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中国银行(601988.SH/03988.HK) 

管控存款成本稳定息差，增提拨备夯实资产质量 

[Table_Summary] 

核心观点：                 *除非特别注明，本篇报告货币均为人民币。 

 拨备前业绩总体稳健，拨备计提力度较大。公司披露 2020 年三季报，

前三季度营收、PPOP、归母净利润同比增速分别为 3.03%（20H1/19A：

3.24%/8.94% ）、 3.78% （ 20H1/19A ： 5.30%/7.25% ）、 -8.69%

（20H1/19A：-11.51%/4.06%），营收和拨备前利润增速下行趋缓，归

母净利润主要受增提拨备拖累。从前三季度累计业绩拆分来看，主要正

贡献为生息资产规模和成本收入比，主要负贡献为拨备计提。从 20Q3

单季度业绩拆分来看，拨备计提的拖累略有收敛，息差和其他非息收支

负贡献扩大。 

 存款规模高速增长，持续管控负债成本，息差企稳。公司披露，前三季

度净息差为 1.81%，较 20H1/19A 下降 1BP/3BP，息差较稳定。我们

测算，20Q3 生息资产收益率为 3.23%，计息负债成本率为 1.67%，均

较 20H1 下降 7BP。规模上，前三季度生息资产、计息负债均同比增

长 9.4%，尤其是存款同比增长 10.2%，为近年增速高点。公司持续加

强存款成本管控，20H1 存款成本率 1.67%（19A：1.78%），个人活期

存款成本率大幅下降至 0.42%（19A：1.07%），预计未来随着存款占

比提升，高成本存款压降，整体计息负债成本趋降，而资产端贷款占比

提升，未来市场利率上行也将有利于稳定贷款定价，总体来看，息差下

行压力缓释。 

 增提拨备做实风险指标，进一步夯实资产质量。公司披露，20Q3 不良

率 1.48%，环比 20H1 上升 6BP。前瞻指标方面，我们测算 20Q3 不

良净生成率约 0.82%，环比 20H1 上升 20BP，与 19A 持平。20Q3 拨

备覆盖率 177.46%，环比 20H1 下降 9PCT。公司加大拨备计提力度，

前三季度累计资产减值损失 969.03 亿元，同比增长 59.26%。考虑到

公司经营稳健，不良认定严格，20H1 逾期 90 天以上/不良贷款比例为

65.8%，未来资产质量风险相对可控。 

 投资建议：公司营收和拨备前利润增速相对稳定，利润增速主要受拨

备计提影响。公司全球化和综合化程度高，坚持推进“三步走”战略，

看好改革赋能。预计公司 20/21 年归母净利润增速为-7.87%/4.03%，

EPS 为 0.56/0.59 元/股，A 股最新收盘价对应 20/21 年 PB 为 

0.53X/0.49X，且近两年 PB 中枢在 0.67X 左右。我们认为可以给予公

司 A 股 20 年 PB 估值 0.7X，合理价值为 4.22 元/股，按照当前 AH 溢

价比例，H 股合理价值为 3.32 港元/股（采用的港币对人民币汇率为

0.8678），均维持“买入”评级。 

 风险提示：国内经济增长超预期下滑；资产质量超预期恶化；海外疫情

不确定性导致海外业务恶化。 
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表 1：关键财务指标概览（单位：百万元，%） 

