 

表 2：上市银行 2018存款结构 

 

存款结构 2018 存款结构 2018较 1H2018变动 

 

对公存款 个人存款 活期存款 定期存款 对公存款 个人存款 活期存款 定期存款 

工商银行 53.63% 44.08% 48.28% 49.42% -1.24% -0.08% -1.63% 0.31% 

建设银行 52.37% 46.59% 53.99% 44.98% -0.62% 2.54% 0.47% 1.45% 

农业银行 38.16% 56.48% 57.62% 37.02% -1.95% -0.01% -0.39% -1.57% 

中国银行 51.64% 40.88% 47.80% 44.72% -0.33% -0.41% -0.01% -0.72% 

交通银行 68.08% 30.66% 42.05% 56.69% -0.76% -0.45% -1.61% 0.40% 

招商银行 64.09% 35.30% 64.94% 34.45% -1.25% 0.65% 3.46% -4.07% 

兴业银行 76.99% 15.91% 37.99% 54.91% -0.23% 0.24% -2.87% 2.88% 

民生银行 80.72% 18.01% 40.78% 57.95% -0.98% 0.20% -0.91% 0.13% 

浦发银行 79.16% 19.91% 45.00% 54.07% 5.61% 0.95% -1.58% 8.14% 

中信银行 79.44% 19.52% 48.77% 50.19% -1.94% 1.21% -1.85% 1.12% 

平安银行 66.87% 20.31% 32.89% 54.29% -0.74% 2.09% -0.09% 1.44% 

光大银行 54.85% 13.27% 35.93% 32.19% -22.65% -5.14% -2.91% -24.88% 

华夏银行 68.62% 14.80% 48.34% 35.08% -0.88% -0.95% -0.33% -1.50% 

北京银行 73.39% 20.93% 51.17% 43.15% -0.41% 0.30% -1.49% 1.39% 

南京银行 81.58% 18.35% 31.60% 68.33% 3.69% 1.69% -2.60% 7.98% 

宁波银行 76.20% 19.00% 45.98% 49.22% 30.11% -30.07% -29.92% 29.95% 

江苏银行 65.86% 19.75% 36.37% 49.24% 2.13% 1.51% -0.70% 4.34% 

贵阳银行 73.31% 23.86% 55.92% 41.25% 2.02% -1.75% -5.80% 6.07% 

上海银行 70.01% 22.09% 38.38% 53.72% -0.57% 0.42% -2.48% 2.32% 

杭州银行 77.33% 18.55% 50.64% 45.24% 0.56% 0.59% -0.35% 1.49% 

江阴银行 74.25% 56.47% 91.95% 38.77% 3.25% -0.27% 0.76% 2.22% 

苏农银行 53.88% 39.11% 49.72% 43.26% 1.76% -1.18% 1.86% -1.28% 

无锡银行 56.46% 39.11% 30.80% 64.77% -0.72% -0.29% 2.04% -3.05% 

张家港行 64.94% 53.03% NA 34.11% -13.14% -16.90% NA -29.21% 

常熟银行 39.18% 55.00% 39.48% 54.70% -0.78% 1.26% -0.64% 1.12% 

成都银行 65.45% 32.89% 56.11% 42.22% -0.70% 1.59% 1.59% -0.69% 

郑州银行 62.03% 29.77% 38.16% 53.64% NA NA NA NA 

长沙银行 68.03% 30.14% 54.32% 43.85% NA NA NA NA 

紫金银行 55.51% 42.17% 45.04% 52.64% 2.51% 8.62% 10.50% 0.62% 

青岛银行 66.69% 31.98% 51.24% 47.43% 0.10% -0.96% 1.64% -2.49% 

西安银行 55.47% 36.76% 55.47% 36.76% -4.34% 2.64% 1.83% -3.53% 

青农商行 44.23% 55.74% 45.02% 54.95% NA NA NA NA 
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上市银行合计 56.69% 38.79% 49.53% 45.95% -0.61% 0.50% -0.47% 0.28% 

国有行合计 50.55% 45.81% 51.11% 45.25% -1.07% 0.44% -0.57% -0.05% 

股份行合计 74.20% 21.61% 50.73% 45.09% -0.28% 0.80% 4.12% -3.59% 

城商行合计 71.53% 22.41% 44.57% 49.37% 8.99% 0.45% 0.14% 9.29% 

农商行合计 53.33% 49.23% 51.64% 50.93% 10.49% 13.36% 13.32% 10.53% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

1.2. 资产端：贷款投放力度加大，零售业务占比提升 

2018 年四季度，生息资产结构较为稳定，国有行贷款占比提升显著。生息资产中现金及存放

中央银行款项、同业资产、贷款占比基本维持稳定，其他生息资产占比有较大幅度提升。各类银行

中，国有行贷款占比提升最为明显，达到 1.4%，其次为城商行的 0.7%。这与四季度以来，国家

实施“宽信用”的政策有关，国有行充分发挥信贷支持实体经济的带头作用，城商行则为服务区域

实体经济的主力，二者贷款占比上升较为显著。 

2019 年一季度，贷款占比进一步提升，国有行及城商行、农商行发力。上市银行现金及存放

中央银行款项占比明显降低，同业资产和贷款均有小幅上升。国有行贷款占比进一步提高，较 2018

年末提高了 4.0%。一季度，城商行和农商行贷款占比也大幅提高，占比较 2018 年末提升均在 15%

以上。金融供给侧改革中，分层级进行信贷投放，让城商行和农商行做好区域下沉工作，定向加大

服务小微的力度不断加强。2019 年初，对普惠金融定向降准政策也极大地为中小银行支持实体提

供了便利。 

表 3：上市银行 2018及 1Q2019生息资产结构变化 

  生息资产结构 1Q2019 生息资产结构 1Q2019较 2018变动 生息资产结构 2018较 3Q2018变动 

  

