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银行
好戏连台，银行下半年中期分红知多少

投资要点：

 政策推动下，多家银行宣布拟实施中期分红

今年上半年，多家银行宣布拟实施中期分红，其中部分银行相关

议案已获股东大会通过。本轮银行中期分红潮与近期监管导向有关，

去年以来监管多次出台政策鼓励上市公司优化分红方式和节奏。

随着上市银行通过中期分红形式提升分红频次，一是投资者可以

增加再投资机会，提高资金的使用效率，更好规划资金安排。二是银

行的分红可持续性增强，向市场释放出了积极的信号，市场对于银行

的资本管理能力和财务健康程度的信心有望提升。

 银行业近年来保持较高的分红比例

2023年 A股上市银行平均现金分红比例为 26.5%，其中超半数银

行现金分红比例达 30%以上。

观察近 3年不同类型上市银行现金分红情况：1）国有大行保持稳

定的高现金分红比例，近 3年现金分红比例均超 30%。2）股份制商业

银行近 3年平均现金分红比例逐年提升，2023年达到 29.4%。3）城商

行近 3 年平均现金分红比例有所下滑， 2023 年平均现金分红比例为

24.8%。4）农商行现金分红比例为各类银行中最低，2023年平均现金

分红比例为 22%。

 投资者有望持续通过现金分红分享银行发展成果

展望未来：一是投资者有望持续通过银行现金分红分享公司的发

展成果。上市银行注重为股东创造价值，愿意提升分红派息以提升股

东回报。

二是银行现金分红比例有望稳中有升。政策端强调引导信贷合理

增长、均衡投放，我们预计银行对规模扩张的诉求将边际减弱。低规

模诉求和相对稳定的利润水平下，银行有望给予投资者更高的分红比

率。

三是银行当前的现金分红水平及对应股息率仍然具有投资吸引

力。现金分红率来看，近 3 年上市银行的现金分红比例平均在 26%以

上，银行现金分红比率有望长期保持较高水平。股息率来看，当前银

行板块的股息率在各板块中位列第 1，并且当前超半数 A股上市银行

股息率在 5%以上。银行中期分红强化了银行股的高股息投资逻辑，稳

定现金回报的银行股投资价值凸显。

 投资建议

今年以来银行板块的行情有三方面的驱动因素。一是股息率选股

逻辑在板块内的扩散，高股息策略从国有行扩散到中小行。二是地产

政策的放松。三是市场对于银行净息差下行斜率放缓以及基本面即将

见底的期待。往后看，银行板块要更多检验前期政策的效果以及未来

基本面的走势。

投资标的方面，一是重点推荐浦发银行。浦发银行正处在困境反

转阶段，当前公司存量不良接近出清，不良生成率持续下行，信用成

本边际改善，利润弹性有望释放。并且，公司自去年四季度起加大信

贷投放力度，信贷资产投放动能的增强有望带动营收增速向上。二是

建议关注高股息率的绩优区域性银行江苏银行。

 风险提示

中期分红落地情况不及预期；现金分红比例下降；利润增速不及

预期。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员

分析师： 张宇(S0210524050005)
zy30521@hfzq.com.cn
分析师： 郭其伟(S0210523080001)
gqw30259@hfzq.com.cn
联系人： 付思雨(S0210123090004)
fsy30287@hfzq.com.cn

相关报告
1、20240710日报：6月核心 CPI保持温和上涨—

—2024.07.11
2、20240709 日报：政策围绕实现全年经济发展

预期目标持续发力——2024.07.10
3、20240708 日报：央行将开展临时正回购或逆

回购——2024.07.08
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1 政策推动下，多家银行宣布拟实施中期分红

今年上半年，多家银行宣布拟实施中期分红。截至 7月 11日，已有包括六大国

有行、部分股份行和城农商行在内的 19家银行宣布拟进行中期分红，其中多家银行

相关议案已获股东大会通过。本轮银行中期分红潮与近期监管导向有关，去年以来

监管多次出台政策鼓励上市公司优化分红方式和节奏。

1）国务院 2024年 4 月发布《关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发展

的若干意见》（简称“新国九条”），提出强化上市公司现金分红监管。增强分红稳定

性、持续性和可预期性，推动一年多次分红、预分红、春节前分红。

2）证监会 2023年 12月发布《上市公司监管指引第 3号——上市公司现金分红》，

提出鼓励上市公司在符合利润分配的条件下增加现金分红频次，稳定投资者分红预

期。

随着上市银行通过中期分红形式提升分红频次，投资者一是可以增加再投资机

会，提高资金的使用效率，更好规划资金安排。二是增强了银行的分红可持续性，

向市场释放出了积极的信号。通过银行分红频率的提高，市场对于银行的资本管理

能力和财务健康程度的信心有望提升。

图表 1：截至 7月 11日，已有包括六大国有行、部分股份行和城农商行在内的 19家银行宣布拟进行中期分红

银行名称 关于中期分红安排的公告或拟提请股东大会审议的表述

工商银行

根据经审阅的 2024 年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在本行 2024 半年度具有可供分配利润的条件下，

