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[Table_Summary] ►   重点聚焦： 
本周常熟、杭州、平安和招商银行相继披露 2021 年三季报，营

收和利润增速整体环比上行，不良和拨备指标延续改善。 

►   行业和公司动态 
1）央行行长易纲在 G30 国际银行业研讨会和金融街论坛全球系

统重要性金融机构会议发言表示，恒大事件是个案风险，对金融

行业的外溢性可控。2）粤港澳大湾区“跨境理财通”试点业务

正式落地。3）央行披露 9 月金融市场运行情况，银行间市场利

率环比上升。4）本周，成都银行股东渤海基金截至 10 月 18 日

减持本行股份 1380 万股，此次减持计划时间已过半；杭州银行

股东中国人寿截至 10 月 22 日累计减持本行股份 3257 万股，减

持计划尚未实施完毕，首发限售股 1903.72 万股将于 10 月 27 日

上市流通；贵阳银行 4.38 亿股非公开发行股票将于 10 月 25 日

上市流通；厦门银行首发限售股 7.08 亿股将于 10 月 27 日上市

流通；北京银行完成 400 亿元无固定期限资本债发行等。 

►   数据跟踪 
本周 A 股银行指数上涨 1.51%，跑赢沪深 300 指数 0.95 个百分

点，板块涨跌幅排名 9/30，其中常熟银行（+14.57%）、苏农银

行（+6.86%）、邮储银行（6.26%）涨幅居前。 

公开市场操作：本周共有 600 亿元逆回购到期，央行累计进行

3200 亿元逆回购操作，净投放 2600 亿元。下周将有 3200 亿元逆

回购和 700 亿元国库定存到期。 

SHIBOR：上海银行间拆借利率走势下行，隔夜 SHIBOR 利率下行

40BP 至 1.67%，7 天 SHIBOR 利率下行 7BP 至 2.06%。 

投资建议： 
本周进入上市银行三季报披露期，板块获得绝对和相对收益，目

前从披露的业绩情况来看，证实之前我们对于行业息差企稳和资

产质量改善的判断。后续银行业绩确定性仍有基本面的支撑，资

产质量有结构性压力但整体无忧；需要关注后续经济保增长政策

的落地对宏观经济的支撑，有助于提升板块估值空间。建议重视

个股的投资机会，关注业绩超预期个股，继续推荐：招商，平

安，兴业，成都，杭州，长沙，常熟银行等。 

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。 
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1.本周重点聚焦： 

本周常熟、杭州、平安、招商银行四家上市银行相继披露 2021 年三季报。 

数据关注： 

1）业绩：营收和利润增速整体环比上行。目前已公布 4 家银行前三季度合计

实现营收和归母净利润同比分别增长 12.44%/24.04%，增速较上半年分别提升

0.49pct、0.15pct，四家银行 Q3 单季利润增速均在 20%以上。个股来看，目前杭

州银行（+19.97%）前三季度营收增速居前，主要受益于资产加快投放，平安银行

（+30.08%）利润增速居前，资产质量改善下减值少提是主要贡献；常熟银行前三

季度营收和归母净利润分别同比增 12.96%、19.04%，较上半年增速分别提升

5.26pct、3.52pct，增速环比提升幅度居前。 

2）量价：4 家银行总资产合计较年初扩增 7.98%，环比中期增 1.51pct，扩表

增速保持稳健。定价方面，常熟、平安和招商银行披露了净息差数据，同比看仍

存在行业性的息差收窄压力，但环比呈现企稳回升的趋势。其中常熟银行在 Q2 净

息差边际回升 10BP 的基础上，Q3 单季净息差环比再提升 1BP 至 3.08%，在负债端

承压的情况下，资产端快速扩表和增配信贷资产是主要支撑因素；招商银行 Q3 单

季净息差 2.47%，环比回升 1BP, 主要受益于高收益贷款投放提振资产端收益，且

同业投资收益率也有回升，叠加压降主动负债，调结构是主要催化因素；平安银

行 Q3 净息差 2.75%，环比降 4BP，但降幅较 Q2 的 8BP 降幅有收敛。总体来看，行

业性的息差压力仍然存在，但零售类银行通过结构调整，有助于息差企稳回升。 

3）质量：不良和拨备指标延续改善。4 家银行三季度末总体不良率 0.97%，

测算环比 2021H 降低 6BP，拨备覆盖率 389.57%，环比+4.18pct。个股来看，常熟

银行不良率 0.81%处于可比同业低位，杭州银行拨覆率 559.42%升至行业首位。 

表 1  上市银行三季度业绩快报汇总 

 

