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事项： 

[Table_Summary] （1）银保监会披露的商业银行 2020 年监管数据显示商业银行全年净利润同比下降 2.7%，增速较前三季度回升 5.6

个百分点。（2）截止目前已经有 24 家上市银行披露了业绩快报，合计净利润同比增长 2.4%，同口径较前三季度回升

6.5 个百分点。（3）预计 2020 年已覆盖银行平均净利润同比增长 2.8%，较前三季度提升 6.8 个百分点。（4）整体来

看，行业净利润增速持续回升，基本恢复到正常增长状态，压制估值的因素进一步消除。我们看好板块后续表现，维

持行业“超配”评级。 

评论： 

 行业整体净利润增速回升 

商业银行 2020 年实现净利润 1.94 万亿元，同比下降 2.7%，增速较前三季度回升 5.6 个百分点。 

图 1：商业银行净利润同比增速 

 

资料来源：银保监会，国信证券经济研究所整理 

 已披露业绩快报的 24 家上市银行总体净利润同比增速由负转正 

截止目前已经有 24 家上市银行披露了业绩快报，合计净利润同比增长 2.4%，同口径较前三季度回升 6.5 个百分点，
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且 24 家银行中有 19 家都实现了净利润增速的回升。此外，这 24 家上市银行的 2020 年营业收入同比增长 8.1%，

也较前三季度小幅回升 0.3 个百分点。 

表 1：已经披露业绩快报的银行数据 

  

2020 年前三季

度营业收入同

比 

2020 年营业收

入同比 

2020 年前三

季度归母净利

润同比 

2020 年归母

净利润同比 

600036.SH 招商银行 6.6% 7.7% -0.8% 4.8% 

601166.SH 兴业银行 11.1% 12.0% -5.5% 1.2% 

600000.SH 浦发银行 1.6% 3.0% -7.5% -1.0% 

601998.SH 中信银行 4.8% 3.8% -9.4% 2.0% 

601818.SH 光大银行 6.6% 7.3% -5.7% 1.3% 

000001.SZ 平安银行 13.2% 11.3% -5.2% 2.6% 

600015.SH 华夏银行 14.2% 12.5% -7.4% -2.9% 

601229.SH 上海银行 -0.9% 1.9% -8.0% 2.9% 

600919.SH 江苏银行 13.0% 15.7% 0.6% 3.1% 

002142.SZ 宁波银行 18.4% 17.2% 5.2% 9.7% 

600926.SH 杭州银行 16.2% 15.9% 5.1% 8.2% 

601838.SH 成都银行 12.1% 14.7% 4.8% 8.5% 

601577.SH 长沙银行 5.7% 5.8% 2.4% 5.1% 

002958.SZ 青农商行 7.4% 9.7% 4.9% 4.8% 

600928.SH 西安银行 0.6% 4.3% -1.0% 3.0% 

002966.SZ 苏州银行 11.2% 10.0% 2.2% 4.0% 

002948.SZ 青岛银行 17.1% 9.6% 3.1% 4.8% 

601187.SH 厦门银行 19.6% 22.5% 7.7% 6.6% 

601128.SH 常熟银行 4.2% 2.1% 1.8% 1.0% 

601860.SH 紫金银行 -2.2% -4.2% 1.8% 1.8% 

600908.SH 无锡银行 11.9% 10.1% 4.4% 5.0% 

002807.SZ 江阴银行 -3.3% -2.4% 1.8% 4.4% 

002839.SZ 张家港行 10.5% 8.4% 4.8% 4.9% 

603323.SH 苏农银行 7.4% 4.9% 6.7% 4.7% 

 合计 7.8% 8.1% -4.1% 2.4% 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 年报前瞻：行业净利润增速回升 

我们基于业绩快报数据小幅修订了已覆盖上市银行盈利预测增速，预计 2020 年已覆盖银行平均净利润同比增长 2.8%，

较前三季度提升 6.8 个百分点。全年行业净利润增速较前三季度明显回升，压制板块估值的因素进一步消除。 

表 2：业绩前瞻 

  
2019 年前三季度归母净

利润同比 

预计 2020年归母净利润

同比 

601398.SH 工商银行 -9.2% 2.6% 

601939.SH 建设银行 -8.7% 2.8% 

601288.SH 农业银行 -8.5% 3.2% 

601988.SH 中国银行 -8.7% 2.5% 

601328.SH 交通银行 -12.4% 0.0% 

601658.SH 邮储银行 -2.7% 5.9% 

600036.SH 招商银行 -0.8% 4.8% 

601166.SH 兴业银行 -5.5% 1.2% 

600016.SH 民生银行 -18.0% -3.2% 

600000.SH 浦发银行 -7.5% -1.0% 

601998.SH 中信银行 -9.4% 2.0% 

000001.SZ 平安银行 -5.2% 2.6% 

601818.SH 光大银行 -5.7% 1.3% 

600015.SH 华夏银行 -7.4% -2.9% 

601169.SH 北京银行 -8.4% 0.2% 

002142.SZ 宁波银行 5.2% 9.7% 

600919.SH 江苏银行 0.6% 3.1% 

600926.SH 杭州银行 5.1% 8.2% 

601838.SH 成都银行 4.8% 8.5% 
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603323.SH 苏农银行 6.7% 4.7% 