实施 2024 年度中期分红派息，股息总额占集团实现的归属于母公司股东净利润的比例不高于 30%。后续制定 2024

年度利润分配方案时，将扣除已派发的中期利润分配金额。2024 年中期利润分配方案将根据相关法律法规及公司

章程有关规定，履行公司治理程序后实施。

农业银行

根据经审阅的 2024 年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在 2024 年半年度具有可供分配利润的条件下，

实施 2024 年度中期分红派息，年中股息总额占 2024 年半年度集团实现的归属于母公司股东净利润的比例不高于

30%。后续制定 2024 年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润分配金额。2024 年度中期利润分配方案将根

据相关法律法规及公司章程有关规定，履行公司治理程序后实施。

建设银行

1. 中期利润分配条件：根据经审阅的 2024 年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在本行 2024 年上半年具

有可供分配利润的条件下，实施 2024 年度中期分红派息。

2. 中期利润分配比例上限：2024 年度中期现金股息总额占集团当期实现的归属于本行股东税后利润的比例不高

于 30%。后续制订 2024 年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期现金分红因素。

3. 相关公司治理程序：上述中期利润分配条件、分配比例上限已于 2024 年 4 月 29 日经本行董事会会议审议通过，

现提交股东大会审议。

本行将根据股东大会决议制订 2024 年度中期利润分配具体方案，并根据相关法律法规及公司章程有关规定，履行

公司治理程序后实施。

中国银行

根据经审阅的 2024 年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在本行 2024 半年度具有可供分配利润的条件下，

实施 2024 年度中期分红派息，股息总额占集团实现的归属于母公司股东净利润的比例不高于 30%。后续制订 2024

年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润分配金额。2024 年中期利润分配方案将根据相关法律法规及公司

章程有关规定，履行公司治理程序后实施。

邮储银行

根据经审阅的 2024 年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在 2024 年半年度具有可供分配利润的条件下，

实施 2024 年度中期分红派息，中期股利总额占 2024 年半年度合并报表口径下归属于银行股东净利润的比例不高

于 30%。后续制定 2024 年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润分配金额。2024 年度中期利润分配方案将
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根据相关法律法规及公司章程有关规定，履行公司治理程序后实施。

交通银行

为进一步贯彻落实监管政策导向，使投资者及时分享本公司发展红利，增强投资者获得感，本公司拟于 2024 年实

施中期分红。本公司后续将根据《章程》规定及 2024 年半年度净利润水平制定具体的中期分红方案，提交董事会

审议批准。

中信银行

为贯彻落实监管政策导向，让投资者更早分享成长红利，进一步提升投资者获得感，中信银行股份有限公司（以

下简称“本行”）拟于 2024 年实施中期分红。本行后续将根据 2024 年半年度净利润水平及本行《公司章程》相

关规定制定具体的中期分红方案，提交董事会审议批准。

民生银行

1.中期利润分配条件

根据经审阅的 2024 年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在本行 2024 年上半年具有可供分配利润的条件

