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银行的资产质量在变好还是变坏？ 
银行资产质量正处在一个局部酝酿，但整体平稳甚至向好的过渡阶段。 

资产质量恶化是经济下行期的“幽灵”，市场总觉得它存在，但又

找不到证据。2018 年以来，部分投资者一直在担心银行的资产质量会

恶化，但等到某一季的报表出来，资产质量指标表现尚可，遂又觉得

下一季可能就会出问题。这种对资产质量的担忧无法证实无法证伪，

绵延不绝挥之不去。所以从银行的中报来看，资产质量究竟在变好还

是变坏？ 

1）不良率 

很多投资者认为不良率是调节后的指标，但能够把不良率压下来

也是一种能力，还是可以说明一些问题的。从上市银行 6 月末环比 3

月末的不良率变化情况来看，绝大多数是下降的，而且降幅还不小，

分类别来看，城商行的整体表现不如其他类银行亮眼。 

2）关注率 

“不良后备军”——关注类贷款率的变动情况与不良率类似，大

面积改善。一季报披露关注率的银行看二季度环比变化，一季报没披

露的银行看二季度较年初变化。 

3）真实不良率 

把“不良率+关注率”看作真实不良率，其改善幅度更是非常可观。 

4）不良处臵核销规模 

在形成账面不良率之前，银行核销处臵了多少不良？处臵力度大

的话，不良率自然就被压下去了。从上市银行今年上半年的不良处臵

规模占去年全年处臵规模的比重来看，股份行和城商行仍维持了较大

的处臵力度，而国有行和农商行的不良处臵力度总体是边际趋缓的。

说明多数银行，尤其是国有行和农商行，中报不良率的改善并不完全

是靠多核销多处臵做出来的，是有一定可信度或者说现实意义的。 

5）不良生成率 

从上市银行 19H1加回核销转出后的年化不良生成率较 18H2的变

化来看，上升和下降的银行家数差不多一半一半；分类别来看，国有

大行的不良生成率总体改善最为明显。这样一个结果至少可以说明，

眼下银行的资产质量并没有出现行业性的恶化。 

6）逾期贷款率 

是否逾期、逾期多久是衡量贷款资产质量最直观易行的准绳。逾

期贷款率可以分为逾期 90天以内贷款率和逾期 90天以上贷款率。此前
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监管要求逾期 90天以上贷款必须进不良，截至去年底，几乎所有上市