业绩概览 2018Q3 2018A 2019Q1 2019H1 2019Q3 2019A 2020Q1 2020H1 2020Q3 

营业收入同比增速 3.32% 4.31% 11.92% 10.06% 10.69% 8.94% 5.01% 3.24% 3.03% 

拨备前利润同比增速 4.44% 5.75% 12.63% 9.40% 9.72% 7.25% 7.96% 5.30% 3.78% 

归母净利润同比增速 5.34% 4.45% 4.01% 4.55% 4.11% 4.06% 3.17% -11.51% -8.69% 

ROE（年化） 13.70% 12.06% 13.03% 14.56% 13.00% 11.45% 12.11% 11.10% 10.64% 

ROA（年化） 1.07% 0.94% 1.02% 1.12% 1.04% 0.92% 0.96% 0.92% 0.88% 

净息差 1.89% 1.90% 1.82% 1.83% 1.84% 1.84% 1.80% 1.82% 1.81% 

净利差  1.79%  1.71%  1.72%  1.70%  

成本收入比 26.80% 28.09% 25.04% 24.63% 25.77% 28.00% 23.91% 23.41% 24.79% 

生息资产同比增速 7.75% 8.77% 8.93% 9.96% 9.02% 8.39% 9.07% 7.84% 8.31% 

贷款同比增速 8.23% 8.47% 10.15% 10.23% 10.18% 10.57% 12.59% 11.38% 11.01% 

存款同比增速 5.58% 8.97% 9.02% 7.85% 7.97% 6.28% 7.28% 9.30% 10.22% 

贷款/生息资产 57.83% 57.07% 58.32% 58.01% 58.83% 59.07% 59.17% 59.70% 59.68% 

存款/计息负债 79.46% 78.68% 81.65% 79.42% 79.29% 78.82% 79.40% 80.55% 79.89% 

不良贷款余额 166,835 166,941 173,083 175,899 176,514 178,235 190,657 198,382 211,427 

不良贷款率 1.43% 1.42% 1.42% 1.40% 1.37% 1.37% 1.39% 1.42% 1.48% 

拨备覆盖率 169.23% 181.97% 184.62% 177.52% 182.24% 182.86% 184.72% 186.46% 177.46% 

逾期 90 天以上/不良  80.98%  73.60%  55.99%  65.75%  

不良新生成率 0.76% 0.92% 0.60% 0.67% 0.59% 0.82% 0.57% 0.63% 0.82% 

逾期贷款余额  219,951  178,582  162,629  189,745  

逾期贷款占比  1.86%  1.42%  1.25%  1.36%  

核心一级资本充足率 11.14% 11.41% 11.38% 11.21% 11.24% 11.30% 11.24% 11.01% 10.87% 

资本充足率 14.16% 14.97% 15.03% 15.33% 15.51% 15.59% 15.34% 15.42% 15.69% 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心；注：营业收入、拨备前利润、归母净利润、ROE（年化）、ROA（年化）、净息差、

净利差、不良新生成率为当年累计数据 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

公共联系人 p2

 



qRtNsPtQrNrRzRqOzRpMsN6McMbRtRmMsQoOjMmNoPiNpPnPaQtRpNwMmNoMxNrQrM

  

识别风险，发现价值                            请务必阅读末页的免责声明 

3 / 16 

[Table_PageText] 

中国银行|季报点评 

 
图 1：营收、PPOP、归母净利润同比增速 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 2：累计同比业绩拆分（2020Q3） 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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图 3：单季度营收、PPOP、归母净利润同比增速 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 4：单季度同比业绩拆分（2020Q3） 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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图 5：单季度同比业绩拆分（2020Q2） 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

表 2：累计业绩绝对额（单位：百万元） 

累计业绩概览 2018Q3 2018A 2019Q1 2019H1 2019Q3 2019A 2020Q1 2020H1 2020Q3 环比变化 

利息收入 505,578 687,900 181,222 365,364 553,652 742,207 190,086 375,930 558,897 182,967 

利息支出 241,272 328,194 91,841 183,680 275,832 367,957 93,920 179,035 261,392 82,357 

净利息收入 264,306 359,706 89,381 181,684 277,820 374,250 96,166 196,895 297,505 100,610 

净手续费收入 68,518 87,208 27,355 50,564 71,616 89,612 27,917 50,342 72,074 21,732 

其他非息收入 43,317 57,193 24,298 44,485 66,897 85,320 24,023 38,473 59,377 20,904 

非息收入 111,835 144,401 51,653 95,049 138,513 174,932 51,940 88,815 131,451 42,636 

营业收入 376,141 504,107 141,034 276,733 416,333 549,182 148,106 285,710 428,956 143,246 

业务及管理费 100,814 141,610 35,314 68,172 107,300 153,782 35,405 66,876 106,335 39,459 

减值损失 55,269 99,294 27,335 33,670 60,847 102,153 32,551 66,484 96,903 30,419 

营业支出 159,591 245,648 63,958 104,480 171,924 260,919 69,344 136,240 207,502 71,262 

拨备前利润 250,883 328,937 93,686 186,228 275,278 352,798 101,147 196,100 285,682 89,582 

利润总额 195,614 229,643 66,351 152,558 214,431 250,645 68,596 129,616 188,779 59,163 

净利润 162,748 192,435 54,788 121,442 171,246 201,891 56,322 107,812 155,986 48,174 

归母净利润 153,274 180,086 50,965 114,048 159,579 187,405 52,583 100,917 145,711 44,794 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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表 3：累计业绩结构（单位：%，营收为分母） 