资料来源：万得资讯、公司公告、华西证券研究所 

杭州银行：2021 年前三季度营业收入 223.77 亿元(+19.97%，YoY)，营业利润

80.75 亿元(+25.06%，YoY)，归母净利润 70.36 亿元(+26.16%，YoY)。总资产

1.33 万亿元(+19.71%，YoY；+3.38%，QoQ)，存款 7808.99 亿元(+16.20%，YoY；

+4.93%，QoQ)，贷款 5634.62 亿元(+19.60%，YoY；+4.35%，QoQ)。不良贷款率

0.90%(-8bp， QoQ)，拨备覆盖 559.42%(+28.99pct ， QoQ)，拨贷比 5.05%(-

0.13pct，QoQ)；资本充足率 13.87%(-0.04pct，QoQ)；Q1-3ROE9.99%(+0.42pct，

YoY)。 

（具体分析详见《杭州银行 2021 三季报点评：Q3 存款改善、业绩表现靓丽，拨覆
率超 550%》） 

常熟银行：2021 年前三季度营业收入 56.33 亿元(+12.96%，YoY)，营业利润

21.12 亿元(+19.04%，YoY)，归母净利润 16.60 亿元(+19.04%，YoY)。总资产

2414.63 亿元(+18.87%，YoY；+4.33%，QoQ)，存款 1812.96 亿元(+16.01%，YoY；

-0.15%，QoQ)，贷款 1623.12 亿元(+24.03%，YoY；+7.21%，QoQ)。净息差

3.03%(较 2021H1 上升 1bp；Q3 单季 3.08%，环比+1bp)；不良贷款率 0.81%(-

 2020A 2021H 2021Q1-3 Q3单季 2020A 2021H 2021Q1-3 Q3单季 2020A 2021H 2021Q3 2020A 2021H 2021Q3 2020A 2021H 2021Q3

招商银行 7.70% 13.75% 13.54% 13.11% 4.82% 22.82% 22.21% 21.07% 1.07% 1.01% 0.93% 437.68% 439.46% 443.14% 12.73% 6.27% 6.65%

平安银行 11.30% 8.11% 9.12% 11.18% 2.60% 28.55% 30.08% 32.48% 1.18% 1.08% 1.05% 201.40% 259.53% 268.35% 13.44% 5.71% 8.61%

杭州银行 15.87% 15.73% 19.97% 29.36% 8.09% 23.07% 26.16% 34.47% 1.07% 0.98% 0.90% 469.54% 530.43% 559.42% 14.18% 10.04% 13.75%

常熟银行 2.13% 7.70% 12.96% 24.40% 1.01% 15.52% 19.04% 24.80% 0.96% 0.90% 0.81% 485.33% 521.67% 521.37% 12.90% 10.91% 15.71%

汇总 9.16% 11.95% 12.44% 13.43% 4.45% 23.89% 24.04% 24.31% 1.10% 1.03% 0.97% 359.04% 385.39% 389.57% 13.07% 6.47% 7.98%

不良率 资产增速（较上年末）拨备覆盖率营收（YoY） 归母净利润（YoY）
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9bp，QoQ)，拨备覆盖率 521.37%(-0.30pct，QoQ)，拨贷比 4.23%(-0.46pct，

