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从营收看，上市银行营业收入增速回升。2024Q1-Q3 上市银行营收同比-1.06%，增速较 2024H1 

+0.91pct。从归母净利润看，上市银行整体归母净利润同比增速继续提升，2024Q1-Q3 上市银

行归母净利润同比+1.42%，增速较 2024H1 +1.06pct。从业绩归因来看，生息资产规模扩张及

非息收入贡献度提升，净息差及拨备反哺贡献度减弱。展望后续，监管维护银行息差意图明

确，银行业绩有望维持稳健增长。当前申万银行指数 PB 为 0.50 倍，处于 2000 年以来 7.17%

分位数水平，但股息率高达 5.04%，处于 2000 年以来 71.66%分位数水平，投资性价比较高。 
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➢ 业绩表现：整体业绩边际改善 
从营收来看，上市银行营业收入增速回升。2024Q1-Q3 上市银行营收同比-1.06%，

增速较 2024H1 +0.91pct。其中全国性银行营收增速边际回升，区域行营收增速边

际走低。从单个银行看，2024Q1-Q3 共有 12 家上市银行营收为负增长。从归母净

利润来看，上市银行整体归母净利润同比增速继续提升， 2024Q1-Q3 上市银行归

母净利润同比+1.42%，增速较 2024H1 +1.06pct。其中股份行与农商行归母净利润

增速有所下滑。从单个银行看，2024Q1-Q3 有 7 家上市银行归母净利润为负增长。 

➢ 业绩归因：生息资产规模扩张及非息收入贡献度提升 
从前三季度来看，生息资产规模扩张、其他非息收入以及拨备反哺为主要支撑项。

2024Q1-Q3 生息资产规模扩张、净息差、其他非息收入、拨备计提对净利润的贡献

度分别为+8.57%、-11.77%、+3.35%、+2.65%。从边际变化来看，生息资产规模扩

张及非息收入贡献度提升，净息差及拨备反哺贡献度减弱。2024Q1-Q3 生息资产规

模扩张、净息差、手续费及佣金净收入、其他非息收入、拨备计提对净利润的贡献

度相较 2024H1 分别+1.02pct、-0.77pct、+0.27pct、+0.38pct、-0.13pct。 

➢ 规模：金融投资维持较快增长，新增信贷以票据贴现为主 
上市银行扩表速度提升，金融投资为重要支撑项。截至 2024Q3 末，上市银行总资

产同比+8.24%，增速较 2024H1 +1.08pct。其中贷款、金融投资、同业资产分别同

比+8.17%、+11.37%、+3.03%，增速较 2024H1 分别-0.81pct、+1.08pct、+13.74pct。

信贷投放方面，票据冲量较为明显，零售端略有改善。从新增贷款来看，2024Q3 新

增对公贷款、零售贷款、票据贴现占整体新增贷款比分别为-24.94%（净减少）、

+30.47%、+94.47%，占比较 2024Q2 分别-73.05pct、+26.15pct、+46.90pct。 

➢ 价格：净息差降幅收窄，负债成本明显改善 
从净息差来看，根据我们的测算，2024Q1-Q3 上市银行累计净息差为 1.51%，较

2024H1 -1.12bp，净息差仍在下降但降幅收窄。净息差持续收窄主要系资产端拖

累，测算的 2024Q1-Q3上市银行生息资产平均收益率为 3.37%，较 2024H1 -4.54bp。

资产端收益下行主要系 LPR 下调、有效融资需求不足等影响。上市银行负债成本

明显改善。根据我们的测算，2024Q1-Q3 上市银行计息负债平均成本率为 1.99%，

较 2024H1 -3.69bp，我们预计主要系存款挂牌利率下调带动存款成本改善。 

➢ 资产质量：整体资产质量较为稳健 
从不良率来看，上市银行不良率基本保持稳定。截至 2024Q3末，上市银行不良率

为 1.25%，较 2024H1 末+0.11bp。从拨备计提来看，上市银行拨备计提力度依旧保

持在较高水平。截至 2024Q3 末，上市银行拨贷比为 3.22%，较 2024H1 末-4.25bp。

从拨备覆盖率来看，上市银行风险抵补能力依旧较为充足。2024Q3 末上市银行拨

备覆盖率为 302.29%，较 2024H1 末-2.90pct。整体来看，资产质量依旧稳健。 

➢ 投资建议：股息优势依旧，维持“强于大市”评级 
整体来看，前三季度上市银行整体业绩有边际改善，营收增速与归母净利润增速

均有所上行。后续上市银行资产端收益仍有下行压力，但监管明确维护银行合理

息差水平，存款挂牌利率持续下调，叠加降准等举措，银行息差有望于 2025 年见

底。当前申万银行指数 PB 仅有 0.50 倍，处于 2000 年以来 7.17%的分位数水平，

但股息率高达 5.04%，处于 2000 年以来 71.66%的分位数水平，投资性价比依旧较

高。基于此，我们维持银行“强于大市”评级。   
风险提示：经济增长不及预期，资产质量恶化，政策转向。 
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1. 整体业绩边际改善，其他非息收入贡献提升 