累计业绩概览 2018Q3 2018A 2019Q1 2019H1 2019Q3 2019A 2020Q1 2020H1 2020Q3 环比变化 

利息收入 134.4% 136.5% 128.5% 132.0% 133.0% 135.1% 128.3% 131.6% 130.3% -1.29pct 

利息支出 64.1% 65.1% 65.1% 66.4% 66.3% 67.0% 63.4% 62.7% 60.9% -1.73pct 

净利息收入 70.3% 71.4% 63.4% 65.7% 66.7% 68.1% 64.9% 68.9% 69.4% 0.44pct 

净手续费收入 18.2% 17.3% 19.4% 18.3% 17.2% 16.3% 18.8% 17.6% 16.8% -0.82pct 

其他非息收入 11.5% 11.3% 17.2% 16.1% 16.1% 15.5% 16.2% 13.5% 13.8% 0.38pct 

非息收入 29.7% 28.6% 36.6% 34.3% 33.3% 31.9% 35.1% 31.1% 30.6% -0.44pct 

营业收入 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 0.00pct 

业务及管理费 26.8% 28.1% 25.0% 24.6% 25.8% 28.0% 23.9% 23.4% 24.8% 1.38pct 

减值损失 14.7% 19.7% 19.4% 12.2% 14.6% 18.6% 22.0% 23.3% 22.6% -0.68pct 

营业支出 42.4% 48.7% 45.3% 37.8% 41.3% 47.5% 46.8% 47.7% 48.4% 0.69pct 

拨备前利润 66.7% 65.3% 66.4% 67.3% 66.1% 64.2% 68.3% 68.6% 66.6% -2.04pct 

利润总额 52.0% 45.6% 47.0% 55.1% 51.5% 45.6% 46.3% 45.4% 44.0% -1.36pct 

净利润 43.3% 38.2% 38.8% 43.9% 41.1% 36.8% 38.0% 37.7% 36.4% -1.37pct 

归母净利润 40.7% 35.7% 36.1% 41.2% 38.3% 34.1% 35.5% 35.3% 34.0% -1.35pct 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

表 4：单季度业绩绝对额（单位：百万元） 

累计业绩概览 2018Q3 2018A 2019Q1 2019H1 2019Q3 2019A 2020Q1 2020H1 2020Q3 环比变化 

利息收入 175,369 182,322 181,222 184,142 188,288 188,555 190,086 185,844 182,967 -2,877 

利息支出 83,514 86,922 91,841 91,839 92,152 92,125 93,920 85,115 82,357 -2,758 

净利息收入 91,855 95,400 89,381 92,303 96,136 96,430 96,166 100,729 100,610 -119 

净手续费收入 20,330 18,690 27,355 23,209 21,052 17,996 27,917 22,425 21,732 -693 

其他非息收入 12,509 13,876 24,298 20,187 22,412 18,423 24,023 14,450 20,904 6,454 

非息收入 32,839 32,566 51,653 43,396 43,464 36,419 51,940 36,875 42,636 5,761 

营业收入 124,694 127,966 141,034 135,699 139,600 132,849 148,106 137,604 143,246 5,642 

业务及管理费 35,997 40,796 35,314 32,858 39,128 46,482 35,405 31,471 39,459 7,988 

减值损失 26,999 44,025 27,335 6,335 27,177 41,306 32,551 33,933 30,419 -3,514 

营业支出 64,080 86,057 63,958 40,522 67,444 88,995 69,344 66,896 71,262 4,366 

拨备前利润 80,652 78,054 93,686 92,542 89,050 77,520 101,147 94,953 89,582 -5,371 

利润总额 53,653 34,029 66,351 86,207 61,873 36,214 68,596 61,020 59,163 -1,857 

净利润 47,173 29,687 54,788 66,654 49,804 30,645 56,322 51,490 48,174 -3,316 

归母净利润 44,186 26,812 50,965 63,083 45,531 27,826 52,583 48,334 44,794 -3,540 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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表 5：单季度业绩结构（单位：%，营收为分母） 

