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[table_main] 东海行业研究类模板 ◎投资要点： 
◆ 行业观点：当前房地产领域风险有所缓和（房贷利率、销售松绑、融资

支持、保交付等稳地产措施持续加码），短端利率近期亦从低位持续反弹，

市场悲观情绪释放相对充分（前期多家标杆银行均已明显回落）。在此基础

上，我们对 9 月及四季度的展望偏积极，建议关注逻辑顺畅（制造业领域信

贷增长强劲且政策支持力度大，制造业贷款占比高的江浙地区城农商行受益

更多；受房地产负面事件影响相对较小；资产质量优异，不良率与拨备覆盖

率上半年逆势改善）的江浙地区城农商行与调整充分的标杆行。 

◆ 货币政策与金融监管跟踪：上周央行公开市场操作净投放 0 亿元。其

中，投放量为 100 亿元（7 天逆回购），到期量为 100 亿元（7 天逆回购）。

操作利率为 2%，与上周持平。央行于 2022 年 8 月 30 日开展了央行票据互换

（CBS）操作，操作量 50亿元，期限 3个月，费率 0.10%。 

◆ 公司跟踪：我们跟踪了 42 家上市银行中期业绩。其中，25 家归母净利

润增速均高于 10%，江苏银行、杭州银行、无锡银行、成都银行超过 30%；

34 家不良贷款率较 3 月末持平或改善；23 家银行拨备覆盖率均较 3 月末持

平或改善，19 家拨备覆盖率较 3 月末下降。上半年，上市银行净息差普遍收

窄、房地产行业不良率普遍上升。受益于较快的规模增长与良好的区域经

济，城农商行业绩增速普遍较快，资产质量普遍改善。 

◆ 同业存单发行跟踪：上周，商业银行同业存单发行规模为 2811.10 亿

元，到期规模为 2522.90 亿元，净融资额为 288.20 亿元。分期限看，1 年期

同业存单发行量较大，共发行 1275.30 亿元，占单周发行总量的比重为

45%。上周加权发行利率为 1.91%，环比上升 4.77bp。 

◆ 投资建议：当前板块估值水平处于历史低位，股价低于净资产银行调整

后整体估值水平为 0.5XPB，隐含不良率 5.5%，较账面不良率高 4 个百分

点。重点关注江浙地区城农商行与调整充分的标杆行。 

◆ 风险提示： 房地产行业违约风险明显上升；宏观经济快速下滑。 
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1.行业观点：对 9 月及四季度展望偏积极 

