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续下降，板块低估值有望修复》 2021-08-04 

2 《银行：银行业 2021 年 7 月月报：央行降准超

预期，呵护银行稳健经营》 2021-07-14 

3 《银行：银行业点评：存款利率定价机制调整，

长期看存款成本下降》 2021-06-23  

重点股票  
2020A 2021E 2022E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

招商银行 3.86 13.19  4.47 11.39  4.99 10.20  推荐  

宁波银行 2.5 14.39  3.11 11.57  3.43 10.49  推荐  

平安银行 1.49 13.30  1.74 11.39  1.91 10.37  推荐  

兴业银行 3.21 5.84  3.56 5.26  3.95 4.74  推荐  

南京银行 1.31 7.15  1.46 6.42  1.65 5.68  谨慎推荐 

江苏银行 1.02 9.80  1.22 8.20  1.46 6.85  谨慎推荐  

资料来源：Wind，财信证券  

 

投资要点： 

 银保监会发布 2021 年二季度银行业主要监管指标数据，银行业净利润

保持增长态势，息差企稳，资产质量提高，风险抵补能力增强。 

 净利润增速显著提升。上半年，商业银行累计实现净利润 1.14 万亿元，

同比增长 11.12%。受低基数和业绩修复的影响，商业银行净利润增速

迅速恢复至前期水平，总体呈现常态化经营。大行和股份行上半年净

利润增速相对靠前，主因资产质量更优，业绩恢复能力强劲。 

 净息差企稳。二季度商业银行净息差为 2.06%，较一季度下降 1BP，

降幅收窄。贷款利率下降，存款利率调整，缓和净息差下降趋势。下

半年银行信贷投放结构调整，有望稳定资产收益率，银行净息差可实

现企稳回升。 

 资本充足，风险抵补能力强。2021 年二季度末，商业银行资本充足率

基本持平。商业银行业绩持续增长，资产规模扩张，同时加大多渠道

融资，促进资本充足率保持稳定。不良关注类占比同步降低，贷款质

量整体改善。关注类贷款占比 2.36%，环比下降 6BP，为后续贷款下

迁至不良腾挪空间，减轻后续不良贷款压力；不良贷款率 1.76%，较

上季末下降 5BP，资产质量改善。商业银行拨备覆盖率为 193.23%，

较上季末上升 6.09pct.。经营恢复常态化，银行拨备计提力度逐渐减弱，

不良贷款增长放缓，促使拨备覆盖率继续提升，有效防范风险发生。 

 投资要点：总体看，银行业经营环境改善，基本面向好，业绩释放带

来银行板块估值修复，可支撑上市银行持续反弹向上。上半年，商业

银行利润增速强势修复，受益于经济恢复，拨备计提力度回归常态，

资产质量进一步夯实，同时资产收益率稳定，息差底部企稳回升。进

入中报季，上市银行业绩向好进一步得到印证，建议关注盈利能力稳

健、业务覆盖面广的大行：招商银行、平安银行、兴业银行，以及受

益于区域经济恢复，业务拓展加深，资产质量向好的地方行：宁波银

行、南京银行、江苏银行。维持行业“同步大市”评级。 

 风险提示：疫情反复，宏观经济下行；银行资产质量恶化。 
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1 净利润增速显著提升 

银保监会发布2021年二季度银行业主要监管指标数据，银行业净利润保持增长态势，

息差企稳，资产质量提高，风险抵补能力增强。总体看，银行业的业绩改善显著，基本

面向好，后续中报行情将能迎来反弹修复。 

利润增速持续回升，大行和股份行增速领先。2021 年上半年，商业银行累计实现净

利润 1.14 万亿元，同比增长 11.12%。其中，大行、股份行、城商行、农商行的净利润增

速分别为 13.07%、11.79%、4.54%、9.82%。受低基数和业绩修复的影响，商业银行净利

润增速迅速恢复至前期水平，总体呈现常态化经营。大行和股份行上半年净利润增速相

对靠前，主因资产质量更优，业绩恢复能力强劲。 

 