QoQ)；资本充足率 11.88%(-0.10pct，QoQ)；年化 ROE11.89%(+1.15pct，YoY)。 

（具体分析详见《常熟银行 2021 三季报点评：量价齐升业绩释放提速，资产质量
保持优异水平》） 

平安银行：2021 年前三季度营业收入 1271.90 亿元(+9.12%，YoY)，营业利润

368.29 亿元(+27.33%，YoY)，归母净利润 291.35 亿元(+30.08%，YoY)。总资产

4.85 万亿元(+11.64%，YoY；+2.74%，QoQ)，存款 2.92 万亿元(+14.65%，YoY；

+1.98%，QoQ)，贷款 2.98 万亿元(+15.23%，YoY；+3.61%，QoQ)。净息差 2.81%(-

7bp，YoY)；不良贷款率 1.05%(-3bp，QoQ)，拨备覆盖率 268.35%(+8.82pct，

QoQ)，拨贷比 2.81%(+0.01pct，QoQ)；资本充足率 12.55%(-0.03pct，QoQ)；年

化 ROE11.87%(+1.70pct，YoY)。 

招商银行：2021 年前三季度营业收入 2514.10 亿元(+13.54%，YoY)，营业利润

1165.81 亿元(+18.90%，YoY)，归母净利润 936.15 亿元(+22.21%，YoY)。总资产

8.92 万亿元(+9.33%，YoY；+0.36%，QoQ)，存款 6.01 万亿元(+9.41%，YoY；

+0.53%，QoQ)，贷款 5.50 万亿元(+9.89%，YoY；+2.20%，QoQ)。净息差 2.48%(-

3bp，YoY)；不良贷款率 0.93%(-8bp，QoQ)，拨备覆盖率 443.14%(+3.68pct，

QoQ)，拨贷比 4.13%(-0.32pct，QoQ)；资本充足率 16.36%(+0.35pct，QoQ)；年

化 ROE18.11%(+1.11pct，YoY)。 

（具体分析详见《招商银行 2021 三季报点评：大财富战略稳健收效，息差环比企
稳回升》） 

 

 

2.行业和公司动态 

【恒大事件对金融行业外溢性可控】近期，央行行长易纲在 G30 国际银行业

研讨会和金融街论坛全球系统重要性金融机构会议上发言，内容关注： 

1）地产风险：恒大负债约 3000 亿美元，其中有三分之一是金融负债，债权

人分散，还有抵押物，单个金融机构风险敞口不大。恒大风险是个案风险，对金

融行业的外溢性可控，要避免恒大的风险传染至其他房地产企业和金融部门。在

应对恒大事件的原则上，要坚持法治化的原则，确保所有债权人和利益相关方的

正当合法权益得到公平对待。 

官方表态体现了风险管控的底线思维，银行资产质量存在结构性风险，但预

计整体影响有限。 

2）金融监管：继续坚持金融分业经营的基本格局。过于复杂的金融业务和产

品设计会干扰风险定价并加速风险传染，未来将继续坚持分业经营的基本格局，

强化风险隔离体制机制建设，维护金融系统稳定运行。 

 

【“跨境理财通”试点业务落地】10月 18 日，粤港澳三地金融监管部门公布

“跨境理财通”首批试点银行名单；10 月 19 日，“跨境理财通”业务正式落地，

试点落地首日呈现覆盖范围广、主体类型多、业务品种丰富的特点：1）首批试点

银行包括六家国有大行、七家全国性股份制商业银行，以及九家外资银行。2）

“跨境理财通”业务开通首日，共录得 128 笔“南向通”汇款(包括港澳)，涉及

金额 1773.3 万元人民币，以及 180 笔“北向通”汇款(包括港澳)，涉及金额

1538.7 万元人民币。 
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【9 月银行间市场利率环比上升】10 月 21 日，央行公布 9 月份金融市场运行

情况。数据关注： 

1）9 月银行间货币市场成交共计 99.7 万亿元，同比减少 4.7%，环比减少

4.5%。 

2）同业拆借月加权平均利率 2.16%，环比上升 8bp；银行间质押式回购月加

权平均利率 2.19%，环比上升 10bp。 

3）银行间债券市场现券成交 18 万亿元，日均成交 8195.3 亿元，同比减少

19.8%，环比减少 10.1%。 

 

