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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 42 

行业总市值(百万元) 11,449,266 

行业流通市值(百万元) 7,853,655 
 

[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 
[Table_Report] 相关报告 
 

 

 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价

(元) 
EPS PE 

PEG 评级 
2023

E 

2024E 2025E 2026E 2023

E 

2024E 2025E 2026E 

江苏银行 7.89  

 

1.57  1.71  1.90  2.10  4.89  4.49  4.04  3.65   买入 

农业银行 

 

4.41 

 

0.76 

0.76  

 0.75   0.74   0.75  5.79 5.87 5.95 5.87  增持 

招商银行 

 

34.54  

 

5.75  5.75  5.81 5.87  6.41  6.41  6.34  6.28   增持 

宁波银行 

 

24.21  

 

3.75  4.05  4.38  4.73  6.11  5.66  5.24  4.85   增持 

苏州银行 7.86  

 

1.25  1.41  1.55  1.70  5.68  5.07  4.61  4.19   买入 

备注：最新股价对应 2024/6/4 收盘价 

 
 

[Table_Summary] 投资要点 

◼ 资产质量：1、不良率维持稳定。具体来看：（1）1Q24全银行业贷款总额环比 4Q23

增长 9.05 万亿，不良贷款规模为 3.37万亿，环比 4Q23 末增长 1414 亿元，主要源

于贷款规模增长产生的不良自然增长。不良率 1.59%，环比保持不变。（2）城商行

不良率环比上升，农商行维持稳定，大行、股份行小幅下降。国有行、股份行、城

商行、农商行 1Q24末不良率分别为 1.25%、1.25%、1.78%、3.34%，环比变动-1bp、

-1bp、+3bp、0bp。（3）不良生成平稳。测算 1Q24 银行业加回核销后单季不良净

生成率为 0.78%，较 4Q23 环比+8bp；较 1Q23 同比+7bp。2、关注类贷款占比扭

转上升趋势，实现小幅下降。1Q24 末关注类贷款占比为 2.18%，较 4Q23末下降 2bp，

扭转自 2023 年下半年以来的上升趋势，风险新规实施的冲击逐渐消退。3、行业拨

备覆盖率有所下行，除国有行拨备覆盖率环比提升之外、股份行、城商行和农商行

拨备覆盖率均环比略有下降。 

◼ 净息差：1Q24 年行业净息差 1.54%，环比下降 15bp，预计主要是资产端拖累。1、

资产端来看，年初受贷款重定价、开门红行情下价格竞争拖累（对公、零售投放竞

争均较大），以及零售投放进一步承压，综合影响下资产端定价进一步下行。2、负

债端来看，根据我们在《深度综述与拆分 | 42家上市银行年报及一季报:规模、其

他非息正贡献，息差和手续费承压》的分析，存款利率下调效能释放+主动负债成本

下行，推动负债端对上市银行息差反而有所支撑。且 4 月禁止“手工补息”以后，

有望进一步规范揽储市场竞争，降低行业存款成本。 

◼ 规模增长: 增速有所放缓。1Q24 行业资产同比增速环比下降 1.8 个百分点至 9.1%，

信贷同比增速环比下降 1.1 个百分点至 9.9%；行业单季新增信贷规模在 8.9 万亿，

同比 1Q23 少增约 0.98 万亿。 

◼ 净利润：1Q24 商业银行净利润同比增 0.66%（2023 同比增 3.24%）。分板块看，

国有行、股份行、城商行、农商行净利润同比增速分别为-4.57%、+1.17%、+4.08%、

+15.59%。国有行主要是拨备释放贡献减弱。根据我们在《深度综述与拆分 | 42 家

上市银行年报及一季报:规模、其他非息正贡献，息差和手续费承压》的分析，上市

银行 1Q24 营收同比-1.9%，净利润同比-0.6%，业绩高增标的仍是中小银行居多；

规模与其他非息是主驱动，拨备对利润释放贡献边际减弱、行业留存余粮。 

◼ 资本：1Q24 或受资本新规影响，资本充足率明显上升。1Q24 末商业银行（不含外

国银行分行）核心一级资本充足率、一级资本充足率、资本充足率分别为 10.77%、

12.35%、15.43%，较 2023 末分别环比+23bp、+23bp、+37bp。 

 