银行已经达标，所以逾期 90天以上贷款率可以看做不良率的主要组成

部分（不良贷款除了包括逾期 90天以上的贷款，也可能包含小部分逾

期不足 90天，甚至尚未逾期的贷款）。也正因为如此，逾期 90天以上

贷款率也会受到不良核销处臵的影响。 

从上市银行中报逾期 90天以上贷款率较年初的变化情况来看，和

不良率的走势是一致的。 

相比之下，逾期 90天以内贷款率的走势更能说明问题。一来能反

映潜在问题资产的边际生成情况，预判未来的不良迁徙压力，所谓“风

起于青萍之末”；二来不太容易受银行核销政策的影响，“天然无添加”。 

上市银行中报逾期 90天以内贷款率较年初的变化情况来看，分化

较为明显。国有行和农商行整体是下降的，股份行和城商行有所上升。

部分中小银行在逾期新生成方面还是有些压力，至于是技术性逾期居

多还是不良生成的前兆，需要时间来检验。 

7）不良偏离度 

不良偏离度是逾期 90 天以上贷款/不良，根据前面提到的“逾期

90天就进不良”的监管要求，这个指标肯定是要低于 100%的。在此前

提下，一家银行的不良偏离度越低，往往被认为它对不良的认定越严

格审慎，因为除了逾期 90天以上的贷款，把很多非逾期 90天以上的贷

款也确认为了不良。 

从上市银行 6 月末不良偏离度较年初的变化情况来看，不良认定

总体还是进一步趋严的，尤其是农商行板块，本来就很低，中报加权

平均不良偏离度又进一步降至 65%；大行微升了一点，但因为绝对值

很低，几乎可以忽略；股份行和城商行整体是下降的，但内部分化比

较大，有升有降。 

所以要怎么理解部分银行不良偏离度回升？一种理解是不良认定

边际放松，具体来说是针对非逾期 90天以上贷款的不良认定放松，这

样可以控制整体的不良率，但不良贷款里逾期 90天以上贷款的占比会

提升；另一种理解是跟核销对象有关，如果某段时期主要核销的是非

逾期 90天以上的不良，那么也会导致不良余额中的逾期 90天以上贷款

占比上升。如何判断是哪一种情况呢？如果一边不良偏离度回升，一

边逾期 90天以内贷款率、关注类贷款率等“不良后备”指标恶化，那

么我们就有理由认为，这家银行边际上可能的确放松了不良认定。 

即便部分银行存在放松不良认定的现象，但考虑到不良偏离度仍

都控制在 100%以内，可视为在不良认定愈加严格的大趋势下，所做的

短期调节。这种现象不可持续，也不会造成明显的不良隐患。 

至此基本可以得出，上市银行资产质量的确是在改善的。边际上

的不确定性当然存在，譬如逾期 90天以内贷款率的波动、不良偏离度

的波动，但都是局部的，尚未演化成行业现象，并且对产生负向变动

的个股来说，也还远不足以颠覆不良率的向好趋势。 
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那么如何理解经济下行，但银行的资产质量还在继续改善？回答

这个问题之前，先分别看下上市银行公司贷款和零售贷款的不良率变

化情况。 

A）上市银行 6月末的公司贷款不良率较年初全面改善。 

B）尽管市场直观感受零售贷款的资产质量在不断恶化，但从披露

相关数据的银行来看，只有半数 6 月末较年初的零售贷款不良率有所

上行，且几乎全部是此前大力推进零售转型的银行。 

所以从表面上看，对公不良大幅改善，零售不良风险可控，综合

使得上市银行整体的不良率稳中向好。深入一点来看，当前银行的资

产质量处在一个过渡阶段。对公方面，存量不良不断暴露不断处臵，

消化了很久，基本已经出清得七七八八，而新增投放一方面很少，近

年来银行的信贷资源都在向零售倾斜，一方面投出去的也非常审慎。

经济形势边际下行尚不足以拖累新投放的对公贷款大面积生成不良；

零售方面，虽然信用卡、消费贷的不良逐渐抬头，但体量和早年的对

公大额不良不是一个量级，对银行整体的资产质量不会形成颠覆性的

扰动。所以才说，银行的资产质量正处在一个局部酝酿，但整体平稳

甚至向好的过渡阶段。 

紧接着更为关键的问题就是，过渡阶段会持续多久？过渡结束后

会往哪个方向走？当前还无法准确预判，因为这要看后面宏观经济的

表现。但有一点是明确的，那就是稳增长的政策在加码。虽然短期要

求银行让利实体，但经济如果稳住了，银行的资产质量就能稳住，银

行股估值最大的压制因素才能真正得到缓解。银行现在的“舍”，是为

了将来的“得”，至于能否顺利实现，尚需持续跟踪政策效果。 

 

■风险提示：稳增长政策收效甚微；银行资产质量逐渐恶化 
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表 1：上市银行 6月末环比 3月末的不良率变化情况 

