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商业银行三季度监管数据点评 

——银行行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：商业银行三季度监管数据点评 

事件：2021 年 11 月 16 日，中国银保监会公布了 21Q3 主要监管指标。2021

年前三季度商业银行总资产余额 2.84 万亿元，同比增长 8.3%，实现净利润

1.69 万亿元，同比增长 11.5%。 

盈利能力提升，各家分化加大。2021 年前三季度，商业银行实现净利润 1.69

万亿元，同比增长 11.5%，增速与 21H1 相比提升 0.3pct。其中 21Q3 单季净利

润同比增长 12.2%，增速与 21Q2 单季相比下降 11.2%，主要是 20Q2 受疫情

影响，商业银行大幅计提拨备导致的低基数效应在 20Q3 消退，分银行类别来

看： 

 国有行 /股份行 2021 年前三季度净利润同比增长 13.6%/12.7%，增速与

21H1 相比上升 0.6pct/0.9pct。 

 城商行/农商行 2021 年前三季度净利润同比增长 0.37%/8.4%，增速比 21H1

下降 4.2pct/1.4pct。其中城商行是所有类别银行中净利润增长最缓慢的，也

是增速下降最快的。而从上市城商行披露的三季报来看，上市城商行净利润

同比增长 17.5%，增速比 21H1 提升 2.1pct，说明非上市城商行普遍面临较

大的压力。结合上市银行三季报情况来看，长三角、珠三角和成渝经济圈的

区域性银行普遍表现更为优秀，区域分化仍在加大。 

净息差小幅提升，但未来存在压力： 

 2021 年前三季度商业银行净息差为 2.07%，环比提升 1bp。从贷款端来看，

虽然三季度以来对公贷款需求持续走弱导致对公贷款利率承压，但一般下半

年银行会着重加大零售贷款的投放，因此三季度高息贷款的比重增加。从负

债端来看，主要是受益于政策红利，为了引导银行支持实体发展，减少企业

负担，监管引导银行负债成本下降以降低贷款利率，例如三季度央行降准释

放了低成本资金以及存款定价机制改革、压降高息结构性存款等等措施。 

 未来商业银行净息差或面临一定压力，考虑到经济下行压力仍在，在降低实

体融资成本的要求下和货币边际转宽的情况下，商业银行生息资产收益率或

处于下行的通道，而负债端成本相对刚性，净息差存在下行压力。 

地产政信政策趋紧，银行规模增速趋缓。2021 年前三季度商业银行总资产规模

同比增长 8.7%，增速与 21H1 相比下降 1.1pct，贷款余额同比增长 12.2%，增

速与 21H1 相比下降 0.5pct。一方面受到经济下行，实体贷款需求不足的影

响，另一方面受到政策调结构收紧房地产和政信平台贷款影响，银行扩表速度

放缓。考虑到目前房地产调控政策边际变松，加之地方政府专项债发行提速，

10 月社融已经触底回升，往后银行扩表有望提速。 

资产质量改善，拨备覆盖充足： 

 截至 2021Q3，商业银行不良贷款率 1.75%，环比下降 1bp，关注贷款占比

2.33%，环比下降 3bps，经过近几年加大不良认定和处置力度，银行不良包

袱有所减轻，资产质量进一步改善。 

 截至 2021Q3，商业银行拨备覆盖率 197%，环比提升 3.76pct，其中国有行/

股份行/城商行/农商行拨备覆盖率分别为 232.6%/206.7%/197.2%/131.7%，

分别环比变化+7.2pct/-1.7pct/+5.7pct/+2.2pct，仅股份行拨备覆盖率环比下

降，其他银行风险抵补能有有所增强。 

 我们预计未来商业银行不良可控，资产质量继续呈现改善趋势。一方面是因

为过去几年不良处置较为充分，银行资产质量与历史比相对处于比较干净的

水平。另一方面因为地产调控政策边际放松加之货币边际宽松，大规模风险

出现的概率降低。 

投资策略：整体来看，商业银行前三季度监管数据表现较为优秀，风险点主要

在于宏观经济增速的放缓以及结构性调控政策的严格，往后看随着政策出台释

放维稳信号并托底经济，市场对于银行资产质量的悲观预期或得到修正。建议
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关注基本面优秀、三季报超预期的银行，比如：邮储银行、招商银行、平安银