◼ 投资建议：银行股具有稳健和防御性、同时兼具高股息和国有金融机构的投资属性；
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投资面角度对银行股行情有强支撑，同时银行基本面稳健，详见我们年度策略《稳

健中有生机——宏观到客群，客群到收入》。优质城农商行的基本面确定性大，选

择估值便宜的城农商行。我们持续推荐江苏银行、常熟银行、瑞丰银行、渝农商行、

沪农商行、南京银行和齐鲁银行。二是经济弱复苏、化债受益，高股息率品种，选

择大型银行：农行、中行、邮储、工行、建行、交行等。三是如果经济复苏预期较

强，选择银行中的核心资产：宁波银行、招商银行。 

◼ 风险提示：经济下滑超预期；金融监管超预期。 
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一、资产质量：不良率维持稳定；关注类占比环比下降 

◼ 不良率维持稳定。具体来看：1、行业整体不良贷款余额较 4Q23 末有

所上升，不良率环比维持稳定。1Q24 末全银行业贷款总额规模为 211.58

万亿，环比 4Q23 增长 9.05 万亿。1Q24 末全银行业不良贷款规模为 3.37

万亿，环比 4Q23 末增长 1414 亿元，主要源于贷款规模增长产生的不

良自然增长。不良率 1.59%，环比保持不变。2、城商行不良率环比上

升，农商行维持稳定，大行、股份行小幅下降。国有行、股份行、城商

行、农商行 1Q24 末不良率分别为 1.25%、1.25%、1.78%、3.34%，环

比变动-1bp、-1bp、+3bp、0bp。 

 

◼ 不良净生成率环比略上升。根据央行披露社融数据，1Q24贷款核销2549

亿，环比下降 967 亿；据此测算 1Q24 银行业加回核销后单季不良净生

成率和全年累计不良净生成率分别为 0.78%/0.78%，较 4Q23 环比

+8bp/+5bp；较 1Q23 同比+7bp/+7bp。 

 

图表：银行各板块不良率情况（%） 

 

资料来源：金监总局，中国人民银行，中泰证券研究所 

 

◼ 关注类贷款占比扭转上升趋势，实现小幅下降。1Q24 末关注类贷款占

比为 2.18%，较 4Q23 末下降 2bp，扭转自 2023 年下半年以来的上升

趋势，风险新规实施的冲击逐渐消退。当前关注类贷款占比整体仍处于

历史低位，未来向下迁移为不良贷款的规模可控。 

 

图表：行业关注+不良贷款占比下行至历史低位（%，未考虑口径调整） 

单季 累积 商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行 商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行

