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[Table_Title] 
Q1 利润增速企稳回升，大行不良率开启回落 
[Table_Title2] 银行 

 

[Table_Summary] 事件概述:银保监会公布商业银行 21Q1 监管指标：一季度末，银

行业金融机构本外币资产 329.6 万亿元，同比增长 9%。商业银行一

季度实现净利润 6143 亿元，同比增 2.4%；Q1 资产利润率为 0.91%，

同比降 7BP；净息差 2.07%；不良率 1.8%，环比降 4BP；拨覆率

187.1%，环比提升 2.67pct。 

 

主要观点： 

►  盈利能力：一季度利润增速如期转正，净息差年内有

望企稳 

一季度商业银行实现净利润 6143 亿元，同比增 2.4%，低于上年同期

2.64pct，但较 2020 全年如期转负为正，预计主要贡献因素来自减

值计提的边际放缓。其中银行整体扩表增速放缓，但信贷投放需求

较强，同时披露的一季度商业银行净息差 2.07%，同环比均下降 3BP

（我们预计口径上可能存在差异）；预计受年初重定价影响有所下

滑，但年内息差有望企稳。 

►  资产质量：资产质量平稳，关注类延续双降 
1）不良贷款率再降 4BP 至 1.8%；关注类贷款也再次实现双降，规模

环比上年末小幅压降 1%，占比降低 15BP 至 2.42%的历史低位等。

2）一季度大行和股份行不良率均环比降 5BP 至 1.47%和 1.45%；农

商行高基数下出清力度较大，不良率大降 18BP 至 3.7%；城商行年初

不良率走高 13BP 至 1.94%。3）在不良改善的基础上，大行、股份行

和城商行的拨覆率分别环比提升 4.53pct、7.27pct、1.84pct 至

219.56%、182.14%、124.03%，风险抵补能力持续夯实；城商行年初

受不良抬升拖累，拨覆率环比降低 7.63pct 至 182.14%。 

► 投资建议:  
商业银行一季度指标数据与上市银行一季报业绩趋势一致，也基本

符合我们的预期。一方面扩表增速放缓，但信贷投放包括需求都不

弱，息差预计受年初重定价影响有小幅回落；另一方面资产质量继

续夯实，不良率下行同时关注贷款双降，拨覆率自然上行，质量全

面向好。结构上，大行各项指标稳扎稳打；股份行扩表增速放缓，

但净利润增速最高且较上年由负转正；城农商行一季度主要通过以

量补价，利润虽然同比仍负增，但增速均有较大幅度改善。 

近期，上市银行一季报业绩亮眼表现，整体再次驱动估值中枢回

升，目前板块指数静态 PB 回调至仅 0.73 倍左右，继续推荐：招

商，宁波，平安，兴业，成都，青岛等。 

风险提示： 
1）经济下行压力持续加大，信用成本显著提升； 

2）中小银行经营分化，个别银行的重大经营风险等。 
 

 
 

评级及分析师信息  
  

[Table_IndustryRank] 行业评级： 推荐 
 

 

[Table_Pic] 行业走势图 

 
 

[Table_Author] 分析师：刘志平 

邮箱：liuzp1@hx168.com.cn 
SAC NO：S1120520020001 

 

分析师：李晴阳 
邮箱：liqy2@hx168.com.cn 

SAC NO：S1120520070001 
 

-3%

7%

17%

27%

37%

47%

2020/05 2020/08 2020/11 2021/02 2021/05

银行Ⅱ 沪深300

证券研究报告|行业动态报告 

仅供机构投资者使用 

[Table_Date] 2021 年 05 月 12 日 
 

 

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p1

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p1

84
50
2



 

 

证券研究报告|行业动态报告 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
2 

19626187/21/20190228 16:59 

 

1.一季度利润增速如期转正，净息差年内有望企稳 

一季度商业银行实现净利润 6143 亿元，同比增 2.4%，低于上年同期 2.64pct，

但较 2020 全年增速-2.7%转负为正。大行、股份行、城商和农商行一季度净利润增速

分别为 2.76%、5.32%、-0.26%、-0.41%，相较 2020 年增速，除了大行增速基本稳定

外，中小银行利润虽然同比仍负增，但增速均有较大幅度改善，结合上市银行业绩归

因看，预计减值计提边际放缓是主要正贡献因素。 

利润增速转正下，上半年行业整体 ROE、ROA 分别为 11.28%、0.91%，较上年同

期分别降低 0.81pct、0.07pct。各类别银行资产利润率同比均延续下行，大行、股

份行、城商和农商行分别同比降低 5BP、4BP、8BP、13BP 至 0.97%、0.95%、0.73%、

0.85%。 

图 1  行业 ROA、ROE 同比延续下行  图 2  一季度商业银行净利润增 2.4%，环比转负为正 

 

 

 
资料来源：银保监会、华西证券研究所  资料来源：银保监会、华西证券研究所 

图 3  资产利润率：各类银行 ROA 同比延续下行  

 

 

资料来源：银保监会、华西证券研究所  

 

一季度商业银行净息差 2.07%，20Q1 和 20Q4 披露数据为 2.1%，其中大行、股份

行、城商行和农商行净息差分别为 2.03%、2.2%、1.89%、2.2%，20Q1 披露数据分别

为 2.04%、2.09%、2%、2.44%。考虑到新统计要求信用卡分期业务收入由手续费收入

重分类至利息净收入，银保监会披露的净息差口径未明确的情况下和历史数据预计不
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具备可比性。上市银行口径的一季度净息差来看，上市银行整体净息差同比降幅在