现金及存

放中央银

行款项 

同业资

产 
贷款 

其他生

息资产 

现金及存

放中央银

行款项 

同业资

产 
贷款 

其他生息

资产 

现金及存

放中央银

行款项 

同业资

产 
贷款 

其他生

息资产 

工商银行 12.8% 6.9% 55.1% 25.3% 0.2% 0.6% -0.9% 0.1% -1.2% -0.9% 1.1% 0.9% 

建设银行 10.1% 6.4% 58.2% 25.2% -1.4% 1.9% -0.5% 0.1% -0.1% -0.5% 0.0% 0.6% 

农业银行 10.6% 6.3% 52.8% 30.4% -2.1% 1.6% 1.1% -0.7% -0.4% -0.6% 0.4% 0.7% 

中国银行 9.8% 6.9% 57.7% 25.6% -2.0% 0.0% 1.2% 0.8% -0.7% 1.4% -0.7% 0.0% 

交通银行 8.3% 8.2% 52.1% 31.4% -0.8% -1.0% 0.9% 0.9% -0.4% 1.3% -0.9% 0.0% 

招商银行 7.1% 6.7% 57.2% 28.9% -0.5% -2.7% -0.4% 3.6% -0.9% 1.3% -2.5% 2.2% 

兴业银行 5.9% 3.8% 46.7% 43.6% -1.5% 0.2% 2.6% -1.3% 0.4% 1.0% 0.4% 22.3% 

民生银行 6.0% 5.3% 52.5% 36.1% -0.8% -0.6% -0.2% 1.6% 0.1% -0.3% -0.3% 0.5% 

浦发银行 6.2% 4.1% 56.1% 33.7% -1.1% 0.0% -0.8% 2.0% -0.2% 0.1% -0.8% 1.0% 

中信银行 6.3% 4.0% 60.0% 29.8% -2.8% -0.8% 0.8% 2.8% 0.8% -0.1% -0.7% 0.0% 

平安银行 7.3% 6.4% 59.2% 27.1% -1.2% 0.4% -0.3% 1.1% -0.6% -0.9% 0.2% 1.3% 

光大银行 8.2% 5.3% 56.6% 29.8% -0.5% 1.2% 0.5% -1.2% 0.5% -0.6% 0.6% -0.5% 

华夏银行 6.3% 2.1% 60.7% 30.8% -1.7% -0.3% 1.1% 0.9% 0.0% -0.3% -0.4% 8.8% 

北京银行 6.7% 7.0% 49.7% 36.5% -1.8% 0.9% 1.3% -0.4% 0.3% 0.0% 0.0% 16.4% 
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南京银行 7.4% 4.3% 38.9% 49.4% -0.4% -0.3% 0.6% 0.1% -0.3% -0.3% 0.2% 20.9% 

宁波银行 7.7% 3.1% 38.6% 50.6% -0.6% 1.7% -0.2% -0.8% 0.1% -1.6% 1.0% 12.0% 

江苏银行 7.9% 3.4% 46.7% 42.1% 0.1% 0.4% 0.2% -0.8% -0.2% 0.0% 0.6% 12.7% 

贵阳银行 6.5% 4.7% 36.0% 52.8% -2.8% 2.9% 1.4% -1.5% 0.5% -3.0% 1.3% 22.8% 

上海银行 6.5% 7.5% 42.5% 43.4% -0.7% -0.9% 1.4% 0.2% 0.1% 0.1% -0.6% 6.6% 

杭州银行 6.9% 6.3% 39.5% 47.2% -2.3% -1.9% 2.2% 2.0% 0.9% 0.3% -2.2% 13.8% 

江阴银行 8.7% 1.0% 51.9% 38.4% -1.7% -0.2% -1.7% 3.7% 0.4% -0.2% 0.5% -0.7% 

苏农银行 9.6% 13.4% 51.9% 25.1% -1.6% 3.1% 1.0% -2.5% -0.4% -0.4% -1.3% 3.7% 

无锡银行 8.3% 6.0% 49.5% 36.2% -1.5% -2.2% 1.0% 2.8% -1.3% 1.1% -1.6% 4.9% 

张家港行 10.1% 1.6% 50.6% 37.7% -0.1% 0.5% -2.3% 1.9% 0.3% -0.1% 0.2% 5.6% 

常熟银行 9.7% 3.0% 54.7% 32.7% -0.7% 1.4% 0.0% -0.8% 0.5% 0.3% -0.1% 7.6% 

成都银行 8.9% 2.7% 38.0% 50.5% -4.8% -1.5% 1.0% 5.3% 2.8% -0.2% 1.9% 7.9% 

郑州银行 9.4% 2.8% 35.7% 52.1% -1.0% 0.7% 1.1% -0.9% 1.9% -1.8% 0.5% -0.7% 

长沙银行 7.8% 5.4% 37.2% 49.6% -0.6% 2.7% -0.8% -1.3% -0.6% -0.6% 0.9% 24.2% 

紫金银行 8.3% 14.0% 46.2% 31.5% -1.9% 1.3% 1.7% -1.1% 0.9% -1.7% 1.2% 6.5% 

青岛银行 8.6% 2.2% 43.4% 45.8% -1.1% 0.3% 2.8% -2.0% NA NA NA NA 

西安银行 9.8% 1.9% 53.6% 34.7% -1.0% 0.3% -0.2% 1.0% NA NA NA NA 

青农商行 8.6% 5.0% 48.4% 38.0% -0.7% -0.9% 2.7% -1.1% 0.2% 0.1% 0.1% 9.5% 

上市银行合计 9.4% 6.1% 54.5% 30.0% -1.2% 0.5% 0.3% 0.4% -0.4% -0.1% -0.1% 2.7% 

国有行合计 11.7% 7.4% 60.7% 20.2% -0.5% 1.3% 4.0% -4.8% -0.3% 0.1% 1.5% -1.3% 

股份行合计 6.6% 4.8% 55.5% 33.1% -1.2% -0.5% 0.4% 1.3% 0.0% 0.2% -0.5% 4.7% 

城商行合计 10.5% 7.6% 61.6% 20.4% 1.9% 2.7% 19.0% -23.5% 0.4% -0.4% 0.7% 12.9% 

农商行合计 12.1% 8.8% 67.7% 11.4% 2.0% 2.5% 18.6% -23.1% 0.1% -0.2% -0.1% 6.1% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

个人金融业务转型成效进一步显现。贷款结构方面，2018 年末对公贷款占比明显下降，个人

贷款占比明显上升，延续 2018 年半年报趋势。结合负债端的表现，银行业务向个人金融业务转型

的力度进一步加大。 
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图 2：上市银行 2018年贷款结构 