2019/3/31 1.06% 1.06% 1.8 1.32 1.71 1.88 4.05 - - 0 0.09 0.09

2019/6/30 1.12% 1.14% 1.81 1.26 1.67 2.3 3.95 0.01 -0.06 -0.04 0.42 -0.1

2019/9/30 1.17% 1.19% 1.86 1.32 1.63 2.48 4 0.05 0.06 -0.04 0.18 0.05

2019/12/31 1.43% 1.31% 1.86 1.38 1.64 2.32 3.9 0 0.06 0.01 -0.16 -0.1

2020/3/31 1.09% 1.09% 1.91 1.39 1.64 2.45 4.09 0.05 0.01 0 0.13 0.19

2020/6/30 1.22% 1.19% 1.94 1.45 1.63 2.3 4.22 0.03 0.06 -0.01 -0.15 0.13

2020/9/30 1.18% 1.22% 1.96 1.5 1.63 2.28 4.17 0.02 0.05 0 -0.02 -0.05

2020/12/31 0.89% 1.16% 1.84 1.52 1.50 1.81 3.88 -0.12 0.02 -0.13 -0.47 -0.29

2021/3/31 0.71% 0.71% 1.80 1.47 1.45 1.94 3.70 -0.04 -0.05 -0.05 0.13 -0.18

2021/6/30 0.68% 0.71% 1.76 1.45 1.42 1.82 3.58 -0.04 -0.02 -0.03 -0.12 -0.12

2021/9/30 0.69% 0.72% 1.75 1.43 1.40 1.82 3.59 -0.01 -0.02 -0.02 0.00 0.01

2021/12/31 0.93% 0.80% 1.73 1.37 1.37 1.90 3.63 -0.02 -0.06 -0.03 0.08 0.04

2022/3/31 0.65% 0.65% 1.69 1.35 1.35 1.96 3.37 -0.04 -0.02 -0.02 0.06 -0.26

2022/6/30 0.73% 0.71% 1.67 1.34 1.35 1.89 3.30 -0.02 -0.01 0.00 -0.07 -0.07

2022/9/30 0.80% 0.76% 1.66 1.32 1.34 1.89 3.29 -0.01 -0.02 -0.01 0.00 -0.01

2022/12/31 0.50% 0.71% 1.63 1.31 1.32 1.85 3.22 -0.03 -0.01 -0.02 -0.04 -0.07

2023/3/31 0.71% 0.71% 1.62 1.27 1.31 1.90 3.24 -0.01 -0.04 -0.02 0.05 0.02

2023/6/30 0.74% 0.75% 1.62 1.28 1.29 1.90 3.25 0.01 0.01 -0.01 0.00 0.01

2023/9/30 0.62% 0.72% 1.61 1.27 1.30 1.91 3.18 -0.01 -0.01 0.01 0.01 -0.07

2023/12/31 0.70% 0.73% 1.59 1.26 1.26 1.75 3.34 -0.02 -0.01 -0.04 -0.16 0.16

2024/3/31 0.78% 0.78% 1.59 1.25 1.25 1.78 3.34 0.00 -0.01 -0.01 0.03 0.00

不良净生成 不良率 环比变动
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来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

◼ 行业拨备覆盖率有所下行，除国有行拨备覆盖率环比提升之外、股份行、

城商行和农商行拨备覆盖率均环比下降。1Q24 银行业整体拨备覆盖率

204.54%，环比下降 0.60 个百分点；拨贷比 3.26%，环比下降 1bp。分

板块来看：1、股份行、城商行和农商行拨备覆盖率均有所下降。股份

行拨备覆盖率 218.03%，环比-1.04 个百分点；根据拨备覆盖率和不良

率测算拨贷比为 2.73%，环比下降 3bp。城商行和农商行的拨备覆盖率

分别为 191.24%和 132.71%，环比分别-3.70、-1.66 个百分点；拨贷比

分别环比-1bp、-6bp 至 3.40%、4.43%。2、国有行拨备覆盖率环比提

升 2.74 个百分点至 251.22%，国有行拨备覆盖率提升的原因主要来自

拨备计提审慎，拨贷比环比+1bp 至 3.14%。 

 

图表：银行各板块拨备覆盖率情况（%） 

 

资料来源：金监总局，中泰证券研究所 
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关注类占比（%） 关注+不良占比（%）

商业银行 环比 商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行 商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行

2019/3/31 3.45 0.04 192.17   240.44   192.18   179.26   128.50   - - 4.77 -7.90 -4.04

2019/6/30 3.45 0.00 190.61   250.69   193.01   149.26   131.52   -1.56 10.25 0.83 -30.00 3.02

2019/9/30 3.49 0.04 187.63   240.20   198.77   147.99   130.81   -2.98 -10.49 5.76 -1.27 -0.71

2019/12/31 3.46 -0.03 186.08   234.33   192.97   153.96   128.16   -1.55 -5.87 -5.80 5.97 -2.65

2020/3/31 3.50 0.04 183.20   231.70   199.89   149.89   121.76   -2.88 -2.63 6.92 -4.07 -6.40

2020/6/30 3.54 0.04 182.40   227.97   204.33   152.83   118.14   -0.80 -3.73 4.44 2.94 -3.62

2020/9/30 3.53 -0.01 179.89   221.18   199.10   154.80   118.62   -2.51 -6.79 -5.23 1.97 0.48

2020/12/31 3.39 -0.14 184.47   215.03   196.90   189.77   122.19   4.58 -6.15 -2.20 34.97 3.57

2021/3/31 3.38 -0.02 187.14   219.56   204.17   182.14   124.03   2.67 4.53 7.27 -7.63 1.84

2021/6/30 3.39 0.02 193.23   225.33   208.41   191.47   129.56   6.09 5.77 4.24 9.33 5.53

2021/9/30 3.44 0.05 196.99   232.57   206.70   197.18   131.72   3.76 7.24 -1.71 5.71 2.16