10BP 左右。 

但总体我们认为，伴随后续重定价影响的消退，年内息差有望企稳： 

资产端来看，根据新发布的《2021 年第一季度中国货币政策执行报告》，一季度

金融机构新发放贷款加权平均利率环比已经企稳回升 7BP，也高于去年同期 2BP，一

般贷款平均利率环比平稳的情况下，主要是票融利率大幅回升 42BP 至疫情前水平，

以及按揭利率回升 3BP 拉动。结合一季度信贷社融数据来看，市场整体融资需求目前

较为旺盛、而供给有一定调控、叠加流动性边际收紧市场利率回升，资产端定价企稳

回升是确定趋势。 

负债端来看，经济向好企业经营改善利好资金的留存，一季度银行存款整体表

现不弱，剔除结构性存款的一般存款口径，大行和中小行同比增速分别为 10.2%和

17.3%，环比上行。同时继上年末靠档计息类产品规模基本清零后，一季度中小银行

结构性存款占比继续压降，而大行年初集中营销揽存下，结构性存款占比较上年末略

有提升，但季度内也逐月压降，整体高息负债有所控制。 

图 4  一季度商业银行净息差 2.07%  图 5  分类别银行净息差走势 

 

 

 
资料来源：银保监会、华西证券研究所  资料来源：银保监会、华西证券研究所 

图 6  一季度金融机构贷款加权平均利率环比升 7BP  图 7  银行存款：一季度大行结构性存款占比先升后降 

 

 

 
资料来源：银保监会、华西证券研究所  资料来源：WIND、华西证券研究所 
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2.扩表增速放缓，信贷需求较强 

截至一季度末，银行业金融机构本外币资产和总负债规模分别为 329.6 万亿元和

302 万亿元，增速分别较上年末下降 1.08pct、1.12pct 至 9%、9.1%，也低于上年同

期疫情期间的扩表增速。结合银行家问卷调查指数可以看出，21Q1 贷款总需求指数

77.5%，较上年末共提升约 6 个百分点，也创了 2013 年以来新高，大、中小企业指数

环比均有明显上行；主要是信贷审批指数自 20Q1 高点以来持续压降，一季度末较上

年末再降 2.6pct 至 51%，验证了额度受限影响资产扩表的判断。 

分类别看，大行和股份行年初资产扩表趋缓，增速环比上年末分别放缓 1.9 和

2.6 个百分点，城、农商行增速则环比提升 0.5 和 0.3 个百分点，疫情期间中小银行

受机构竞争加剧影响投放受损，伴随经济修复，增速回升的弹性也更大。 

图 8  年初以来银行资产负债规模增速回落  图 9  城、农商行规模增速提升 

 

 

 
资料来源：银保监会、华西证券研究所  资料来源：银保监会、华西证券研究所 

图 10  贷款审批指数大幅回落，需求指数居高位  图 11  年初企业需求环比再上行 

 

 

 

资料来源：万得资讯、华西证券研究所  资料来源：万得资讯、华西证券研究所 
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3.资产质量平稳，关注类延续双降 

一季度银行资产质量全线向好，不良贷款率再降 4BP 至 1.8%；关注类贷款也再

次实现双降，规模环比上年末小幅压降 1%，占比降低 15BP 至 2.42%的历史低位。不

良压降拉动行业拨备覆盖率环比提升 2.67pct 至 187.1%，拨贷比收于 3.38%基本平稳。 

结构上，一季度大行和股份行不良率均环比降 5BP 至 1.47%和 1.45%；农商行高

基数下出清力度较大，不良率大降 18BP 至 3.7%；城商行年初不良率走高 13BP 至

1.94%。在不良改善的基础上，大行、股份行和城商行的拨覆率分别环比提升

4.53pct、7.27pct、1.84pct 至 219.56%、182.14%、124.03%，风险抵补能力持续夯

实；城商行年初受不良抬升拖累，拨覆率环比降低 7.63pct 至 182.14%。 

图 12  行业不良率环比降低 4BP  图 13  仅城商行不良率环比回升 

 

 

 
资料来源：银保监会、华西证券研究所  资料来源：银保监会、华西证券研究所 

图 14  行业拨覆率回升，拨贷比平稳  图 15  关注类贷款延续双降 

 

 

 
资料来源：银保监会、华西证券研究所  资料来源：银保监会、华西证券研究所 
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4.投资建议：一季报靓丽表现支撑估值中枢上移 

商业银行一季度指标数据与上市银行一季报业绩趋势一致，也基本符合我们的预

期。一方面扩表增速放缓，但信贷投放包括需求都不弱，息差预计受年初重定价影响

有小幅回落；另一方面资产质量继续夯实，不良率下行同时关注贷款双降，拨覆率自

然上行，质量全面向好。结构上，大行各项指标稳扎稳打；股份行扩表增速放缓，但

净利润增速最高且较上年由负转正；城农商行一季度主要通过以量补价，利润虽然同

比仍负增，但增速均有较大幅度改善。 

近期，上市银行一季报业绩亮眼表现，整体再次驱动估值中枢回升，目前板块指

数静态 PB 回调至仅 0.73 倍左右，继续推荐：招商，宁波，平安，兴业，成都，青岛

等。 

 

 

5.风险提示 

1）经济下行压力持续加大，信用成本显著提升； 

2）中小银行经营分化，个别银行的重大经营风险等。 
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