近年来，监管、疫情、房地产方面的突发风险事件对银行板块市场表现的影响较大，

短期内板块会快速走弱，然后进入震荡期。板块的上行出现在监管转向或者利空因素被基

本面指标反应充分后。在疫情和房地产市场突发风险两种情形下，经济下行压力较为明显，

货币政策转宽松，后续可通过跟踪宏微观变量来判断银行板块后市表现。板块上升往往伴

随着社融、利率水平和经营业绩等变量的触底回升。 

今年以来，社融、市场利率水平、房地产等关键因素反复出现改善后再次走弱的震荡

局面，银行板块市场表现低迷，具有估值溢价的标杆行市场表现更弱。7 月以来关键指标

的弱势表现下（7 月社融再现小月更小；8 月短端利率再次刷新年内新低，逼近 2020 年

3 月时的阶段性低点；7 月中下旬以来，房地产销售在短暂改善后再度明显回落），银行

指数于 8 月初再次刷新年内新低。 

当前房地产领域风险有所缓和（房贷利率、销售松绑、融资支持、保交付等稳地产措

施持续加码），短端利率近期亦从低位持续反弹，市场悲观情绪释放相对充分（前期多家

标杆银行均已明显回落）。在此基础上，我们对 9 月及四季度的展望偏积极，建议关注逻

辑顺畅（制造业领域信贷增长强劲且政策支持力度大，制造业贷款占比高的江浙地区城农

商行受益更多；受房地产负面事件影响相对较小；资产质量优异，不良率与拨备覆盖率上

半年逆势改善）的江浙地区城农商行与调整充分的标杆行。 

2.行情回顾：行业指数跑赢大盘，个股涨跌互现 

上周，银行（中信）指数上涨 0.49%，沪深 300 指数下跌 2.04%。子版块中，国有行

指数、股份行指数、城商行指数、农商行指数分别+0.35%、-0.05%、+1.69%、+1.18%。

个股涨跌互相，中信银行（+4.82%）、成都银行（+3.72%）、江苏银行（+3.67%）、青岛银

行（+3.61%）、宁波银行（+3.58%）表现前五，兴业银行（-4.75%）、长沙银行（-3.31%）、

兰州银行（-1.35%）、齐鲁银行（-1.15%）、杭州银行（-0.84%）表现后五。 

3.同业存单发行跟踪：1 年期发行规模较大，发行利率环比略升 

上周，商业银行同业存单发行规模为 2811.10亿元，到期规模为 2522.90亿元，净融

资额为 288.20 亿元。分期限看，1 年期同业存单发行量较大，共发行 1275.30 亿元，占

单周发行总量的比重为 45%。上周加权发行利率为 1.91%，环比上升 4.77bp。 
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图 1：区间行情跟踪（2022.08.29-2022.09.02） 

 

 

 
资料来源： iFinD，东海证券研究所 
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图 2：同业存单更新（2022.08.29-2022.09.02） 

  

  

 

同业存单发行统计（2022/08/29-2022/09/02）                                                     单位：加权利率%，发行量亿元 

银行 

类型 

1M 3M 6M 9M 1Y 合计 

加权利率 发行量 加权利率 发行量 加权利率 发行量 加权利率 发行量 加权利率 发行量 加权利率 发行量 

国有行       1.96 162.50 1.90 2.00 1.96 164.50 

股份行 1.30 138.00 1.45 18.30 1.87 4.50 1.99 408.00 1.97 778.60 1.90 1347.40 

城商行 1.42 198.50 1.64 70.60 1.92 144.60 2.01 267.90 2.08 473.80 1.90 1155.40 

农商行 1.51 12.00 1.79 10.70 1.99 38.20 2.12 47.90 2.56 4.50 2.00 113.30 

合计 1.38 349.00 1.64 106.10 1.94 192.60 2.00 888.10 2.02 1275.30 1.91 2811.10 

环比                                                                                          单位：加权利率 bp，发行量亿元 

国有行     -170.00 -134.80 5.23 105.70 -4.07 -934.60 4.90 -963.70 

股份行 10.11 137.00 -11.16 3.20 3.28 -100.50 5.42 376.40 1.64 398.20 -1.85 814.30 

城商行 7.27 -237.70 -4.59 -17.10 5.65 -123.90 -0.17 97.90 3.52 8.30 13.19 -272.50 

农商行 1.55 -19.80 12.74 -46.10 2.89 -49.90 8.61 -35.60 44.96 -148.30 4.48 -299.70 

合计 1.63 -122.40 -4.60 -57.90 9.08 -415.90 0.23 543.00 3.53 -666.00 4.77 -719.20 

资料来源： iFinD，东海证券研究所 
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4.货币政策与金融监管跟踪：公开市场操作保持中性  

上周公开市场操作保持中性 

8 月以来，银行间流动性充沛。上周央行公开市场操作净投放 0 亿元。其中，投放量

为 100 亿元（7 天逆回购），到期量为 100 亿元（7 天逆回购）。操作利率为 2%，与上周

持平。 

图 3：货币政策跟踪 

 

