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[Table_Title] 
金融 银行 

银行：资本补充火热，招商银行领航年报周 

  [Table_Summary] 投资要点： 

上周（3 月 18 日-3 月 22 日）银行板块上涨 0.46%，沪深 300 指数上涨

16.41%。个股方面，上周涨幅排名前三的是西安银行、宁波银行、青

岛银行，涨跌幅分别为：19.35%、6.21%、4.27%；涨幅排名最后的三

名分别是兴业银行、中信银行、常熟银行，涨跌幅分别为-1.84%、-0.94%、

-0.51%。 

 

银行资本补充持续推进，为业务规模扩张奠定基础。上周农业银行成

功发行 600 亿元二级资本债，江苏银行发行 200 亿元可转债，北京银行

发布 400 亿元优先股发行预案。今年已有 3 家银行发行可转债，2 家银

行发行二级资本债，为银行资本补血。资本充足率较高的银行在资产规

模扩张时具有显著优势。 

规模扩张有望带来业绩增长，资产质量转好修复行业估值。1-2 月份银

行存贷款增速较去年同期均有显著改善，今年全年展望乐观，看好规模

扩张带来的业绩增长。2 月末，本外币贷款余额 146.1 万亿，同比+12.7%

（2019M1：12.8%；2018M2：12.1%）；本外币存款余额 186.8 万亿元，

同比+8.3%（2019M1：7.2%；2018M2：8.4%）。息差方面，银行业整

体净息差连续三个季度改善（2018Q2：2.12%；2018Q3：2.15%；2018Q4：

2.18%），但今年前两个月房贷利率下行，货币市场、债券市场利率较

去年末均有所下降，息差改善仍有压力。资产质量方面，行业不良率下

降（2018M3：1.87%；2018Q4：1.83%），行业估值有望得到修复。 

24 家银行 18 年业绩保持增长，资产质量普遍改善。上周招商银行发布

18 年年报，业绩增速持续提升（2018：同比+14.8%），息差显著改善，

零售客户达到 1.25 亿，招行“零售之王”的地位稳固。目前，已发布

年报或业绩快报的 24 家上市银行不良率普遍下降，大部分银行业绩保

持快速增长，但盈利能力有所下降。 

 

投资建议：两会后市场有一定的分歧，受房贷利率下行带来的息差压力

影响，银行股近期亦需谨慎，建议重点关注具有长期价值的平安银行，

业绩改善比较确定的浦发银行。以吴江银行为代表的次新股行情依然值

得关注，但风险较大需警惕。 

风险提示：宏观经济修复不及预期的风险；信贷违约可能在节奏上超预

期；互联网金融、外资银行可能对传统金融的替代效应超预期。 
 

◼ 走势对比 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

《银行：在分歧中坚守价值》

--2019/03/17 

《江阴银行：息差显著改善，不良

率持续下降》--2019/03/14 

《银行：2 月社融及金融数据不及

预期，短期降温中长期依然乐观》

--2019/03/10  
 
 
 

[Table_Author] 证券分析师：孙立金 

电话：010-88321730 

E-MAIL：sunlj@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190516090002 

研究助理：支初蓉 

电话：010-88695262 

E-MAIL：zhicr@tpyzq.com 

 
 

[Table_Message] 2019-03-24 

行业周报 

看好/维持 

 银行 
行
业
研
究
报
告 

 

太
平
洋
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 



 
行业周报 

P2 银行：资本补充火热，招商银行领航年报周 
 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 
 

 

行业动态 

1、 3 月 19 日，银保监会发布《商业银行净稳定资金比例信息披露办法》（以下简称”办

法“)。根据《商业银行资本管理办法（试行）》，银保监会将银行分为实施资本计量

高级方法的银行（简称高级法银行）和非高级法银行，高级法银行按照模板披露稳定

资金比例各项目折算前后的金额，定性信息根据相关性和重要性原则披露；非高级法

银行仅要求披露净稳定资金比例及其分子、分母期末时点数值，每半年披露一次。适

用于资产规模 2000 亿元以上的商业银行。 

2、 3 月 20 日，360 金融与光大银行签署战略合作协议，双方将建立“数据共创实验室”，

围绕支付结算、贸易金融、信用卡业务、零售金融、公司金融、资产证券化、金融科

技等领域展开合作。 

 