行、宁波银行、常熟银行等。 

风险提示：政策风险；宏观经济复苏不及预期风险；全球新冠疫情持续恶化风

险。 
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1. 每周一谈：商业银行三季度监管数据点评 

2021 年 11 月 16 日，中国银保监会公布了 21Q3 主要监管指标。2021 年前三季

度商业银行总资产余额 2.84 万亿元，同比增长 8.3%，实现净利润 1.69 万亿元，

同比增长 11.5%。 

1.1 盈利能力提升 各家分化加大 

2021 年前三季度，商业银行实现净利润 1.69 万亿元，同比增长 11.5%，增速与

21H1 相比提升 0.3pct。其中 21Q3 单季净利润同比增长 12.2%，增速与 21Q2 单

季相比下降 11.2%，主要是 20Q2 受疫情影响，商业银行大幅计提拨备导致的低

基数效应在 20Q3 消退，分银行类别来看： 

 国有行/股份行 2021 年前三季度净利润同比增长 13.6%/12.7%，增速与 21H1

相比上升 0.6pct/0.9pct。 

 城商行/农商行 2021 年前三季度净利润同比增长 0.37%/8.4%，增速比 21H1 下

降 4.2pct/1.4pct。其中城商行是所有类别银行中净利润增长最缓慢的，也是增

速下降最快的。而从上市城商行披露的三季报来看，上市城商行净利润同比增

长 17.5%，增速比 21H1 提升 2.1pct，说明非上市城商行普遍面临较大的压力。

结合上市银行三季报情况来看，长三角、珠三角和成渝经济圈的区域性银行普

遍表现更为优秀，区域分化仍在加大。 

图1：商业银行净利润增速提升  图2：城商行净利润增速最缓慢 

 

 

 
资料来源：wind、申港证券研究所  资料来源：wind、申港证券研究所 

 

1.2 净息差小幅提升 但未来存在压力 

2021 年前三季度商业银行净息差为 2.07%，环比提升 1bp。分银行类别来看，国

有行/股份行/城商行/农商行净息差分别为 2.03%/2.15%/1.89%/2.26%，环比分别

变动+1bp/-1bp/-1bp/+2bp，股份行和农商行略有回落。从贷款端来看，虽然三季

度以来对公贷款需求持续走弱导致对公贷款利率承压，但一般下半年银行会着重

加大零售贷款的投放，因此三季度高息贷款的比重增加。从负债端来看，主要是

受益于政策红利，为了引导银行支持实体发展，减少企业负担，监管引导银行负

债成本下降以降低贷款利率，例如三季度央行降准释放了低成本资金以及存款定

价机制改革、压降高息结构性存款等等措施。未来商业银行净息差或面临一定压

力，考虑到经济下行压力仍在，在降低实体融资成本的要求下和货币边际转宽的

情况下，商业银行生息资产收益率或处于下行的通道，而负债端成本相对刚性，
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净息差存在下行压力。 

图3：商业银行净息差环比提升（%）  图4：股份行和农商行净息差略有回落（%） 

 

 

 
资料来源：wind、申港证券研究所  资料来源：wind、申港证券研究所 

 

1.3 地产政信政策趋紧 银行规模增速趋缓 

2021 年前三季度商业银行总资产规模同比增长 8.7%，增速与 21H1 相比下降

1.1pct，贷款余额同比增长 12.2%，增速与 21H1 相比下降 0.5pct。一方面受到经

济下行，实体贷款需求不足的影响，另一方面受到政策调结构收紧房地产和政信

平台贷款影响，银行扩表速度放缓。考虑到目前房地产调控政策边际变松，加之

地方政府专项债发行提速，10 月社融已经触底回升，往后银行扩表有望提速。 

1.4 资产质量改善 拨备覆盖充足 

截至 2021Q3，商业银行不良贷款率 1.75%，环比下降 1bp，关注贷款占比

2.33%，环比下降 3bps，经过近几年加大不良认定和处置力度，银行不良包袱有

所减轻，资产质量进一步改善。分机构来看，国有行/股份行/城商行/农商行不良贷

款率分别为 1.43%/1.4%/1.82%/3.59%，分别环比变化-2bps/-2bps/0bp/+1bp，与

国有行和股份行相比，城农商行资产压力较大，说明中小银行的资产质量存在压

力。 

截至 2021Q3，商业银行拨备覆盖率 197%，环比提升 3.76pct，其中国有行/股份

行/城商行/农商行拨备覆盖率分别为 232.6%/206.7%/197.2%/131.7%，分别环比

变化+7.2pct/-1.7pct/+5.7pct/+2.2pct，仅股份行拨备覆盖率环比下降，其他银行风

险抵补能有有所增强。 

我们预计未来商业银行不良可控，资产质量继续呈现改善趋势。一方面是因为过

去几年不良处置较为充分，银行资产质量与历史比相对处于比较干净的水平。另

一方面因为地产调控政策边际放松加之货币边际宽松，大规模风险出现的概率降

低。 
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图5：城农商行资产压力较大（%）  图6：商业银行拨备覆盖充足 

