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银行 

19Q3 综述：业绩持续改善，关注资产质量、核心定价能力 
19Q3 行业业绩概览：业绩增速继续提升，资产质量稳步改善。 
1、业绩增速稳步提升，龙头银行“强者恒强”：前三季度营业收入、拨备
前利润、归母净利润得同比增速分别为 11.8%、11.7%、7.1%，Q3 单季度
增速环比 Q2 分别提升 0.9 pc、1.9 pc、0.7pc。其中，国有大行业绩增长相
对稳健；股份行持续改善势头，单季度 PPOP 增速提升 5.2pc 至 15.1%；中
小行（城商行、农商行）业绩维持高增长，PPOP 增速保持在 20%以上。其
中：招行、常熟等银行各项业绩增速环比稳步改善，其中 Q3 利润增速分别
环比 Q2 提升 2.8pc、7pc 至高达 17.7%、26.3%，相对同业的领先优势进
一步扩大。 
2、财务指标表现较为稳定：1）净息差整体持平。按期初期末平均余额口
径测算上市银行净息差 Q3 环比基本持平，其中在 Q3 降准的支撑下，中小
行整体继续改善。2）存贷款稳步增长。Q3 上市银行总资产增 1.44%，其
中贷款稳步增 2.74%，零售贷款投放有所回暖，负债端存款稳步增 0.7%。
3）资产质量稳步改善。上市银行不良率环比下降 2bps 至 1.46%，拨备覆
盖率稳步提升 4.6pc 至 214.6%。 

业绩驱动因素分析：息差上升动能减弱，拨备压力减轻。1）利息净收入对
利润增长的贡献度下降 1.63pc，主要是规模扩张增速相对放缓（上半年同
比基数效应减弱）+息差上升动能减弱（同业红利接近尾声）；2）手续费
及佣金净收入整体回暖，预计银行卡业务保持高增长的同时，代销托管类收
入也随着资本市场回暖而有所改善；3）资产质量持续改善的情况下，行业
整体拨备计提压力减轻，对利润的贡献度环比改善 2.45pc。 

未来怎么看？重点资产质量+核心定价能力。 
1）息差：“同业红利”接近尾声，个股分化回归“核心定价能力”。资产
端来看，在息资产收益率整体下行的大趋势下，提升贷款占比、提升信贷客
户的综合服务能力显得非常重要。负债端来看，在当前上市银行同业存单平
均发行利率已稳定在 2.95%左右，相比存量部分的利差仅有 10bps 左右的
空间（而年初这一空间约 70bps），未来同业融入成本的下行空间非常有限。
因此，个股角度看，18 年下半年以来，同业负债+同业存单占比较高的中小
行（以股份行+城商行为主）充分受益，息差改善的幅度也明显较好，但到
19Q3 这一相对优势已明显减缓。中长期看，随着利率并轨不断推进，银行
将面临更市场化的竞争环境。业务优势领先，资产端风险定价能力强，核心
负债稳固的银行的相对优势将进一步显现。 

2）资产质量：未来将成为银行业绩分化的关键。当前行业的资产质量已足
够“扎实、干净”，体现在：A.银行自身努力下，历史包袱接近出清。13
年以来老 16 家上市银行核销及转出不良额达到 2.9 万亿）；B.存量风险大
幅减缓，不良、逾期、关注等指标已接近 14 年以来最低水平；C.资产质量
已足够扎实，逾期 90 天以上贷款已全部纳入不良。在这种情况下，不少资
产质量优质的银行拨备计提压力自然而然地大幅缓解，如招行、常熟等。可
以预见的是，若未来新增不良风险能够保持稳定，这类银行可继续享受较低
的信贷成本，自然支撑业绩高增长，相对同业的优势或将继续扩大。 

投资建议：上市银行 19Q3 业绩表现较好，业绩增速继续提升，资产质量稳
步改善。继续看好银行板块的投资价值。1）基本面：进入业绩真空期，资
产质量稳健的情况下，年报确定性相对较高；2）交易层面：年初至今银行
板块涨幅落后沪深 300，在持仓水平处于“超低配”的情况下，Q4 或为较
好的“补涨”+“锁收益”品种；3）估值:当前 PB 水平仅 0.79x，对应隐含
不良率超过 10%（19Q3 实际不良率仅 1.46%），充分反映了对经济的悲观
预期，板块股息率约为 3.8%，国有大行在 4%以上，“低估值+高股息”投
资价值凸显。 
 

风险提示：宏观经济下滑，利率并轨影响息差，金融监管超预期趋严。 
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未来怎么看？ 逻辑回归资产质量+核心定价能力 

1、 息差：“同业红利”接近尾声，个股分化回归“核心定价能力” 

简单测算，上市银行 Q3 净息差环比 Q2 持平。其中值得注意的是，股份行+城商行息

差继续上升，但相比 Q2 增幅放缓，并且其息差上升由 Q2 的负债端成本下行驱动（股份

行、城商行同业负债+同业存单占总负债比重相对较高，受益于低利率环境），转变资产

端收益率提升驱动（生息资产收益率环比上升 2bps、10bps，预计主要受益于降准+资

产端高收益的贷款占比提升）。 

 