公司动态 

1、 招商银行（600036）3 月 22 日发布 2018 年年报，公司 2018 年实现营业收入 2486

亿元，同比+12.5%；实现归母净利润 806 亿元，同比+14.8%。 

2、 北京银行（601169）3 月 22 日发布优先股发行预案，发行数量不超过 4 亿股，募集

金额不超过 400 亿元。北京银行与其第一大股东 ING Bank N.V.共同出资 30 亿元设

立合资银行的议案获董事会审议通过，ING Bank N.V.持股 51%，北京银行持股 49%。

3 月 18 日，公司发布公告称，公司为“中信国安棉花片危改项目不动产债权投资计

划”项下资本金 25亿元及利息提供担保，中信国安未按期偿还 2019年一季度利息，

北京银行已于 3月 15日履行了 0.39亿元担保责任。 

3、 农业银行（601288）600亿元二级资本债于 3月 19日发行完毕。 

4、 常熟银行（601128）3 月 18 日发布关于提前赎回“常熟转债”的提示性公告，公司

股票自 2月 25日至 3月 18 日有 15个交易日的收盘价不低于转股价格（5.76元/股）

的 130%（7.49元/股），已触发可转债的赎回条款。公司董事会已通过提前赎回预案。

截至 3 月 19日，累计已有 13.26亿元常熟转债转股，转股数为 2.3亿股，占转股前

普通股股本的 10.35%。尚未转股的金额为 16.74亿元，占可转债发行总量的 55.81%。 

5、 江苏银行（600919）发布可转债发行结果公告，向原 A 股股东配售 53.94亿元，网上

社会公众投资者认购 2.19亿元，网下机构投资者认购 143.59亿元，联席主承销商包

销 0.28亿元，共发行 200亿元。 

6、 吴江银行（603323）证券简称将于 3月 26日起变更为“苏农银行”。 
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2018 年上市银行年报及业绩快报一览 