 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

个人贷款结构中，股份行在信用卡及消费贷款中仍有较大优势，农商行发力消费贷款及经营贷

款。住房贷款占比 2018 年末较上半年提升 0.5%，国有行尤为明显，其住房贷款在总贷款中的占

比提高了 1.3%。信用卡贷款占比较上半年提高 0.8%，股份行提高最为显著，达到 1.4%。这也从

侧面说明了，在信用卡业务中股份行具有较大优势。消费贷款占比较上半年提高 1.4%，其中股份

行提高 3%，农商行提高 3.5%。经营性贷款占比与上半年基本持平，略下降 0.1%，其中股份行提

高 0.3%，农商行提高 6.6%。农商行在零售业务中的经营贷款及消费贷款业务中力度加大，这与

四季度以来，中小银行乘着政策支持民营、中小微的东风，加大对普惠金融的贷款有关，这较大程

度上促进了农商行对个人经营性贷款的投放。同时农商行为减弱对公贷款投放力度加大带来的资产

质量风险，也在着力开发个人金融业务，对消费贷款的重视程度增加。 

表 4：上市银行 2018个人贷款结构 

  住房贷款 信用卡 消费贷款 经营性贷款 

  2017 1H2018 2018 2017 1H2018 2018 2017 1H2018 2018 2017 1H2018 2018 

上市银行平均 18.8% 18.8% 19.3% 8.6% 9.1% 9.9% 6.7% 6.6% 8.0% 5.6% 5.5% 5.4% 

国有行平均 27.6% 28.1% 29.4% 4.7% 5.1% 5.2% 1.5% 1.4% 1.4% 1.1% 1.2% 1.2% 

股份行平均 16.3% 16.1% 16.3% 12.1% 12.6% 14.0% 5.5% 6.0% 9.0% 7.7% 7.8% 8.1% 

城商行平均 11.1% 10.5% 10.5% 0.6% 0.7% 0.8% 11.5% 12.3% 13.4% 4.5% 5.1% 5.0% 

农商行平均 7.0% 7.1% 7.5% 1.1% 1.0% 1.0% 6.2% 3.8% 7.3% 11.9% 12.3% 18.9% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

对公贷款中，与上半年相比，制造业、批发零售业占比进一步下降，交运、房地产及租赁商服

贷款较上半年上升明显。近年来，由于制造业、批发零售业不良率较高（详见报告《银行资产质量

研判：规上企业贷款及房贷是存量稳定器，零售带来优质增量》），银行不断减少这两个行业的贷

款占比。由于 2018 四季度以来“宽财政”逐步落地，基建有所复苏，房地产管控步入相对平稳期，

因此交运及房地产行业贷款投放明显上升。 
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图 3：上市银行 2018对公贷款行业分布 

 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

1.3. 资产质量：不良率仍在改善，拨备力度加大 

2018 年及 2019 年一季度上市银行不良率仍呈现改善趋势。2018 年，上市银行不良贷款比例

较上半年下降 0.01%，国有行不良率下降 0.01%，股份行维持不变，城商行不良贷款率提高 0.06%，

农商行则降低 0.12%。2019 年一季度，上市银行不良贷款率较 2018 年末再次下降 0.01%，其中

国有行、股份行下降 0.02%，城商行保持不变，农商行下降 0.04%。 

上市银行拨备计提力度加大。2018 年上市银行拨备覆盖率比上半年提高 9.5%，2019 年一季

度拨备覆盖率再次提高 5.08%，各类型银行中，国有行和农商行拨备提升幅度最大，2018 年和 2019

年一季度国有行分别较上一报告期提高 8.17%、6.14%，农商行则为 25.80%和 15.08%。 

表 5：上市银行 2018及 1Q2019不良贷款率及拨备覆盖率 

  不良贷款率 拨备覆盖率 

  1H2018 2018 1Q2019 1H2018 2018 1Q2019 

工商银行 1.54% 1.52% 1.51% 173.21% 175.76% 185.85% 

建设银行 1.48% 1.46% 1.46% 193.16% 208.37% 214.23% 

农业银行 1.62% 1.59% 1.53% 248.40% 252.18% 263.93% 

中国银行 1.43% 1.42% 1.42% 164.79% 181.97% 184.62% 

交通银行 1.49% 1.49% 1.47% 170.98% 173.13% 173.47% 

招商银行 1.43% 1.36% 1.35% 316.08% 358.18% 363.17% 

兴业银行 1.59% 1.57% 1.57% 209.55% 207.28% 206.34% 

民生银行 1.72% 1.76% 1.75% 162.74% 134.05% 137.82% 

浦发银行 2.06% 1.92% 1.88% 146.52% 154.88% 160.06% 

中信银行 1.80% 1.77% 1.72% 151.19% 157.98% 169.89% 

平安银行 1.68% 1.75% 1.73% 175.81% 155.24% 170.59% 

光大银行 1.51% 1.59% 1.59% 173.04% 176.16% 178.70% 

华夏银行 1.77% 1.85% 1.85% 158.47% 158.59% 157.51% 

北京银行 1.23% 1.46% 1.40% 260.48% 217.51% 214.11% 
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南京银行 0.86% 0.89% 0.89% 463.01% 462.68% 415.42% 

