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相关报告  

1 《银行：银行业 5 月金融数据点评：信贷总量

反弹，结构有待改善》 2022-06-14 

2 《银行：银行业 2022 年 6 月月报：政策持续发

力，信贷稳增长可期》 2022-06-02 

3 《银行：银行业 4 月金融数据点评：信贷走弱，

静待反弹扩张》 2022-05-16  

重点股票  
2021A 2022E 2023E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

招商银行 4.76 8.24 5.40 7.27 6.30 6.23 买入  

平安银行 1.87 7.55 2.23 6.33 2.68 5.27 买入  

宁波银行 2.96 11.41 3.62 9.33 4.33 7.80 买入  

长沙银行 1.57 5.11 1.75 4.58 1.57 5.11 增持  

常熟银行 0.80 9.09 1.00 7.27 1.15 6.32 买入  

成都银行 2.17 8.05 2.54 6.88 2.95 5.92 增持   

资料来源：wind，财信证券 

投资要点： 

 经济增长承压，营收增速回落。2022 年一季度，42 家上市银行合计实现营业

收入 15,674.76 亿元，同比增速 5.65%，环比回落 2.28pct.，其中，城商行营业

收入增速达 8.33%。受重定价和贷款结构调整的影响，净息差下行影响利息净

收入增长，市场波动制约了中间业务扩张。一季度上市银行平均净息差为

1.98%，较 2021 年末下降 13BP。业务优异的银行在息差下行的大趋势中，实

现息差逆市上涨，展现其突出的业务议价能力。 

 贷款稳增长，区域赋能+业务优势决定竞争力。银行运营平稳，资产规模有序

扩张，其中城商行资产获取能力突出，主因江浙地区资源充足。2022 年一季

度，贷款总额增速排名前 3 名的上市银行分别为：成都银行（33.41%）、宁波

银行（26.27%）、常熟银行（24.06%）。三家银行所在区域均为经济发达地区，

业务各有特色，善于专攻优势领域，从而实现贷款规模稳健高速增长。 

 储蓄意愿增强，存款规模扩张。存款增速持续回升，对公业务提供增长动能，

城商行和股份行在宽货币阶段持续发力，提高拓客揽储能力，经济发达地区

率先恢复。城商行和农商行的定期存款占比偏高，存款结构稳定性更好，但

资金成本相应抬升。居民企业储蓄意愿增强，资金倾向于定期存款和结构性

存款，银行的定期存款有望持续增长，城、农商行的存款增长动能可持续，

但负债成本或将承压。 

 投资建议：贷款稳增长方向明确，区域赋能和业务优势决定了银行的竞争力。

江浙地区经济发达，优质资源充足，财富管理和融资业务需求恢复较快，促

使区域内银行资产增速保持同业前列。区域性银行熟悉本土客户资源，依托

地区优势和短链决策，在经济波动中快速反应，资产获取能力突出。银行的

资源禀赋和议价能力决定了其业务模式，专攻自身优势领域，有效提高资金

使用效率。对应区域经济增长动能和业务竞争力的分析，我们建议关注业务

布局特色突出，市场竞争力强劲，区域经济提供可持续增长动能的优质区域

性银行：宁波银行、成都银行、长沙银行、常熟银行。同时，建议长期关注

业务完备，盈利能力突出，发展动能强劲的股份行：招商银行、平安银行。

维持行业“同步大市”的评级。 

 风险提示：经济增长不及预期；政策调控超预期；资产质量下行。 
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1 经济增长承压，营收增速回落 

1.1 经济承压，社融磨底 

2022 年一季度，中国 GDP 增速为 4.8%，环比提高 0.8pct.，仍低于疫情前水平。除

基数效应的影响，经济增长面临三重压力仍有待缓解，疫情反复致使供给端投资生产受

阻，需求端企业经营困难，居民消费意愿不足，市场预期转弱。 

图 1：GDP 当季同比增速（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

图 2：社融当月增量及存量增速（亿元，%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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2022 年 4 月社会融资规模增量为 2.79 万亿元，比上年同期多 8399 亿元；社会融资