下，实施 2024 年度中期分红派息。

2.中期利润分配比例上限

2024 年度中期现金股息总额占集团当期实现的归属于本行普通股股东净利润的比例不高于 30%。后续制定 2024

年度利润分配方案时，将扣除已派发的中期利润分配金额。

2024 年度中期利润分配方案将根据相关法律法规及《公司章程》有关规定，履行公司治理程序后实施。

平安银行
除年度利润分配外，本行还可以进行中期现金分红。除非股东大会另有决议，股东大会授权董事会可根据本规划

确定的现金分红条件、比例上限、金额上限等，批准中期现金分红方案。

江苏银行
提请股东大会授权董事会按照监管规定全权办理 2024 年中期利润分配相关事宜，具体方案由董事会根据公司的盈

利情况、现金流状况和中长期发展规划等决定。

上海银行

1.2024 年中期利润分配条件及现金分红上限

2024 年中期利润分配条件：当期合并报表归属于母公司普通股股东的净利润为正；各级资本充足率不低于监管标

准和本行资本管理规划目标，或预期实施现金分红后各级资本充足率不低于监管标准和本行资本管理规划目标；

不存在法律、法规和本行章程规定的其他限制进行利润分配的情况。

现金分红上限：不超过当期合并报表归属于母公司普通股股东的净利润。

2.2024 年中期利润分配授权

提请股东大会授权董事会在符合利润分配条件的情况下制定并实施具体的 2024 年中期利润分配方案。

南京银行

在当期合并报表归属于上市公司普通股股东具有可供分配利润的条件下，实施 2024 年度中期分红派息，现提请股

东大会授权董事会在符合利润分配条件的情况下制定并实施具体的 2024 年中期利润分配方案。中期利润分配以经

审阅的相应期间财务报告为基准，合理考虑当期业绩情况，上限不超过相应期间归属于公司普通股股东的净利润。

后续制定 2024 年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润分配金额。

杭州银行

提请股东大会授权董事会根据股东大会决议在符合利润分配的条件下，制定并在规定期限内实施具体的中期分红

方案。中期分红以最近一期经审计未分配利润为基准，合理考虑当期利润情况，上限不超过相应期间归属于公司

股东的净利润。后续制定 2024 年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润分配金额。

沪农商行

一、2024 年中期分红条件及上限

1、2024 年中期分红条件：2024 年半年度合并报表归属于本行股东的净利润为正。

2、2024 年中期分红比例上限：中期分红以最近一期经审计的未分配利润为基准，合理考虑当期利润情况，不超

过相应期间归属于本行股东的净利润。

二、2024 年中期分红安排事宜

根据中国证监会简化中期分红审议程序，压缩实施周期，引导优质大市值上市公司中期分红的政策导向及相关要

求，拟提请股东大会同意上述分红条件及上限。后续，董事会在符合上述利润分配的条件下根据股东大会决议制

定并实施具体的 2024 年中期分红方案。

苏州银行

提请股东大会授权董事会根据股东大会决议在符合利润分配的条件下，制定并在规定期限内实施具体的中期分红

方案。中期分红以最近一期经审计未分配利润为基准，合理考虑当期利润情况，上限不超过相应期间归属于本行

股东的净利润。

齐鲁银行 提请股东大会授权董事会根据实际经营情况确定 2024 年中期利润分配相关事宜。

青岛银行 在有条件的情况下，本行董事会可以根据本行的经营状况提议进行中期现金分红。
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兰州银行

为增强投资者获得感，本行在年度分红的基础上，拟于 2024 年半年度以当期合并报表中归属于母公司普通股股

东的净利润为限进行中期分红。为简化分红程序，提请股东大会授权董事会在符合利润分配条件的情况下制定并

实施具体的 2024 年中期利润分配方案。

紫金银行

公司将根据监管工作要求和中期经营情况，拟于 2024 年中期结合未分配利润与当期业绩进行分红，以届时利润分

配方案实施公告确定的股权登记日总股本为基数，派发现金红利总金额不超过相应期间归属于公司股东的净利润。

为简化分红程序，董事会提请股东大会批准授权，董事会根据股东大会决议,在符合监管要求和利润分配的条件下

制定具体的中期分红方案。

来源：wind，上海银行官网，华福证券研究所

2 中期分红程序简化

2.1 中期分红程序

证监会在 2023年 12 月对中期分红的程序进行了简化：允许上市公司在召开年

度股东大会审议年度利润分配方案时，在一定额度内审议批准下一年中期现金分红

条件和上限，后续由董事会在符合利润分配的条件下制定中期分红具体方案。

今年已有部分银行按照程序将中期分红提上日程，以工商银行为例：

1）董事会审议：公司在 2024年 4月 29日召开董事会，审议并通过了“关于 2024

年度中期利润分配相关安排的议案”议案，议案中提出了具体的中期分红方案，并

在议案中明确“2024年中期利润分配方案将根据相关法律法规及公司章程有关规定，

履行公司治理程序后实施。本议案尚需提交本行股东大会审议。”