宁波银行 0.80% 0.78% 0.78% 499.32% 521.83% 520.63% 

江苏银行 1.40% 1.39% 1.39% 182.13% 203.84% 210.76% 

贵阳银行 1.39% 1.35% 1.46% 262.73% 266.05% 276.21% 

上海银行 1.09% 1.14% 1.19% 304.67% 332.95% 328.80% 

杭州银行 1.56% 1.45% 1.40% 228.78% 256.00% 264.50% 

江阴银行 2.29% 2.15% 2.08% 206.48% 233.71% 270.07% 

苏农银行 1.46% 1.31% 1.25% 224.94% 248.18% 263.75% 

无锡银行 1.33% 1.24% 1.21% 206.79% 234.76% 263.01% 

张家港行 1.72% 1.47% 1.53% 207.11% 223.85% 221.54% 

常熟银行 1.01% 0.99% 0.96% 386.31% 445.02% 459.03% 

成都银行 1.61% 1.54% 1.51% 231.99% 237.01% 230.73% 

郑州银行 1.88% 2.47% 2.46% 166.86% 154.84% 157.31% 

长沙银行 1.26% 1.29% 1.29% 265.25% 275.40% 280.27% 

紫金银行 1.74% 1.69% 1.68% 223.17% 229.58% 223.45% 

青岛银行 1.69% 1.68% 1.68% 160.07% 168.04% 163.63% 

西安银行 1.20% 1.20% 1.23% 213.94% 216.53% 235.11% 

青农商行 1.73% 1.57% 1.46% 269.72% 290.05% 309.85% 

上市银行平均 1.51% 1.50% 1.49% 231.49% 240.99% 246.07% 

国有行平均 1.51% 1.50% 1.48% 190.11% 198.28% 204.42% 

股份行平均 1.70% 1.70% 1.68% 186.68% 187.80% 193.01% 

城商行平均 1.33% 1.39% 1.39% 269.94% 276.06% 274.79% 

农商行平均 1.61% 1.49% 1.45% 246.36% 272.16% 287.24% 

数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

资产质量的边际变化方面，不良及逾期 90天以上贷款生成率有所提高，但仍低于当前不良率，

因此资产质量仍表现为改善，与 2018 年上半年相比股份行资产质量最佳。2018 年上市银行年化

实际不良贷款生成率较上半年提高 0.28%，农商行提升幅度最大，上升了 1.09%，城商行上升了

0.46%，国有行也上升了 0.32%，股份行上升最小，仅为 0.12%。上市银行合计关注类贷款占比较

上半年下降 0.16%，逾期 90 天以上贷款生成率较上半年提高 0.19%，其中农商行提高 0.96%，城

商行提高 0.36%，国有行提高 0.25%，股份行仅提高 0.03%。 
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2018 年上市银行不良确认趋严。从不良/逾期 90 天以上贷款比例来看，与 2018 年上半年相

比，上市银行合计提升 9.41%，提升幅度较大。银行不良确认明显较上半年更为严格。 

表 6：上市银行 2018资产质量主要指标变化 

 

年化实际不良贷款生成率 不良/逾期 90天以上贷款 关注类贷款占比 逾期 90天以上贷款生成率 

 

2017 1H2018 2018 2017 1H2018 2018 2017 1H2018 2018 2017 1H2018 2018 

工商银行 0.61% 0.86% 0.85% 123.56% 126.61% 131.49% 3.95% 3.23% 2.92% 0.42% 0.77% 0.75% 

建设银行 0.64% 0.48% 1.25% 170.95% 152.30% 166.46% 2.83% 2.82% 2.89% 0.45% 0.66% 1.25% 

农业银行 0.58% 0.59% 1.36% 145.93% 137.73% 153.88% 3.27% 3.10% 2.74% 0.32% 0.78% 1.31% 

中国银行 0.80% 0.94% 0.90% 120.52% 123.98% 123.48% 2.91% 2.93% 2.90% 0.87% 0.85% 0.86% 

交通银行 0.61% 1.43% 1.26% 87.54% 109.83% 114.51% 2.93% 2.60% 2.45% 0.25% 0.73% 0.86% 

招商银行 0.61% 0.48% 0.62% 125.64% 124.39% 126.81% 1.60% 1.50% 1.51% 0.66% 0.52% 0.63% 

兴业银行 1.18% 1.05% 1.37% 155.98% 130.57% 126.77% 2.31% 2.33% 2.05% 0.88% 1.36% 1.53% 

民生银行 1.12% 1.72% 2.22% 73.61% 76.97% 103.47% 4.06% 3.72% 3.38% 0.97% 1.62% 1.56% 

浦发银行 2.32% 2.11% 1.87% 115.65% 112.30% 118.18% 3.28% 3.21% 2.95% 1.64% 2.22% 1.83% 

中信银行 1.37% 2.37% 1.74% 91.42% 106.47% 108.21% 2.14% 2.54% 2.36% 1.23% 1.82% 1.44% 

平安银行 2.77% 2.62% 2.91% 69.95% 80.44% 102.75% 3.70% 3.41% 2.73% 2.61% 2.05% 2.16% 

光大银行 0.83% 0.68% 1.49% 96.71% 111.36% 118.96% 2.97% 2.35% 2.41% 0.51% 0.24% 1.15% 

华夏银行 1.10% 0.80% 1.10% 52.37% 50.32% 67.97% 4.60% 4.60% 4.44% 0.85% 1.43% 0.53% 

北京银行 0.75% 0.83% 1.20% 95.82% 79.31% 92.04% 1.56% 1.33% 0.88% 1.10% 1.43% 1.26% 

南京银行 0.67% 0.86% 0.95% 89.23% 102.78% 106.41% 1.64% 1.44% 1.42% 0.62% 0.61% 0.79% 

宁波银行 0.65% 0.29% 0.45% 127.93% 135.01% 121.32% 0.68% 0.51% 0.55% 0.60% 0.19% 0.46% 

江苏银行 1.96% 0.73% 1.46% 103.57% 111.74% 115.59% 2.54% 2.11% 2.25% 1.29% 0.64% 1.08% 

贵阳银行 1.31% 2.79% 1.97% 100.62% 110.33% 123.57% 3.19% 2.87% 2.59% 1.04% 2.52% 1.66% 

上海银行 0.61% 0.37% 1.07% 143.19% 162.39% 126.53% 2.08% 1.89% 1.86% 0.35% 0.05% 1.11% 

杭州银行 1.24% 1.09% 1.11% 83.75% 93.21% 135.01% 2.85% 2.08% 1.26% 0.59% 0.73% 0.40% 

江阴银行 0.62% 0.78% 1.70% 109.34% 105.44% 113.60% 1.72% 1.68% 1.67% 0.30% 0.59% 1.61% 

苏农银行 1.75% 1.20% 1.52% 125.46% 108.05% 143.18% 6.21% 5.20% 4.67% 1.80% 1.63% 1.38% 

无锡银行 0.68% 0.98% 0.58% 102.95% 122.37% 121.24% 1.49% 0.81% 0.68% 0.66% 0.54% 0.38% 

张家港行 1.34% 1.02% 1.01% 160.78% 175.06% 229.15% 6.42% 5.03% 5.24% 0.72% 0.75% 0.69% 

常熟银行 0.97% 0.38% 0.68% 135.46% 160.88% 149.75% 2.66% 2.17% 2.08% 0.75% 0.07% 0.60% 

成都银行 1.12% 0.37% 1.22% 76.49% 78.60% 102.04% 2.74% 2.46% 1.88% 0.61% -0.24% 0.69% 