图表 1：上市银行净息差走势（按生息资产期初期末口径测算） 

    18Q2 18Q3 18Q4 19Q1 19Q2 19Q3 Q2 相比 Q1 Q3 相比 Q2 

国有大行 

生息资产收益率 3.37% 3.46% 3.45% 3.49% 3.45% 3.42% -0.03pc -0.03pc 

付息负债成本率 1.71% 1.76% 1.78% 1.83% 1.83% 1.85% +0.01pc +0.02pc 

净息差 1.91% 1.96% 1.94% 1.91% 1.87% 1.86% -0.04pc -0.01pc 

股份行 

生息资产收益率 4.30% 4.26% 4.27% 4.32% 4.32% 4.34% +0.00pc +0.02pc 

付息负债成本率 2.74% 2.70% 2.56% 2.53% 2.48% 2.49% -0.05pc +0.01pc 

净息差 1.78% 1.83% 1.95% 1.99% 2.03% 2.05% +0.05pc +0.02pc 

城商行 

生息资产收益率 4.39% 4.48% 4.47% 4.21% 4.14% 4.25% -0.06pc +0.10pc 

付息负债成本率 2.94% 2.96% 2.81% 2.73% 2.69% 2.68% -0.05pc -0.01pc 

净息差 1.69% 1.78% 1.85% 1.67% 1.65% 1.76% -0.02pc +0.10pc 

农商行 

生息资产收益率 4.85% 4.67% 4.74% 4.58% 4.47% 4.52% -0.11pc +0.06pc 

付息负债成本率 2.46% 2.31% 2.31% 2.26% 2.28% 2.26% +0.03pc -0.02pc 

净息差 2.54% 2.52% 2.60% 2.49% 2.34% 2.42% -0.15pc +0.08pc 

上市银行整体 

生息资产收益率 3.69% 3.75% 3.74% 3.76% 3.73% 3.73% -0.03pc -0.01pc 

付息负债成本率 2.09% 2.11% 2.07% 2.09% 2.08% 2.09% -0.01pc +0.01pc 

净息差 1.86% 1.92% 1.94% 1.91% 1.90% 1.90% -0.01pc -- 
 

资料来源：Wind 资讯，公司财报，国盛证券研究所 
注：为根据生息资产期初期末平均余额口径测算，与实际净息差或有一定出入； 

 

展望未来：1）资产端：整体来看，LPR 的推进下，行业新发放的贷款收益率仍在不断下

行，因此结构上提升贷款占比、业务上提升信贷客户的综合服务能力显得非常重要。负

债端：“同业成本重定价红利”接近尾声，目前上市银行同业存单平均发行利率已稳定在

2.95%左右，相比存量部分的利差仅有 10bps 左右的空间（而年初这一空间约 70bps），

当前环境下，银行同业负债+同业存单整体存量成本率进一步下行的空间已非常有限。 

 

因此，个股角度看息差的分化将从“同业成本红利”回归“核心定价能力”。 

18 年下半年以来，行业的息差分化主要来自“同业成本红利”。同业利率快速下行的情

况下，同业负债占比较高的中小行（主要是股份行+城商行）充分受益，随着高成本同

业负债的不断到期置换，息差在 18-19H 的改善幅度明显快于大行。 

 

但到 19Q3，随着“同业成本红利”接近尾声，各家银行的息差走势已基本趋同。中长

期看，随着利率并轨不断推进，银行将面临更市场化的竞争环境。业务优势领先，资产

端风险定价能力强，负债端核心负债稳固的银行的相对优势将进一步显现。 
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图表 2：上市银行同业存单利率：红利空间收窄（%） 

 
资料来源：Wind 资讯，公司财报，国盛证券研究所 
 

 

 

图表 3：披露 19Q3 息差数据的老 16 家上市银行走势 

 

资料来源：Wind 资讯，公司财报，国盛证券研究所 
注 1：为保证数据连贯性，仅列示披露净息差数据的老 16 家上市银行； 
注 2：部分银行 19 年将信用卡分期收入由手续费及佣金净收入调整计入利息净收入，对息差带来一定扰动。 

 

2、资产质量：整体保持稳健，未来将成为银行分化的关键 

19Q3 上市银行资产质量稳步改善。行业整体不良率环比下降 2bps 至 1.46%，其中国

有大行、股份行、城商行分别下降 2bps、3bps、1bp，农商行略升 1bp。与此同时，行

业拨备覆盖率提升 4.6pc 至 214.6%，其中国有大行、股份行、城商行、农商行分别提

升 3.6pc、6.0pc、8.9pc、3.3pc。 

 

当前银行的资产质量已足够“扎实、干净”。1）历史包袱减轻：13 年以来，老 16 家上

市银行核销及转出不良贷款金额 2.9 万亿，占利润总额（13-19H 累计）的 34%；2）存

量风险减轻：上市银行不良率、逾期贷款、关注类贷款占比已基本是 14 年以来的最低

水平；3）资产质量足够“扎实”：监管引导下，银行不良认定标准不断趋严，上市银行

不良-逾期 90 天以上贷款缺口全部补齐，不良/逾期贷款（19H 为 84.8%）已提升至 12

年以来的最高值。 

 

在这种情况下，不少资产质量优质的银行拨备计提压力已大幅缓解，如招行、常熟银行

Q3 单季度拨备同比少提 11.3%、14.8%的情况下，其拨备覆盖率分别大幅提升 15.3pc、

13.5pc 至高达 409%、467%，拨贷比分别提升 2bps、19bps 至高达 4.87%、4.46%。 
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17A相比17H 18H相比17A 18A相比18H 19Q1相比18A 19H相比18A
19Q3相比

19H

前三季度净
息差

同业负债+同

业存单占比

工商银行 +0.06pc +0.08pc +0.00pc +0.01pc -0.02pc -0.03pc 2.26% 8.72%

中国银行 +0.00pc +0.04pc +0.02pc -0.08pc +0.01pc +0.01pc 1.84% 12.86%

交通银行 +0.01pc -0.17pc +0.10pc +0.08pc -0.01pc -0.01pc 1.57% 21.81%

招商银行 +0.00pc +0.11pc +0.03pc +0.15pc -0.02pc -0.05pc 2.65% 17.33%

中信银行 +0.02pc +0.10pc +0.05pc +0.02pc +0.00pc +0.02pc 1.98% 23.03%

光大银行 +0.00pc +0.11pc +0.11pc +0.54pc +0.00pc +0.01pc 2.29% 19.82%

平安银行 -0.08pc -0.11pc +0.09pc +0.18pc +0.09pc +0.00pc 2.62% 22.82%

南京银行 -0.02pc +0.04pc +0.00pc +0.07pc -0.02pc -0.04pc 1.90% 16.34%

宁波银行 -0.02pc -0.13pc +0.16pc +0.01pc +0.09pc -0.03pc 2.04% 15.83%
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可以预见的是，若未来新增不良风险能够保持稳定，这类资产质量优异的银行可继续享