不良率 19Q1 19Q2 D 不良率 19Q1 19Q2 D 

农行 1.53% 1.43% -10 bp 招行 1.35% 1.23% -12 bp 

工行 1.51% 1.48% -3 bp 平安 1.73% 1.68% -5 bp 

建行 1.46% 1.43% -3 bp 浦发 1.88% 1.83% -5 bp 

中行 1.42% 1.40% -2 bp 光大 1.59% 1.57% -2 bp 

交行 1.47% 1.47% 0 bp 华夏 1.85% 1.84% -1 bp 

国有行 1.48% 1.44% -4 bp 兴业 1.57% 1.56% -1 bp 

郑州 2.46% 2.39% -7 bp 民生 1.75% 1.75% 0 bp 

成都 1.51% 1.46% -5 bp 中信 1.72% 1.72% 0 bp 

西安 1.23% 1.19% -4 bp 股份行 1.66% 1.62% -4 bp 

苏州 1.58% 1.55% -3 bp 江阴 2.08% 1.91% -17 bp 

杭州 1.40% 1.38% -2 bp 港行 1.53% 1.43% -10 bp 

上海 1.19% 1.18% -1 bp 无锡 1.21% 1.11% -10 bp 

宁波 0.78% 0.78% 0 bp 紫金 1.68% 1.66% -2 bp 

南京 0.89% 0.89% 0 bp 常熟 0.96% 0.96% 0 bp 

江苏 1.39% 1.39% 0 bp 青农 1.46% 1.46% 0 bp 

长沙 1.29% 1.29% 0 bp 吴江 1.25% 1.26% 1 bp 

青岛 1.68% 1.68% 0 bp 农商行 1.44% 1.39% -5 bp 

贵阳 1.46% 1.50% 4 bp   

   北京 1.40% 1.45% 5 bp   

   城商行 1.30% 1.31% 0 bp         
资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 2：上市银行 6月末环比 3月末/较年初的关注类贷款率变化情况 