图 1：商业银行净利润及增速（亿元，%）  图 2：各类型银行净利润增速（%）  

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

2 净息差企稳 

净息差下降趋势收敛，展望下半年企稳回升。二季度商业银行净息差为 2.06%，较

一季度下降 1BP，降幅收窄。政策持续推动实际贷款利率降低，6 月贷款加权平均利率为

4.93%，较 3 月末下降 44BP，创有统计以来新低。存款利率自律上限确定方式调整，银

行负债端成本降低。贷款利率下降，存款利率调整，缓和净息差下降趋势。企业贷款需

求减弱，下半年银行信贷投放结构调整，普惠贷款和零售贷款均可持续发力，有望稳定

资产收益率，银行净息差可实现企稳回升。 

环比来看，大行和股份行净息差下降，城商行农商行略有抬升。二季度，大行净息

差为 2.02%，环比下降 1BP；股份行净息差 2.16%，环比下降 4BP；城商行净息差 1.90%，

环比上升 1BP；农商行净息差 2.24%，环比上升 4BP。较去年同期，大行和城农商行息差

下降，仅股份行净息差维持同比增长，增幅达 8BP。股份行运营机制灵活，盈利能力强，

可能存款承压，拉低净息差。地方行受益于部分地区经济复苏，经营环境改善，同时受

存款利率调整影响更大，存贷款结构均实现优化。 

-15

-10

-5

0

5

10

15

0

5000

10000

15000

20000

25000

20
15

/0
3

20
15

/0
8

20
16

/0
1

20
16

/0
6

20
16

/1
1

20
17

/0
4

2
0

1
7
/0

9

2
0

1
8
/0

2

2
0

1
8
/0

7

2
0

1
8
/1

2

2
0

1
9
/0

5

2
0

1
9
/1

0

2
0

2
0
/0

3

2
0

2
0
/0

8

2
0

2
1
/0

1

2
0

2
1
/0

6

商业银行:净利润 同比增速（%）

-20.00

-15.00

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00
2
0

1
9
/0

3

2
0

1
9
/0

5

20
19

/0
7

20
19

/0
9

2
0

1
9
/1

1

2
0

2
0
/0

1

2
0

2
0
/0

3

20
20

/0
5

20
20

/0
7

2
0

2
0
/0

9

2
0

2
0
/1

1

20
21

/0
1

20
21

/0
3

2
0

2
1
/0

5

大行 股份行 城商行 农商行



 

此报告仅供内部客户参考                              -3-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

 

图 3：商业银行净息差（%）   图 4：各类型银行净息差（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

 

图 5：贷款加权平均利率走势（%）  

 

资料来源：Wind，财信证券 

 

3 资本充足，风险抵补能力强 

资本充足率基本持平。2021 年二季度末，商业银行（不含外国银行分行）核心一级

资本充足率为 10.50%，较上季末下降 14BP；一级资本充足率为 11.91%，较上季末下降

1BP；资本充足率为 14.48%，较上季末下降 3BP。环比一季度，大行股份行稍降，城商

行农商行提升。二季度末，大行资本充足率 16.27%，环比下降 8BP；股份行资本充足率

13.35%，环比下降 12BP；城商行资本充足率 12.91%，环比上升 20BP；农商行资本充足

率 12.14%，环比上升 2BP。较去年同期，大行、股份行、城商行资本充足率分别提高

35BP/43BP/34BP，仅农商行下降 9BP。总体上，商业银行业绩持续增长，资产规模扩张，

同时加大多渠道融资，促进资本充足率保持稳定。 
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图 6：商业银行资本充足率（%）  图 7：各类型银行资本充足率（%）  

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

 