受较低的信贷成本，自然支撑业绩保持高增长，相对同业的优势将继续扩大。  

 

图表 4：19Q3 上市银行资产质量情况 （亿元） 

 

 
资料来源：Wind 资讯，公司财报，国盛证券研究所 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

上市银行 不良率 较19H变动 不良额较19H 拨备覆盖率 较19H变动
拨备计提Q3

同比
拨贷比

较19H变

动

工商银行 1.44% -0.04pc (3.01) 198.1% +6.07pc 15.2% 2.85% +0.02pc

建设银行 1.43% -- 46.08 218.3% +0.25pc 6.1% 3.12% --

农业银行 1.42% -0.01pc 29.24 281.3% +2.88pc -14.9% 3.98% --

中国银行 1.37% -0.03pc 6.73 182.2% +4.72pc 0.7% 2.50% +0.01pc

交通银行 1.47% -- 11.84 174.2% +0.69pc 14.7% 2.57% +0.01pc

国有大行 1.42% -0.02pc 90.88 215.2% +3.61pc 2.7% 3.06% +0.01pc

招商银行 1.19% -0.04pc (1.20) 409.4% +15.29pc -11.3% 4.87% +0.02pc

中信银行 1.72% -- 20.29 174.8% +9.65pc 38.9% 3.01% +0.16pc

浦发银行 1.76% -0.07pc (2.66) 159.5% +3.00pc 2.3% 2.80% -0.06pc

民生银行 1.67% -0.08pc (3.55) 145.7% +3.46pc 28.8% 2.43% -0.01pc

兴业银行 1.55% -0.01pc 18.81 197.9% +4.35pc 15.6% 3.07% +0.05pc

光大银行 1.54% -0.03pc 2.04 179.1% +1.06pc 16.1% 2.76% -0.01pc

华夏银行 1.88% +0.04pc 16.95 148.1% +3.30pc 58.3% 2.78% +0.12pc

平安银行 1.68% -- 12.02 186.2% +3.65pc 21.8% 3.13% +0.09pc

股份制银行 1.59% -0.03pc 62.70 200.9% +6.00pc 17.9% 3.20% +0.04pc

北京银行 1.41% -0.04pc N.A. 229.3% +16.72pc 18.5% N.A. N.A.