1.1 营收增速边际回升，利润增速进一步提升 

上市银行整体营收增速回升，区域行营收增速边际走低。从营收来看，上市银行营业

收入增速回升。2024Q1-Q3上市银行营收同比-1.06%，增速较 2024H1 +0.91pct。分

银行类型来看，国有行、股份行、城商行和农商行 2024Q1-Q3营收同比增速分别为-

1.19%，-2.49%，+4.05%，+2.16%，增速较 2024H1分别+1.37pct，+0.43pct，-0.70pct，

-1.85pct。从绝对水平来看，城商行与农商行营收表现优于其他类型银行，从边际变

化来看，全国性银行营收增速边际回升。从单一银行来看，2024Q1-Q3营收增速高于

10%的仅有常熟银行，营收同比+11.30%。12家上市银行营收负增长，其中郑州银行、

平安银行以及光大银行营收增速位居后三位，增速分别为-13.71%、-12.58%、-8.76%。 

整体归母净利润同比增速继续提升，股份行与农商行归母净利润增速有所下滑。从

归母净利润来看，2024Q1-Q3上市银行归母净利润增速继续提升，2024Q1-Q3上市银

行归母净利润同比+1.42%，增速较 2024H1 +1.06pct。分银行类型来看，国有行、股

份行、城商行以及农商行 2024Q1-Q3 归母净利润同比增速分别为+0.79%、+0.85%、

+6.73%、+6.22%，增速较 2024H1 分别+1.75pct、-0.20pct、+0.49pct、-2.06pct，

边际上仅有农商行与股份行归母净利润增速走弱。从单一银行来看，优质区域的城农

商行归母净利润增长较快。39家上市银行中 2024Q1-Q3归母净利润同比增速高于 10%

的有 9家，其中浦发银行、杭州银行、常熟银行 2024Q1-Q3的归母净利润增速位居前

列，分别为+25.86%、+18.63%、+18.17%。郑州银行、民生银行以及贵阳银行归母净

利润增速位居后三位，增速分别为-18.41%、-9.21%、-6.81%，共有 7家银行增速为

负值。 
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图表1：上市银行营收增速边际回升 
 

图表2：上市银行归母净利润增速进一步提升 

  

资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表3：单个银行营收累计同比增速表现情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 
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2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 较2024H1变化