2021/12/31 3.40 -0.04 196.91   239.22   206.31   188.71   129.48   -0.08 6.65 -0.39 -8.47 -2.24

2022/3/31 3.39 -0.01 200.70   245.11   210.17   182.49   133.74   3.79 5.89 3.86 -6.22 4.26

2022/6/30 3.40 0.01 203.78   245.26   212.68   191.19   137.57   3.08 0.15 2.51 8.70 3.83

2022/9/30 3.41 0.01 205.54   246.62   213.13   194.71   139.60   1.76 1.36 0.45 3.52 2.03

2022/12/31 3.36 -0.05 205.85   245.04   214.18   191.62   143.23   0.31 -1.58 1.05 -3.09 3.63

2023/3/31 3.32 -0.04 205.24   250.63   215.06   186.05   138.39   -0.60 5.59 0.89 -5.57 -4.84

2023/6/30 3.35 0.03 206.13   249.75   220.00   185.80   139.46   0.88 -0.88 4.93 -0.25 1.07

2023/9/30 3.35 0.00 207.89   251.31   219.37   186.06   142.93   1.76 1.56 -0.63 0.26 3.47

2023/12/31 3.27 -0.08 205.14   248.48   219.07   194.94   134.37   -2.75 -2.83 -0.30 8.88 -8.56

2024/3/31 3.26 -0.01 204.54   251.22   218.03   191.24   132.71   -0.60 2.74 -1.04 -3.70 -1.66

环比变动拨贷比 拨备覆盖率
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二、净息差：环比收窄 15bp，预计主要是资产端拖累  

◼ 1Q24 年行业净息差 1.54%，环比下降 15bp，预计主要是资产端拖累。1、

资产端来看，年初受贷款重定价、开门红行情下价格竞争拖累（对公、

零售投放竞争均较大），以及零售投放进一步承压，综合影响下资产端

定价进一步下行。2、负债端来看，根据我们在《深度综述与拆分 | 42

家上市银行年报及一季报:规模、其他非息正贡献，息差和手续费承压》

的分析，存款利率下调效能释放+主动负债成本下行，推动负债端对上市

银行息差反而有所支撑。且 4月禁止“手工补息”以后，有望进一步规

范揽储市场竞争，降低行业存款成本。 

 

◼ 分版块来看，净息差最高的农商行板块降幅最大。国有行、股份行、城

商行、农商行 1Q24息差分别边际变动-15bp、-14bp、-12bp、-18bp至

1.47%、1.62%、1.45%和 1.72%。 

 

图表：商业银行整体净息差（%，未考虑口径调整） 

 
来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

图表：银行各板块息差情况（%） 
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来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

三、规模增速有所放缓，信贷同比增速环比下降 1.1 个点至 9.9%   

◼ 1Q24，行业资产和信贷的增速均有所放缓。1Q24 行业资产同比增速环

比下降 1.8 个百分点至 9.1%，信贷同比增速环比下降 1.1 个百分点至

9.9%；行业单季新增信贷规模在 8.9 万亿，同比 1Q23 少增约 0.98 万

亿。 

 

◼ 分板块看：1、国有行资产同比增速环比下降 2 个百分点至 11.2%，信

贷同比增速环比下降 1.5 个百分点至 11.6%；单季新增信贷 5.07 万亿，

同比少增 7179 亿。2、股份行资产同比增速下降 2.5 个百分点至 4.1%，

信贷同比增速环比下降 0.8个百分点至 5.0%；单季新增信贷 1.13万亿，

同比少增 2541亿。3、城商行资产同比增速环比下降 1 个百分点至 9.7%，

信贷同比增速环比下降 0.5个百分点至 10.5%；单季新增信贷 1.28万亿，

同比基本持平。4、农商行资产同比增速环比下降 1.3 个百分点至 8.8%，

信贷同比增速环比下降 0.7个百分点至 9.4%；单季新增信贷 1.28万亿，

略低于 2023 年同期。（本文信贷数据由不良余额和不良率测算，增速

与央行金融数据有误差。） 

 