南京银行 0.89% -- 4.15 415.5% +0.01pc 10.9% 3.70% +0.05pc

宁波银行 0.78% -- 2.21 525.5% +3.04pc 17.4% 4.10% +0.01pc

上海银行 1.17% -0.01pc 2.96 333.4% -0.78pc -3.7% 3.90% +0.17pc

贵阳银行 1.48% -0.02pc 0.48 267.0% +5.97pc 78.0% 3.95% +0.04pc

杭州银行 1.35% -0.03pc 0.83 311.5% +29.98pc 28.5% 4.20% +0.32pc

江苏银行 1.39% -- 5.85 225.1% +7.53pc 67.5% 3.13% +0.11pc

成都银行 1.45% -0.01pc 1.08 258.3% +20.37pc 13.0% 3.75% +0.26pc

郑州银行 2.38% -0.01pc 2.46 160.0% +1.57pc 57.3% 3.74% -0.01pc

长沙银行 1.24% -0.05pc 0.67 274.6% -11.09pc 68.4% 3.39% -0.30pc

青岛银行 1.67% -0.01pc 2.23 155.5% +5.09pc 27.3% 2.60% +0.07pc

西安银行 1.19% -- 0.41 255.4% +6.75pc 11.7% 3.04% +0.06pc

城商行 1.26% -0.01pc 23.32 290.1% +8.94pc 25.1% 3.64% +0.10pc

无锡银行 1.14% +0.03pc 0.41 304.5% +18.39pc 28.0% 3.47% +0.29pc

常熟银行 0.96% -- 0.34 467.0% +13.50pc -14.8% 4.46% +0.19pc

江阴银行 1.82% -0.09pc (0.34) 268.3% +3.36pc -41.7% 4.88% -0.10pc

苏农银行 1.53% +0.27pc 2.37 208.9% -58.13pc 24.7% 3.20% -0.07pc

张家港行 1.42% -0.01pc 0.38 255.7% +23.12pc 66.4% 3.63% +0.30pc

紫金银行 1.65% -0.01pc 0.08 224.7% -0.51pc 124.5% 3.72% +0.09pc

青农商行 1.43% -0.03pc 0.30 309.5% +1.09pc 34.5% 4.43% -0.06pc

农商行 1.40% +0.01pc 3.54 289.0% +3.29pc 12.3% 4.05% +0.08pc

上市银行 1.46% -0.02pc 180.43 214.6% +4.63pc 10.0% 3.13% +0.02pc

上市银行 不良率 较19H变动 不良额较19H 拨备覆盖率 较19H变动
拨备计提Q3

同比
拨贷比

较19H变

动

工商银行 1.44% -0.04pc (3.01) 198.1% +6.07pc 15.2% 2.85% +0.02pc

建设银行 1.43% -- 46.08 218.3% +0.25pc 6.1% 3.12% --

农业银行 1.42% -0.01pc 29.24 281.3% +2.88pc -14.9% 3.98% --

中国银行 1.37% -0.03pc 6.73 182.2% +4.72pc 0.7% 2.50% +0.01pc

交通银行 1.47% -- 11.84 174.2% +0.69pc 14.7% 2.57% +0.01pc

国有大行 1.42% -0.02pc 90.88 215.2% +3.61pc 2.7% 3.06% +0.01pc

招商银行 1.19% -0.04pc (1.20) 409.4% +15.29pc -11.3% 4.87% +0.02pc

中信银行 1.72% -- 20.29 174.8% +9.65pc 38.9% 3.01% +0.16pc

浦发银行 1.76% -0.07pc (2.66) 159.5% +3.00pc 2.3% 2.80% -0.06pc

民生银行 1.67% -0.08pc (3.55) 145.7% +3.46pc 28.8% 2.43% -0.01pc

兴业银行 1.55% -0.01pc 18.81 197.9% +4.35pc 15.6% 3.07% +0.05pc

光大银行 1.54% -0.03pc 2.04 179.1% +1.06pc 16.1% 2.76% -0.01pc

华夏银行 1.88% +0.04pc 16.95 148.1% +3.30pc 58.3% 2.78% +0.12pc

平安银行 1.68% -- 12.02 186.2% +3.65pc 21.8% 3.13% +0.09pc

股份制银行 1.59% -0.03pc 62.70 200.9% +6.00pc 17.9% 3.20% +0.04pc

北京银行 1.41% -0.04pc N.A. 229.3% +16.72pc 18.5% N.A. N.A.

南京银行 0.89% -- 4.15 415.5% +0.01pc 10.9% 3.70% +0.05pc

宁波银行 0.78% -- 2.21 525.5% +3.04pc 17.4% 4.10% +0.01pc

上海银行 1.17% -0.01pc 2.96 333.4% -0.78pc -3.7% 3.90% +0.17pc

贵阳银行 1.48% -0.02pc 0.48 267.0% +5.97pc 78.0% 3.95% +0.04pc

杭州银行 1.35% -0.03pc 0.83 311.5% +29.98pc 28.5% 4.20% +0.32pc

江苏银行 1.39% -- 5.85 225.1% +7.53pc 67.5% 3.13% +0.11pc

成都银行 1.45% -0.01pc 1.08 258.3% +20.37pc 13.0% 3.75% +0.26pc

郑州银行 2.38% -0.01pc 2.46 160.0% +1.57pc 57.3% 3.74% -0.01pc

长沙银行 1.24% -0.05pc 0.67 274.6% -11.09pc 68.4% 3.39% -0.30pc

青岛银行 1.67% -0.01pc 2.23 155.5% +5.09pc 27.3% 2.60% +0.07pc

西安银行 1.19% -- 0.41 255.4% +6.75pc 11.7% 3.04% +0.06pc

城商行 1.26% -0.01pc 23.32 290.1% +8.94pc 25.1% 3.64% +0.10pc

无锡银行 1.14% +0.03pc 0.41 304.5% +18.39pc 28.0% 3.47% +0.29pc

常熟银行 0.96% -- 0.34 467.0% +13.50pc -14.8% 4.46% +0.19pc

江阴银行 1.82% -0.09pc (0.34) 268.3% +3.36pc -41.7% 4.88% -0.10pc

苏农银行 1.53% +0.27pc 2.37 208.9% -58.13pc 24.7% 3.20% -0.07pc

张家港行 1.42% -0.01pc 0.38 255.7% +23.12pc 66.4% 3.63% +0.30pc

紫金银行 1.65% -0.01pc 0.08 224.7% -0.51pc 124.5% 3.72% +0.09pc

青农商行 1.43% -0.03pc 0.30 309.5% +1.09pc 34.5% 4.43% -0.06pc

农商行 1.40% +0.01pc 3.54 289.0% +3.29pc 12.3% 4.05% +0.08pc

上市银行 1.46% -0.02pc 180.43 214.6% +4.63pc 10.0% 3.13% +0.02pc
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附一：银行三季报业绩概览 

图表 5：上市银行三季报业绩增速情况 

 

资料来源：公司财报，Wind 资讯，国盛证券研究所 
 

 

图表 6：上市银行业绩增长驱动因素分解（累计增速） 

  2015 2016 2017 2018 2019Q1 2019H 2019Q1-Q3 环比变动 

净利润同比变动 2.20% 2.29% 5.42% 5.70% 6.27% 7.12% 7.14% +0.02pc 

业绩驱动因素分解：         

净利息收入 14.46% -11.47% 10.84% 16.58% 16.95% 17.30% 15.67% -1.63pc 

非息收入 10.34% 11.14% -2.54% 9.11% 19.25% 10.31% 10.71% +0.39pc 

手续费及佣金净收

入 7.61% 4.80% 0.11% 1.29% 8.34% 5.16% 5.86% 
+0.70pc 

其他非息收入 2.73% 6.34% -2.65% 7.82% 10.91% 5.15% 4.85% -0.30pc 

管理费用 -3.55% -1.95% -3.84% -5.39% -5.03% -4.02% -5.08% -1.06pc 

拨备 -18.05% -7.78% -5.49% -15.54% -24.18% -14.26% -11.81% +2.45pc 

所得税 0.28% 2.81% 1.94% 1.09% 0.56% -1.32% -1.59% -0.27pc 

其他因素 -1.29% 9.54% 4.51% -0.16% -1.28% -0.88% -0.75% +0.13pc 
 

资料来源：公司财报，Wind 资讯，国盛证券研究所 

 

  

营收 PPOP 利润 营收 PPOP 利润
利息净

收入
手续费
及佣金

营收 PPOP 利润
利息净

收入
手续费
及佣金

国有大行 8.9% 7.3% 5.0% 7.3% 5.4% 5.4% 3.5% 7.6% +0.7pc +0.5pc +0.1pc -1.7pc -0.8pc

股份行 16.5% 18.5% 11.1% 14.9% 15.1% 12.6% 16.8% 15.1% +1.9pc +5.2pc +1.9pc -3.9pc +7.5pc

城商行 20.9% 24.1% 14.0% 16.7% 20.7% 14.7% 6.1% 12.9% -1.7pc +0.6pc +0.7pc -4.0pc +9.6pc

农商行 17.6% 21.8% 16.2% 14.7% 17.6% 18.8% 7.6% 5.4% +1.5pc +1.3pc +3.0pc +0.8pc +3.0pc