工商银行 -1.09% -2.35% -3.55% -3.73% -3.41% -6.03% -3.82% 2.22%

建设银行 0.96% -0.59% -1.27% -1.79% -2.97% -3.57% -3.30% 0.27%

农业银行 2.19% 0.83% -0.54% 0.03% -1.76% 0.29% 1.29% 0.99%

中国银行 11.57% 8.88% 7.05% 6.41% -3.01% -0.67% 1.64% 2.31%

交通银行 5.51% 4.77% 1.66% 0.31% -0.03% -3.51% -1.39% 2.11%

邮储银行 3.51% 2.03% 1.24% 2.25% 1.44% -0.11% 0.09% 0.19%

招商银行 -1.47% -0.35% -1.72% -1.64% -4.65% -3.09% -2.91% 0.18%

中信银行 -4.94% -2.05% -2.62% -2.60% 4.69% 2.68% 3.83% 1.15%

浦发银行 -3.85% -7.52% -7.56% -8.05% -5.72% -3.27% -2.24% 1.03%

民生银行 0.38% -3.58% -2.11% -1.16% -6.80% -6.17% -4.37% 1.80%

兴业银行 -6.72% -4.15% -5.59% -5.19% 4.22% 1.80% 1.81% 0.01%

光大银行 -1.58% -2.47% -4.30% -3.92% -9.62% -8.77% -8.76% 0.01%

华夏银行 -3.68% -1.67% -2.54% -0.64% -4.34% 1.49% 0.04% -1.46%

平安银行 -2.40% -3.71% -7.69% -8.45% -14.03% -12.95% -12.58% 0.38%

浙商银行 2.53% 4.68% 4.13% 4.29% 16.65% 6.18% 5.64% -0.54%

北京银行 -6.92% -1.56% -3.21% 0.66% 7.85% 6.37% 4.06% -2.31%

南京银行 5.51% 3.28% 1.43% 1.24% 2.83% 7.87% 8.03% 0.16%

宁波银行 8.45% 9.29% 5.45% 6.40% 5.78% 7.13% 7.45% 0.31%

江苏银行 10.35% 10.64% 9.15% 5.28% 11.72% 7.16% 6.18% -0.98%

贵阳银行 3.12% -3.12% -5.18% -3.50% -2.51% -4.00% -4.42% -0.42%

杭州银行 7.55% 6.09% 5.26% 6.33% 3.50% 5.36% 3.87% -1.49%

上海银行 -7.12% -5.66% -5.76% -4.80% -0.92% -0.43% 0.68% 1.11%

成都银行 9.71% 11.16% 9.55% 7.22% 6.27% 4.28% 3.23% -1.05%

长沙银行 12.88% 12.12% 8.44% 8.46% 7.89% 3.32% 3.83% 0.52%

青岛银行 15.54% 2.52% 1.83% 7.11% 19.28% 11.98% 8.14% -3.84%

郑州银行 -3.01% -8.52% -10.62% -9.50% 2.47% -7.59% -13.71% -6.12%

西安银行 16.99% 5.24% 3.68% 9.70% 4.44% 5.77% 9.69% 3.92%

苏州银行 5.26% 5.30% 1.81% 0.88% 2.11% 1.88% 1.10% -0.78%

厦门银行 5.02% 3.60% -3.52% -4.96% 3.68% -2.21% -3.07% -0.87%

齐鲁银行 8.72% 10.88% 8.24% 8.03% 5.53% 5.53% 4.26% -1.27%

重庆银行 1.55% 3.07% -3.84% -1.89% 5.17% 2.62% 3.78% 1.15%

江阴银行 4.03% 1.25% 0.44% 2.25% 2.56% 5.46% 1.33% -4.13%

常熟银行 13.28% 12.36% 12.55% 12.05% 12.01% 12.03% 11.30% -0.74%

苏农银行 1.38% 0.53% 0.52% 0.21% 10.56% 8.59% 4.82% -3.76%

张家港行 -0.64% 1.41% -3.85% -5.93% 7.59% 7.35% 2.88% -4.47%

青农商行 7.23% 4.87% 2.61% 3.84% 13.30% 4.75% 2.58% -2.17%

紫金银行 1.54% 1.62% 0.43% -1.93% 9.84% 8.08% 2.09% -6.00%

渝农商行 -3.26% -3.03% -2.91% -3.57% -2.88% -1.30% -1.76% -0.46%

国有行

股份行

城商行

农商行
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图表4：单个银行归母净利润累计同比增速表现情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