郑州银行 1.48% -1.12% 2.75% 58.43% NA 104.87% 3.32% NA 2.95% 2.29% 0.37% 1.62% 

长沙银行 0.93% NA 0.86% 118.58% NA 107.18% 0.81% NA 2.90% 0.63% NA 0.93% 

紫金银行 0.71% NA 0.58% 131.37% 167.72% 179.06% 2.85% 2.67% 2.55% 0.79% NA 0.15% 

青岛银行 2.78% NA 3.47% 84.57% 83.81% 101.69% 3.12% 2.82% 2.67% 2.79% NA 2.95% 

西安银行 1.03% NA 0.87% 98.30% 101.54% 108.22% 3.39% 3.29% 3.06% 0.65% NA 0.67% 

青农商行 1.59% NA 1.16% 109.12% NA 129.50% 1.44% NA 1.39% 1.36% NA 0.89% 

上市银行合计 0.85% 0.95% 1.23% 116.64% 117.68% 127.09% 3.10% 2.87% 2.70% 0.67% 0.91% 1.10% 

国有行合计 0.65% 0.78% 1.09% 131.71% 131.91% 139.26% 3.24% 2.99% 2.83% 0.49% 0.76% 1.01% 

股份行合计 1.37% 1.49% 1.61% 93.80% 96.23% 104.00% 2.89% 2.80% 2.58% 1.13% 1.41% 1.43% 
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城商行合计 0.88% 0.63% 1.09% 98.64% 100.47% 109.16% 2.05% 1.73% 1.70% 0.75% 0.59% 0.95% 

农商行合计 1.06% -0.09% 1.00% 119.77% 133.90% 141.82% 4.65% 2.53% 3.61% 0.89% -0.19% 0.77% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

2. 利润：股份行表现最佳，资产减值损失影响加大 

2.1. 利润分析：股份行表现最佳，大幅计提拨备情况下仍实现

较快增长 

2018 及 2019 一季度归母净利股份行表现最佳。2018 年上市银行归母净利同比增速 5.6%，

较三季度下降 1.6%。其中城商行降幅最大，达到 8.3%，国有行降幅次之，为 1.3%，股份行下降

1.2%，农商行下降 0.3%。2019 年一季度，上市银行归母净利同比较 2018 年提高 0.6%，主要贡

献方为股份行，提高 3.5%，国有行、城商行和农商行仍较 2018 年减少。 

2018 及 2019 一季度拨备前利润同比股份行和农商行表现较好，农商行拨备计提力度最大。

2018 年上市银行拨备前利润同比 2018 年较 3Q2018 提高 0.4%，其中农商行提高 3.5%，股份行

提高 1.1%，国有行提高 0.2%，城商行下降 0.4%。2019 年一季度，上市银行拨备前利润同比较

2018 年提高 7.1%，主要贡献方为股份行，提高 16.9%，其次为农商行，提高 10.3%。与净利润

同比变化相比，可以看出，农商行拨备计提力度最大。 

表 7：上市银行 2018、1Q2019利润情况 

  归母净利润规模（百万元） 归母净利润同比 拨备前利润同比 

  2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 

工商银行 239627  297676  82005  5.1% 4.1% 4.1% 8.1% 8.8% 13.2% 

建设银行 214108  254655  76916  6.4% 5.1% 4.2% 8.1% 8.0% 8.8% 

农业银行 171611  202783  61251  7.3% 5.1% 4.3% 18.2% 16.1% 12.1% 

中国银行 153274  180086  50965  5.3% 4.5% 4.0% 4.3% 5.6% 13.0% 

交通银行 57304  73630  21071  5.3% 4.9% 4.9% 10.6% 13.5% 16.0% 

招商银行 67380  80560  25240  14.6% 14.8% 11.3% 13.2% 11.3% 13.2% 

兴业银行 50601  60620  19658  7.3% 6.0% 11.3% 12.1% 14.0% 45.5% 

民生银行 42685  50327  15792  6.1% 1.0% 5.7% 11.7% 11.2% 25.0% 

浦发银行 43207  55914  16459  3.1% 3.1% 15.1% 1.0% 0.2% 27.5% 

中信银行 36799  44513  13216  5.9% 4.6% 8.6% 4.2% 4.3% 24.2% 

平安银行 20456  24818  7446  6.8% 7.0% 12.9% 4.2% 9.6% 17.1% 

光大银行 27760  33659  9733  9.1% 6.7% 7.5% 19.1% 25.6% 37.0% 

华夏银行 14513  20854  4604  2.0% 5.2% 1.2% 2.8% 9.4% 42.6% 

北京银行 16627  20002  6334  7.2% 6.8% 9.5% 6.2% 12.9% 30.3% 

南京银行 8574  11073  3320  15.4% 14.5% 15.1% 8.7% 11.6% 36.8% 

宁波银行 8924  11186  3388  21.1% 19.9% 20.1% 13.7% 15.1% 24.8% 

江苏银行 10258  13065  3771  11.7% 10.0% 14.4% 0.1% 4.0% 30.6% 

贵阳银行 3734  5137  1304  17.1% 13.4% 12.4% 1.7% 3.1% 6.9% 
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上海银行 14276  18034  5019  22.5% 17.7% 14.1% 35.3% 39.6% 50.0% 

杭州银行 4412  5412  1815  20.4% 18.9% 19.3% 31.2% 24.2% 28.3% 

江阴银行 540  857  194  5.4% 6.0% 5.9% 40.7% 40.4% 65.5% 

苏农银行 719  802  219  16.2% 9.7% 12.0% 10.7% 12.7% 23.8% 

无锡银行 862  1096  303  11.8% 10.1% 13.8% 14.5% 13.6% 3.3% 

张家港行 643  835  260  15.3% 9.4% 13.9% 13.8% 26.0% 37.1% 

常熟银行 1120  1486  447  25.3% 17.5% 21.0% 20.4% 18.0% 19.5% 

成都银行 3396  4649  1267  20.8% 18.9% 22.8% 38.9% 24.4% 19.4% 

郑州银行 3436  3059  1047  2.5% -28.5% -9.4% 6.9% 6.7% 5.3% 

长沙银行 3729  4479  1369  10.2% 13.9% 11.0% 11.0% 14.1% 31.6% 

紫金银行 987  1254  292  12.3% 10.2% 15.3% 15.7% 20.0% 62.3% 

青岛银行 1754  2023  507  NA 6.5% 9.9% NA 29.6% 170.6% 

西安银行 1804  2362  700  NA 10.8% 15.0% NA 24.9% 35.0% 

青农商行 2035  2419  760  4.9% 13.2% -6.5% 21.0% 29.7% 34.5% 

上市银行合计 1227155  1489325  436671  7.2% 5.6% 6.2% 9.8% 10.3% 17.4% 

国有行合计 835924  1008830  292208  5.9% 4.7% 4.2% 9.6% 9.8% 11.9% 

股份行合计 303401  371265  112148  7.7% 6.5% 10.0% 8.6% 9.7% 26.6% 

城商行合计 80924  100481  28634  19.8% 11.4% 8.6% 17.1% 16.7% 26.5% 

农商行合计 6906  8749  2475  11.9% 11.6% 7.2% 19.3% 22.8% 33.2% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