关注率 19Q2 较年初 较一季度末 关注率 19Q2 较年初 较一季度末 

农行 2.43% -31 bp 
 

华夏 3.80% -64 bp -11 bp 

工行 2.71% -21 bp 
 

平安 2.48% -25 bp -10 bp 

中行 2.73% -17 bp 
 

招行 1.30% -21 bp 
 

交行 2.32% -13 bp 
 

兴业 1.88% -17 bp -24 bp 

建行 2.80% -1 bp 
 

光大 2.30% -11 bp 
 

国有行 2.64% -17 bp 
 

浦发 2.90% -5 bp -7 bp 

青岛 4.54% -109 bp -50 bp 中信 2.32% -4 bp 
 

郑州 2.40% -55 bp 0 bp 民生 3.34% -4 bp 
 

成都 1.41% -47 bp -13 bp 股份行 2.42% -16 bp -38 bp 

杭州 1.11% -15 bp 4 bp 青农 5.63% -152 bp -72 bp 

南京 1.31% -11 bp -13 bp 港行 3.79% -145 bp -49 bp 

上海 1.86% 0 bp 2 bp 常熟 1.72% -35 bp -23 bp 

宁波 0.63% 8 bp -1 bp 吴江 4.41% -26 bp 0 bp 

江苏 2.34% 9 bp 8 bp 无锡 0.52% -16 bp 1 bp 

长沙 2.99% 9 bp 3 bp 江阴 1.26% 0 bp -33 bp 

北京 1.01% 13 bp 
 

紫金 1.86% 10 bp -4 bp 

苏州 2.72% 14 bp 
 

农商行 3.02% -54 bp -28 bp 

西安 2.46% 19 bp -19 bp 
    

贵阳 3.08% 49 bp 40 bp 
    

城商行 1.73% 1 bp -19 bp 
    

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

22448200/36139/20190910 17:06

http://www.hibor.com.cn


行业动态分析/银行 

5 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

 
表 3：上市银行 6月末环比 3月末/较年初的真实不良率变化情况 

真实不良率 19Q2 较年初 较一季度末 真实不良率 19Q2 较年初 较一季度末 

农行 3.86% -47 bp 
 

华夏 5.64% -65 bp -12 bp 

工行 4.19% -25 bp 
 

招行 2.53% -34 bp 
 

中行 4.13% -19 bp 
 

平安 4.16% -32 bp -15 bp 

交行 3.79% -15 bp 
 

兴业 3.44% -18 bp -25 bp 

建行 4.23% -4 bp 
 

浦发 4.73% -14 bp -12 bp 

国有行 4.08% -23 bp 
 

光大 3.87% -13 bp 
 

青岛 6.22% -109 bp -50 bp 中信 4.04% -9 bp 
 

郑州 4.79% -63 bp -7 bp 民生 5.09% -5 bp 
 

成都 2.87% -55 bp -18 bp 股份行 4.04% -22 bp -42 bp 

杭州 2.49% -22 bp 2 bp 青农 7.09% -163 bp -72 bp 

南京 2.20% -11 bp -13 bp 港行 5.22% -149 bp -59 bp 

苏州 4.27% 1 bp 
 

常熟 2.68% -38 bp -23 bp 

上海 3.04% 4 bp 1 bp 吴江 5.67% -31 bp 1 bp 

宁波 1.41% 8 bp -1 bp 无锡 1.63% -29 bp -9 bp 

江苏 3.73% 9 bp 8 bp 江阴 3.17% -24 bp -50 bp 

长沙 4.28% 9 bp 3 bp 紫金 3.52% 7 bp -6 bp 

北京 2.46% 12 bp 
 

农商行 4.41% -63 bp -32 bp 

西安 3.65% 18 bp -23 bp 
    

贵阳 4.58% 64 bp 44 bp 
    

城商行 3.04% 0 bp -19 bp 
    

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 

表 4：上市银行 2019年上半年核销处臵不良规模及占 2018年全年处臵规模的比重 

不良核转 19H1/18A 不良核转 19H1/18A 

中行 33.1% 民生 39.6% 

交行 34.2% 平安 46.7% 

工行 40.5% 浦发 58.6% 

农行 47.4% 中信 58.9% 

建行 61.6% 招行 61.6% 

国有行 42.6% 兴业 67.9% 

郑州 15.4% 光大 71.9% 

西安 23.3% 华夏 207.5% 

苏州 28.0% 股份行 60.9% 

贵阳 35.2% 无锡 13.5% 

成都 37.0% 青农 19.9% 

北京 40.6% 紫金 40.8% 

杭州 44.2% 吴江 48.0% 

江苏 48.5% 江阴 64.1% 

宁波 61.2% 常熟 71.9% 

青岛 70.9% 港行 91.7% 

南京 85.3% 农商行 46.9% 

长沙 88.3% 
  

上海 99.3% 
  

城商行 53.5% 
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资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 5：上市银行 2018H1、2018H2、2019H1年化不良生成率及边际变化 

不良生成率 18H1 18H2 19H1 较年初 

农行 0.59% 1.03% 0.68% -36 bp 

中行 0.94% 0.86% 0.66% -20 bp 

工行 0.86% 0.83% 0.64% -19 bp 

交行 1.46% 0.97% 0.83% -14 bp 

建行 0.48% 0.51% 0.61% 10 bp 

平安 2.65% 3.15% 2.14% -101 bp 

民生 1.75% 2.62% 1.63% -99 bp 

兴业 1.06% 1.70% 1.61% -9 bp 

招行 0.48% 0.72% 0.80% 8 bp 

光大 1.61% 1.43% 1.75% 32 bp 

浦发 2.09% 1.65% 2.01% 36 bp 

中信 2.37% 1.15% 1.65% 50 bp 

华夏 0.82% 1.37% 3.19% 183 bp 

成都 0.75% 1.69% 0.93% -75 bp 

北京 0.85% 1.79% 1.04% -75 bp 

杭州 1.10% 1.18% 0.87% -31 bp 

宁波 0.29% 0.61% 0.48% -13 bp 

江苏 0.87% 0.50% 0.62% 12 bp 

上海 0.58% 1.12% 1.27% 15 bp 

南京 0.87% 1.04% 1.22% 18 bp 

贵阳 2.84% 1.40% 1.59% 19 bp 

吴江 1.21% 1.87% -1.27% -314 bp 

无锡 0.98% 0.21% 0.07% -14 bp 

江阴 1.51% 1.81% 1.72% -9 bp 

常熟 0.77% 0.59% 0.99% 40 bp 

港行 1.03% 1.03% 1.78% 74 bp 

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 6：上市银行 6月末逾期 90天以上贷款率及较年初变化 