规模存量为 329.19 万亿元，同比增长 10.5%。经济增长承压，社融增速反复磨底，当前

宽信用转化处于筑基阶段。伴随稳增长的多项政策出台，政策效能逐步落地见效，将会

激发实体投资消费需求，社融规模增速有望反弹回升，信贷规模实现稳健增长。 

1.2 营收增速回落，净息差下行 

上市银行营收持续增长，增速环比回落。2022 年一季度，42 家上市银行合计实现营

业收入 15,674.76 亿元，同比增速 5.65%，其中，城商行营业收入增速最大，达到 8.33%，

国有大行次之，营收增速达 6.20%。2021 年，上市银行合计实现营业收入 58,117.80 亿元，

同比增速 7.93%，其中，城商行营收增速居前，达 13.31%，农商行次之，营收增速达 8.85%。 

归母净利润增速下行，仅农商行增速环比回升。2022 年一季度，42 家上市银行合计

实现归母净利润 5,625.43 亿元，同比增速 8.71%，其中，农商行归母净利润增速 17.92%，

增速居前且超 2021 年增速 2.23pct.，城商行次之，归母净利润增速达 15.57%。2021 年，

上市银行合计实现归母净利润 19,188.13 亿元，同比增速 12.64%，其中，城商行净利润

增速居前，达到 16.12%，农商行次之，增速达 15.69%。 

图 3： 2021A&2022Q1 营业收入增速（%）   图 4： 2021A&2022Q1 归母净利润增速（%） 

 

 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券  资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

图 5： 2021A&2022Q1 利息净收入增速（%）  图 6：2021A&2022Q1 手续费及佣金净收入增速（%） 

 

 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券  资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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息差下行影响利息净收入增长，市场波动制约中间业务扩张。2022 年一季度，上市

银行合计实现利息净收入 10,948.13 亿元，同比增长 5.04%，较 2021 年增速下降 0.13pct.。

净息差下行，以量补价的规模扩张保持利息净收入总体稳健增长。手续费及佣金净收入

方面，一季度上市银行实现净收入 2,659.85 亿元，同比增长 3.54%，低于 2021 年增速

2.85pct.，其中农商行手续费及佣金净收入同比少增，仅股份行增速小幅上涨。疫情反复，

经济增长承压，收入稳定性受影响，客户的财富管理需求减弱，叠加市场波动致使基金

发行销售遇冷，多方因素短期内制约银行的中间业务扩张。 

受重定价和贷款结构调整的影响，银行的净息差下行。一季度上市银行平均净息差

为 1.98%，较 2021 年末下降 13BP，其中国有大行息差稳定，仅下降 2BP；股份行、城商

行息差降幅较大，分别下行 17BP、16BP 至 2.07%、1.84%。江阴、宁波、常熟、招商等

7 家银行在息差下行的大趋势中，实现息差逆市上涨，展现优质银行突出的业务议价能力，

其中常熟银行净息差 3.09%保持上市银行首位。 

图 7：上市银行平均净息差（%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

图 8： 2022Q1 上市银行净息差（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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2 贷款稳增长，区域赋能+业务优势决定竞争力 

2.1 银行运营平稳，资产规模有序扩张 

一季度末，上市银行总资产 237.56 万亿元，同比增长 7.91%，增速较 2021 年末小幅

下滑 0.8pct.，占银行业资产总额 67.66%。比较细分类银行，国有大行和股份行的资产增

速分别下滑 0.84pct.、1.0pct.，城商行和农商行的资产增速小幅上行，分别提高了 0.03pct.、

0.11pct.。上市银行的资产增速基本维持前期水平，资产规模保持稳健增长，总体业务平

稳运营。 

图 9：上市银行资产总额及增速（万亿元，%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

图 10：2022Q1&2021A 上市银行资产总额同比增速（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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城商行资产获取能力突出，江浙地区资源充足。比较 2022 年一季度和 2021 年的资