资料来源： iFinD，东海证券研究 

8 月 30 日中国人民银行开展央行票据互换（CBS）操作 

为提高银行永续债的市场流动性，支持银行发行永续债补充资本，增强金融服务实体

经济的能力，中国人民银行于 2022 年 8 月 30 日开展了央行票据互换（CBS）操作，操

作量 50 亿元，期限 3 个月，费率 0.10%。 

本次操作面向公开市场业务一级交易商公开招标，中标机构包括国有大型商业银行、

股份制银行、城商行、农商行、证券公司等各类金融机构。换入债券既有国有大型商业银

行和股份制银行发行的永续债，也有城商行发行的永续债，体现了对中小银行发行永续债

补充资本的支持。 

表 1：金融监管跟踪 

日期 部门 文件/事件 主要内容 

2022-08-30 
中国人民

银行 

开展央行票

据 互 换

（ CBS ） 操

作 

为提高银行永续债的市场流动性，支持银行发行永续债补充资本，增强金融服务实

体经济的能力，中国人民银行于 2022 年 8 月 30 日开展了央行票据互换（CBS）操

作，操作量 50 亿元，期限 3 个月，费率 0.10%。 

本次操作面向公开市场业务一级交易商公开招标，中标机构包括国有大型商业银

行、股份制银行、城商行、农商行、证券公司等各类金融机构。换入债券既有国有

大型商业银行和股份制银行发行的永续债，也有城商行发行的永续债，体现了对中

小银行发行永续债补充资本的支持。 

资料来源：中国人民银行、中国银保监会、东海证券研究所 

5.上市公司跟踪：中小银行业绩表现出色 

我们跟踪了 42 家上市银行中期业绩。其中，25 家归母净利润增速均高于 10%，江

苏银行、杭州银行、无锡银行、成都银行超过 30%；34 家不良贷款率较 3 月末持平或改
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 善，8 家不良率较 3 月末微幅上升；23 家银行拨备覆盖率均较 3 月末持平或改善，19 家