2.2. 归因分析：生息资产扩张及非息收入驱动净利 

2018 年上市银行净利润同比的主要驱动因素在于生息资产规模、净息差和其他非息收入提升，

以及营业成本的下降。2019 年一季度，上市银行净利润同比的主要驱动因素在于生息资产规模扩

张和净息差的提升、中间业务收入和其他非息收入的提高。自三季度以来，银行拨备力度增加，拉

低净利润同比。 

图 4：上市银行净利润同比归因分析 

 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 
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2019 年一季度，国有行生息资产规模驱动程度明显下降，净息差及非息收入成为主要贡献点。

股份行生息资产规模扩张贡献度增加，结合资产负债表中负债端细分项目的分析，这主要得益于股

份行零售存款及活期存款占比的大幅增加。此外，股份行净息差贡献程度也有较大程度增加，营业

成本减少对净利润的贡献程度相对 2018 年也明显提高。城商行净利润同比增速主要得益于生息资

产规模扩张和其他非息收入驱动。农商行净利润则主要得益于生息资产规模扩张及净息差驱动，非

息收入及资产减值损失呈现负贡献。 

表 8：各类型银行 2018及 1Q2019利润驱动因子贡献 

 

国有行合计 股份行合计 城商行合计 农商行合计 

 

2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 

生息资产规模 6.84% 6.47% 2.30% 3.17% 3.69% 7.26% 10.96% 10.67% 11.01% 32.91% 28.31% 18.49% 

净息差 1.48% 1.23% 2.34% -1.69% 0.26% 15.46% -1.06% 1.75% -9.26% -0.72% -14.15% 25.19% 

中间业务 -0.99% -0.86% 1.86% 0.06% -0.76% -3.03% -3.80% -3.46% 0.70% -2.72% -1.25% -2.38% 

其他非息收入 -0.15% 0.31% 5.78% 7.33% 6.38% 2.17% 12.06% 5.46% 19.64% -12.30% 6.32% -14.88% 

营业成本 2.44% 2.62% -0.33% -0.26% 0.10% 4.73% -1.09% 2.24% 4.39% 2.13% 3.58% 6.74% 

资产减值 -5.53% -6.09% -8.26% -2.78% -5.56% -17.72% -1.14% -9.40% -17.55% -7.40% -15.18% -25.95% 

税收及营业外净收支 1.62% 0.78% 1.33% 1.80% 2.12% 1.28% 3.81% 4.34% 0.06% -0.20% 4.12% -0.19% 

净利润同比 5.71% 4.46% 5.01% 7.64% 6.22% 10.15% 19.74% 11.61% 9.00% 11.69% 11.76% 7.03% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

2.2.1. 生息资产规模：快速扩张，中小行贷款增速加快 

2018 年上市银行生息资产规模同比增速进一步加快，主要贡献方为国有行和股份行，二者分

别较 2018 三季度提高 0.1%和 1.2%，国有行主要受益于同业资产扩张，股份行则主要受益于贷款

规模同比增速的加快。城商行及农商行生息资产规模也主要由贷款规模驱动，二者的同业资产同比

降幅均较为明显。 

2019 年一季度上市银行生息资产规模扩张速度加快，中小行贷款投放速度明显提高。同比较

2018年提高2.2%，其中国有行提高0.8%，股份行提高1.9%，城商行提高2.6%，农商行提高3.2%。

国有行和农商行同业资产扩张贡献较大。国有行、城商行及农商行贷款规模增加较快。 

表 9：2018及 2019一季报生息资产规模同比 

  生息资产同比 同业资产同比 贷款总额同比 

  2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 

上市银行平均 6.6% 7.2% 9.4% 0.7% -3.6% 2.9% 13.7% 13.8% 13.5% 

国有行平均 7.6% 7.7% 8.5% 7.7% 13.6% 15.3% 9.0% 8.1% 8.6% 

股份行平均 4.9% 6.1% 9.0% 1.0% -2.6% -2.1% 14.2% 14.5% 13.4% 

城商行平均 9.6% 9.2% 11.8% -11.5% -34.8% -4.6% 20.1% 21.5% 22.4% 

农商行平均 14.9% 12.9% 16.1% 32.5% 2.9% 26.6% 17.3% 17.9% 18.4% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 
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2.2.2. 净息差：稳中有升，股份行及农商行提升较大 

2018 年净息差小幅下降。2018 年报上市银行平均净息差较三季度下降 0.01 个百分点，其中

国有行提高 0.07%，股份行下降 0.16%，城商行和农商行分别提高 0.04%和 0.02%。 

2019 年一季度净息差提高，股份行、农商行是主要贡献方。2019 年一季度，上市银行平均净

息差提高 0.1%，其中国有行下降 0.07%，股份行提高 0.26%，城商行下降 0.07%，农商行提高

0.44%。 

表 10：上市银行 2018及 2019一季报披露净息差 

 