1.2 规模扩张及其他非息为主要贡献，拨备反哺贡献度走低 

从业绩归因来看，2024Q1-Q3生息资产规模扩张、其他非息收入以及拨备反哺为主要

支撑项，净息差仍为主要拖累项。上市银行 2024Q1-Q3生息资产规模扩张、净息差、

其他非息收入、拨备计提对净利润的贡献度分别为+8.57%、-11.77%、+3.35%、+2.65%。

从边际变化来看，生息资产规模扩张及非息收入贡献度提升，净息差及拨备反哺贡

献度减弱。2024Q1-Q3生息资产规模扩张、净息差、手续费及佣金净收入、其他非息

收入、拨备计提对净利润的贡献度相较 2024H1分别+1.02pct、-0.77pct、+0.27pct、

+0.38pct、-0.13pct。 

2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 较2024H1变化

工商银行 0.02% 1.21% 1.07% 0.97% -2.78% -1.89% 0.13% 2.02%

建设银行 0.26% 3.36% 3.30% 2.71% -2.17% -1.80% 0.13% 1.93%

农业银行 1.75% 3.48% 4.99% 3.94% -1.63% 1.99% 3.38% 1.39%

中国银行 0.50% 0.78% 1.03% 1.96% -2.90% -1.24% 0.52% 1.76%

交通银行 5.63% 4.51% 1.89% 0.63% 1.44% -1.63% -0.69% 0.95%

邮储银行 5.22% 5.20% 2.45% 1.23% -1.35% -1.51% 0.22% 1.73%

招商银行 7.82% 9.12% 6.52% 6.22% -1.96% -1.33% -0.62% 0.71%

中信银行 10.34% 10.89% 9.19% 7.91% 0.25% -1.60% 0.76% 2.36%

浦发银行 -18.35% -23.32% -30.83% -28.28% 10.04% 16.64% 25.86% 9.22%

民生银行 3.70% -3.49% -0.60% 1.57% -5.63% -5.48% -9.21% -3.73%

兴业银行 -8.93% -4.92% -9.53% -15.61% -3.10% 0.86% -3.02% -3.88%

光大银行 5.34% 3.32% 3.00% -8.96% 0.39% 1.72% 1.92% 0.20%

华夏银行 4.05% 5.07% 5.15% 5.30% 0.61% 2.86% 3.10% 0.24%

平安银行 13.63% 14.94% 8.12% 2.06% 2.26% 1.94% 0.24% -1.70%

浙商银行 9.91% 11.03% 10.54% 10.50% 5.12% 3.31% 1.19% -2.11%

北京银行 1.90% 4.89% 4.50% 3.49% 4.95% 2.39% 1.90% -0.49%

南京银行 8.22% 5.26% 2.09% 0.51% 5.14% 8.51% 9.02% 0.51%

宁波银行 15.35% 14.90% 12.55% 10.66% 6.29% 5.42% 7.02% 1.60%

江苏银行 24.83% 27.20% 25.21% 13.25% 10.02% 10.05% 10.06% 0.01%

贵阳银行 1.07% -2.29% -2.93% -8.92% -3.65% -7.08% -6.81% 0.27%

杭州银行 28.11% 26.29% 26.06% 23.15% 21.11% 20.06% 18.63% -1.43%

上海银行 3.25% 1.27% 1.03% 1.19% 1.77% 1.04% 1.40% 0.36%

成都银行 17.50% 25.10% 20.81% 16.22% 12.83% 10.60% 10.81% 0.21%

长沙银行 8.68% 10.61% 9.21% 9.57% 5.75% 4.01% 5.85% 1.84%

青岛银行 15.83% 15.72% 15.17% 15.11% 18.74% 13.07% 15.60% 2.53%

郑州银行 1.86% -19.14% -19.18% -23.62% -18.57% -22.12% -18.41% 3.71%

西安银行 8.20% 8.60% 7.10% 1.56% 3.79% 0.31% 1.14% 0.83%

苏州银行 20.84% 21.00% 21.36% 17.41% 12.29% 12.10% 11.09% -1.01%

厦门银行 14.98% 15.92% 14.63% 6.30% 4.35% -15.03% -6.27% 8.77%

齐鲁银行 12.33% 15.49% 16.22% 18.02% 15.98% 16.98% 17.19% 0.22%

重庆银行 2.69% 4.38% 0.68% 1.27% 4.04% 4.12% 3.70% -0.43%

江阴银行 12.78% 14.23% 15.15% 16.83% 12.72% 10.50% 6.79% -3.70%

常熟银行 20.60% 20.82% 21.10% 19.60% 19.80% 19.58% 18.17% -1.41%

苏农银行 15.96% 15.29% 15.81% 16.04% 15.83% 15.64% 12.18% -3.47%

张家港行 17.42% 13.65% 10.22% 6.24% 7.08% 9.29% 6.28% -3.01%

青农商行 5.58% 8.17% 8.84% 10.82% 10.14% 7.21% 5.16% -2.05%

紫金银行 5.50% 5.70% 5.80% 1.16% 5.40% 4.62% 0.16% -4.45%

渝农商行 9.18% 9.52% 7.72% 6.10% -10.81% 5.33% 3.55% -1.78%

国有行

股份行

城商行

农商行



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 7 / 17 

行业研究|行业专题研究 

图表5：上市银行 2024Q1-Q3 业绩归因 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

1.3 区域行基本面较好 

综合来看，城农商行综合表现最佳。以 2024Q1-Q3营收增速为横轴，归母净利润增速

为纵轴，ROE为宽度绘制的气泡图来看。常熟银行、杭州银行、江苏银行、南京银行、

宁波银行等城农商行表现更佳。 

图表6：上市银行 2024Q1-Q3 业绩归因 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 
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2. 息差降幅收窄，负债成本改善 

2.1 扩表速度边际提升，票据冲量较为明显 

扩表速度提升，金融投资维持较快增长。从上市银行整体来看，截至 2024Q3末，上

市银行总资产同比+8.24%，增速较 2024H1 +1.08pct，扩表速度边际提升。分资产类

别来看，截至 2024Q3末，上市银行贷款、金融投资、同业资产分别同比+8.17%、+11.37%、

+3.03%，增速较 2024H1分别-0.81pct、+1.08pct、+13.74pct。分银行类型来看，截

至 2024Q3末，国有行、股份行、城商行、农商行贷款余额分别同比+9.07%、+4.38%、

+12.70%、+6.37%，信贷投放速度均有所下行。从绝对水平来看，国有大行与城商行

信贷投放较为强劲。 

票据冲量较为明显，零售端略有改善。从新增贷款来看，我们以按季度披露贷款明细

的 24 家上市银行为样本，2024Q3 信贷的主要驱动项为票据贴现。2024Q3 新增对公

贷款、零售贷款、票据贴现分别占比-24.94%、+30.47%、+94.47%，占比较 2024Q2分

别-73.05pct、+26.15pct、+46.90pct。整体来看，当前信贷投放主要依靠票据来保

持规模增长，零售端略有改善，但整体有效融资需求依旧不足，后续需要政策进一步

发力。 

图表7：上市银行扩表速度边际提升 
 

图表8：上市银行信贷增速进一步放缓 

  

资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 
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图表9：上市银行贷款同比增速情况 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表10：上市银行新增信贷主要由票据支撑 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 较2024H1变化