拨备覆盖率较 3 月末下降。 

上半年，上市银行净息差普遍收窄、房地产行业不良率普遍上升。受益于较快的规模

增长与良好的区域经济，城农商行业绩增速普遍较快，资产质量普遍改善。 

表 2：上市银行中期业绩跟踪 

银行 总资产较年

初增长 

总贷款较年

初增长 

营业收入

同比 

归母净

利润同

比 

不良率 拨备覆盖

率 

不良率环比

（bp） 

拨备覆盖率环比

（百分点） 

工商银行 10.16% 8.10% 4.16% 4.91% 1.41% 207.03% -1  -2.88  

建设银行 11.35% 8.38% 4.72% 5.44% 1.40% 244.12% 0  -2.24  

中国银行 4.98% 7.90% 3.39% 6.30% 1.34% 183.26% 3  -4.28  

农业银行 11.55% 9.54% 5.93% 5.45% 1.41% 304.91% 0  -2.59  

邮储银行 6.66% 5.23% 10.03% 14.88% 0.83% 409.25% 1  -4.33  

交通银行 7.84% 8.04% 7.09% 4.81% 1.46% 173.10% -1  6.44  

招商银行 5.15% 6.49% 6.13% 13.52% 0.95% 454.06% 1  -8.62  

中信银行 2.92% 3.02% 2.65% 12.03% 1.31% 197.15% -4  12.96  

民生银行 5.29% 3.95% 15.47% 7.22% 1.73% 140.74% -1  -2.37  

兴业银行 7.85% 4.44% 6.33% 11.90% 1.15% 251.30% 5  -17.59  

浦发银行 4.54% 1.93% 1.31% 1.13% 1.56% 158.49% -2  11.54  

光大银行 6.02% 6.21% 1.77% 3.80% 1.24% 188.33% 0  0.81  

华夏银行 4.55% 3.93% 0.70% 5.01% 1.79% 151.92% 4  -1.17  

浙商银行 10.26% 9.41% 22.53% 1.80% 1.49% 185.74% -4  8.48  

平安银行 4.63% 6.20% 1.71% 7.88% 1.64% 194.93% 0  -16.57  

北京银行 9.47% 14.34% 16.28% 20.06% 0.90% 395.17% 20  -3.24  

南京银行 11.12% 14.69% 17.56% 18.37% 0.77% 521.77% 0  -3.01  

宁波银行 3.95% 4.39% 0.86% 3.23% 1.25% 302.24% 0  -1.36  

上海银行 9.61% 9.59% 14.22% 31.20% 0.98% 340.65% 0  10.58  

江苏银行 3.42% 5.44% 9.47% 0.52% 1.64% 255.68% -5  -4.57  

贵阳银行 1.62% 9.05% 8.86% 3.15% 1.76% 154.82% 4  -16.80  

郑州银行 10.27% 12.41% 16.26% 31.52% 0.79% 581.60% -4  1.51  

杭州银行 16.34% 17.29% 17.02% 31.52% 0.83% 474.44% -3  38.75  

成都银行 8.02% 9.04% 8.71% 2.91% 1.18% 301.82% -8  0.79  

长沙银行 2.12% 2.91% 8.48% 13.45% 1.22% 209.74% -1  -10.57  

西安银行 6.74% 5.53% 17.48% 15.39% 0.90% 364.22% -3  -7.41  

厦门银行 7.20% 6.70% 7.00% 4.70% 1.29% 262.79% 0  -7.53  

重庆银行 8.96% 11.64% 19.08% 18.01% 1.33% 262.96% -1  3.67  

齐鲁银行 11.62% 11.88% 8.04% 25.11% 0.90% 504.93% 0  41.29  

苏州银行 8.18% 1.12% 2.99% 10.54% 1.71% 197.70% -9  9.64  

兰州银行 2.71% 8.62% 16.56% 12.28% 1.33% 209.07% -11  10.69  

青岛银行 4.57% 8.96% 25.96% 22.10% 0.98% 496.08% 0  39.24  

江阴银行 3.28% 5.86% 6.72% 30.27% 0.87% 531.55% -1  11.61  

无锡银行 11.48% 13.80% 18.86% 19.98% 0.80% 535.83% 0  3.10  

常熟银行 7.40% 9.64% 6.53% 21.87% 0.95% 430.10% -1  10.01  

苏农银行 7.83% 9.45% 5.80% 27.68% 0.90% 534.24% -4  51.91  

张家港行 3.02% 4.50% 3.09% 5.08% 1.72% 220.03% -4  -2.84  

青农商行 3.95% 5.91% 1.03% 11.26% 1.20% 376.83% -2  116.02  

瑞丰银行 3.95% 5.91% 1.03% 11.26% 1.23% 376.83% -4  30.44  

渝农商行 7.27% 9.64% 7.03% 20.89% 0.96% 436.25% -2  5.96  

沪农商行 10.05% 10.18% 2.64% 10.05% 1.20% 261.56% 2  20.25  

紫金银行 4.57% 8.96% 25.96% 22.10% 0.98% 496.08% -15  39.24  

资料来源： 公司公告，东海证券研究所 
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表 3：上市公司跟踪 

日期 银行 
公告 

事项 
公告要点 

2022-08-30 
江苏

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 351.07 亿元,同比增长 14.22%;归属于母公司股东

的净利润 133.80 亿元,同比增长 31.20%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 28,705.87 亿元,较上年末增长 9.61%;负债总额

26,647.73 亿元,较上年末增长 10.08%;贷款总额 15,344.17 亿元,较上年末增长 9.59%;

存款总额 16,589.91 亿元,较上年末增加增长 12.18%. 

资产质量：6 月末,不良贷款率 0.98%,较上年末下降 0.10 个百分点;拨备覆盖率为

340.65%,较上年末上涨 32.93 个百分点。 

2022-08-30 
华夏

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 484.52 亿元,同比增长 0.70%;归属于母公司股东的

净利润 115.30 亿元,同比增长 5.01%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 38，436.35 亿元,较上年末增长 4.55%;负债总额 35，

401.22 亿元,较上年末增长 4.87%;贷款总额 23,004.69 亿元,较上年末增长 3.93%;存款

总额 21,413.05 亿元,较上年末增加增长 12.44%. 

资产质量：6 月末,不良贷款率 1.79 %,较上年末增长 0.02 个百分点;拨备覆盖率为

151.92%,较上年末上涨 0.93 个百分点。 

2022-08-30 
长沙

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 112.59 亿元,同比增长 8.71%;归属于母公司股东的

净利润 35.82 亿元,同比增长 2.91%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 8,599.95 亿元,较上年末增长 8.02%;负债总额

8,010.35 亿元,较上年末增长 8.32%;贷款总额 4,030.11 亿元,较上年末增长 9.04%;存款

总额 5,351.40 亿元,较上年末增加增长 5.68%。 

资产质量：6 月末,不良贷款率 1.18%,较上年末下降 0.02 个百分点;拨备覆盖率为

301.82%,较上年末上涨 3.95 个百分点。 

2022-08-30 
兰州

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 38.04 亿元,同比增长 2.99%;归属于母公司股东的

净利润 8.30 亿元,同比增长 10.54%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 4,330.71 亿元,较上年末增长 8.18%;贷款总额