图表：各板块资产和贷款同比增速 

国有行 股份行 城商行 农商行 国有行 股份行 城商行 农商行

2019/3/1 2.12 2.08 2.07 2.7 - 0.16 0.06 -0.32

2019/6/30 2.11 2.09 2.09 2.72 -0.01 0.01 0.02 0.02

2019/9/30 2.11 2.13 2.11 2.74 0 0.04 0.02 0.02

2019/12/1 2.12 2.12 2.09 2.81 0.01 -0.01 -0.02 0.07

2020/3/1 2.04 2.09 2.00 2.44 -0.08 -0.03 -0.09 -0.37

2020/6/30 2.03 2.08 2.00 2.42 -0.01 -0.01 0 -0.02

2020/9/30 2.03 2.09 1.99 2.43 0 0.01 -0.01 0.01

2020/12/31 2.05 2.07 2.00 2.49 0.02 -0.02 0.01 0.06

2021/3/31 2.03 2.20 1.89 2.20 -0.02 0.13 -0.11 -0.29

2021/6/30 2.02 2.16 1.90 2.24 -0.01 -0.04 0.01 0.04

2021/9/30 2.03 2.15 1.89 2.26 0.00 -0.01 -0.01 0.02

2021/12/31 2.04 2.13 1.91 2.33 0.02 -0.02 0.02 0.07

2022/3/31 1.98 2.03 1.73 2.06 -0.06 -0.10 -0.18 -0.27

2022/6/30 1.94 2.01 1.73 2.06 -0.04 -0.02 0.00 0.00

2022/9/30 1.92 2.01 1.74 2.06 -0.02 0.00 0.01 0.00

2022/12/31 1.90 1.99 1.67 2.10 -0.02 -0.02 -0.07 0.04

2023/3/31 1.69 1.83 1.63 1.85 -0.20 -0.16 -0.04 -0.25

2023/6/30 1.67 1.81 1.63 1.89 -0.02 -0.01 0.00 0.04

2023/9/30 1.66 1.81 1.60 1.89 -0.01 -0.01 -0.03 0.00

2023/12/31 1.62 1.76 1.57 1.90 -0.04 -0.05 -0.03 0.01

2024/3/31 1.47 1.62 1.45 1.72 -0.15 -0.14 -0.12 -0.18

净息差 环比变动
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注：贷款数据由不良率与不良贷款余额测算 

来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

图表：行业和各板块新增信贷情况 

 

注：贷款数据由不良率与不良贷款余额测算 

来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

图表：信贷占比有所下降 

商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行 商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行
2019/03 8.7% 7.8% 6.4% 11.5% 12.7% - - 14.1% 24.3% 19.8%