上市银行 11.8% 11.7% 7.1% 10.1% 9.4% 8.0% 7.0% 10.7% +0.9pc +1.9pc +0.7pc -2.4pc +2.8pc

Q3单季度同比 Q3增速环比Q2前三季度业绩增速
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附二：三季报个股表现概览 

图表 7：上市银行 19 年前三季度业绩表现（累计增速） 

 

 

资料来源：公司财报，Wind 资讯，国盛证券研究所 

 

  

上市银行 营收 PPOP 利润
利息净

收入
手续费及

佣金
净息差 较19H ROE 同比 ROA 同比

工商银行 12.1% 9.1% 5.0% 7.0% 9.6% 2.26% -0.03pc 14.3% -0.85pc 1.15% -0.02pc

建设银行 7.7% 6.8% 5.2% 3.8% 12.9% -- -- 15.1% -0.95pc 1.26% +0.00pc

农业银行 3.8% 2.8% 5.3% 1.4% 12.0% -- -- 14.4% -1.59pc 1.01% -0.03pc

中国银行 10.7% 9.7% 4.1% 5.1% 4.5% 1.84% +0.01pc 13.0% -0.70pc 0.97% -0.04pc

交通银行 11.7% 9.6% 5.0% 11.7% 9.8% 1.57% -0.01pc 11.7% +0.05pc 0.82% -0.01pc

招商银行 10.4% 7.7% 14.6% 11.2% 7.9% 2.65% -0.05pc 19.2% +0.12pc 1.47% +0.06pc

中信银行 17.3% 19.7% 10.7% 13.5% 32.1% 1.98% +0.02pc 12.6% -0.11pc 0.87% +0.02pc

浦发银行 15.4% 18.2% 11.9% 21.1% 4.3% -- -- 13.8% -0.21pc 0.99% +0.04pc

民生银行 15.1% 20.3% 6.7% 32.5% 9.2% -- -- 14.2% -0.76pc 0.99% +0.03pc

兴业银行 19.2% 22.0% 8.5% 8.5% 15.9% -- -- 15.6% -0.33pc 1.07% +0.03pc

光大银行 23.2% 26.1% 13.1% 36.5% 19.0% 2.29% +0.01pc 13.2% +0.49pc 0.92% +0.05pc

华夏银行 22.2% 33.7% 5.0% 25.5% 8.7% -- -- 9.8% -1.96pc 0.71% -0.04pc

平安银行 18.8% 19.1% 15.5% 21.5% 17.4% 2.62% +0.00pc 12.9% +0.31pc 0.88% +0.06pc

北京银行 17.0% 20.9% 8.8% 11.6% -11.7% -- -- 13.0% -0.09pc 0.92% +0.01pc

南京银行 21.1% 23.8% 15.3% 3.4% 14.8% 1.90% -0.04pc 17.9% -0.31pc 1.02% +0.05pc

宁波银行 20.4% 20.3% 20.0% 5.2% 32.6% 2.04% -0.03pc 19.3% -1.73pc 1.21% +0.09pc

上海银行 19.8% 22.3% 14.6% 6.1% 10.4% -- -- 14.7% +0.44pc 1.03% +0.02pc

贵阳银行 18.6% 20.1% 15.3% 10.1% -11.3% 2.38% +0.11pc 18.4% -0.41pc 1.09% +0.05pc

杭州银行 25.8% 29.5% 20.3% 6.4% 46.6% -- -- 14.2% +0.84pc 0.74% +0.05pc

江苏银行 27.4% 34.5% 15.8% -5.2% 8.8% -- -- 14.8% +0.52pc 0.79% +0.06pc

成都银行 10.5% 10.4% 18.0% 7.8% 45.4% -- -- 16.3% +0.43pc 1.03% +0.05pc

郑州银行 19.7% 22.3% 4.5% 36.4% -8.5% -- -- 15.8% -2.34pc 1.00% -0.03pc

长沙银行 22.0% 30.0% 11.2% 5.4% 16.9% -- -- 17.2% -2.49pc 0.99% -0.02pc

青岛银行 35.9% 39.9% 11.0% 60.4% 69.3% 2.08% +0.02pc 9.8% -0.46pc 0.77% +0.02pc

西安银行 18.3% 20.2% 11.5% 13.7% -25.0% -- -- 12.1% -0.80pc 1.05% +0.03pc

无锡银行 7.3% 7.0% 11.3% -2.9% 27.3% -- -- 11.4% +0.00pc 0.81% -0.01pc

常熟银行 11.9% 10.2% 22.4% 11.8% -5.5% -- -- 12.3% -0.68pc 1.06% +0.10pc

江阴银行 12.9% 20.5% 17.9% 8.1% 33.9% 2.48% +0.12pc 7.8% +0.11pc 0.72% +0.07pc

苏农银行 13.9% 13.0% 15.1% 9.9% 46.0% -- -- 11.0% +0.01pc 0.91% -0.02pc

张家港行 30.1% 37.7% 14.0% 24.8% -95.3% 2.83% -0.02pc 9.7% -0.31pc 0.84% +0.03pc

紫金银行 22.2% 33.4% 15.2% 16.6% -0.1% 2.20% +0.02pc 11.7% -0.93pc 0.77% +0.04pc

青农商行 23.0% 29.6% 15.9% 7.5% 24.9% 2.57% -0.02pc 14.0% -0.73pc 1.01% -0.01pc

国有大行 8.9% 7.3% 5.0% 4.9% 9.9% 14.0% -0.89pc 1.08% -0.02pc

股份行 16.5% 18.5% 11.1% 19.3% 13.8% 14.5% -0.25pc 1.03% +0.03pc

城商行 20.9% 24.1% 14.0% 8.0% 8.7% 15.1% -0.10pc 0.96% +0.04pc

农商行 17.6% 21.8% 16.2% 10.5% 3.7% 11.5% -0.38pc 0.89% +0.03pc

上市银行 11.8% 11.7% 7.1% 8.7% 11.3% 14.2% -0.67pc 1.06% -0.00pc
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图表 8：上市银行 19Q3 单季度业绩增速表现 