【上市银行一周动态】 

本周，成都银行股东渤海基金截至 10 月 18 日减持公司股份 1380 万股（占总

股本 0.38%），减持价格区间 12.29-13.09 元/股，此次减持计划时间已过半；杭

州银行股东中国人寿截至 10 月 22 日累计减持本行股份 3257 万股（占总股本的

0.55%），减持价格区间 14.7-15.6 元/股，本次减持计划实施减持数量已过半，

减持计划尚未实施完毕。 

股票流通方面，贵阳银行 4.38 亿股非公开发行股票将于 10 月 25 日上市流

通；厦门银行首发限售股 7.08 亿股将于 10 月 27 日上市流通；杭州银行首发限售

股 1903.72 万股将于 10 月 27 日上市流通。北京银行完成人民币 400 亿元无固定

期限资本债券（第一期）的发行。 

表 2  上市银行一周重点动态 

 
资料来源：万得资讯、公司公告、华西证券研究所 

 

【下周重大事项提醒】 

银行 类别 事件

贵阳银行 股票流通 非公开发行股票4.38亿股将于10月25日上市流通。

成都银行 股东减持
股东渤海基金截至10月18日减持本行股份1380万股（占总股本的0.38%），减持价格区间12.29-

13.09元/股，此次减持计划时间已过半。

厦门银行 股票流通 首发限售股7.08亿股（占总股本的26.86%）将于10月27日上市流通。

北京银行 债券发行 完成人民币400亿元无固定期限资本债券（第一期）的发行。

浦发银行 利息支付 支付500亿元可转换公司债券利息，本计息年度票面利率为0.80%（含税）。

杭州银行
1）股票流通

2）股东减持

1）首发限售股1903.72万股（占总股本的0.32%）将于10月27日上市流通。

2）中国人寿累计减持本行股份3257万股，占总股本的0.55%(减持前持股4.80%)，减持价格区间

14.7-15.6元/股，本次减持计划实施减持数量已过半，减持计划尚未实施完毕。
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表 3  上市银行下周重要事件：上市银行三季度报告预计披露时间汇总 

 
资料来源：万得资讯、公司公告、华西证券研究所；注：公告一般在预计披露日前一天发出，具体以三季报实际披露时间为准。 

 

 

3.数据跟踪 

本周 A 股银行指数上涨 1.51%，跑赢沪深 300 指数 0.95 个百分点，板块涨跌

幅排名 9/30，其中常熟银行（+14.57%）、苏农银行（+6.86%）、邮储银行

（6.26%）涨幅居前，瑞丰银行（-4.04%）、厦门银行（-2.66%）、成都银行（-

1.49%）跌幅居前。 

公开市场操作：本周共 600 亿元逆回购到期，央行累计进行 3200 亿元逆回购

操作，净投放 2600 亿元。下周将有 3200 亿元逆回购和 700 亿元国库定存到期。 

SHIBOR：上海银行间拆借利率走势下行，隔夜 SHIBOR 利率下行 40BP 至

1.67%，7 天 SHIBOR 利率下行 7BP 至 2.06%。 

图 1  A 股银行指数涨幅跑赢沪深 300  图 2  涨幅排名前十个股 

 

 

 

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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图 3  隔夜/7 天 SHIBOR 利率走势下行  图 4  央行公开市场操作（不含国库定存和 MLF） 

 

 

 
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 

 

 

4.投资建议 

本周进入上市银行三季报披露期，板块获得绝对和相对收益，目前从披露的

业绩情况来看，证实之前我们对于行业息差企稳和资产质量改善的判断。后续银

行业绩确定性仍有基本面的支撑，资产质量有结构性压力但整体无忧；需要关注

后续经济保增长政策的落地对宏观经济的支撑，有助于提升板块估值空间。建议

重视个股的投资机会，关注业绩超预期个股，继续推荐：招商，平安，兴业，成

都，杭州，长沙，常熟银行等。 

 

 

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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