2017 2018H1 2018Q3 2018 1Q2019 

工商银行 2.22% 2.30% 2.30% 2.30% 2.31% 

建设银行 2.21% 2.34% 2.34% 2.31% 2.29% 

农业银行 2.28% 2.35% NA 2.33% NA 

中国银行 1.84% 1.88% 1.89% 1.90% 1.82% 

交通银行 1.58% 1.41% 1.47% 1.51% 1.59% 

招商银行 2.43% 2.54% 2.54% 2.57% 2.72% 

兴业银行 1.73% 1.78% NA 1.83% NA 

民生银行 1.50% 1.64% NA 1.73% NA 

浦发银行 1.86% 1.77% NA 1.94% NA 

中信银行 1.79% 1.89% NA 1.94% 1.96% 

平安银行 2.37% 2.26% 2.29% 2.35% 2.53% 

光大银行 1.52% 1.63% 1.68% 1.74% 2.28% 

华夏银行 2.01% 1.86% NA 1.95% NA 

北京银行 NA NA NA NA NA 

南京银行 1.85% 1.89% 1.87% 1.89% 1.96% 

宁波银行 1.94% 1.81% 1.90% 1.97% 1.75% 

江苏银行 1.58% 1.57% NA 1.59% NA 

贵阳银行 2.67% 2.34% 2.30% 2.33% 2.42% 

上海银行 1.25% 1.55% NA 1.76% NA 

杭州银行 1.65% 1.72% NA 1.71% NA 

江阴银行 2.33% 2.34% 2.57% 2.67% 2.37% 

苏农银行 NA NA NA NA NA 

无锡银行 2.15% 2.19% NA 2.16% NA 

张家港行 2.33% 2.54% 2.58% 2.56% 3.70% 

常熟银行 2.91% 2.87% NA 3.00% NA 

成都银行 2.16% 2.16% NA 2.21% NA 

郑州银行 2.08% NA 1.57% 1.70% NA 

长沙银行 NA NA NA 2.45% NA 

紫金银行 NA NA NA NA NA 

青岛银行 1.72% NA NA 1.63% 2.10% 

西安银行 NA NA NA 2.23% NA 
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青农商行 2.60% NA NA 2.49% 2.53% 

上市银行平均 1.94% 1.96% 2.03% 2.02% 2.12% 

国有行平均 2.03% 2.06% 2.00% 2.07% 2.00% 

股份行平均 1.90% 1.92% 2.17% 2.01% 2.37% 

城商行平均 1.90% 1.85% 1.89% 1.93% 1.86% 

农商行平均 2.43% 2.49% 2.58% 2.60% 3.04% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

2.2.3. 手续费及佣金净收入：一季度显著提高，大行发力 

2018 手续费及佣金净收入同比无显著变化。2018 年上市银行手续费及佣金净收入与三季度相

比变化不大，国有行及股份行同比较三季度均下降 0.2%，城商行和农商行同比降幅收窄。 

2019 年一季度手续费及佣金净收入同比增速显著提高。2019 年一季度，上市银行手续费及佣

金净收入大幅提升，较 2018 年同比增速提高 11%，国有行、股份行提升幅度明显，城商行和农商

行手续费及佣金净收入同比增速转负为正。 

表 11：上市银行 2018及 1Q2019手续费及佣金净收入同比 

 

2018Q3 2018 1Q2019 

工商银行 5.7% 4.1% 10.9% 

建设银行 3.1% 4.4% 13.4% 

农业银行 7.3% 7.2% 24.9% 

中国银行 -2.0% -1.7% 6.1% 

交通银行 2.6% 1.7% 11.2% 

招商银行 7.4% 3.8% 1.3% 

兴业银行 13.4% 10.9% 23.6% 

民生银行 0.0% 0.8% 16.3% 

浦发银行 -15.7% -14.4% 13.2% 

中信银行 -4.7% -3.6% 47.5% 

平安银行 2.3% 2.0% 11.2% 

光大银行 17.7% 19.9% -25.3% 

华夏银行 -5.5% -3.5% 46.5% 

北京银行 -21.5% -16.1% 4.5% 

南京银行 17.4% 2.8% 8.8% 

宁波银行 -9.1% -1.8% 17.4% 

江苏银行 -11.7% -9.6% 13.1% 

贵阳银行 -13.1% -13.8% -5.4% 

上海银行 -2.8% -4.4% 10.6% 

杭州银行 -23.8% -26.8% 7.4% 

江阴银行 -9.9% 21.6% 17.0% 

苏农银行 12.4% 4.0% -7.0% 
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无锡银行 -51.8% -47.4% 29.1% 

张家港行 -45.7% -71.0% -92.9% 

常熟银行 2.7% -13.4% -29.0% 

成都银行 -31.3% -21.5% 40.5% 

郑州银行 -10.0% 0.5% -22.7% 

长沙银行 48.3% 44.5% 35.3% 

紫金银行 -9.7% 44.7% 79.3% 

青岛银行 NA 4.4% 112.9% 

西安银行 NA 3.0% 0.1% 

青农商行 -1.0% -8.6% 51.3% 

上市银行合计 2.1% 2.1% 13.1% 

国有行合计 3.5% 3.3% 13.1% 

股份行合计 1.7% 1.5% 13.5% 

城商行合计 -9.9% -6.7% 5.6% 

农商行合计 -13.6% -11.7% 3.4% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

一季度资本市场复苏惠及手续费及佣金净收入。从手续费及佣金净收入同比的细分项目来看，

2019 年一季度的大幅增长主要源自理财业务、投行业务同比降幅收窄、承诺与担保业务同比增加，

受益于一季度资本市场复苏。银行卡业务仍为手续费及佣金净收入的主要贡献方。 

图 5：上市银行 2018手续费及佣金净收入细分项目同比 

 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 
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2.3. 杜邦分析：一季度非息收入提振 ROA 

2018 年上市银行 ROE 有所下滑，2019 年一季度回升，其中股份行回升最显著。2018 年上

市银行 ROE 下滑 1.5%，各类型银行均有不同程度降幅。其中国有行和股份行最明显，分别为 1.5%

和 1.3%。2019 年一季度上市银行 ROE 有所回升，较 2018 年提高 1.2%。其中国有行提高 1.1%，

股份行提高 1.5%，城商行提高 0.7%，农商行提高 0.1%。 

ROA 整体变动不大，2019 一季度基本回升至 2018 三季度水平。2018 年上市银行 ROA 较三

季度下滑 0.1%，国有行、股份行和农商行均下滑 0.1%，城商行基本维持不变。2019 年一季度，

上市银行 ROA 回升至 2018 年三季度水平，即 1.1%，主要得益于国有行和股份行 ROA 均提升了

0.1%。城商行和农商行 ROA 基本不变。 

表 12：上市银行 2018、1Q2019ROE、ROA 

 

ROE ROA 

 