 

 

 
资料来源：公司财报，Wind 资讯，国盛证券研究所 

 

  

营收 PPOP 利润
利息净

收入
手续费
及佣金

营收 PPOP 利润
利息净

收入
手续费
及佣金

工商银行 7.6% 7.3% 5.8% 5.4% 4.8% -1.4pc +0.2pc +0.6pc -2.1pc -7.7pc

建设银行 11.0% 5.7% 6.1% 2.3% 17.3% +1.8pc -0.2pc +0.5pc -2.4pc +8.9pc

农业银行 0.4% -2.3% 6.1% 1.0% 1.2% +0.6pc -1.8pc +0.6pc -0.8pc -5.8pc

中国银行 12.0% 10.4% 3.0% 4.7% 3.6% +3.8pc +4.1pc -1.9pc +0.5pc -0.0pc

交通银行 3.8% 9.1% 5.2% 5.1% 11.0% -2.4pc +4.3pc +0.4pc -6.9pc +4.0pc

招商银行 11.8% 6.2% 17.7% 7.0% 17.3% +4.6pc +2.4pc +2.8pc -5.7pc +10.4pc

中信银行 22.1% 25.0% 12.3% 11.2% 37.5% +11.6pc +14.4pc +1.0pc -2.4pc +24.7pc

浦发银行 8.8% 9.4% 11.0% 13.7% -15.3% -2.7pc -9.6pc +1.3pc -14.9pc -30.8pc

民生银行 11.5% 15.9% 6.4% 29.2% 3.0% -3.3pc +24.0pc -1.4pc -0.4pc -5.1pc

兴业银行 13.3% 15.6% 12.3% 6.8% 13.9% +2.1pc +8.4pc +10.9pc +0.4pc +2.3pc

光大银行 17.0% 15.3% 13.1% 26.2% 13.1% -3.1pc -12.0pc -5.6pc -9.0pc -5.2pc

华夏银行 24.4% 30.1% 5.0% 30.3% -3.9% +4.9pc +1.5pc -3.3pc -4.9pc +9.0pc

平安银行 19.4% 19.2% 16.0% 32.4% 63.7% -1.6pc -1.5pc -1.4pc +10.4pc +69.2pc

Q3单季度同比 Q3增速环比Q2

上市银行

北京银行 11.8% 13.4% 9.3% 10.4% -30.5% -3.7pc -5.2pc +1.6pc -1.7pc -12.9pc

南京银行 16.7% 17.0% 15.9% -0.6% 15.6% -0.3pc +0.1pc +0.9pc -6.2pc -4.9pc

宁波银行 21.5% 18.9% 20.1% -4.9% 49.3% +5.2pc +1.5pc +0.1pc -10.6pc +17.5pc

上海银行 7.2% 9.0% 15.1% -3.3% 13.5% -7.4pc -4.8pc +0.6pc -12.7pc +6.2pc

贵阳银行 31.6% 37.6% 13.6% 21.6% -7.7% +16.5pc +21.7pc -7.0pc +9.0pc +10.4pc

杭州银行 26.1% 27.3% 20.3% 10.1% 48.6% +1.3pc -6.1pc -0.9pc +7.1pc -37.0pc

江苏银行 27.7% 43.8% 17.7% 8.5% 25.6% +2.3pc +15.5pc +2.4pc +11.2pc +35.1pc

成都银行 7.0% 18.0% 18.1% 1.2% 31.4% -1.4pc +11.2pc +4.6pc -3.8pc -35.5pc

郑州银行 16.9% 23.4% 4.8% 31.4% 22.0% -13.8pc -14.3pc -12.6pc -36.7pc +37.7pc

长沙银行 14.3% 31.5% 9.8% 3.5% 3.9% -8.7pc +4.3pc -3.3pc -6.0pc -10.3pc

青岛银行 23.0% 24.4% 17.5% 33.0% 68.8% +6.1pc +11.6pc +9.2pc -24.5pc +30.2pc

西安银行 4.5% 4.6% 12.4% -1.8% -30.2% -19.7pc -20.0pc +5.5pc -31.0pc +10.1pc

无锡银行 12.5% 15.2% 11.2% -3.0% 65.3% +8.2pc +12.9pc +2.0pc +2.3pc +69.1pc

常熟银行 8.7% 7.5% 26.3% 6.8% 32.9% +0.0pc +2.0pc +7.0pc -5.1pc +36.6pc

江阴银行 5.0% 3.4% 36.4% -8.6% 70.8% +5.8pc -4.6pc +23.8pc -25.0pc +64.1pc

苏农银行 12.2% 20.8% 15.9% 3.8% 48.3% +6.2pc +23.3pc -0.6pc -2.5pc -47.6pc

张家港行 38.8% 37.6% 12.1% 15.4% -147.6% +19.2pc -1.6pc -4.5pc -10.2pc -59.6pc

紫金银行 21.8% 33.7% 10.2% 20.6% -73.5% +9.7pc +20.7pc -10.4pc +24.7pc -73.0pc

青农商行 13.6% 17.9% 20.7% 11.3% -11.7% -15.7pc -20.5pc +6.2pc +7.1pc -52.3pc

国有大行 7.3% 5.4% 5.4% 3.5% 7.6% +0.7pc +0.5pc +0.1pc -1.7pc -0.8pc

股份行 14.9% 15.1% 12.6% 16.8% 15.1% +1.9pc +5.2pc +1.9pc -3.9pc +7.5pc

城商行 16.7% 20.7% 14.7% 6.1% 12.9% -1.7pc +0.6pc +0.7pc -4.0pc +9.6pc

农商行 14.7% 17.6% 18.8% 7.6% 5.4% +1.5pc +1.3pc +3.0pc +0.8pc +3.0pc

上市银行 10.1% 9.4% 8.0% 7.0% 10.7% +0.9pc +1.9pc +0.7pc -2.4pc +2.8pc
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附三、资产负债结构：存贷款稳步增长，零售贷款投放回暖 