工商银行 13.53% 13.21% 12.54% 12.38% 11.60% 10.06% 8.97% -1.09%

建设银行 14.09% 13.46% 11.60% 12.58% 11.14% 10.03% 8.87% -1.15%

农业银行 16.70% 15.83% 15.60% 14.16% 12.66% 11.92% 10.52% -1.40%

中国银行 12.55% 13.61% 13.45% 13.71% 12.38% 9.77% 8.55% -1.22%

交通银行 10.88% 9.99% 9.61% 9.06% 6.79% 6.05% 6.75% 0.70%

邮储银行 11.96% 11.90% 12.15% 13.02% 11.80% 10.69% 9.46% -1.23%

招商银行 10.04% 7.14% 7.69% 7.56% 7.57% 6.17% 4.70% -1.48%

中信银行 7.93% 7.36% 7.20% 6.71% 4.42% 3.97% 3.05% -0.92%

浦发银行 2.49% 2.03% 0.07% 2.39% 4.22% 6.78% 9.01% 2.23%

民生银行 3.52% 4.41% 6.11% 5.89% 3.73% 0.74% 1.31% 0.57%

兴业银行 11.04% 9.35% 9.93% 9.59% 7.91% 8.55% 8.05% -0.51%

光大银行 7.52% 6.58% 5.52% 6.01% 5.18% 4.00% 3.62% -0.38%

华夏银行 2.48% 1.83% 1.35% 1.61% 2.40% 0.85% 1.41% 0.56%

平安银行 9.03% 6.64% 3.78% 2.35% 1.24% -0.75% -1.25% -0.50%

浙商银行 11.73% 11.72% 12.70% 12.40% 10.96% 9.53% 7.57% -1.96%

北京银行 8.57% 11.30% 13.49% 12.14% 11.63% 9.62% 8.89% -0.73%

南京银行 17.22% 17.62% 17.29% 16.19% 14.62% 13.54% 13.71% 0.18%

宁波银行 17.95% 18.11% 18.93% 19.76% 24.18% 20.59% 19.64% -0.96%

江苏银行 14.81% 13.79% 12.92% 12.32% 13.14% 17.61% 17.02% -0.59%

贵阳银行 13.45% 16.24% 16.09% 13.58% 11.64% 8.60% 8.04% -0.55%

杭州银行 19.02% 16.96% 15.88% 14.94% 16.05% 16.47% 15.91% -0.56%

上海银行 6.95% 6.39% 5.60% 5.55% 5.40% 4.81% 3.45% -1.36%

成都银行 29.57% 26.25% 25.85% 28.33% 26.98% 22.79% 22.22% -0.57%

长沙银行 17.89% 18.55% 15.16% 14.64% 14.26% 11.68% 11.30% -0.38%

青岛银行 10.76% 8.88% 10.12% 11.55% 11.95% 12.31% 11.28% -1.03%

郑州银行 11.69% 10.95% 8.09% 8.97% 6.58% 6.18% 8.50% 2.32%

西安银行 6.61% 6.33% 4.73% 6.98% 10.30% 7.96% 11.76% 3.80%

苏州银行 17.21% 19.12% 18.00% 17.06% 19.82% 14.53% 9.69% -4.84%

厦门银行 11.80% 8.95% 6.63% 4.65% 3.89% 5.98% 1.64% -4.34%

齐鲁银行 17.87% 17.13% 15.67% 16.69% 15.83% 15.31% 13.33% -1.99%

重庆银行 11.99% 11.41% 12.47% 11.31% 11.12% 10.95% 12.23% 1.28%

江阴银行 12.04% 12.29% 12.03% 11.85% 11.65% 9.73% 6.20% -3.53%

常熟银行 18.15% 15.87% 16.67% 15.00% 15.01% 11.30% 9.69% -1.61%

苏农银行 13.38% 15.19% 13.53% 12.15% 15.42% 8.78% 4.82% -3.96%

张家港行 11.26% 11.36% 11.46% 10.49% 12.73% 11.66% 8.34% -3.32%

青农商行 2.94% 3.58% 6.17% 6.52% 6.00% 3.62% 3.90% 0.27%

紫金银行 11.47% 10.63% 10.89% 10.56% 9.85% 8.77% 7.31% -1.46%

渝农商行 8.68% 9.33% 9.27% 7.81% 6.96% 4.86% 4.92% 0.06%
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2.2 息差降幅进一步收窄，负债端成本明显改善 

上市银行净息差降幅收窄，后续息差仍有一定压力。根据我们的测算，2024Q1-Q3上

市银行累计净息差为 1.51%，较 2024H1 -1.12bp，净息差仍在下降但降幅继续收窄。

分银行类型来看，国有行、股份行、城商行、农商行 2024Q1-Q3 累计净息差分别为

1.45%、1.66%、1.55%、1.70%，较 2024H1分别-1.31bp、-0.56bp、-0.79bp、-1.48bp。

展望后续，2024 年内 1 年期、5 年期 LPR 分别累计调降 35bp、60bp，叠加年内存量

按揭利率调整落地，后续银行资产端依旧面临较大压力。 

图表11：上市银行净息差（测算值）降幅进一步收窄 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 
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图表12：单个银行净息差（测算值）情况 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

