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报告摘要： 

业绩高增速、资产质量持续改善成为 2021 与 1Q22 上市银行的主要

特点。业绩方面，2021年上市银行整体营收增速 8%，利润增速接近 13%，

我们看好未来几年上市银行利润增速系统性高于营收增速，原因在于随着

资产质量的出清，银行拨备释放的能力开始体现，因此我们看好今年包括

未来几年上市银行的业绩表现。目前尤以城商行最为突出，2021年上市城

商行整体营收增速 13%，归母净利润增速 16%。资产质量方面，上市银行

2021年以来各项指标均改善明显。 

资产端：增速分化，资产端收益率承压。贷款方面，2021上市银行整

体增长 11%，同期上市城商行实现了 16%的增长幅度。且城商行整体的增

长幅度主要受拥有区位优势的城商行带动。但收益率方面，在当前政策面

着力稳增长、引导降低实体经济融资成本的大环境下，银行资产端收益率

承压，预计短期内仍将维持上述局面。 

负债端：增速分化，负债端成本率有望改善。存款方面，2021上市银

行整体增长 8%，同期上市城商行实现了 11%的增长幅度。且城商行整体

的增长幅度主要受拥有区位优势的城商行带动。收益率方面，2021年存款

竞争仍较为激烈，总体存款成本率仍在上行，但近期随着政策面发力降低

银行负债成本，效果已有显现，未来银行负债端成本有望改善。 

当前环境下相对更加看好拥有区位优势的城农商行。通过上述分析可

知，拥有区位优势的城农商行具有存贷高增、盈利能力强、资产质量好等
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优势，原因在于区域性银行的经营状况往往与当地的经济状况联系在一起，

而在当前全国经济恢复尚不均衡的情况下，部分经济发达地区维持了优异

的资产质量和信贷供需两旺的态势。 

投资建议：我们看好当前阶段银行板块的相对收益和绝对收益。经济

压力仍存+政策强有力的预期=相对收益：当前经济下行压力仍然存在，流

动性宽松环境将会维持，而在当前主线尚未明朗的情况下，更多资金或将

流入银行板块，带来显著的相对收益。业绩优异+宽信用稳增长=绝对收益：

根据 2021年报和 2022一季报，业绩优异、资产质量达到近年来最优水平

成为大部分上市银行的主要特征。同时稳增长宽信用的大逻辑下，看好后

续各项政策的协同发力。银行业绩层面看好信贷以量补价；资产质量方面，

宽信用将带来资产质量优化。叠加银行板块目前历史底部的估值水平和多

家银行良好业绩的催化，看好银行板块的绝对收益。 

风险提示：资产质量受经济超预期下滑影响，信用风险集中暴露。 
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