图表 9：19Q3 上市银行资产负债环比增长情况（亿元，%） 

上市银行 
总资产

增速 

资产端增速 负债端增速 

贷款 同业资产 投资资产 存款 同业负债 
同业存单余额环

比变动（亿元） 

同业存单+同业负

债占比环比变动 

工商银行 1.5% 2.4% 19.9% 3.3% 1.0% -1.9% 0 -0.2% 

建设银行 0.6% 2.3% -25.7% 2.5% 1.4% -13.2% 1023.2 -0.7% 

农业银行 3.7% 2.5% 14.6% 2.1% 1.1% 3.9% 943.2 0.4% 

中国银行 1.5% 2.8% -6.3% 2.4% 0.8% -1.5% 2005.5 0.6% 

交通银行 0.5% 1.5% -4.4% 0.4% -1.4% 5.2% 189.3 1.1% 

招商银行 1.6% 3.2% -3.8% 2.2% 1.4% 1.5% 19.2 0.0% 

中信银行 1.0% 3.1% 6.2% -2.0% 0.4% 8.1% -101.7 0.9% 

浦发银行 2.0% 3.3% 7.2% -4.3% 0.1% 7.9% -304.2 0.6% 

民生银行 -1.1% 4.0% -13.9% -5.3% -0.5% -1.0% 395.1 0.9% 

兴业银行 -0.1% 4.2% -12.2% -3.7% 1.3% -7.8% 329.6 -1.3% 

光大银行 1.6% 2.5% -1.8% 3.1% 0.1% 8.6% -334.8 0.2% 

华夏银行 0.0% 2.8% -30.6% -0.2% -1.7% 4.2% 204.8 1.5% 

平安银行 3.3% 3.3% 12.9% 7.4% -2.3% 57.5% -339.3 4.0% 

北京银行 0.4% 3.0% -14.3% 0.6% -0.5% -1.9% 235.9 0.6% 

南京银行 -1.1% 4.7% -28.0% -0.6% -0.7% -37.6% 47.1 -1.6% 

宁波银行 2.8% 6.4% -30.9% 2.1% 2.4% -13.4% -89.9 -2.4% 

上海银行 1.1% 3.6% -11.7% 0.1% 3.0% -12.2% 445 -1.5% 

成都银行 1.7% 3.9% -33.8% 5.8% -0.2% 39.9% -121.1 -1.1% 

贵阳银行 0.8% 3.0% -0.7% 1.2% -0.4% 7.6% 0.4 0.5% 

杭州银行 3.6% 3.9% 45.6% -0.4% 0.8% 26.7% -121.5 0.4% 

江苏银行 1.0% 4.3% 15.1% -0.2% 1.2% 7.7% -119.2 0.1% 

郑州银行 2.7% 6.4% -15.5% 0.1% 4.2% -6.5% 25.6 -1.1% 

长沙银行 2.4% 6.9% -47.5% 2.8% 2.1% 86.7% 85.1 5.1% 

青岛银行 2.8% 9.7% 24.9% -0.7% 7.9% 0.8% -0.9 -0.8% 

西安银行 3.2% 2.8% -50.7% 15.7% 0.8% -53.9% 185.6 4.1% 

无锡银行 1.2% 1.8% -2.3% -2.7% 2.8% -43.7% -1.7 -1.1% 

常熟银行 1.5% 3.8% -42.2% 6.0% 1.0% 19.8% -19.2 -0.3% 

江阴银行 -3.0% 2.4% 46.8% -14.3% 4.9% -49.1% -37.4 -6.4% 

苏农银行 4.1% 6.6% 11.1% 4.9% 4.3% 7.1% -1.3 -0.3% 

张家港行 -2.0% 4.9% -40.3% -8.9% 2.1% -11.9% -34.8 -3.8% 

紫金银行 -2.1% 1.0% -3.6% 0.2% 0.3% 13.7% -77.3 -2.1% 

青农商行 3.1% 3.1% -0.3% 4.3% -1.1% 30.8% 45.1 2.7% 

国有大行 1.7% 2.4% 1.0% 2.4% 0.9% -1.9% 4161.2 0.1% 

股份行 0.9% 3.3% -4.3% -1.5% 0.1% 4.2% -131.3 0.6% 

城商行 1.2% 4.3% -8.7% 0.9% 1.2% -3.2% 572.1 -0.2% 

农商行 0.7% 3.2% -4.0% -0.5% 1.5% 5.7% -126.6 -0.8% 

上市银行整体 1.4% 2.8% -1.0% 1.1% 0.7% 0.3% 4475.4 0.2% 
 

资料来源：Wind 资讯，公司财报，国盛证券研究所 
注：北京银行贷款为贷款净额。 
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图表 10：18 年以来上市银行新增贷款投放情况（亿元） 