净息差收窄主要仍系资产端拖累。根据我们的测算，2024Q1-Q3上市银行生息资产平

均收益率为 3.37%，较 2024H1 -4.54bp。资产端收益率降幅较大，主要系：1）LPR持

续下调；2）有效融资需求不足，激烈竞争背景下收益水平较低；3）按揭利率下限放

开后新发按揭利率明显下行。分银行类型来看，2024Q1-Q3国有行、股份行、城商行、

农商行贷款平均收益率分别为 3.21%、3.70%、3.82%、3.63%，较 2024H1分别-4.48bp、

-4.60bp、-4.48bp、-4.61bp。 

存款挂牌利率持续下调背景下上市银行负债端成本明显改善。根据我们的测算，

2024Q1-Q3上市银行累计计息负债平均成本率为 1.99%，较 2024H1 -3.69bp。负债成

本明显改善，主要系 2024年以来存款挂牌利率持续下调，带动整体存款成本逐步降

低。以工商银行为例，截至 2024 年 10 月末，工商银行活期存款以及 3M、6M、1Y、

2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 较2024H1变化（BP）

工商银行 1.70% 1.67% 1.62% 1.57% 1.44% 1.39% 1.40% 0.38

建设银行 1.75% 1.74% 1.73% 1.69% 1.56% 1.53% 1.50% -2.54

农业银行 1.66% 1.62% 1.58% 1.54% 1.42% 1.42% 1.41% -1.47

中国银行 1.65% 1.62% 1.61% 1.57% 1.41% 1.41% 1.39% -2.54

交通银行 1.31% 1.32% 1.31% 1.29% 1.25% 1.27% 1.27% -0.36

邮储银行 2.05% 2.03% 2.02% 1.99% 1.89% 1.88% 1.87% -1.02

招商银行 2.27% 2.20% 2.18% 2.14% 1.95% 1.94% 1.94% -0.61

中信银行 1.84% 1.83% 1.82% 1.78% 1.68% 1.74% 1.76% 1.25

浦发银行 1.54% 1.53% 1.53% 1.50% 1.41% 1.42% 1.39% -2.76

民生银行 1.50% 1.50% 1.50% 1.49% 1.37% 1.38% 1.40% 1.48

兴业银行 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.64% 1.64% 1.63% -1.12

光大银行 1.86% 1.84% 1.82% 1.78% 1.55% 1.55% 1.56% 0.57

华夏银行 1.98% 1.91% 1.90% 1.93% 1.62% 1.62% 1.61% -1.13

平安银行 2.63% 2.55% 2.47% 2.38% 1.98% 1.93% 1.91% -2.55

浙商银行 1.97% 1.98% 1.95% 1.88% 1.68% 1.67% 1.66% -0.58

北京银行 1.62% 1.56% 1.57% 1.56% 1.49% 1.47% 1.46% -0.92

南京银行 1.72% 1.60% 1.53% 1.45% 1.40% 1.34% 1.34% 0.56

宁波银行 2.00% 1.94% 1.90% 1.89% 1.90% 1.85% 1.84% -0.64

江苏银行 2.09% 2.02% 2.00% 1.90% 1.82% 1.80% 1.77% -3.05

贵阳银行 2.33% 2.32% 2.30% 2.27% 1.85% 1.89% 1.89% 0.06

杭州银行 1.66% 1.57% 1.53% 1.51% 1.46% 1.41% 1.42% 0.98

上海银行 1.40% 1.40% 1.39% 1.34% 1.17% 1.17% 1.19% 2.18

成都银行 1.89% 1.91% 1.88% 1.82% 1.71% 1.65% 1.63% -1.61

长沙银行 2.35% 2.35% 2.34% 2.31% 2.18% 2.11% 2.10% -0.79

青岛银行 1.85% 1.86% 1.87% 1.86% 1.77% 1.75% 1.74% -0.56

郑州银行 2.27% 2.26% 2.27% 2.20% 2.07% 1.90% 1.75% -15.42

西安银行 1.45% 1.43% 1.39% 1.36% 1.22% 1.20% 1.28% 7.68

苏州银行 1.88% 1.84% 1.81% 1.76% 1.58% 1.53% 1.47% -6.56

厦门银行 1.29% 1.30% 1.27% 1.23% 1.06% 1.08% 1.07% -0.82

齐鲁银行 1.81% 1.81% 1.78% 1.71% 1.53% 1.49% 1.47% -2.00

重庆银行 1.53% 1.59% 1.57% 1.51% 1.32% 1.39% 1.39% 0.19

江阴银行 2.02% 1.94% 1.89% 1.83% 1.67% 1.65% 1.63% -1.54

常熟银行 3.01% 2.94% 2.90% 2.80% 2.76% 2.72% 2.70% -2.33

苏农银行 1.88% 1.73% 1.66% 1.62% 1.50% 1.47% 1.46% -0.49

张家港行 2.15% 2.10% 2.08% 2.03% 1.83% 1.75% 1.67% -7.98

青农商行 1.87% 1.87% 1.87% 1.79% 1.66% 1.69% 1.70% 0.74

紫金银行 1.67% 1.64% 1.65% 1.63% 1.54% 1.50% 1.47% -3.38

渝农商行 1.84% 1.81% 1.79% 1.76% 1.62% 1.60% 1.59% -1.14

国有行

股份行

城商行

农商行



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 12 / 17 

行业研究|行业专题研究 

2Y、3Y、5Y挂牌利率分别为 0.10%、0.80%、1.00%、1.10%、1.20%、1.50%、1.55%，

较 2023年末分别-10bp、-35bp、-35bp、-35bp、-45bp、-45bp、-45bp，存款挂牌利

率降幅较大且利率曲线趋于平坦。在此推动下，银行存款成本及活期存款占比都有所

受益。2024Q1-Q3国有行、股份行、城商行、农商行累计计息负债平均成本率分别为

1.92%、2.09%、2.22%、2.02%，较 2024H1分别-3.53bp、-4.30bp、-3.38bp、-2.58bp。 

图表13：上市银行生息资产收益率（测算值）继续下行 
 

图表14：上市银行计息负债成本率（测算值）进一步改善 

  

资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 

3. 资产质量保持稳健，风险抵补能力充足 

3.1 不良率基本稳定，拨备计提充足 

上市银行不良率基本保持稳定。截至 2024Q3末，上市银行不良率为 1.25%，较 2024H1

末+0.11bp。其中国有行、股份行、城商行、农商行不良率分别为 1.29%、1.22%、1.05%、

1.14%，较 2024H1末分别+0.48bp、-0.85bp、-0.39bp、+0.30bp。 

拨备计提力度维持高位。截至 2024Q3 末，上市银行拨贷比为 3.22%，较 2024H1 末-

4.25bp，但整体保持在较高水平。其中国有行、股份行、城商行、农商行拨贷比分别

为 2.99%、2.64%、3.32%、3.86%，较 2024H1末分别-2.39bp、-2.07bp、-3.73bp、-

9.13bp。 
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图表15：上市银行不良率基本稳定 
 

图表16：上市银行拨备计提力度维持较高水平 

 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表17：单个银行不良率情况 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 
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2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 较24H1变化（BP）