2）年度股东大会审议：公司在 2024年 6 月 28 日召开 2023年度股东年会，在

股东年会上审议并通过了“关于 2024年度中期利润分配相关安排的议案”。

3）后续实施: 2024年中期利润分配方案将根据相关法律法规及公司章程有关规

定，履行公司治理程序后实施。

2.2 中期分红条件和上限

我们梳理了六大国有行已公布的中期分红计划：

1）中期利润分配条件

根据经审阅的 2024年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在公布中期分

红计划银行 2024年上半年具有可供分配利润的条件下，实施 2024年度中期分红派

息。

2）中期利润分配比例上限

2024年度中期现金股息总额占当期实现的归属于公布中期分红计划银行股东税

后利润的比例不高于 30%。

3）对年度利润分配的影响
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后续制订年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期现金分红因素/扣除已派发

的中期利润分配金额。

3 银行业近年来保持较高的分红比例

回顾 2023年度上市银行现金分红安排，2023 年 A股上市银行平均现金分红比

例为 26.5%，其中超半数银行现金分红比例达 30%以上。观察近 3年不同类型上市银

行现金分红情况：

1）国有大行保持稳定的高现金分红比例，近 3年现金分红比例均超 30%。

2）股份制商业银行近 3年平均现金分红比例逐年提升，2023年达到 29.4%。其

中招商银行 2023 年现金分红率 35%，为上市银行中最高，平安银行 2023年现金分

红率较 2022年大幅提升 19pct达 32%。

3）城商行近 3 年平均现金分红比例有所下滑， 2023年平均现金分红比例分别

为 24.8%，主要受个别城商行分红比例大幅下降拖累。

4）农商行现金分红比例为各类银行中最低，2023年农商行平均现金分红比例较

上年提升 2.7pct达 22%。

图表 2：近 3年各类型上市银行平均现金分红率，国有行维持在 32%左右

来源：ifind，华福证券研究所（注：各类型银行平均现金分红率口径为算数平均）
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图表 3：2023年 A股上市银行中超半数银行现金分红比例达 30%以上

来源：ifind，华福证券研究所
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4 投资者有望持续通过现金分红分享银行发展成果

近期监管和投资者对上市公司现金分红的关注度提升，多家银行高管今年在不

同场合也对分红安排给予了解释或展望。展望未来：

一是投资者有望持续通过银行现金分红分享公司的发展成果。从银行的分红意

愿上看，上市银行注重为股东创造价值，愿意提升分红派息以提升股东回报。

二是银行现金分红比例有望稳中有升。从银行的分红能力上看，今年以来银行

信贷扩张的步伐放缓，政策端强调引导信贷合理增长、均衡投放，我们预计银行对

资产规模扩张的诉求将边际减弱，那么对于留存资本的需求也有望下降。现金分红

和利润转为内生性资本是一个硬币的两面，低规模诉求和相对稳定的利润水平下，

银行有望给予投资者更高的现金分红比率。

三是银行当前的现金分红水平及对应股息率仍然具有投资吸引力。现金分红率

来看，近 3年上市银行的现金分红比例平均在 26%以上，部分银行将分红率保持 30%

以上写进了公司章程，银行现金分红比率有望长期保持较高水平。股息率来看，板

块方面，对比 A股各板块股息率，当前银行板块的股息率水平位列第 1；个股层面，

当前超半数 A股上市银行股息率在 5%以上，远高于当前的 10年期国债到期收益率。

银行中期分红强化了银行股的高股息投资逻辑，我国当前正处于经济换挡期，稳定

现金回报的银行股具有更投资性价比。

5 投资建议

今年以来银行板块的行情有三方面的驱动因素。一是股息率选股逻辑在板块内

的扩散，高股息策略从国有行扩散到中小行。二是地产政策的放松。三是市场对于

银行净息差下行斜率放缓以及基本面即将见底的期待。往后看，银行板块要更多检

验前期政策的效果以及未来基本面的走势。

投资标的方面，一是重点推荐浦发银行。浦发银行正处在困境反转阶段，当前

公司存量不良接近出清，不良生成率持续下行，信用成本边际改善，利润弹性有望

释放。并且，公司自去年四季度起加大信贷投放力度，信贷资产投放动能的增强有

望带动营收增速向上。二是建议关注高股息率的绩优区域性银行江苏银行。
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图表 4：超半数 A股上市银行股息率在 5%以上

来源：ifind，华福证券研究所（注：数据截至 2024 年 7月 11日收盘）

6 风险提示

中期分红落地情况不及预期：中期分红政策调整，落地情况不及预期；

现金分红比例下降：现金分红比例下滑，引发现金分红金额减少；

利润增速不及预期：银行利润增速下滑，可分配利润减少。
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