累计业绩概览 2018Q3 2018A 2019Q1 2019H1 2019Q3 2019A 2020Q1 2020H1 2020Q3 环比变化 

利息收入 140.6% 142.5% 128.5% 135.7% 134.9% 141.9% 128.3% 135.1% 127.7% -7.33pct 

利息支出 67.0% 67.9% 65.1% 67.7% 66.0% 69.3% 63.4% 61.9% 57.5% -4.36pct 

净利息收入 73.7% 74.6% 63.4% 68.0% 68.9% 72.6% 64.9% 73.2% 70.2% -2.97pct 

净手续费收入 16.3% 14.6% 19.4% 17.1% 15.1% 13.5% 18.8% 16.3% 15.2% -1.13pct 

其他非息收入 10.0% 10.8% 17.2% 14.9% 16.1% 13.9% 16.2% 10.5% 14.6% 4.09pct 

非息收入 26.3% 25.4% 36.6% 32.0% 31.1% 27.4% 35.1% 26.8% 29.8% 2.97pct 

营业收入 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 0.00pct 

业务及管理费 28.9% 31.9% 25.0% 24.2% 28.0% 35.0% 23.9% 22.9% 27.5% 4.68pct 

减值损失 21.7% 34.4% 19.4% 4.7% 19.5% 31.1% 22.0% 24.7% 21.2% -3.42pct 

营业支出 51.4% 67.2% 45.3% 29.9% 48.3% 67.0% 46.8% 48.6% 49.7% 1.13pct 

拨备前利润 64.7% 61.0% 66.4% 68.2% 63.8% 58.4% 68.3% 69.0% 62.5% -6.47pct 

利润总额 43.0% 26.6% 47.0% 63.5% 44.3% 27.3% 46.3% 44.3% 41.3% -3.04pct 

净利润 37.8% 23.2% 38.8% 49.1% 35.7% 23.1% 38.0% 37.4% 33.6% -3.79pct 

归母净利润 35.4% 21.0% 36.1% 46.5% 32.6% 20.9% 35.5% 35.1% 31.3% -3.85pct 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 6：营收、利息、手续费、其他非息收入增速 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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图 7：利息、手续费、其他非息收入营收占比 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 8：净息差和净利差  

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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图 9：生息资产收益率和计息负债成本率 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 10：生息资产结构 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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图 11：计息负债结构 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 12：不良率和拨备覆盖率 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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图 13：不良生成率与核销转出率 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

 

图 14：资本充足率  

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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图 15：风险加权资产增速与内生资本增长 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 
 

表 6：ROE和ROA拆解 

ROE 拆分 2018Q3 2018A 2019Q1 2019H1 2019Q3 2019A 2020Q1 2020H1 2020Q3 同比变化 

营业收入 2.48% 2.48% 2.63% 2.54% 2.53% 2.49% 2.53% 2.44% 2.41% -0.03pct 

净利息收入 1.74% 1.77% 1.67% 1.67% 1.69% 1.70% 1.64% 1.68% 1.67% -0.01pct 

净手续费收入 0.45% 0.43% 0.51% 0.46% 0.44% 0.41% 0.48% 0.43% 0.40% -0.02pct 

其他非息收入 0.29% 0.28% 0.45% 0.41% 0.41% 0.39% 0.41% 0.33% 0.33% 0.01pct 

营业支出 -1.05% -1.21% -1.19% -0.96% -1.04% -1.18% -1.19% -1.16% -1.17% 0.00pct 

税金及附加 -0.02% -0.02% -0.02% -0.02% -0.02% -0.02% -0.02% -0.02% -0.02% 0.00pct 

业务及管理费 -0.67% -0.70% -0.66% -0.63% -0.65% -0.70% -0.61% -0.57% -0.60% -0.03pct 

减值损失 -0.36% -0.49% -0.51% -0.31% -0.37% -0.46% -0.56% -0.57% -0.54% 0.02pct 

营业利润 1.43% 1.27% 1.44% 1.58% 1.49% 1.31% 1.35% 1.27% 1.24% -0.03pct 

营业外净收入 -0.14% -0.14% -0.20% -0.18% -0.18% -0.17% -0.17% -0.17% -0.18% -0.01pct 

利润总额 1.29% 1.13% 1.24% 1.40% 1.30% 1.14% 1.17% 1.10% 1.06% -0.04pct 

所得税 -0.22% -0.18% -0.22% -0.29% -0.26% -0.22% -0.21% -0.19% -0.18% 0.00pct 

年化 ROA 1.07% 0.94% 1.02% 1.12% 1.04% 0.92% 0.96% 0.92% 0.88% -0.04pct 

杠杆率 12.75 12.76 12.75 13.05 12.49 12.45 12.61 12.08 12.14 -0.90X 

年化 ROE 13.70% 12.06% 13.03% 14.56% 13.00% 11.41% 12.15% 11.10% 10.64% -0.46pct 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