不良关注类占比同步降低。2021 年二季度末，商业银行正常贷款余额 156.2 万亿元，

其中正常类贷款余额 152.4 万亿元，占比 95.88%，环比提高 10BP；关注类贷款余额 3.8

万亿元，占比 2.36%，环比下降 6BP。商业银行不良贷款余额 2.8 万亿元，较上季末增加

25 亿元；不良贷款率 1.76%，较上季末下降 5BP。不良和关注类贷款继续保持同步下降，

正常类贷款占比提高，贷款质量整体改善。关注类贷款占比持续下降，为后续贷款下迁

至不良腾挪空间，减轻后续不良贷款压力，保障资产质量持续向好。 

分析不良贷款构成，次级类贷款比例 0.81%，环比下降 4BP，关注类贷款下迁力度

减弱，缓释次级类占比抬升压力；可疑类贷款比例 0.71%，环比上升 2BP；损失类贷款

比例 0.25%，环比下降 2BP，二季度不良贷款处置力度较强。次级类和可疑类占比下降，

可疑类占比略升，近期贷款逾期情况改善，前期发放贷款质量相对承压。 

 

图 8：商业银行贷款分类占比（%）   图 9：不良贷款构成（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 
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图 10：各类型银行拨备覆盖率（%）   图 11：各类型银行不良率（%）  

 

 

 

资料来源：Wind，财信证券  资料来源：Wind，财信证券 

各类型银行均实现不良率下降，拨备覆盖率上升。不良率方面，国有行、股份行分

别下降 2BP 至 1.45%、1.42%，城商行、农商行分别下降 12BP 至 1.82%、3.58%。国有行、

股份行经营成熟稳健，不良率较低，压降空间较小。地方银行受益于地区经济发展，贷

款规模扩张，资产质量提高，风险抵补能力增强。2021 年二季度末，商业银行拨备覆盖

率为 193.23%，较上季末上升 6.09pct.；贷款拨备率为 3.39%，较上季末上升 2BP。经营

恢复常态化，银行拨备计提力度逐渐减弱，不良贷款增长放缓，促使拨备覆盖率继续提

升，有效防范风险发生。分类型看银行拨备覆盖率，2021 年二季度末，大行 225.33%

（+5.76pct.），股份行 208.41%（+4.24pct.），城商行 191.47%（+9.33pct.），农商行 129.56%

（+5.53pct.）。城商行拨备覆盖率增幅较大，在不良率下降的同时仍保持拨备计提力度，

资产安全边际增强。 

4 投资建议 

总体看，银行业经营环境改善，基本面向好，业绩释放带来银行板块估值修复，可

支撑上市银行持续反弹向上。上半年，商业银行利润增速强势修复，受益于经济恢复，

拨备计提力度回归常态，资产质量进一步夯实，同时资产收益率稳定，息差底部企稳回

升。进入中报季，上市银行业绩向好进一步得到印证，建议关注盈利能力稳健、业务覆

盖面广的大行：招商银行、平安银行、兴业银行，以及受益于区域经济恢复，业务拓展

加深，资产质量向好的地方行：宁波银行、南京银行、江苏银行。维持行业“同步大市”

评级。 

5 风险提示 

疫情反复，宏观经济下行；银行资产质量恶化。 

 

  

100

150

200

250

300

2
0

1
4
/0

3

2
0

1
4
/0

8

20
15

/0
1

2
0

1
5
/0

6

20
15

/1
1

20
16

/0
4

2
0

1
6
/0

9

20
17

/0
2

20
17

/0
7

2
0

1
7
/1

2

20
18

/0
5

2
0

1
8
/1

0

2
0

1
9
/0

3

20
19

/0
8

2
0

2
0
/0

1

2
0

2
0
/0

6

20
20

/1
1

2
0

2
1
/0

4

大行 股份行 城商行 农商行

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

20
14

/0
3

20
14

/0
8

20
15

/0
1

20
15

/0
6

20
15

/1
1

20
16

/0
4

20
16

/0
9

20
17

/0
2

20
17

/0
7

20
17

/1
2

20
18

/0
5

20
18

/1
0

20
19

/0
3

20
19

/0
8

20
20

/0
1

2
0

2
0
/0

6

2
0

2
0
/1

1

2
0

2
1
/0

4

国有行 股份行 城商行 农商行



 

此报告仅供内部客户参考                              -6-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

 

投资评级系统说明 
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