2019/06 9.4% 8.3% 8.4% 11.3% 12.8% - - 13.0% 23.2% 18.4%

2019/09 8.9% 7.6% 9.3% 9.0% 12.9% - - 13.4% 19.7% 17.4%

2019/12 9.1% 8.3% 10.1% 8.5% 11.3% - - 14.2% 18.2% 16.7%

2020/03 10.7% 10.3% 12.8% 8.3% 11.9% 14.4% 12.1% 15.3% 16.8% 16.4%

2020/06 10.8% 10.1% 11.8% 10.0% 12.9% 14.2% 12.1% 15.1% 16.9% 17.5%

2020/09 11.7% 10.6% 12.6% 11.7% 13.8% 13.7% 12.3% 13.9% 16.5% 17.3%

2020/12 11.0% 10.0% 11.7% 10.2% 14.3% 13.1% 12.0% 14.0% 15.2% 16.4%

2021/03 9.6% 8.1% 9.1% 10.7% 14.0% 13.1% 11.6% 12.9% 15.7% 17.0%

2021/06 9.2% 8.1% 8.4% 10.3% 13.0% 12.4% 11.3% 11.7% 16.0% 15.8%

2021/09 8.3% 6.9% 7.8% 9.8% 12.3% 11.9% 11.6% 9.8% 14.7% 15.3%

2021/12 8.6% 7.8% 7.5% 9.7% 11.6% 12.1% 12.8% 8.8% 14.6% 14.8%

2022/03 9.4% 8.9% 8.3% 10.5% 11.5% 11.4% 11.9% 8.1% 12.8% 13.9%

2022/06 10.4% 11.2% 7.8% 10.1% 12.1% 11.5% 12.7% 7.5% 11.9% 13.1%

2022/09 10.9% 12.7% 7.2% 10.2% 11.0% 11.3% 13.3% 7.6% 12.0% 11.4%

2022/12 10.8% 12.9% 6.9% 10.7% 9.9% 11.1% 12.4% 6.6% 11.5% 11.2%

2023/03 11.7% 14.0% 7.5% 11.5% 10.5% 11.8% 14.1% 6.7% 12.6% 11.4%

2023/06 11.1% 13.3% 7.0% 11.1% 9.7% 11.4% 14.3% 5.8% 12.1% 10.5%

2023/09 10.5% 12.1% 6.7% 11.4% 9.7% 11.2% 13.0% 5.2% 11.6% 10.4%

2023/12 11.0% 13.1% 6.7% 10.7% 10.1% 11.0% 13.1% 5.8% 11.0% 10.1%

2024/03 9.1% 11.2% 4.1% 9.7% 8.8% 9.9% 11.6% 5.0% 10.5% 9.4%

总资产同比增速 贷款同比增速

商业银行 国有行 股份行 城商行 民营银行 农商行 外资银行
22Q1 77590 38595 12567 9131 612 11581 157

22Q2 45548 27304 5185 7916 620 6143 -317

22Q3 33125 26304 4336 5344 616 2853 -74

22Q4 25833 9462 1906 4165 74 2974 -260

23Q1 98699 57833 13829 12876 668 13338 -137

23Q2 44066 33040 2198 7783 730 4834 -428

23Q3 32330 17947 1924 4767 455 2868 -8

23Q4 25823 11656 4629 2971 101 2715 -422

24Q1 88905 50654 11288 12844 232 12849 553

单季新增贷款（亿元）
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来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

 

四、行业净利润：农商行保持较高增速 

◼ 1Q24 商业银行净利润同比增 0.66%（2023 同比增 3.24%）。分板块看，

国有行、股份行、城商行、农商行净利润同比增速分别为-4.57%、+1.17%、

+4.08%、+15.59%。国有行主要是拨备释放贡献减弱。根据我们在《深

度综述与拆分 | 42 家上市银行年报及一季报:规模、其他非息正贡献，

息差和手续费承压》的分析，上市银行 1Q24 营收同比-1.9%，净利润同

比-0.6%，业绩高增标的仍是中小银行居多；规模与其他非息是主驱动，

拨备对利润释放贡献边际减弱、行业留存余粮。 

 

图表：行业净利润同比增速 

商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行 商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行