备注：杠杆率同比变化的单位为“倍”。 
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图 16：ROE、ROA和杠杆率  

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图 17：利息、手续费、其他非息收入增速 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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附表：中国银行盈利预测表（每股指标单位：元/股，其他指标单位：百万元） 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

  

2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E

价值评估（倍） 利润表

P/E 5.39 5.21 5.65 5.42 5.09 净利息收入 359,706 374,250 398,914 427,865 465,247

P/B 0.62 0.57 0.53 0.49 0.46   利息收入 687,900 742,207 761,117 812,613 873,077

P/PPOP 2.85            2.65           4.77           4.63           4.44             利息支出 328,194 367,957 362,202 384,748 407,830

每股指标 净手续费收入 87,208 89,612 89,612 94,093 101,620

EPS 0.59            0.61           0.56           0.59           0.63           净其他非息收入 57,193 85,320 75,935 83,528 88,540

BVPS 5.14            5.61           6.03           6.49           6.98           营业收入 504,107 549,182 564,461 605,486 655,407

PPOPPS 1.12            1.20           1.23           1.32           1.42           营业支出 245,648 260,919 297,476 324,661 353,220

DPS 0.18            0.19           0.20           0.21           0.22             税金及附加 4,744 4,984 5,735 6,128 7,289

股息支付率 31.26% 31.14% 31.14% 31.14% 31.14%   业务及管理费 141,610 153,782 152,404 163,481 176,960

股息收益率 5.79% 6.01% 6.18% 6.45% 6.83% 营业利润 258,459 288,263 266,985 280,825 302,187

驱动性因素 营业外净收入 -28,816 -37,618 -43,261 -47,154 -51,870

贷款增长 8.18% 10.87% 10.50% 9.50% 8.50% 拨备前利润 328,937 352,798 363,061 388,722 419,288

存款增长 8.97% 6.28% 10.50% 9.00% 8.00% 资产减值损失 99,294 102,153 139,337 155,051 168,971

生息资产增长 9.78% 7.12% 9.26% 7.09% 6.50% 利润总额 229,643 250,645 223,724 233,671 250,317

计息负债增长 10.51% 6.08% 7.79% 7.94% 6.97% 所得税 37,208 48,754 38,033 39,724 45,057

平均贷款收益率 4.14% 4.16% 3.93% 3.83% 3.85% 净利润 192,435 201,891 185,691 193,947 205,260

平均生息资产收益率 3.49% 3.47% 3.29% 3.25% 3.27% 归母净利润 180,086 187,405 172,654 179,605 190,919

平均存款付息率 1.61% 1.75% 1.59% 1.56% 1.53% 资产负债表

平均计息负债付息率 1.82% 1.89% 1.74% 1.71% 1.69% 贷款总额 11,787,683 13,068,785 14,441,007 15,812,903 17,157,000

净息差(NIM)-测算值 1.82% 1.75% 1.72% 1.71% 1.74%   贷款减值准备 303,783 325,921 367,236 385,210 418,917

净利差(NIS)-测算值 1.66% 1.58% 1.55% 1.54% 1.58% 贷款净额 11,515,764 12,743,425 14,073,771 15,427,693 16,738,083

净手续费收入增速 -1.67% 2.76% 0.00% 5.00% 8.00% 投资类资产 5,054,551 5,514,062 5,624,343 5,736,830 5,851,567

净非息收入/营收 28.64% 31.85% 29.33% 29.34% 29.01% 存放央行 2,407,808 2,143,716 2,359,583 2,571,945 2,777,701

成本收入比 28.09% 28.00% 27.00% 27.00% 27.00% 同业资产 1,405,534 1,399,519 1,749,399 1,766,893 1,784,562

拨备支出/平均贷款 0.88% 0.82% 1.01% 1.03% 1.03% 其他资产 883,618 969,022 1,046,020 1,127,965 1,206,350

实际所得税率 16.20% 19.45% 17.00% 17.00% 18.00% 生息资产 20,655,576 22,126,082 24,174,332 25,888,571 27,570,829

业绩年增长率 资产合计 21,267,275 22,769,744 24,579,006 26,504,541 28,346,400

净利息收入 6.30% 4.04% 6.59% 7.26% 8.74% 存款 14,883,596 15,817,548 17,478,391 19,051,446 20,575,561