工商银行 1.38% 1.36% 1.36% 1.36% 1.36% 1.35% 1.35% 0

农业银行 1.37% 1.35% 1.35% 1.33% 1.32% 1.32% 1.32% 0

中国银行 1.18% 1.28% 1.27% 1.27% 1.24% 1.24% 1.26% 2

建设银行 1.38% 1.37% 1.37% 1.37% 1.36% 1.35% 1.35% 0

邮储银行 0.82% 0.81% 0.81% 0.83% 0.84% 0.84% 0.86% 2

交通银行 1.34% 1.35% 1.32% 1.33% 1.32% 1.32% 1.32% 0

招商银行 0.95% 0.95% 0.96% 0.95% 0.92% 0.94% 0.94% 0

平安银行 1.05% 1.03% 1.04% 1.06% 1.07% 1.07% 1.06% -1

中信银行 1.21% 1.21% 1.22% 1.18% 1.18% 1.19% 1.17% -2

民生银行 1.60% 1.57% 1.55% 1.48% 1.44% 1.47% 1.48% 1

华夏银行 1.73% 1.72% 1.72% 1.67% 1.66% 1.65% 1.61% -4

浙商银行 1.44% 1.45% 1.45% 1.44% 1.44% 1.43% 1.43% 0

兴业银行 1.09% 1.08% 1.07% 1.07% 1.07% 1.08% 1.08% 0

光大银行 1.25% 1.30% 1.35% 1.25% 1.25% 1.25% 1.25% 0

浦发银行 1.52% 1.49% 1.52% 1.48% 1.45% 1.41% 1.38% -3

北京银行 1.36% 1.34% 1.33% 1.32% 1.31% 1.31% 1.31% 0

上海银行 1.25% 1.22% 1.21% 1.21% 1.21% 1.21% 1.20% -1

厦门银行 0.86% 0.80% 0.79% 0.76% 0.74% 0.76% 0.75% -1

长沙银行 1.16% 1.16% 1.16% 1.15% 1.15% 1.16% 1.16% 0

江苏银行 0.92% 0.91% 0.91% 0.91% 0.91% 0.89% 0.89% 0

南京银行 0.90% 0.90% 0.90% 0.90% 0.83% 0.83% 0.83% 0

贵阳银行 1.49% 1.47% 1.62% 1.59% 1.63% 1.62% 1.57% -5

杭州银行 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0

青岛银行 1.14% 1.14% 1.14% 1.18% 1.18% 1.17% 1.17% 0

郑州银行 1.88% 1.87% 1.88% 1.87% 1.87% 1.87% 1.86% -1

宁波银行 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0

苏州银行 0.87% 0.86% 0.84% 0.84% 0.84% 0.84% 0.84% 0

重庆银行 1.24% 1.21% 1.33% 1.34% 1.33% 1.25% 1.26% 1

成都银行 0.76% 0.72% 0.71% 0.68% 0.66% 0.66% 0.66% 0

齐鲁银行 1.28% 1.27% 1.26% 1.26% 1.25% 1.24% 1.23% -1

西安银行 1.24% 1.25% 1.26% 1.35% 1.43% 1.72% 1.64% -8

渝农商行 1.21% 1.21% 1.20% 1.19% 1.19% 1.19% 1.17% -2

青农商行 2.09% 1.93% 1.89% 1.81% 1.80% 1.80% 1.80% 0

常熟银行 0.75% 0.75% 0.75% 0.75% 0.76% 0.76% 0.77% 1

紫金银行 1.19% 1.19% 1.16% 1.16% 1.16% 1.15% 1.30% 15

张家港行 0.85% 0.88% 0.95% 0.94% 0.93% 0.94% 0.93% -1

苏农银行 0.94% 0.92% 0.91% 0.91% 0.91% 0.91% 0.91% 0

江阴银行 0.97% 0.98% 0.98% 0.98% 0.97% 0.98% 0.90% -8

城商行

农商行

国有行
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3.2 风险抵补能力依旧充足 

拨备覆盖率整体处于较高水平，风险抵补能力充足。从拨备覆盖率角度来看，截至

2024Q3 末，上市银行拨备覆盖率为 302.29%，较 2024H1末-2.90pct。拨备覆盖率边

际有所下滑，但整体仍处于较高水平，风险抵补能力充足。分银行类型来看，截至

2024H1 末，国有行、股份行、城商行、农商行拨备覆盖率分别为 244.05%、219.44%、

326.62%、390.51%。 

图表18：上市银行拨备覆盖率情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 2024/06 2024/09 较2024H1末变化