2,126.61 亿元,较上年末增长 1.12%。负债总额 4,018.61 亿元,较上年末增长 8.22%;存

款总额 3,226.69 亿元,较上增长 5.56%。 

资产质量：6 月末,不良贷款率 1.71%,较上年末下降 0.02 个百分点;拨备覆盖率为

197.70%,较上年末上涨 5.82 个百分点。 

2022-08-30 
成都

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 99.95 亿元,同比增长 17.02%;归属于母公司股东的

净利润 44.57 亿元,同比增长 31.52%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 8,939.18 亿元,较上年末增长 16.34%;贷款总额

4,570.01 亿元,较上年末增长 17.29%;负债总额 8,392.97 亿元,较上年末增长 17.17%;存

款总额 6,423.39 亿元较上年末增加增长 18.05%。 

资产质量：6 月末,不良贷款率 0.83%,较上年末下降 0.15 个百分点;拨备覆盖率为

474.44%,较上年末上涨 71.56 个百分点。 

2022-08-30 
浙商

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 317.40 亿元,同比增长 22.53%;归属于母公司股东

的净利润 69.74 亿元,同比增长 1.80%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 25,212.44 亿元,较上年末增长 10.26%;贷款总额

14,740.61 亿元,较上年末增长 9.41%;负债总额 23,638.92 亿元,较上年末增长 11.47%;

存款总额 16,404.64 亿元较上年末增加增长 15.88%。 

资产质量：6 月末,不良贷款率 1.49%,较上年末下降 0.04 个百分点;拨备覆盖率为

185.74%,较上年末上涨 11.13 个百分点。 

2022-08-30 
农业

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 3,871.96 亿元,同比增长 5.93%;归属于母公司股东

的净利润 1,289.45 亿元,同比增长 5.45%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 32,642.20 亿元,较上年末增长 11.55%;贷款总额

188,135.20 亿元,较上年末增长 9.54%;负债总额 299.002.10 亿元,较上年末增长

12.21%;存款总额 241,198.10 亿元,较上年末增加增长 10.10%。 

资产质量：6 月末,不良贷款率 1.41%,较上年末下降 0.02 个百分点;拨备覆盖率为

304.91%,较上年末上涨 5.18 个百分点。 

2022-08-30 
建设

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 4,359.70 亿元,同比增长 4.72%；归属于母公司股

东的净利润 1,616.42 亿元，同比增长 5.44%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 336,890.78 亿元,较上年末增长 11.35%;贷款总额
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 196,940.42 亿元,较上年末增长 8.38%;负债总额 310,072.26 亿元,较上年末增长

12.18%;存款总额 241,844.66 亿元，较上年末增加增长 8.07%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.40%,较上年末下降 0.02 个百分点；拨备覆盖率为

244.12%,较上年末上涨 4.16 个百分点。 

2022-08-31 
齐鲁

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 54.80 亿元,同比增长 19.08%；归属于母公司股东

的净利润 17.38 亿元，同比增长 18.01%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 4,722.55 亿元,较上年末增长 8.96%;贷款总额

2,418.43 亿元,较上年末增长 11.64%;负债总额 4,390.49 亿元,较上年末增长 9.54%;存

款总额 3,281.45 亿元，较上年末增加增长 11.99%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.33%,较上年末下降 0.02 个百分点；拨备覆盖率为

262.96%,较上年末上涨 9.01 个百分点。 

2022-08-31 
西安

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 32.54 亿元,同比增长 8.48%；归属于母公司股东的

净利润 12.27 亿元，同比增长 13.45%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 3,532.08 亿元,较上年末增长 2.12%;贷款总额

1,870.94 亿元,较上年末增长 2.91%;负债总额 3,249.66 亿元,较上年末增长 2.11%;存

款总额 2,502.53 亿元，较上年末增加增长 9.23%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.22%,较上年末下降 0.10 个百分点；拨备覆盖率为

209.74%,较上年末下降 14.47 个百分点。 

2022-08-31 
工商

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 4,872.70 亿元,同比增长 4.16%；归属于母公司股

东的净利润 1,715.06 亿元，同比增长 4.91%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 387,443.75 亿元,较上年末增长 10.16%;贷款总额

223,413.60 亿元,较上年末增长 8.10%;负债总额 354,110.70 亿元,较上年末增长

11.02%;存款总额 292,720.01 亿元，较上年末增加增长 10.70%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.41%,较上年末下降 0.01 个百分点；拨备覆盖率为