 

 

 
资料来源：wind、申港证券研究所  资料来源：wind、申港证券研究所 

1.5 投资策略 

整体来看，商业银行前三季度监管数据表现较为优秀，风险点主要在于宏观经济

增速的放缓以及结构性调控政策的严格，往后看随着政策出台释放维稳信号并托

底经济，市场对于银行资产质量的悲观预期或得到修正。建议关注基本面优秀、

三季报超预期的银行，比如：邮储银行、招商银行、平安银行、宁波银行、常熟

银行等。 

2. 行业及公司动态 

表1：公司动态 

日期 上市公司 公告动态 

11 月 15 日 苏农银行 股东苏州环亚拟减持不超过 2.59%的股份。 

11 月 15 紫金银行 选举赵远宽为董事长，职资格尚需核准。 

11 月 18 宁波银行 11 月 23 日收市后，将向在中国结算深圳分公司登记在册的公司全体 A 股股东进行配售，配股

价格为 19.97 元/股。 

资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 本周行情回顾 

本周银行板块下跌 0.34%，跑输沪深 300 指数 0.38 个百分点。中信一级行业中，

纺织服装（+3.24%）、食品饮料（+3.07%）、钢铁（+2.58%）等板块领涨，综合

金融（-2.7%）、农林牧渔（-1.8%）、汽车（-1.22%）等板块跌幅最大。银行涨跌

幅排名 24/30。其中国有银行上涨 0.12%，股份制银行下跌 0.41%，城商行下跌

0.86%，农商行上涨 0.65%。具体个股方面，常熟银行（+3.53%）、青岛银行

（+2.79%）、华夏银行（+1.62%）涨幅居前，江苏银行（-3.13%）、成都银行（-

2.59%）、苏农银行（-2.41%）跌幅最大。 

 

 

 

 

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

4.50

5.00 国有商业银行 股份制商业银行

城市商业银行 农村商业银行

100

120

140

160

180

200

220

240

260 拨备覆盖率:国有银行 拨备覆盖率:股份制商业银行

拨备覆盖率:城市商业银行 拨备覆盖率:农村商业银行



银行行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  7 / 13 证券研究报告 

图7：中信一级行业涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图8：本周涨幅前五（%）  图9：本周跌幅前五（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

截至 2021 年 11 月 19 日，A 股银行板块整体 PB 为 0.64，位于自 16 年以来的低

位，其中国有银行 PB 为 0.56，股份制银行 PB 为 0.79，城商行 PB 为 0.81，农

商行 PB 为 0.67。具体个股方面，宁波银行（PB 1.98）、招商银行（PB1.87）、瑞

丰银行（PB1.24）估值最高。 

图10：银行 PB 估值 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 
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交量 63.41 亿股，成交额 520.41 亿元，上周银行板块成交量 76.87 亿股，成交额