上市银行 19H 较年初 上市银行 19H 较年初 

中行 1.03% -11 bp 华夏 1.76% -96 bp 

农行 0.94% -9 bp 浦发 1.47% -16 bp 

交行 1.27% -3 bp 平安 1.57% -13 bp 

工行 1.13% -3 bp 中信 1.53% -10 bp 

建行 0.96% 9 bp 招行 0.99% -9 bp 

国有行 1.04% -3 bp 民生 1.67% -2 bp 

成都 1.09% -41 bp 兴业 1.29% 5 bp 

郑州 2.00% -35 bp 光大 1.39% 6 bp 

青岛 1.32% -32 bp 股份行 1.42% -13 bp 

北京 1.14% -20 bp 港行 0.39% -26 bp 

杭州 1.03% -4 bp 无锡 0.83% -19 bp 

贵阳 1.07% -2 bp 江阴 1.72% -17 bp 

南京 0.82% -2 bp 紫金 0.80% -14 bp 
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长沙 1.22% 1 bp 吴江 0.81% -11 bp 

江苏 1.26% 6 bp 常熟 0.56% -10 bp 

西安 1.17% 6 bp 青农 1.13% -8 bp 

苏州 1.44% 8 bp 农商行 0.91% -13 bp 

宁波 0.76% 11 bp 
   

上海 1.09% 19 bp 
   

城商行 1.12% -3 bp 
   

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 7：上市银行 6月末逾期 90天以内贷款率及较年初变化 

上市银行 19H 较年初 上市银行 19H 较年初 

中行 0.39% -33 bp 民生 0.70% -18 bp 

农行 0.56% -11 bp 兴业 0.72% -6 bp 

工行 0.55% -4 bp 平安 0.93% 3 bp 

交行 0.55% 2 bp 招行 0.57% 6 bp 

建行 0.47% 7 bp 中信 1.10% 7 bp 

国有行 0.50% -8 bp 华夏 0.76% 7 bp 

青岛 1.05% -74 bp 浦发 0.96% 17 bp 

郑州 1.63% -44 bp 光大 1.21% 19 bp 

上海 0.52% -26 bp 股份行 0.86% 4 bp 

宁波 0.17% -8 bp 青农 0.85% -47 bp 

江苏 0.43% 5 bp 港行 0.28% -23 bp 

杭州 0.17% 5 bp 常熟 0.31% -23 bp 

苏州 0.46% 8 bp 无锡 0.25% -6 bp 

南京 0.59% 10 bp 江阴 0.55% 9 bp 

成都 0.73% 13 bp 紫金 0.20% 10 bp 

长沙 0.80% 21 bp 吴江 1.24% 58 bp 

北京 0.87% 25 bp 农商行 0.54% -9 bp 

西安 0.65% 35 bp 
   

贵阳 3.42% 158 bp 
   

城商行 0.70% 8 bp 
   

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 8：上市银行 6月末不良偏离度及较年初变化 

不良偏离度 19H 较年初 不良偏离度 19H 较年初 

中行 73.60% -7.4 pc 华夏 95.57% -51.6 pc 

交行 86.44% -0.9 pc 浦发 80.41% -4.2 pc 

工行 76.74% 0.7 pc 中信 88.77% -3.6 pc 

农行 65.69% 0.7 pc 平安 93.86% -3.5 pc 

建行 67.18% 7.1 pc 民生 95.48% -1.2 pc 

国有行 72.38% 0.6 pc 招行 80.37% 1.5 pc 

成都 74.75% -23.2 pc 兴业 82.59% 3.7 pc 

青岛 78.59% -19.8 pc 光大 88.69% 4.6 pc 

北京 78.75% -13.5 pc 股份行 87.38% -4.6 pc 

郑州 83.67% -11.7 pc 港行 26.99% -16.6 pc 

贵阳 71.42% -9.5 pc 常熟 58.49% -8.3 pc 

杭州 74.67% 0.6 pc 紫金 48.39% -7.5 pc 
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长沙 94.06% 0.8 pc 无锡 75.07% -7.4 pc 