207.03%,较上年末上涨 1.19 百分点。 

2022-08-31 
郑州

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 75.63 亿元,同比增长 8.86%；归属于母公司股东的

净利润 25.31 亿元，同比增长 3.15%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 5,842.96 亿元,较上年末增长 1.62%;贷款总额

3,164.82 亿元,较上年末增长 9.05%;负债总额 5,221.49 亿元,较上年末增长 1.28%;存

款总额 3,244.64 亿元，较上年末增加增长 1.77%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.7%,较上年末下降 0.09 个百分点；拨备覆盖率为

154.82%,较上年末下降 1.76 百分点。 

2022-08-31 
北京

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 339.43 亿元,同比增长 1.71%；归属于母公司股东

的净利润 135.74 亿元，同比增长 7.88%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 32,005.34 亿元,较上年末增长 4.63%;贷款总额

17,769.66 亿元,较上年末增长 6.20 %;负债总额 28,974.18 亿元,较上年末增长 4.91%;

存款总额 18,594.55 亿元，较上年末增加增长 9.42%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.64%,较上年末增长 0.20 个百分点；拨备覆盖率为

194.93%,较上年末下降 15.29 百分点。 

2022-08-31 
中国

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 3,132.54 亿元,同比增长 3.39%；归属于母公司股

东的净利润 1,199.24 亿元，同比增长 6.30%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 280,527.58 亿元,较上年末增长 4.98%;贷款总额

169,532.21 亿元,较上年末增长 7.90%;负债总额 256,080.06 亿元,较上年末增长 5.07%;

存款总额 195,482.27 亿元，较上年末增加增长 7.75%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.34%,较上年末增长 0.01 个百分点；拨备覆盖率为

183.26%,较上年末下降 3.79 百分点。 

2022-08-31 
重庆

银行 

2022 年

半年度报

告 

经营效益：上半年公司实现营业收入 67.67 亿元,同比增长 7.00%；归属于母公司股东的

净利润 27.85 亿元，同比增长 4.70%。 

业务规模：6 月末,公司资产总额 6,636.35 亿元,较上年末增长 7.20%;贷款总额

3.394.92 亿元,较上年末增长 6.70%;负债总额 6,121.35 亿元,较上年末增长 7.40 %;存

款总额 3,767.40 亿元，较上年末增加增长 11.20%。 

资产质量：6 月末，不良贷款率 1.29%,较上年末下降 0.01 个百分点；拨备覆盖率为

262.79%,较上年末下降 11.22 百分点。 

资料来源： 公司公告，东海证券研究所 
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6.投资建议 ：关注江浙地区城农商行与调整充分的标杆行 

当前板块估值水平处于历史低位，股价低于净资产银行调整后整体估值水平为

0.5XPB，隐含不良率 5.5%，较账面不良率高 4 个百分点。 

建议关注逻辑顺畅（制造业领域信贷增长强劲且政策支持力度大，制造业贷款占比高

的江浙地区城农商行受益更多；受房地产负面事件影响相对较小；资产质量优异，不良率

与拨备覆盖率上半年逆势改善）的江浙地区城农商行与调整充分的标杆行。 
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图 4：银行估值跟踪 

 
 

 

 

 

 

  

 

 

资料来源： iFinD，东海证券研究所 
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7.风险提示 

房地产领域风险明显上升：房地产开发商贷款、房地产开发商公司债券及个人按揭贷

款违约率明显上升引起银行业资产质量明显恶化。 

宏观经济快速下行：宏观经济持续下滑，中小微企业贷款质量明显恶化。 
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附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性

和完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，
或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因
时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论
文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这
些公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中
的信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”
客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复

制、刊登、发表或者引用。 
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上海 东海证券研究所 

地址：上海市浦东新区东方路1928号 东海证券大厦 

网址：Http://www.longone.com.cn 

电话：（8621）20333619 

传真：（8621）50585608 

邮编：200215 

北京 东海证券研究所 

地址：北京市西三环北路87号国际财经中心D座15F 

网址：Http://www.longone.com.cn 

电话：（8610）59707105 

传真：（8610）59707100 

邮编：100089 

 