691.52 亿元，与上周相比成交缩量。 

图11：银行板块成交额 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

北向资金本周累计净流入 111.84 亿元，本月累计净买入 129.07 亿元，年初至今

累计净买入 3375.93 亿元。本周累计净买入排名前三的为电子（44.15 亿元）、电

力设备及新能源（42.07 亿元）和医药（13.68 亿元）。其中银行板块本周累计净

流入 5.97 亿元，排名 9/30。具体个股方面，民生银行、邮储银行、江苏银行获最

多净买入。陆股通持股比例方面，平安银行（9.83%）、招商银行（7.05%）、常熟

银行（5.98%）陆股通持股占流通 A 股比例最高。 

表2：陆股通流向 

 名称 本周陆股通净

流入（千股） 

本月陆股通净流入

（千股） 

年初至今陆股通净

买入（千股） 

持股 /流通 A

股（%） 

国

有

银

行 

农业银行 32,883.93 -46,725.59 124,067.50 4.19 

中国银行 23,509.13 3,995.06 160,302.18 5.00 

邮储银行 13,660.87 77,810.62 324,922.06 0.45 

工商银行 12,031.38 -15,738.08 -23,249.36 2.11 

建设银行 -1,635.04 -56,957.12 -17,436.50 0.42 

交通银行 -2,802.53 25,066.19 177,051.57 0.50 

股

份

制

银

行 

兴业银行 10,181.98 -20,136.46 6,358.54 1.46 

浙商银行 4,684.06 7,940.69 114,752.55 2.50 

招商银行 3,659.86 -5,830.72 385,315.14 0.23 

平安银行 61.40 -27,318.46 3,014.63 7.08 

中信银行 32.29 -2,043.16 465.08 2.60 

浦发银行 -549.67 -21,781.76 -5,229.47 9.91 

华夏银行 -2,132.86 -12,099.58 85,966.33 1.48 

民生银行 -8,188.40 8,584.25 -181,486.04 1.64 

光大银行 -15,981.17 -62,249.95 -146,709.05 2.89 

城

商

行 

北京银行 14,807.34 15,613.80 209,727.61 3.31 

长沙银行 8,137.03 3,785.31 30,862.41 3.23 

南京银行 2,585.69 456.27 74,395.35 2.77 

宁波银行 1,014.50 4,168.74 140,973.13 5.86 

上海银行 699.16 -122.70 72,129.66 2.70 

重庆银行 490.20 243.88 6,737.63 0.27 

贵阳银行 420.61 -773.91 21,075.69 1.70 

郑州银行 302.40 404.20 13,169.05 0.05 

杭州银行 277.14 1,102.12 15,414.30 1.45 

西安银行 -0.08 -0.08 -2,232.37 1.78 

厦门银行 -37.25 1,205.64 2,887.82 0.79 

青岛银行 -914.27 -134.24 5,246.04 0.49 

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

3.5%

4.0%

4.5%

5.0%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500 成交额（亿元） 成交额占比（%）



银行行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  9 / 13 证券研究报告 

苏州银行 -1,317.24 -4,018.36 4,431.48 4.97 

成都银行 -4,454.29 -9,757.71 87,360.25 3.29 

江苏银行 -9,423.30 32,219.14 210,775.66 2.12 

农

商

行 

青农商行 4,447.10 7,881.60 12,497.28 1.57 

江阴银行 261.11 -5,039.10 8,966.93 0.00 

无锡银行 0.00 0.00 0.00 0.00 

苏农银行 0.00 0.00 0.00 0.53 

紫金银行 0.00 -64.80 -967.49 3.50 

渝农商行 -182.87 -9,784.15 107,502.89 1.73 

常熟银行 -5,135.35 -32,384.00 47,284.00 6.84 

张家港行 -6,072.88 -15,777.02 19,433.44 2.81 

资料来源：wind 申港证券研究所 

5. 数据追踪 

5.1 宏观数据 

图12：GDP 同比（%）  图13：GDP 分产业数据 

  

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图14：GDP 分行业  图15：M2&M1&M0 同比（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图16：社融规模同比增速下降（亿元，%）  图17：社融构成项累计增长规模（亿元） 
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资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图18：人民币贷款余额同比（亿元，%）  图19：人民币贷款余额同比分期限（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图20：新增人民币贷款分期限（亿元）  图21：新增人民币贷款分部门（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 
图22：新增人民币存款分部门（亿元）  图23：新增人民币存款（亿元，%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

5.2 资金价格 

表3：央行公开市场操作（亿元） 

 2021-11-12 2021-11-12 2021-11-05 2021-10-29 

货币净投放 -2900 2800 -7800 6800 

货币投放 2100 5000 2200 10050 

货币回笼 5000 2200 10000 3250 

资料来源：wind 申港证券研究所 
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图24：银行间同业拆借利率（%）  图25：银行间质押式回购利率（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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构。本报告中所引用信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构

成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

本研究报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投

资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见或推测不一致的报告。同时，本公司对本报告所含信

息可在不发出通知的情形下作出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投

资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为申港证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告的风险等级定级为 R3 仅供符合本公司投资者适当性管理要求的客户使用，本公司不会因接收人收到本报告而视其为当然

客户。未经授权私自刊载研究报告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私

自刊发和非授权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 
 

行业评级体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

 