产增速，共有 9 家上市银行同比增速均排名前 10，其中 7 家城商行分别为宁波银行、厦

门银行、杭州银行、齐鲁银行、成都银行、南京银行、苏州银行，2 家农商行为常熟银行、

张家港银行，1 家股份行是浙商银行，7 家城商行中有 4 家分布在江浙地区。城商行熟悉

本土客户资源，依托地区优势和短链决策，在经济波动中快速反应，资产获取能力突出。

江浙地区经济发达，优质资源充足，财富管理和融资业务需求恢复较快，促使区域内银

行资产增速保持同业前列。 

2.2 贷款总额增速缓降，优质银行发展潜力可持续 

截至 2022 年一季度末，上市银行贷款总额合计达 136.68 万亿元，可比口径下的同比

增速为 10.95%，低于 2021 年增速 0.44pct.，趋势下行。其中，国有大行和城商行的贷款

增速相对稳定，降幅较小，分别下行 0.11pct.、0.59pct.至 11.69%、15.11%，城商行贷款

增速居前；股份行、农商行贷款增速降幅相对较大，分别下行 1.15pct.、1.88pct.至 7.86%、

13.24%。在实体信贷需求疲弱的环境下，国有大行基于其成熟的业务模式和广泛的客户

基础，业务运营稳定性高，同时为支持实体经济发展，加大信贷投放力度，保持前期贷

款增速。城商行则是依托地方资源禀赋，把握地方政策宽松窗口期，发力拓宽客源，扩

大业务规模，实现贷款规模稳定增长。 

图 11：上市银行贷款总额及增速（万亿元，%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

注：可比口径下，剔除兰州银行。 

区域经济发达，叠加业务竞争力，优质银行发展潜力可持续。2022 年一季度，贷款

总额增速排名前 3 名的上市银行分别为：成都银行、宁波银行、常熟银行，同时也是 2021

年贷款总额增速排名前 5 名的上市银行。截至 2022 年一季度末，成都银行贷款总额为

4191.50 亿元，同比增速 33.41%；宁波银行贷款总额为 9299.14 亿元，同比增速 26.27%，

自 2018 年长期维持 20%以上贷款增速；常熟银行贷款总额为 1731.21 亿元，同比增速

24.06%。 
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三家银行所在区域均为经济发达地区，业务各有特色，善于专攻优势领域，从而实

现贷款规模稳健高速增长。成都银行依托稳固的银政关系，对公业务优势突出，基建行

业贷款占比高且维持较高增速，保证存贷款规模的稳步扩张。宁波银行作为城商行龙头，

经营模式成熟，风险管控到位，公司聚焦中小企业和财富管理业务的发展，成长性长期

可持续。常熟银行是小微模式的标杆农商行，在政策大力推动普惠小微金融的背景下，

公司深耕地方小微，同时兼并收购多家村镇银行，业务模式趋于成熟并实现了复制推广，

发展潜力较大。 

图 12：2022Q1&2021A 上市银行贷款总额同比增速（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

注：可比口径下，剔除兰州银行。 

2.3 企业贷款压舱石，个人贷款增收益 

源于银行业发展特性，对公业务是银行贷款业务发展的重心，处于贷款规模压舱石

的地位，而个人贷款在近年银行业大力发展零售业务的趋势中迅速增长，占总贷款比重

不断提高。分析上市银行的贷款结构，企业贷款和个人贷款总体均衡，其中企业贷款规

模高于个人贷款，占比达 54.24%，超个人贷款占比 12.71pct.。城商行企业贷款占比最高，

达 58.90%，超个人贷款占比 24.61pct.；股份行个人贷款占比最高，达 44.40%，仅低于企

业贷款占比 3.91pct.。城商行多与地方政府联系密切，支持地方经济发展，企业贷款占比

更高；而股份行提早布局零售市场，相关零售产品更广泛地覆盖客户需求，个人贷款方

面更具优势。 
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图 13：2021 年末上市银行贷款结构（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