净手续费收入 -1.67% 2.76% 0.00% 5.00% 8.00% 向央行借款 907,521 846,277 827,307 827,307 827,307

营业收入 4.31% 8.94% 2.78% 7.27% 8.24% 同业负债 2,343,476 2,307,721 2,261,567 2,374,645 2,445,884

营业支出 6.90% 6.22% 14.01% 9.14% 8.80% 发行债券 782,127 1,096,087 1,063,204 1,095,101 1,127,954

拨备前利润 5.75% 7.25% 2.91% 7.07% 7.86% 计息负债 18,916,720 20,067,633 21,630,469 23,348,498 24,976,706

利润总额 3.02% 9.15% -10.74% 4.45% 7.12% 负债合计 19,541,878 20,793,048 22,412,378 24,192,511 25,879,577

净利润 4.03% 4.91% -8.02% 4.45% 5.83% 股东权益合计 1,725,397 1,976,696 2,166,628 2,312,030 2,466,823

归母净利润 4.45% 4.06% -7.87% 4.03% 6.30% 资产质量

盈利能力 不良贷款余额 166,913    178,221    210,887    225,441    240,399    

ROAA 0.94% 0.92% 0.78% 0.76% 0.75% 不良贷款率 1.42% 1.36% 1.46% 1.43% 1.40%

ROAE 12.06% 11.45% 9.68% 9.38% 9.28% 不良净生成率 0.92% 0.82% 1.00% 1.05% 0.95%

RORWA 1.54% 1.50% 1.26% 1.21% 1.19% 拨备覆盖率 182% 183% 180% 184% 187%

资本状况 拨贷比 2.58% 2.49% 2.62% 2.62% 2.62%

资本充足率 14.97% 15.59% 16.74% 18.02% 19.35% 流动性

一级资本充足率 12.27% 12.79% 13.30% 13.94% 14.64% 存贷比 79.20% 82.62% 82.62% 83.00% 83.39%

核心一级资本充足率 11.41% 11.30% 11.21% 11.26% 11.39% 贷款/总资产 55.43% 57.40% 58.75% 59.66% 60.53%

加权风险资产 12,841,526  14,123,915 15,395,067 16,626,673 17,790,540 投资类资产/总资产 23.77% 24.22% 22.88% 21.64% 20.64%

风险加权系数 60.38% 62.03% 62.64% 62.73% 62.76% 同业资产/总资产 6.61% 6.15% 7.12% 6.67% 6.30%
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[Table_ResearchTeam] 广发银行业研究小组 

倪   军 ： 首席分析师，北京大学金融学硕士，2008 年开始从事银行业研究，2018 年进入广发证券发展研究中心。 

屈   俊 ： 联席首席分析师，武汉大学金融学硕士，2012 年开始从事银行业研究，2015 年进入广发证券发展研究中心。 

王 先 爽 ： 高级分析师，复旦大学金融学硕士，2016 年进入银行业研究，2018 年进入广发证券发展研究中心。 

万 思 华 ： 资深分析师，厦门大学会计硕士，2017 年进入广发证券发展研究中心。 

李 佳 鸣 ： 研究助理，南加州大学金融工程硕士，2019 年进入广发证券发展研究中心。 

伍 嘉 慧 ： 研究助理，上海交通大学金融硕士，2020 年 7 月加入广发证券。 

 
[Table_IndustryInvestDescription] 广发证券—行业投资评级说明 

买入： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 10%以上。 

持有： 预期未来 12 个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

卖出： 预期未来 12 个月内，股价表现弱于大盘 10%以上。 

 
[Table_CompanyInvestDescription] 广发证券—公司投资评级说明 

买入： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 15%以上。 

增持： 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 5%-15%。 

持有： 预期未来 12 个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-5%～+5%。 

卖出： 预期未来 12 个月内，股价表现弱于大盘 5%以上。 

 
[Table_Address] 联系我们 

 广州市 深圳市 北京市 上海市 香港 

地址 广州市天河区马场路

26 号广发证券大厦 35

楼 

深圳市福田区益田路

6001 号太平金融大厦

31 层 

北京市西城区月坛北

街 2 号月坛大厦 18 层 

上海市浦东新区南泉

北路 429 号泰康保险

大厦 37 楼 

香港中环干诺道中 111

号永安中心 14 楼

1401-1410 室 

邮政编码 510627 518026 100045 200120   
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