2018Q3 2018 1Q2019 2018Q3 2018 1Q2019 

工商银行 21.8% 26.8% 13.9% 1.8% 2.2% 1.2% 

建设银行 15.4% 13.5% 15.4% 1.3% 1.1% 1.3% 

农业银行 15.0% 13.0% 14.6% 1.0% 0.9% 1.1% 

中国银行 13.4% 11.8% 12.4% 1.1% 0.9% 1.0% 

交通银行 11.4% 10.9% 11.9% 0.8% 0.8% 0.9% 

招商银行 17.9% 15.8% 18.3% 1.4% 1.2% 1.5% 

兴业银行 15.4% 13.7% 16.5% 1.0% 0.9% 1.2% 

民生银行 14.2% 12.3% 14.5% 1.0% 0.8% 1.0% 

浦发银行 13.1% 12.5% 13.7% 1.0% 0.9% 1.0% 

中信银行 11.8% 10.6% 11.6% 0.9% 0.8% 0.9% 

平安银行 12.0% 10.8% 12.1% 0.8% 0.7% 0.9% 

光大银行 12.0% 10.8% 11.9% 0.9% 0.8% 0.9% 

华夏银行 11.1% 11.4% 8.6% 0.8% 0.8% 0.7% 

北京银行 12.1% 10.9% 13.0% 0.9% 0.8% 1.0% 

南京银行 16.0% 15.2% 16.6% 1.0% 0.9% 1.0% 

宁波银行 19.1% 16.9% 16.3% 1.1% 1.0% 1.2% 

江苏银行 11.8% 11.2% 12.1% 0.8% 0.7% 0.8% 

贵阳银行 18.4% 17.9% 14.7% 1.1% 1.1% 1.0% 

上海银行 12.5% 11.7% 12.3% 1.0% 0.9% 1.0% 

杭州银行 10.9% 9.9% 12.4% 0.7% 0.6% 0.8% 

江阴银行 4.7% 7.8% 7.2% 0.4% 0.7% 0.7% 

苏农银行 10.9% 9.0% 8.5% 0.9% 0.8% 0.7% 

无锡银行 11.3% 10.4% 11.1% 0.8% 0.7% 0.8% 

张家港行 9.8% 9.1% 10.2% 0.8% 0.8% 0.9% 

常熟银行 13.3% 12.8% 13.3% 1.0% 1.0% 1.1% 

成都银行 16.2% 16.2% 15.9% 1.0% 1.0% 1.0% 

郑州银行 13.2% 8.7% 11.2% 1.0% 0.7% 0.9% 



 

  
有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

HeaderTable_TypeTitle 银行深度报告 ——  银行2018及1Q2019报告综述：贷款加速投放，不良率仍在改善 

 

20 

长沙银行 19.0% 16.5% 17.2% 1.0% 0.9% 1.0% 

紫金银行 12.7% 11.7% 9.3% 0.7% 0.7% 0.6% 

青岛银行 11.8% 9.5% 7.3% 1.0% 0.8% 0.7% 

西安银行 17.2% 15.6% 13.2% 1.4% 1.2% 1.1% 

青农商行 14.4% 12.6% 13.4% 1.0% 0.9% 1.0% 

上市银行合计 14.2% 12.7% 13.9% 1.1% 1.0% 1.1% 

国有行合计 14.3% 12.8% 13.9% 1.1% 1.0% 1.1% 

股份行合计 13.9% 12.6% 14.1% 1.0% 0.9% 1.1% 

城商行合计 13.7% 12.5% 13.2% 0.9% 0.9% 0.9% 

农商行合计 11.7% 10.8% 10.9% 0.9% 0.8% 0.8% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 

 

一季度非息收入提振 ROA。从 ROA 贡献因子分析，2018 年利息净收入贡献小幅提升 0.02%，

手续费及佣金净收入贡献度降低，资产减值损失负贡献比三季度多 0.06%。2019 年一季度，利息

净收入贡献不变，手续费及佣金净收入贡献增加 0.11%，其他非息收入贡献增加 0.19%，资产减

值损失的负贡献较 2018 年多 0.13%。 

表 13：上市银行杜邦分析 

  2018Q3 2018 1Q2019 

利息净收入/A 1.90% 1.92% 1.92% 

手续费及佣金净收入/A 0.56% 0.54% 0.65% 

其他非息净收入/A 0.27% 0.26% 0.45% 

营业税费及其他成本/A -0.13% -0.12% -0.22% 

业务及管理费/A -0.69% -0.76% -0.67% 

资产减值损失/A -0.62% -0.68% -0.81% 

营业外净收入及所得税/A -0.22% -0.20% -0.23% 

ROA 1.07% 0.97% 1.09% 

数据来源：公司公告，东方证券研究所 
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3. 投资建议：关注零售业务优势的股份行、小微经验丰

富的中小行及防御性好的大行 

信贷仍将在融资渠道中继续发挥重要作用。2018 年报及 2019 年一季报显示，银行传统存贷

业务占比进一步提升。2018 年下半年以来，多部政策出台引导“宽信用”，加大银行服务实体经

济力度。虽然当前随着前期宽松政策效果显现，后续持续大幅宽松的概率降低，但政策支持民营、

中小微的取向预计将长期持续。评级信息缺乏的民营中小微企业债券融资仍然不便，科创板覆盖行

业以外的中小微企业，仍需要走传统上市的途径去进行直接股权融资，且大多数小微企业并不具备

上市的条件。这种情况下，信贷的作用仍然不可替代，间接融资渠道将会进一步打通，政策将促使

银行更加有效地服务实体。 

建议关注零售业务优势的股份行及小微经验丰富的中小行，出于市场回调阶段的防御性配置价

值，业绩较佳的大行也值得关注。从 2018 及 1Q2019 业绩表现来看，股份行负债端个人存款及活

期存款贡献了较低的成本率，资产端由于零售业务起步早、产品丰富，在信用卡及消费贷款中仍具

有较大优势，资产端个人金融业务的发展带来了较好的净息差、较低的资产减值损失，并有效规避

了对公贷款带来的资产质量风险。因此，股份行盈利情况较好，且不良率压力较小，值得关注。考

虑资产质量风险的把控能力，具有丰富小微经验的银行具有先发优势，尤其是深耕区域、区域小微

企业质量较好的城商行及农商行。出于阶段性市场回调阶段的防御性考虑，业绩较好的大行仍具有

配置价值。具体标的方面，建议关注宁波银行(002142，未评级)、常熟银行(601128，未评级)、工

商银行(601398，未评级)、招商银行(600036，未评级)。 

 

4. 风险提示 

当前经济是否复苏仍有待确认，仍可能存在经济超预期下行风险。 

中美贸易谈判仍存在较大的不确定性，贷款资产投放向进出口企业较多的银行，将面临较大的

资产质量风险。 

若经济企稳迹象明显，货币宽松程度可能会收紧，银行信贷增速有可能低于预期。 
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