002839.SZ 张家港行 4.8% 4.9% 

601128.SH 常熟银行 1.8% 1.0% 

 平均 -4.0% 2.8% 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

 投资建议：行业基本面向好，看好板块后续表现 

考虑到 2021 年银行资产质量有望持续改善，加上净息差降幅收窄、对净利润增长不利影响减弱，以及银行板块相对估值

仍处于历史低位，我们继续看好板块后续表现，维持行业“超配”评级。 

个股方面，基于板块景气反转的逻辑，我们优先推荐估值低、基本面原本就很稳健的大行，看好大行估值修复行情，首

推工商银行；基于长期成长的逻辑，继续推荐业绩高增长的宁波银行、招商银行、常熟银行、成都银行。 

 风险提示 

若宏观经济大幅下行，可能从多方面影响银行业，比如经济下行时期货币政策宽松对净息差可能产生负面影响、宏观经

济下行时期借款人偿债能力下降可能会对银行资产质量产生不利影响等。  
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表 3：估值表 

收盘日: 港元汇率 收盘价 

（元） 

普通股 ROE 归母净利润同比 PB PE 

2021/3/5 0.8363 2019A 2020E 2021E 2019A 2020E 2021E 2019A 2020E 2021E 2019A 2020E 2021E 

601398.SH 工商银行 5.45  13.0% 12.3% 11.9% 4.9% 2.6% 6.2% 0.79 0.72 0.66 6.3 6.2 5.8 

601939.SH 建设银行 7.45  13.2% 12.3% 12.0% 4.7% 2.8% 5.9% 0.89 0.81 0.75 7.1 6.9 6.5 

601288.SH 农业银行 3.30  12.4% 11.7% 11.5% 4.6% 3.2% 6.5% 0.66 0.61 0.56 5.6 5.4 5.1 

601988.SH 中国银行 3.27  11.4% 10.9% 10.5% 4.1% 2.5% 4.0% 0.58 0.54 0.50 5.3 5.2 5.0 

601328.SH 交通银行 4.61  11.2% 10.4% 9.7% 5.0% 0.0% 0.2% 0.49 0.46 0.43 4.6 4.6 4.6 

601658.SH 邮储银行 6.11  12.0% 11.2% 11.6% 16.5% 5.9% 9.7% 1.07 0.99 0.91 9.7 9.1 8.2 

600036.SH 招商银行 52.40  16.7% 15.6% 15.6% 15.3% 4.8% 11.2% 2.29 2.06 1.84 14.5 13.8 12.4 

601166.SH 兴业银行 25.30  12.7% 11.8% 11.7% 8.7% 1.2% 8.2% 1.08 0.99 0.91 8.9 8.8 8.1 

600016.SH 民生银行 5.22  12.3% 11.1% 10.5% 6.9% -3.2% 2.6% 0.51 0.47 0.44 4.3 4.4 4.3 

600000.SH 浦发银行 10.88  12.2% 11.1% 10.9% 5.4% -1.0% 6.2% 0.65 0.60 0.55 5.6 5.6 5.3 

601998.SH 中信银行 5.22  10.9% 10.3% 9.8% 7.9% 2.0% 2.3% 0.58 0.53 0.49 5.5 5.4 5.2 

000001.SZ 平安银行 22.92  11.2% 9.6% 9.6% 13.6% 2.6% 7.5% 1.63 1.51 1.39 16.3 16.3 15.1 

601818.SH 光大银行 4.15  11.9% 11.1% 11.2% 11.0% 1.3% 9.3% 0.70 0.65 0.60 6.2 6.2 5.6 

600015.SH 华夏银行 6.37  10.6% 9.6% 8.8% 5.0% -2.9% 0.3% 0.47 0.44 0.41 4.7 4.8 4.8 

601169.SH 北京银行 4.79  10.4% 9.7% 9.5% 7.2% 0.2% 3.3% 0.54 0.50 0.47 5.3 5.3 5.1 

002142.SZ 宁波银行 42.40  17.8% 15.3% 15.6% 22.6% 9.7% 18.5% 2.98 2.41 2.12 18.9 17.2 14.5 

600919.SH 江苏银行 6.00  11.0% 10.4% 10.3% 11.9% 3.1% 7.2% 0.81 0.73 0.67 7.6 7.3 6.7 

600926.SH 杭州银行 17.90  12.7% 11.6% 12.0% 22.0% 8.2% 17.1% 2.02 1.65 1.51 16.7 15.4 13.1 

601838.SH 成都银行 11.26  16.7% 16.0% 15.6% 19.4% 8.5% 10.1% 1.14 1.02 0.90 7.3 6.8 6.1 

603323.SH 苏农银行 4.90  6.3% 8.1% 8.4% 13.8% 4.7% 10.0% 0.78 0.73 0.69 13.0 9.2 8.4 

002839.SZ 张家港行 5.87  8.7% 8.6% 8.9% 14.3% 4.9% 10.5% 1.04 0.97 0.90 12.1 11.5 10.3 

601128.SH 常熟银行 8.14  13.2% 10.3% 10.7% 20.1% 1.0% 12.1% 1.32 1.23 1.14 11.3 12.4 11.0 

  平均   12.2% 11.3% 11.2% 11.4% 2.8% 7.7% 1.06 0.95 0.87 9.1 8.6 7.9 
 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 
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相关研究报告： 
 
《专题报告：银行如何玩转“商行+投行”？》 ——2021-02-18 

《2020 年银行监管数据快评：压制估值的因素进一步消除》 ——2021-02-10 

《2020 理财年度报告快评：理财转型顺利，无需过虑》 ——2021-02-01 

《2021 年 2 月银行业投资策略：企业客户偿债能力持续修复》 ——2021-01-30 

《行业快评：维持 2021 年 M2 增速 9.0%的预测》 ——2021-01-29 
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