目前，已有 24家银行公布 2018 年年报或业绩快报。除郑州银行外，上市银行业绩实现

正增长，但增速普遍回落。24家银行中，5家银行归母净利润 YOY环比上升，12家银行

同比上升。营业收入增速变化好于归母净利润。24家银行中，有一半的银行营业收入增

速较前三季度上升。两家银行同比增速超过 30%（上海银行、青岛银行），四家银行同比

增速超过 20%。 

资产质量普遍转好。24家银行中，不良率较低的三家银行是宁波银行、上海银行、无锡

银行，分别为 0.78%、1.14%、1.26%；不良率较高的三家银行是郑州银行、江阴银行和浦

发银行，分别为 2.47%、2.15%和 1.92%。 

盈利能力有所下降。24家银行中，仅有 4家银行 18年 ROE较三季度有所上升，分别是江

阴银行、成都银行、华夏银行和贵阳银行。 

图表 1：24家上市银行 2018年业绩快报汇总（按 2018年归母净利润 YOY降序排列） 

2018年业绩快报 
营业收入 YOY 归母净利润 YOY 不良率 ROE 

2018 2018Q3 2017 2018 2018Q3 2017 2018 2018Q3 2017 2018 2018Q3 2017 

宁波银行 14.28% 14.29% 7.1% 19.8% 21.1% 19.5% 0.78% 0.80% 0.82% 18.72% 21.03% 19.02% 

杭州银行 21.0% 24.9% 2.8% 19.0% 20.4% 13.2% 1.45% 1.52% 1.59% 11.01% 13.40% 11.34% 

成都银行 19.3% 29.0% 12.0% 18.9% 20.8% 51.6% 1.54% 1.56% 1.69% 16.00% 15.88% 16.83% 

常熟银行 16.2% 18.3% 11.7% 18.1% 25.3% 21.5% 0.97% 1.00% 1.14% 12.68% 12.95% 12.52% 

上海银行 32.5% 29.5% -3.7% 17.7% 22.5% 7.1% 1.14% 1.08% 1.15% 12.67% 14.30% 12.63% 

招商银行 12.6% 13.6% 5.3% 14.8% 14.6% 13.0% 1.36% 1.42% 1.61% 16.57% 19.07% 16.54% 

南京银行 10.3% 8.7% -6.7% 14.5% 15.4% 17.0% 0.89% 0.89% 0.86% 17.00% 18.20% 16.94% 

长沙银行 15.0% 13.7% 20.8% 13.9% 10.2% 23.2% 1.29% 1.31% 1.24% 16.91% 19.67% 18.25% 

贵阳银行 1.4% 1.7% 22.8% 13.4% 17.1% 24.0% 1.35% 1.46% 1.34% 18.88% 18.83% 19.76% 

紫金银行 16.6% 13.2% 5.2% 10.5% 12.3% 10.1% 1.69% - 1.84% 11.96% 12.61% 11.88% 

江苏银行 4.1% 1.9% 7.6% 10.0% 11.7% 11.9% 1.39% 1.39% 1.41% 12.43% 14.32% 13.72% 

无锡银行 12.0% 11.7% 13.2% 9.9% 11.8% 11.4% 1.26% 1.28% 1.38% 10.65% 11.36% 11.04% 

吴江银行 15.6% 11.5% 18.2% 9.7% 16.2% 12.4% 1.31% 1.55% 1.64% 9.05% 11.00% 9.06% 

张家港行 24.0% 16.8% -1.1% 9.6% 15.3% 10.7% 1.47% 1.67% 1.78% 9.42% 9.96% 9.43% 

平安银行 10.3% 8.6% -1.8% 7.0% 6.8% 2.6% 1.75% 1.68% 1.70% 11.49% 12.64% 11.62% 

光大银行 20.0% 18.3% -2.3% 6.7% 9.1% 4.0% 1.59% 1.58% 1.59% 11.55% 12.66% 12.75% 

青岛银行 32.0% - -7.3% 6.5% - -9.0% 1.68% 1.69% 1.69% 8.36% - 10.80% 

江阴银行 27.1% 28.9% 1.5% 6.1% 5.4% 3.9% 2.15% 2.28% 2.39% 8.92% 7.68% 9.10% 

兴业银行 13.1% 11.2% -10.9% 5.9% 7.3% 6.2% 1.57% 1.61% 1.59% 14.26% 15.96% 15.35% 

华夏银行 8.8% 1.1% 3.7% 5.2% 2.0% 0.7% 1.85% 1.77% 1.76% 12.67% 11.77% 13.54% 

中信银行 5.2% 5.3% 1.9% 4.6% 5.9% 2.3% 1.77% 1.79% 1.68% 11.39% 12.66% 11.67% 

浦发银行 1.7% 1.9% 4.9% 3.1% 3.1% 2.2% 1.92% 1.97% 2.14% 13.14% 13.97% 14.45% 

民生银行 8.7% 9.2% -7.0% 1.0% 6.1% 4.1% 1.76% 1.75% 1.71% 12.94% 14.95% 14.03% 

郑州银行 8.8% 10.8% 3.0% -29.1% 2.5% 7.0% 2.47% 1.88% 1.50% 9.94% 18.17% 18.82% 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院 
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附：银行行业——行情回顾 

上周（3月18日-3月22日）银行板块上涨0.46%，沪深300指数上涨16.41%。个股方面，上

周涨幅排名前三的是西安银行、宁波银行、青岛银行，涨跌幅分别为：19.35%、6.21%、

4.27%；涨幅排名最后的三名分别是兴业银行、中信银行、常熟银行，涨跌幅分别为-1.84%、

-0.94%、-0.51%。 

[Table_IndustryLv1] 图表 2：上周，28个申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院 

 

 
[Table_IndustryLv1Month] 图表 3：年初至今，28个申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院 
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图表 4：个股涨跌幅及估值 

上市银行 本周涨跌幅(%) 本月涨跌幅(%) 本年涨跌幅(%) PE(TTM) PB(TTM) 

西安银行          19.35           80.27           80.27           24.18             2.53  

宁波银行           6.21            7.15           27.50            9.63             1.76  

青岛银行           4.27            1.96           19.97           17.41             1.73  

南京银行           4.17            7.53           23.84            6.13             1.00  

紫金银行           2.57            4.91          103.32           26.76             2.84  

长沙银行           2.50            2.97           30.16            8.47             1.22  

张家港行           2.48           -1.96           31.21           15.18             1.28  

招商银行           2.15            1.92           28.37           10.13             1.51  

郑州银行           1.66            4.79           20.71           11.94             1.26  

吴江银行           1.42           -2.24           28.81           16.00             1.27  

成都银行           1.35            1.92           12.30            7.02             1.05  

江阴银行           1.10            1.26           26.97           13.61             1.11  

贵阳银行           1.00            1.62           23.41            5.90             1.02  

华夏银行           0.85           -0.12           12.45            6.13             0.67  

平安银行           0.72            1.86           34.22            8.71             0.98  

杭州银行           0.58           -0.91           17.97            8.27             0.95  

江苏银行           0.57           -0.28           18.59            6.26             0.80  

农业银行           0.27           -2.11            3.33            6.36             0.84  

中国银行           0.26           -1.04            5.26            6.21             0.76  

北京银行           0.16           -2.34           11.76            6.68             0.78  