截至 2021 年末，上市银行中仅 5 家银行的个人贷款占比超企业贷款，从银行分类看

没有城商行，而企业贷款占比高的前 4 家公司均为城商行。其中，平安银行个人贷款占

比达 62.36%，招商银行个人贷款占比达 53.64%，两家公司作为率先发展零售业务的股份

行，业务模式成熟，客户挖掘深入，市场认可度高；邮储银行个人贷款占比 58.20%，由

于成立时间较短，网点遍布县域，零售资源丰富，成为独具零售特色的国有大行；常熟

银行、瑞丰银行个人贷款占比分别为 61.02%、60.81%，两家公司作为农商行，与地方客

户关系紧密，依托地域特性发力零售小微，特色鲜明，形成独特竞争力。 

图 14：2021 年上市银行企业贷款和个人贷款占比（%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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2.4 议价能力决定业务模式，银行专精自身优势领域 

银行贷款利率市场化调整，利率下行以刺激实体经济。5 月 20 日，人民银行授权全

国银行间同业拆借中心公布，1 年期 LPR 为 3.7%，保持不变；5 年期以上 LPR 为 4.45%，

较前期下调 15bp。前期贷款投放增长减速，实体信贷需求疲弱，政策进一步加码以刺激

实体需求，稳定经济大盘。LPR 下调有望降低社融成本，扭转当前实体信贷需求不足的

颓势，中长期看需求端有望转好。从银行端分析，LPR 下调致使银行贷款利率下行，资

产收益率承压，息差或将进一步收窄。1 年期 LPR 不变，5 年期以上 LPR 下调，主要影

响中长期贷款收益率，其中年内的新增中长期贷款利率下行，存量中长期贷款的收益率

将在重定价后反映收益率的下降。 

图 15：LPR 变动情况（%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

2021 年，上市银行的企业贷款平均利率为 4.72%，个人贷款平均利率为 5.73%，其

中城商行企业贷款平均利率最高，达 5.08%；股份行个人贷款平均利率为 6.22%，是各类

银行的最高值；国有大行的企业贷款利率和个人贷款利率均值均为各类银行的最低值，

分别为 4.05%、4.89%。城商行较高的企业贷款利率对应企业贷款占比偏高，股份行较高

的个人贷款利率对应个人贷款占比偏高。各类银行基于自身的议价优势，专攻相应领域，

综合扩大净息差，优化资本使用效率。 
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图 16：2021 年上市银行分类贷款平均利率（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

根据 2021 年上市银行贷款年均利率情况，企业贷款年均利率排名前 5 的上市银行均

为城商行，分别为：兰州、贵阳、郑州、长沙、重庆；个人贷款年均利率排名靠前的 5

家上市银行，其中 2 家股份行：平安、浙商；2 家城商行：宁波、南京；1 家农商行：常

熟。其中，长沙银行的企业贷款利率和个人贷款利率均排名上市银行两类贷款利率的前

10 位。长沙银行在经营区域内与政府关系融洽，同时深耕地方客群，对公和零售的贷款

议价能力突出，长期来看区域内业务竞争优势可持续，盈利能力保持稳健。 

图 17：2021 年上市银行企业贷款和个人贷款年均利率（%）  

 

资料来源：公司公告，财信证券 

注：可比口径下，剔除厦门银行。 

银行的个人贷款利率普遍高于企业贷款，其中，平安、常熟、宁波三家零售业务发

展完备的银行个贷和企业贷款的息差较大，表现出其在零售业务领域较强的议价能力。

而兰州、贵阳、郑州、成都四家城商行的企业贷款年均利率超个人贷款，本身的企业贷

款占比也处于上市银行前列。城商行与区域经济发展联系较为密切，对公业务为经营重

点的城商行更为突出，其对公业务的成长性和盈利能力依托于区域经济未来发展空间。 
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3 储蓄意愿增强，存款规模扩张 