工商银行 213.57% 218.62% 216.22% 213.97% 216.31% 218.43% 220.30% 1.87%

农业银行 302.61% 304.67% 304.12% 303.87% 303.22% 303.94% 302.36% -1.58%

中国银行 202.56% 188.39% 195.18% 191.66% 199.94% 201.69% 198.86% -2.83%

建设银行 241.68% 244.48% 243.31% 239.85% 238.17% 238.75% 237.03% -1.72%

邮储银行 381.12% 381.28% 363.91% 347.57% 326.87% 325.61% 301.88% -23.73%

交通银行 183.25% 192.85% 198.91% 195.21% 197.05% 204.82% 203.87% -0.95%

招商银行 448.32% 447.63% 445.86% 437.70% 436.82% 434.42% 432.15% -2.27%

平安银行 290.40% 291.51% 282.62% 277.63% 261.66% 264.26% 251.19% -13.07%

中信银行 208.87% 208.28% 209.51% 207.59% 207.79% 206.76% 216.00% 9.24%

民生银行 144.11% 146.85% 149.21% 149.69% 149.36% 149.26% 146.26% -3.00%

华夏银行 162.21% 161.93% 160.06% 160.06% 160.57% 162.48% 165.89% 3.41%

浙商银行 182.86% 182.42% 182.94% 182.60% 177.50% 178.12% 175.33% -2.79%

兴业银行 232.81% 245.77% 237.78% 245.21% 245.51% 237.82% 233.54% -4.28%

光大银行 188.16% 188.56% 175.65% 181.27% 185.10% 172.45% 170.73% -1.72%

浦发银行 160.78% 170.45% 177.04% 173.51% 172.84% 175.37% 183.85% 8.48%

北京银行 217.01% 217.65% 215.23% 216.78% 213.13% 208.16% 209.73% 1.57%

上海银行 286.84% 284.54% 290.02% 272.66% 272.13% 268.97% 277.31% 8.34%

厦门银行 373.27% 394.86% 393.02% 412.89% 412.01% 396.22% 390.16% -6.06%

长沙银行 312.26% 313.01% 311.26% 314.21% 313.26% 312.76% 314.54% 1.78%

江苏银行 365.70% 378.09% 378.12% 378.13% 371.22% 357.20% 351.03% -6.17%

南京银行 392.36% 380.11% 380.88% 360.58% 356.95% 345.02% 340.40% -4.62%

贵阳银行 260.31% 274.46% 264.84% 244.50% 247.28% 257.81% 262.53% 4.72%

杭州银行 568.68% 571.07% 569.52% 561.42% 551.23% 545.17% 543.25% -1.92%

青岛银行 198.38% 237.34% 254.67% 225.96% 232.35% 234.43% 245.71% 11.28%

郑州银行 159.23% 167.45% 161.19% 174.87% 193.44% 191.47% 166.23% -25.24%

宁波银行 501.47% 488.96% 480.57% 461.04% 431.63% 420.55% 404.80% -15.75%

苏州银行 519.66% 511.85% 524.13% 522.77% 491.66% 486.80% 473.66% -13.14%

重庆银行 234.91% 251.88% 225.38% 234.18% 233.20% 249.59% 250.19% 0.60%

成都银行 481.17% 511.86% 516.47% 504.29% 503.81% 496.02% 497.40% 1.38%

齐鲁银行 284.84% 302.06% 313.89% 303.58% 304.80% 309.25% 312.74% 3.49%

西安银行 210.97% 213.06% 223.42% 197.07% 189.19% 170.06% 186.30% 16.24%

渝农商行 349.62% 350.87% 353.89% 366.70% 367.54% 360.29% 358.59% -1.70%

青农商行 227.80% 237.14% 232.29% 237.96% 233.17% 226.63% 230.37% 3.74%

常熟银行 547.30% 550.45% 536.96% 537.88% 539.18% 538.81% 528.40% -10.41%

紫金银行 253.36% 251.24% 253.68% 247.25% 252.73% 248.98% 215.10% -33.88%

张家港行 520.41% 510.62% 445.11% 424.23% 413.11% 423.71% 410.60% -13.11%

苏农银行 443.93% 452.50% 443.04% 452.85% 453.71% 442.87% 429.56% -13.31%

江阴银行 481.07% 500.21% 473.17% 409.46% 425.25% 435.25% 452.16% 16.91%

上市银行 315.09% 319.97% 316.17% 310.03% 307.59% 305.19% 302.29% -2.90%

国有行 254.13% 255.05% 253.61% 248.69% 246.93% 248.87% 244.05% -4.82%

股份行 224.28% 227.04% 224.52% 223.92% 221.91% 220.10% 219.44% -0.67%

城商行 335.44% 343.64% 343.91% 336.56% 332.33% 328.09% 326.62% -1.47%

农商行 422.26% 425.84% 410.69% 399.86% 400.01% 397.36% 390.51% -6.85%
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城商行

农商行
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4. 投资建议：股息优势依旧，维持“强于大市”

评级 

银行业绩有望保持稳健增长。整体来看，前三季度上市银行整体业绩有边际改善，营

收增速与归母净利润增速均有所上行。展望后续，银行资产端收益依旧承压，年内 LPR

持续下调、存量按揭利率调整以及有效融资需求不足将导致银行资产端收益仍将继

续下行。与此同时，监管明确维护银行合理息差水平，资产端收益下行的同时引导存

款挂牌利率持续下行，叠加降准等举措，上市银行负债成本也开始明显改善。整体来

看，后续银行息差或将进一步收窄，但预计 2025年有望触底，银行业绩也有望维持

稳健增长。 

银行当前估值水平依旧较低，股息率优势仍然显著。截至 2024 年 11 月 1 日，申万

银行指数 PB 为 0.50 倍，处于 2000 年以来 7.17%的分位数水平，整体估值水平依旧

较低。从股息率来看，截至 2024年 11月 1日，申万银行指数股息率 TTM达到 5.04%，

处于 2000年以来 71.66%的分位数水平，整体股息率处于较高水平。当前银行股息收

益水平相较当前无风险收益率以及存款利率均具备显著优势，银行股长期投资价值

依旧。 

图表19：当前申万银行指数股息率高于 5% 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

5. 风险提示 

1）经济增长不及预期：若后续经济增长不及预期可能会影响金融板块资产端的表现。 
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2）资产质量恶化：资产质量为银行的展业的根本，若资产质量快速恶化，将对银行

利润形成侵蚀，也将导致银行经营不稳。 

3）政策转向：金融为严监管行业，且所从事的业务受到宏观经济和货币政策影响很

大。若未来行业监管、货币政策等发生较大调整，可能会对公司的经营产生影响。 
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