
 

王剑：开银行的三种套路，

你是哪一种？ 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 王剑 

为了展开后面的讨论，我们需要用到银行 ROE 杜邦分解方法。 

ROE 首先分解为 ROA 和权益乘数之积： 

ROE=ROA×权益乘数 

权益乘数代表着银行整体加杠杆的能力，当然这也是一种重要的能力，

但我们今天先不讨论这个，而是先讨论 ROA（当然，ROA 也并非越高越

好。比如通过进一步加杠杆，新加的业务息差小，就会在拉高 ROE 的同时

降低 ROA）。 

ROA 的进一步分解，方法非常简单粗暴：把利润表里面的每一行，除

以平均资产。于是得到一张用“相对值”来表示的利润表，最后一行就是

ROA。这一方法可以实现不同银行之间相互比较 ROA 高低，并且能够大

致看出 ROA 的高低是由什么原因导致的。 

我们先给出 25 家 A 股上市银行的 ROA 分解，并取了 2016-2020 年

的均值（以减少个别年份的特殊影响）。 
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为了便于阅读，我们还会将这张表的数字转换成名次。排名是内卷的

主因，如果不排名，其实大家过得都还不错，但一排名就内卷了。但是，

为了阅读方便，我们还是只能排个名次。 

 

名次表便于阅读。比如银行 F，ROA 排名第 1。往前面几列去找原因，
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就能很快发现，手续费及佣金净收入排名非常突出，利息净收入的排名也

靠前，达到第 6。因此，它的营业收入排名第 1。虽然，它的业务及管理费

用、资产减值损失都排名靠后，但最后的 ROA 依然是最高的。 

其他银行也可按这个方法去观察。 

以上介绍完了杜邦分解之后，还需要介绍一个关于银行贷款业务信息

不对称的假设。 

这个假设这么说的： 

存在不同的借款人群体，他们有着不同的贷款违约率，银行比较容易

去区别这些不同群体，辨别出违约率高或低的群体。 

但是，在同一个群体内，银行很难事前辨别出谁会违约，谁不会违约。

要想事前甄别，就需要投入一定的成本，即“信息生产成本”，有些文献

写成“学习成本”。 

比如，大型优质国企，是违约率低的群体，而抗风险能力弱的中小微

企业则是另一个群体，整体风险较高，这个知识大家很容易掌握。但大型

优质国企这一群体里面也有少部分会违约，中小微企业群体里面也有很多

优质借款人并不会违约，这种个体甄别的工作，就需要银行投入更大的成

本了。注意，这里的成本不但包括为这项工作需要直接花费的钱，还包括

需要为此搭建和组织业务团队，或者配备新的科技手段等，当然，这些最

后也会体现到花费的钱上面。 
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当然，信息生产成本在报表上很难界定。比如服务零售和小微企业客

户时，服务成本很高，大量的工作表面上并不是去调研客户信息，而是在

给客户提供各种周到的服务，但服务过程中也积累下来了信息。这些服务

成本中的一大部分也可算成信息生产成本。 

所以，如果选择做安全的客户群体，尤其是大型客户，成本不会太高，

因为这个群体很容易辨别，不用太多信息生产工作，花钱少些。 

最后，我们就可以提炼总结出开银行的几个模式了： 

（1）保守模式：低收益、低费用、低风险 

最典型的就是银行 A。它负债成本很低，因此它只需要选择最安全的

客户群体去放贷，那么很自然，这些客户的贷款收益率肯定也是很低的，

所以银行 A 的资产收益率在行业中排名非常靠后，几乎垫底。但这家银行

的费用、减值都不高，排名领先。最后，它取得了行业排名靠前的 ROA。

其他几家国有大行也是类似。 
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当然，保守是一种主动选择，银行 A 是因为负债成本低，所以选择做

最安全的客户后（这样做也最省力），依然能有一个不错的净息差。因此，

为什么还要折腾呢？安全就好。 

但也有银行G这样的，负债成本其实并不低，在全行业里面排名靠后，

但也做出了资产投放保守的选择，因此资产收益率比较低。于是，它的净

息差很难看了，排名很靠后。但是，它的费用不高，资产减值也不算很高，

最后取得的 ROA 在行业中排名第 8，中等偏上，还算不错。可见，即使银

行负债成本偏高，也选择了低资产收益、低费用、低风险的路，最后的 ROA

并不差。 
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（2）进取模式：高收益、高费用、高风险 

但如果有些银行负债成本高，但又不想像前文银行 G 一样走低风险道

路，那么就会选择做风险更高的群体，博取更高的资产收益。 

比如较为典型的是银行 K，负债付息率是第 19 名，较为靠后，同时选

择做了风险水平较高的客户群体，收益率自然较高，其资产收益率达到第 2

名。这时，它的净息差排名也会不错，毕竟资产收益率高，完全抵消了负

债高成本的影响。 
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但是，我们同样看到，它的费用、资产减值都会较高。费用较高，除

了跟自身模式相关外，很重要的原因是，既然定位于风险偏高的群体，便

需要投入更多的信息生产成本，从这个群体里面挑出风险低的个体，给予

放贷。因此，成本较高。同时，它的资产减值损失也较高，在表中是最后

一名，可见承担了一些风险。最后，它的 ROA 在行业中排名靠后。 

因此，对于负债成本高的银行，只能在资产业务上更加进取，要不然

连起码的净息差都没有。但是，进取之后，真正的风控能力跟得上，要不

然，高风险抵消了高收益之后，最后的 ROA 还是不够突出。 

（3）苦力模式：高收益、高费用、低风险 

银行 K 负债成本高，所以不得不做更高资产收益，为此承担更高风险，

似乎是无可奈何的事。但是，也有这样的银行：负债成本并不高，本来是

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_33618