南京 95.59% 1.6 pc 吴江 64.47% -5.4 pc 

江苏 90.79% 4.3 pc 青农 77.49% 0.3 pc 

西安 98.34% 5.9 pc 江阴 89.98% 2.0 pc 

苏州 93.18% 12.5 pc 农商行 65.19% -5.3 pc 

上海 92.43% 13.4 pc 
   

宁波 96.45% 14.0 pc 
   

城商行 84.47% -6.2 pc 
   

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 9：不良偏离度较年初回升银行不良先行指标的变化情况 

上市银行 
不良偏离度 逾期 90天以内贷款 关注率 

19H 较年初 19H 较年初 19H 较年初 

青农 77.49% 0.3 pc 0.85% -47 bp 5.63% -152 bp 

杭州 74.67% 0.6 pc 0.17% 5 bp 1.11% -15 bp 

工行 76.74% 0.7 pc 0.55% -4 bp 2.71% -21 bp 

农行 65.69% 0.7 pc 0.56% -11 bp 2.43% -31 bp 

长沙 94.06% 0.8 pc 0.80% 21 bp 2.99% 9 bp 

招行 80.37% 1.5 pc 0.57% 6 bp 1.30% -21 bp 

南京 95.59% 1.6 pc 0.59% 10 bp 1.31% -11 bp 

江阴 89.98% 2.0 pc 0.55% 9 bp 1.26% 0 bp 

兴业 82.59% 3.7 pc 0.72% -6 bp 1.88% -17 bp 

江苏 90.79% 4.3 pc 0.43% 5 bp 2.34% 9 bp 

光大 88.69% 4.6 pc 1.21% 19 bp 2.30% -11 bp 

西安 98.34% 5.9 pc 0.65% 35 bp 2.46% 19 bp 

建行 67.18% 7.1 pc 0.47% 7 bp 2.80% -1 bp 

苏州 93.18% 12.5 pc 0.46% 8 bp 2.72% 14 bp 

上海 92.43% 13.4 pc 0.52% -26 bp 1.86% 0 bp 

宁波 96.45% 14.0 pc 0.17% -8 bp 0.63% 8 bp 

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 20：上市银行 6月末公司贷款不良率较年初的变化情况 

对公不良率 19H 较年初 对公不良率 19H 较年初 

浦发 2.42% -29 bp 青岛 2.07% -5 bp 

农行 2.13% -24 bp 杭州 1.80% -4 bp 

宁波 0.84% -17 bp 光大 1.93% -3 bp 

交行 1.63% -15 bp 中行 2.52% -2 bp 

招行 2.00% -13 bp 上海 1.48% -2 bp 

平安 2.71% -11 bp 兴业 2.39% -2 bp 

建行 2.50% -10 bp 民生 1.54% 0 bp 

成都 1.70% -10 bp 中信 2.64% 3 bp 

工行 2.00% -7 bp 青农 1.43% 3 bp 

郑州 2.87% -7 bp 
   

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

 
表 11：上市银行 6月末零售贷款不良率较年初的变化情况 

零售不良率 19H 较年初 零售不良率 19H 较年初 
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青农 1.80% -42 bp 南京 0.72% 2 bp 

杭州 0.62% -15 bp 平安 1.09% 2 bp 

成都 0.89% -13 bp 光大 1.20% 3 bp 

中信 0.90% -10 bp 青岛 0.79% 3 bp 

农行 0.58% -7 bp 建行 0.46% 5 bp 

中行 0.65% -5 bp 浦发 1.41% 13 bp 

招行 0.74% -5 bp 郑州 1.89% 15 bp 

民生 2.04% -5 bp 交行 1.13% 19 bp 

北京 0.36% -3 bp 上海 0.82% 21 bp 

工行 0.69% -2 bp 宁波 1.02% 39 bp 

兴业 0.66% 2 bp 
   

资料来源：公司公告、安信证券研究中心 

说明：南京银行数据为本行口径 
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制、发表、转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需
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报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告的估值结果和分析结论是基于所预定的假设，并采用适当的估值方法和模型得出

的，由于假设、估值方法和模型均存在一定的局限性，估值结果和分析结论也存在局限

性，请谨慎使用。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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