3.1 存款增速持续回升，城商行加速扩张 

存款增速持续回升，对公业务提供增长动能。截至 2022 年一季度，上市银行存款总

额同比增速 8.73%，较 2021 年增速提高 1.30pct.，其中城商行的存款增速 13.37%，持续

高于其他类型银行；股份行的存款增速环比提升显著，较2021年增速提高2.88pct.至9.94%。

2021 年末，央行货币政策提前发力，降准降息等宽货币措施保持了市场资金流动性合理

充裕，同时在银行开门红的揽储策略加持下，银行体系的存款增速相应回升。城商行和

股份行在宽货币阶段持续发力，提高拓客揽储能力，存款增速持续回升，一方面由于居

民企业储蓄意愿增强，另一方面是宽货币前期资金由金融体系率先流向实体企业，城商

行和股份行在对公存款客户领域具备一定的优势。 

图 18：上市银行存款同比增速（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

注：可比口径下，剔除厦门银行、重庆银行、齐鲁银行、瑞丰银行、沪农商行、兰州银行。 

 

分析存款来源，国有大行的公司和个人存款分布相对均衡；股份行和城商行的企业

存款占比较高；农商行存款侧重于个人。截至 2021 年末，上市银行的客户存款来源分布

保持均衡态势，公司存款占存款总额比重 51.9%，个人存款占比 45.6%。其中，股份行的

企业存款占比达 73.2%，细分类中比值最高；农商行的个人存款比重最高，占比达到 59.3%。 
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图 19：上市银行存款来源结构（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

从存款期限的角度分析，除农商行定期存款占比偏高，其他各类银行的存款期限结

构差异较小，活期存款和定期存款总体维持 1:1 的比例，其中定期存款规模略超活期存款。

国有大行和股份行的活期存款占比相对更高，由于业务类型丰富，客户来源广泛，体系

内沉淀更多活期存款，同时有效降低了公司的资金成本。城商行和农商行的定期存款占

比偏高，存款结构稳定性更好，但资金成本相应抬升。由于区域性银行对地方资源的依

赖度更高，在客户资源竞争中通常会采取高息揽储的方式；另一方面是公司的业务结构

相对简单，客户投资渠道较少，资金向定期存款归拢。 

图 20：2020 年 VS.2021 年上市银行存款期限结构（%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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区域行存款增长动能可持续，注重负债成本管控。对比 2020 年和 2021 年，上市银

行的定期存款占比均有所上升，其中城商行、农商行的定期存款占比提高 3pct.以上。疫

情反复，经济增长承压的过程中，居民收入稳定性受损，市场投资波动剧烈，居民资金

倾向于定期存款和结构性存款，银行的定期存款有望持续增长，定期存款占比偏高的城

商行和农商行的存款增长动能可持续，但负债成本或将承压。 

城商行存款发力，经济发达地区率先恢复。比较上市银行 2021 年和 2022 年一季度

的存款增速，连续排名前 10 名的银行共有 7 家，其中 6 家城商行：厦门银行、宁波银行、

成都银行、杭州银行、南京银行、齐鲁银行；1 家农商行：常熟银行。相关区域性银行的

业务覆盖范围主要分布在我国经济发达地区，如江浙地区、福建、四川。在经济复苏阶

段，经济发达地区率先恢复融资需求，资金规模扩张，派生存款提供增长动能，区域性

银行存款规模受益扩张。 

图 21：2022Q1&2021A 上市银行存款总额同比增速（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

注：可比口径下，剔除兰州银行。 

 