交通银行           0.16           -0.16           10.36            6.49             0.76  

工商银行            -             -2.96            5.48            6.68             0.91  

建设银行            -             -2.09           10.36            6.89             0.95  

无锡银行          -0.30            1.22           26.91           11.24             1.24  

浦发银行          -0.35           -2.98           16.22            5.98             0.76  

民生银行          -0.47           -1.68           12.04            5.59             0.69  

光大银行          -0.48           -2.84           11.08            6.41             0.77  

上海银行          -0.50           -2.28            7.42            7.28             0.93  

常熟银行          -0.51            1.05           25.90           12.70             1.62  

中信银行          -0.94           -3.82           15.60            6.93             0.77  

兴业银行          -1.84            1.34           21.15            6.21             0.85  
 

资料来源：Wind，太平洋研究院 
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附：银行业基本数据跟踪 

息差改善是业绩增长的主要原因。28家上市银行 2018 年前三季度共实现归母净利润

1.22万亿元，同比+6.9%。其中，利息净收入对业绩增长的贡献最大，贡献率为 12.0%。

生息资产平均余额、净息差的贡献率分别为 3.8%、8.2%，息差改善是业绩增长的最强动

力。 

图表 5：上市银行业绩归因分析（2018前三季度）  图表 6：上市银行业绩归因分析（2018前三季度） 

单位：亿元 2017 前三季度 2018 前三季度 增减 

贡献

率 

利息净收入       20,545        21,920    1,375  12.0% 

生息资产平均余额    1,319,517     1,347,658      438  3.8% 

净息差 2.08% 2.17%     937  8.2% 

手续费净收入        6,343         6,479      136  1.2% 

其他净收益        2,339         3,164      825  7.2% 

成本收入比       -7,584        -8,008     -424  -3.7% 

拨备       -5,944        -6,397     -453  -4.0% 

税收等其他支出        -4,282        -4,952     -671  -5.9% 

归母净利润      11,417       12,206     788  6.9% 
 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

净息差最新数据（2018Q4）为 2.18%，连续三个季度上升（2018Q1：2.08%；2018Q2：

2.12%；2018Q3：2.15%）。2017年一季度，银行业整体净息差下降至最低点 2.03%，之后

连续三个季度上升至 2.10%。尽管政策上要求降低小微企业融资成本，且 18年四季度一

般贷款利率环比下降，全国首套房贷款平均利率从去年 12 月起连续两个月下滑，对息差

改善造成一定压力。但四季度末息差仍环比上升，主要原因是负债端利率下降较快。 

图表 7：净息差 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院 
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本外币贷款增速环比略有下降，存款增速显著提升。2月末，本外币贷款余额146.1

万亿元，同比增长12.7%（2019M1：12.8%；2018M2：12.1%）；本外币存款余额186.8万亿

元，同比+8.3%（2019M1：7.2%；2018M2：8.4%）。2月末人民币贷款140.4万亿元，同比

增长13.4%（2019M1：13.4%；2018M2：12.8%））；存款余额为182.1万亿元，同比增长8.6%

（2019M1：7.6%；2018M2：8.6%）。 

图表8：本外币存贷款规模及增速  图表9：人民币贷存款规模及其增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 
商业银行不良贷款率：2018年12月为1.83%，较9月末下降0.04个百分点（9月末为

1.87%）。2016年二季度至2018年一季度末，不良率维持在1.75%左右，但2018年上半年末，

不良率大幅上升至1.86%。截至2018年12月末，商业银行拨备覆盖率为186%，较9月末上

升5个百分点（9月末：181%），较2017年末上升4个百分点。商业银行拨备覆盖率连续两

个季度上升，银行业风险抵补能力不断加强。 

图表10：银行业不良率  图表11：银行业拨备覆盖率 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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上市银行资产质量优于银行业整体，2018 年三季度不良率较上半年末下降 1 个 BP。

2018 年三季度末，上市银行整体不良率为 1.54%（2018H：1.55%），优于银行业不良率

1.87%（2018Q3）。 

图表 12：资产质量指标(2018H) 