2019/03 52.56% 54.54% 55.57% 44.82% 45.31% - - 1.00% 1.55% 0.61%

2019/06 53.15% 55.08% 55.33% 45.57% 46.17% 0.59% 0.54% -0.24% 0.76% 0.85%

2019/09 54.14% 55.42% 57.15% 47.11% 46.67% 0.99% 0.34% 1.81% 1.53% 0.51%

2019/12 54.18% 55.59% 56.58% 47.11% 46.90% 0.04% 0.17% -0.56% 0.00% 0.22%

2020/03 54.30% 55.41% 56.79% 48.36% 47.14% 0.12% -0.18% 0.21% 1.25% 0.25%

2020/06 54.77% 56.06% 56.98% 48.47% 48.04% 0.47% 0.65% 0.19% 0.11% 0.90%

2020/09 55.11% 56.24% 57.79% 49.13% 48.11% 0.34% 0.18% 0.81% 0.67% 0.07%

2020/12 55.24% 56.62% 57.73% 49.24% 47.76% 0.13% 0.38% -0.06% 0.10% -0.35%

2021/03 56.04% 57.20% 58.77% 50.54% 48.35% 0.80% 0.58% 1.04% 1.31% 0.60%

2021/06 56.37% 57.69% 58.75% 50.97% 49.21% 0.33% 0.49% -0.03% 0.43% 0.86%

2021/09 56.95% 58.69% 58.91% 51.33% 49.39% 0.58% 1.00% 0.16% 0.36% 0.17%

2021/12 57.02% 59.26% 58.42% 51.42% 49.12% 0.08% 0.57% -0.49% 0.09% -0.27%

2022/03 57.09% 58.80% 58.64% 51.60% 49.40% 0.07% -0.46% 0.22% 0.18% 0.28%

2022/06 56.97% 58.52% 58.60% 51.80% 49.68% -0.12% -0.28% -0.04% 0.20% 0.27%

2022/09 57.16% 59.02% 59.09% 52.15% 49.54% 0.19% 0.49% 0.49% 0.35% -0.13%

2022/12 57.15% 58.99% 58.27% 51.78% 49.66% -0.01% -0.02% -0.83% -0.37% 0.12%

2023/03 57.15% 58.87% 58.20% 52.12% 49.80% -0.01% -0.13% -0.07% 0.34% 0.14%

2023/06 57.13% 59.04% 57.98% 52.30% 50.02% -0.01% 0.17% -0.22% 0.18% 0.22%

2023/09 57.49% 59.48% 58.23% 52.27% 49.87% 0.36% 0.44% 0.24% -0.04% -0.15%

2023/12 57.17% 58.96% 57.82% 51.93% 49.66% -0.32% -0.52% -0.41% -0.33% -0.21%

2024/03 57.55% 59.08% 58.69% 52.50% 50.07% 0.38% 0.11% 0.87% 0.57% 0.41%

贷款占比总资产 环比变动



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 10 - 

  行业季度报告 

 

来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

五、行业资本：资本新规或助力资本充足率明显上升 

◼ 1Q24 或受资本新规影响，资本充足率明显上升。1Q24 末商业银行（不

含外国银行分行）核心一级资本充足率、一级资本充足率、资本充足率

分别为 10.77%、12.35%、15.43%，较 2023 末分别环比+23bp、+23bp、

+37bp。 

 

图表：行业资本充足率波动回升（%） 

 

来源：金监总局，中泰证券研究所 

 

 

六、投资建议与风险提示 

商业银行 国有行 股份行 城商行 农商行
2019-03 9.44% 10.92% 11.19% 8.85% 0.28%
2019-06 9.80% 12.25% 10.49% 3.64% 7.67%
2019-09 9.19% 12.28% 11.23% -0.63% 4.89%
2019-12 8.91% 10.79% 9.07% 1.95% 9.22%
2020-03 5.00% 4.69% 9.40% -1.16% 1.94%
2020-06 -9.41% -12.04% -8.49% -2.06% -11.42%
2020-09 -8.27% -8.54% -7.35% -6.09% -11.61%
2020-12 -2.71% 3.01% -2.98% -14.47% -14.60%
2021-03 2.36% 2.76% 5.30% -0.20% -0.41%
2021-06 11.11% 13.06% 11.79% 4.56% 9.86%
2021-09 11.45% 13.64% 12.73% 0.34% 8.37%
2021-12 12.63% 12.70% 13.37% 11.56% 9.06%
2022-03 7.36% 8.74% 10.21% -3.98% 8.72%
2022-06 7.08% 6.16% 9.69% 5.37% 7.56%
2022-09 1.24% 6.33% 9.05% 15.62% -57.73%
2022-12 5.44% 5.03% 8.76% 6.65% -2.31%
2023-03 1.27% -1.45% -1.38% 21.34% -3.04%
2023-06 2.56% 0.91% 0.60% 9.22% 5.73%
2023-09 8.96% 1.76% -1.84% 8.19% 164.58%
2023-12 3.24% 1.77% -3.67% 14.79% 14.78%
2024-03 0.66% -4.57% 1.17% 4.08% 15.59%
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◼ 投资建议：银行股具有稳健和防御性、同时兼具高股息和国有金融机构

的投资属性；投资面角度对银行股行情有强支撑，同时银行基本面稳健，

详见我们年度策略《稳健中有生机——宏观到客群，客群到收入》。优

质城农商行的基本面确定性大，选择估值便宜的城农商行。我们持续推

荐江苏银行、常熟银行、瑞丰银行、渝农商行、沪农商行、南京银行和

齐鲁银行。二是经济弱复苏、化债受益，高股息率品种，选择大型银行：

农行、中行、邮储、工行、建行、交行等。三是如果经济复苏预期较强，

选择银行中的核心资产：宁波银行、招商银行。 

 

◼ 风险提示：经济下滑超预期；金融监管超预期。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 

 

 

重要声明： 

 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客观

和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中的资

料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发出通知

的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及推测只提

供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内容对最终操

作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任

何责任。 
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