3.2 存款成本韧性强，银行间分化加大 

2021 年下半年存款平均利率抬升，农商行存款利率持续升高。统计上市银行 2020

年至 2021 年的存款平均利率，2021 年上市银行存款平均利率为 2.12%，较 2020 年下降

1BP，较 2021 年上半年提高 3BP。细分类下，除国有大行存款利率基本稳定不变，其他

各类银行存款平均利率在 2021 年下半年均有所抬升。其中，股份行 2021 年存款平均利

率 2.05%，较 2021 年上半年提高 1BP，但比较 2020 年平均利率下降 10BP，降幅最大；

城商行 2021 年存款平均利率 2.3%，在各类银行中保持高位，较 2021 年上半年提高 4BP，

较 2020 年存款利率下降 1BP；农商行 2021 年存款平均利率 2.17%，2020 年至今利率持

续升高，分别较 2020 年、2021 年上半年平均利率提高了 8BP、6BP。前期利率偏高的股
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份行、城商行存款成本下行，有利于释放净息差空间；而农商行的存款成本上升推动负

债成本承压。 

2021 年 6 月 21 日，市场利率定价自律机制优化了存款利率自律上限的确定方式，将

原来“基准利率*倍数”确定的存款利率自律上限改为“基准利率+基点”的方式，同时

对不同类型的商业银行设置不同的最高加点上限。从上市银行的存款利率数据来看，在

存款利率定价方式优化之后，虽然存款报价利率下降，但受经济波动影响，居民和企业

储蓄意愿增强，银行的定期存款占比提高，总体表现为存款平均利率相对前期下降，但

在短期有所回升。后续存款利率市场化调整机制落地，长期看存款利率或窄幅下行，可

为净息差释放一定的空间。同时，伴随经济恢复，居民企业储蓄意愿向投资转化，银行

的存款成本可进一步下降。 

图 22：分类型上市银行存款平均利率（%）  

 

资料来源：公司公告，财信证券 

注：可比口径下，剔除兰州银行、沪农商行。 

 

比较上市银行的存款平均利率，国有大行依托长期积累的资源和客源优势，保持较

低的存款平均利率，城商行的存款利率则相对偏高。部分优质银行凭借客源维护和存款

结构管理，保持自身较低的存款成本，进而提升公司的盈利能力。2021 年，存款平均利

率最低的上市银行是招商银行 1.41%，较 2020 年降低了 14BP。宁波银行的存款平均利

率为 1.83%，较 2020 年下降了 3BP，是上市城商行的存款利率最低值，公司同时也是除

招行和国有大行之外利率最低的银行。分析存款利率的变化，2021 年存款利率降幅排名

前 5 的上市银行均为股份行或城商行，分别为：平安银行、浙商银行、南京银行、江苏

银行、招商银行。存款利率的下降，展现了银行对存款结构有效的管理能力和较强的议

价能力，可为后续经营提供充足的低成本资金。 
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图 23：上市银行存款平均利率（%）  

 

资料来源：公司公告，财信证券 

4 投资建议 

当前经济增长承压，社融增速反复磨底，宽信用转化处于筑基阶段。伴随稳增长的

多项政策出台，政策效能逐步落地见效，将会激发实体投资消费需求，社融规模增速有

望反弹回升，信贷规模实现稳健增长。在经济复苏阶段，经济发达地区通常率先恢复融

资需求，加速地方银行体系的资金规模扩张，为存贷款增长提供动能，优质的区域性银

行在过程中可受益扩张。 

宽信用转化，贷款稳增长方向明确，区域赋能和业务优势决定了银行的竞争力。江

浙地区经济发达，优质资源充足，财富管理和融资业务需求恢复较快，促使区域内银行

资产增速保持同业前列。区域性银行熟悉本土客户资源，依托地区优势和短链决策，在

经济波动中快速反应，资产获取能力突出。从银行主营的存贷款业务出发，银行的资源

禀赋和议价能力决定了其业务模式，银行也因此专攻自身优势领域，有效提高资金使用

效率。 

对应区域经济增长动能和业务竞争力的分析，我们建议关注业务布局特色突出，市

场竞争力强劲，区域经济提供可持续增长动能的优质区域性银行：宁波银行、成都银行、

长沙银行、常熟银行。同时，建议长期关注业务完备，盈利能力突出，发展动能强劲的

股份行：招商银行、平安银行。维持行业“同步大市”的评级。 

5 风险提示 

经济增长不及预期；政策调控超预期；资产质量下行。 
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