上市银行 不良率 

逾期 90

天以上

贷款/

贷款总

额 

逾期贷

款/贷

款总额 

不良贷

款余额 

逾期 90

天以上

贷款 

逾期贷

款 
贷款总额 

归母净

利润 

逾期

90天

以上

贷款/

归母

净利

润 

逾期

贷款/

归母

净利

润 

净资产 

逾期贷

款/净

资产 

拨备

覆盖

率 

宁波银行 0.80% 0.59% 0.84% 30 22     32  3,791 98 11% 16%     643  4.9% 499% 

南京银行 0.86% 0.84% 1.29% 38 36     56  4,361 101 18% 28%     718  7.8% 463% 

常熟银行 1.01% 0.63% 1.06% 9 5      9  873 13 21% 35%     116  7.9% 386% 

上海银行 1.09% 0.67% 1.48% 85 52    115  7,803 159 16% 36%   1,527  7.5% 305% 

北京银行 1.23% 1.55% 2.07% 149 188    252  12,149 191 49% 66%   1,821  13.8% 260% 

无锡银行 1.33% 1.09% 1.37% 9 8     10  708 10 38% 47%     102  9.5% 207% 

贵阳银行 1.39% 1.26% 3.95% 19 18     55  1,397 47 19% 58%     273  20.2% 263% 

江苏银行 1.40% 1.26% 1.54% 116 104    128  8,292 122 43% 53%   1,162  11.0% 182% 

中国银行 1.43% 1.16% 2.41% 1,633 1,317  2,749  114,032 1,748 38% 79%  15,270  18.0% 165% 

招商银行 1.43% 1.15% 1.64% 554 445    636  38,779 728 31% 44%   5,007  12.7% 316% 

吴江银行 1.46% 1.35% 3.40% 8 7     18  533 8 48% 120%      87  20.8% 225% 

建设银行 1.48% 0.97% 1.42% 1,988 1,305  1,916  134,524 2,461 40% 58%  18,483  10.4% 193% 

交通银行 1.49% 1.36% 1.92% 715 651    918  47,940 710 46% 65%   6,637  13.8% 171% 

光大银行 1.51% 1.36% 2.29% 338 303    510  22,327 320 47% 80%   3,042  16.8% 173% 

工商银行 1.54% 1.22% 1.81% 2,300 1,816  2,696  149,341 2,891 47% 70%  21,786  12.4% 173% 

杭州银行 1.56% 1.68% 1.91% 49 52     60  3,130 48 55% 63%     543  11.0% 229% 

兴业银行 1.59% 1.22% 2.12% 426 326    567  26,746 580 28% 49%   4,352  13.0% 210% 

成都银行 1.61% 2.04% 2.65% 26 33     43  1,628 41 41% 53%     285  15.1% 232% 

农业银行 1.62% 1.18% 1.83% 1,859 1,350  2,100  114,631 1,960 52% 80%  15,652  13.4% 248% 

平安银行 1.68% 2.08% 3.19% 310 385    590  18,487 236 82% 125%   2,281  25.9% 176% 

青岛银行 1.69% 2.01% 4.12% 18 22     44  1,072 13 82% 167%     262  16.9% 160% 

民生银行 1.72% 2.24% 3.16% 527 684    965  30,527 506 68% 95%   3,970  24.3% 163% 

张家港行 1.72% 0.98% 1.36% 9 5      7  539 8 34% 46%      88  8.3% 207% 

紫金银行 1.74% 1.04% 1.10% 14 8      9  796 6 68% 73%     103  8.5% 223% 

华夏银行 1.77% 3.52% 4.44% 272 541    683  15,376 199 136% 172%   1,762  38.8% 158% 

中信银行 1.80% 1.69% 2.72% 609 572    918  33,793 433 66% 106%   4,110  22.3% 151% 

郑州银行 1.88% 2.78% 4.68% 26 39     65  1,392 24 82% 138%     337  19.3% 167% 

浦发银行 2.06% 1.84% 2.75% 690 614    918  33,456 541 57% 85%   4,409  20.8% 147% 

江阴银行 2.29% 2.17% 2.82% 14 13     17  598 8 80% 103%      98  17.2% 206% 

上市银行 1.55% 1.32% 2.06% 12,839 10,925 17,088 829,022 14,208 58% 90% 114,926 14.9% 176% 

国有行 1.52% 1.15% 1.85% 8,494 6,439 10,380 560,469 9,769 49% 80% 77,827 13.3% 167% 

股份行 1.70% 1.76% 2.64% 3,725 3,871 5,788 219,490 3,543 82% 123% 28,933 20.0% 197% 

城商行 1.24% 1.26% 1.89% 557 567 851 45,015 843 50% 76% 7,571 11.2% 176% 

农商行 1.55% 1.16% 1.73% 63 47 70 4,048 53 66% 99% 595 11.8% 282% 
 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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风险提示 

宏观经济修复不及预期的风险； 

信贷违约可能在节奏上超预期； 

互联网金融、外资银行可能对传统金融的替代效应超预期。 
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