 新增零售贷款 新增对公贷款（含贴现） 

 2018A 2019H 2019Q3 2018A 2019H 2019Q3 

工商银行 6,911 4,018 1,929 4,953 4,495 1,964 

建设银行 6,460 2,930 1,799 2,400 4,946 1,386 

农业银行 6,656 4,238 1,620 5,233 5,796 1,658 

交通银行 2,257 186 503 492 2,578 258 

招商银行 2,233 2,215 737 1,223 1,405 493 

浦发银行 2,411 1,185 443 1,135 472 787 

民生银行 1,247 610 558 1,277 662 713 

兴业银行 2,556 1,436 829 2,478 1,728 533 

平安银行 3,050 709 484 -117 135 209 

南京银行 400 231 185 514 355 69 

宁波银行 314 -3 154 515 417 147 

上海银行 1,027 138 116 834 646 -457 

贵阳银行 97 26 11 351 209 47 

杭州银行 341 102 141 326 268 10 

江苏银行 827 544 201 592 226 211 

成都银行 89 69 49 283 212 34 

郑州银行 98 74 43 213 106 71 

青岛银行 106 34 53 177 166 89 

西安银行 152 82 67 53 27 -26 

无锡银行 13 15 8 80 55 7 

常熟银行 102 41 38 48 66 2 

江阴银行 21 10 13 50 35 4 

苏农银行 42 11 21 62 24 21 

张家港行 61 38 19 50 20 13 

紫金银行 36 25 6 109 100 4 

国有大行 37,505 18,963 10,026 23,331 25,148 8,247 

股份行 11,497 6,155 3,051 5,996 4,401 2,735 

城商行 3,451 1,295 1,021 3,857 2,632 196 

农商行 273 141 104 398 300 50 

上市银行 52,726 26,555 14,202 33,583 32,481 11,228 

新增占比 61.09% 44.98% 55.85% 38.91% 55.02% 44.15% 
 

资料来源：Wind 资讯，公司财报，国盛证券研究所 
注：季报与年报相比存在一定的口径差异，包括：1）建行、农行采用剔除境外子公司贷款的口径；2）招商银行为本公司口径贷款余额。 
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图表 11：19Q3 上市银行存款环比增长情况 

上市银行 
存款增速 存款占比 

存款余额 个人 对公 活期 定期 个人 对公 活期 定期 

工商银行 1.0% -- -- -1.2% 3.1% -- -- 46.8% 51.2% 

建设银行 1.4% 2.1% 0.1% 3.5% -1.9% 47.0% 49.1% 53.6% 42.5% 

农业银行 1.1% 1.4% 1.2% 0.8% 2.2% 56.6% 37.9% 56.9% 37.6% 

中国银行 0.8% -- -- -- -- -- -- -- -- 

交通银行 -1.4% -0.2% -2.0% -1.8% -1.1% 32.5% 67.5% 41.7% 58.3% 

招商银行 1.4% 3.4% -0.1% -4.8% 9.9% 33.6% 62.0% 53.9% 41.7% 

中信银行 0.4% -- -- -- -- -- -- -- -- 

浦发银行 0.1% -1.8% 0.4% -3.0% 2.3% 22.4% 77.4% 43.3% 56.5% 

民生银行 -0.5% 3.8% -1.6% -- -- 20.3% 79.5% -- -- 

兴业银行 1.3% -- -- -1.8% 3.0% -- -- 36.8% 55.8% 

光大银行 0.1% -- -- -- -- -- -- -- -- 

华夏银行 -1.7% -- -- -- -- -- -- -- -- 

平安银行 -2.3% 3.5% -3.9% -- -- 24.4% 75.6% -- -- 

北京银行 -0.5% -- -- -- -- -- -- -- -- 

南京银行 -0.7% -0.7% 5.5% -3.3% 7.7% 20.2% 79.8% 29.2% 70.8% 

宁波银行 2.4% 2.4% 8.3% -- -- 20.3% 79.7% -- -- 

上海银行 3.0% 8.6% 1.6% -- -- 23.4% 67.5% -- -- 

成都银行 -0.2% 1.7% -1.5% -6.3% 5.4% 29.9% 66.0% 45.7% 50.3% 

贵阳银行 -0.4% -0.2% 0.9% 1.8% -0.4% 18.3% 77.5% 48.9% 46.8% 

杭州银行 0.8% 4.0% 1.9% -- -- 23.9% 64.3% -- -- 

江苏银行 1.2% 4.1% -2.6% -6.0% 7.0% 34.5% 63.0% 51.8% 45.7% 

郑州银行 4.2% 6.5% 17.2% -- -- 32.4% 67.3% -- -- 

长沙银行 2.1% -- -- -- -- -- -- -- -- 

青岛银行 7.9% 3.9% 9.8% -- -- 30.1% 68.5% -- -- 

西安银行 0.8% 7.7% -4.7% -- -- 42.7% 54.5% -- -- 

无锡银行 2.8% 1.5% 5.1% 9.9% 0.8% 37.8% 53.5% 29.7% 61.6% 

常熟银行 1.0% 1.7% 1.7% 4.5% -0.1% 58.0% 36.0% 38.5% 55.4% 

江阴银行 4.9% 3.2% 13.6% 4.1% 11.1% 46.5% 48.0% 36.8% 57.7% 

苏农银行 4.3% 7.7% 4.2% 2.6% 8.7% 41.0% 51.8% 43.5% 49.2% 

张家港行 2.1% -- -- -- -- 46.4% 53.6% -- -- 

紫金银行 0.3% 1.8% 0.0% 1.8% 0.2% 43.9% 54.2% 41.1% 57.1% 

青农商行 -1.1% -- -- -- -- -- -- -- -- 

国有大行 0.9% 1.6% 0.1% 0.7% 1.1% 49.1% 46.8% 51.1% 45.6% 

股份行 0.1% 2.3% -1.0% -3.5% 4.9% 26.0% 72.4% 45.5% 50.5% 

城商行 1.2% 4.6% 3.1% -2.7% 3.2% 25.1% 68.9% 49.0% 47.4% 

农商行 1.5% 2.8% 4.3% 4.4% 3.0% 45.6% 48.5% 37.5% 56.6% 

上市银行整体 0.7% 1.8% 0.1% 0.1% 1.7% 42.0% 54.4% 50.1% 46.4% 
 

资料来源：Wind 资讯，公司财报，国盛证券研究所 
注：季报与年报相比存在一定的口径差异，包括：1）建行、农行采用剔除境外子公司存款的口径；2）招商银行为本公司口径存款余额。 
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风险提示 

1、 宏观经济超预期恶化，影响银行的资产质量； 

2、 利率并轨推进超预期，对银行息差造成不利影响； 

3、 金融监管超预期趋严，影响银行表内外资产扩张节奏。 
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