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本报告是我们新时代中国股份制商业银行转型研究系列的第一篇专题，主要目

的在于梳理股份制商业银行的演进与现状。股份制银行承担着探索金融体制改

革的任务，机制灵活、业绩弹性大，其发展历程是我国银行业“加杠杆”到“去

杠杆”历程的缩影。上市后的股份制银行实力大增，快速在全国范围拓展业务，

规模和盈利等市场地位都大幅提升。随着近年来金融监管的趋严，股份行业务

呈现压降同业、回归存贷业务本源、以及零售转型的特征，目前处于低速扩表、

强化信贷投放、盈利能力和资产质量整体改善的发展阶段。具体如下： 

 历史演进：萌芽于银行体制创新沃土，去杠杆脱虚入实回归存贷本源 

股份制银行承担着探索金融体制改革的任务，设立之初遵循服务本地经济实现

快速发展的业务路径；加入 WTO 后，通过战略引资、境内外上市等方式逐步

确立竞争力；上市后呈现资产规模快速扩张、负债结构优化、利润高速增长、

资产质量提高等特点。 

上市后股份制银行资产规模增速先高后低的变动趋势是银行业“加杠杆”到“去

杠杆”的缩影，随着金融监管的趋严，业务结构由非标、同业等高风险业务回

归存贷本源。盈利增速由高速增长转向低速稳健增长，盈利能力持续优化。传

统存贷业务带来的净利息收入占比不断下降，手续费收入对营收的贡献度整体

攀升。经过多次清理整顿，资产质量整体提升，不良贷款率下降并稳定在 1.7%

的低位，拨备覆盖率回升至高位，风险抵御能力大幅提高。随着强监管大幕拉

开，股份制银行开启了从粗放经营到高质量发展的战略转型。     

 股份制银行综合对比：优选赛道，错位竞争 

虽然我国股份制银行存在较强同质性，但基于不同创立背景，结合自身资源禀

赋和比较优势，12 家股份行形成了各具特色的发展格局。分化体现在：1）资

产低增贷存比高企，贷款投向各有侧重。依托零售转型深化，平安、广发和招

行三家银行零售贷款规模占比超 50%；2）盈利能力方面招行业绩表现亮眼，

股份行资产质量分化明显。18 年归母净利润增速较快的是招行、平安和光大，

其共性是都具备较强的零售业务实力；3）战略方向，一方面纷纷定位零售金融、

科技金融、以及财富管理银行，加大私行建设，另一方面信贷投向锚定国家战

略重点方向，对公业务向精细化方向发展，致力于轻型投行战略。 

 大行 VS 股份行：国有行树大根深，股份行各擅胜场 

监管明确指出搭建“多层次、广覆盖、有差异”的金融体系，大型银行定位于

发挥头雁效应、股份行则定位于差异化经营。定位的不同决定了两类银行在资

产负债布局、风险偏好等业务体系上的差异。相较经营沉稳、业务面广、揽储

能力占优的国有大行，股份行逐渐形成低速稳健扩表、较高的杠杆和风险偏好、

高负债成本、低息差的经营特征。资产质量方面，大行经营更重审慎，股份行

资产质量分化，虽然整体持续优化，但部分银行仍存在一定不良包袱。 
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一、 中国股份制商业银行的历史演进 

1.1 发展历程：萌芽于银行体制创新沃土，引领上市扩张浪潮 

结合我国的金融业发展历程，相较早期承担行政职责的国有商业银行的演变，股份制银行的发展历

程可分为四个阶段①： 

第一阶段（1978 年~1993 年）：专业化转型阶段。改革开放以来，为适应经济体制改革要求，银行

业从机构体制上打破央行“大一统”格局，开始探索专业银行的企业化发展，四大专业银行相继成

立或独立运营。在银行业探索多元化发展的背景下，股份制银行的成立成为银行业突破原有股权结

构、探索经营新模式的探索者。自 1987 年 4 月，招商、兴业、广发、光大、华夏、浦发等股份制

银行相继组建，由于承担着金融体制改革的任务，股份行设立的背景和股权结构存在一定差异，但

总体都是遵循服务本地经济实现快速发展的业务路径。这一时期银行虽拥有一定经营自主权，但权

利有限，且金融产品以存贷款为主，品种相对单一。 

第二阶段（1994 年~2003 年）：商业化转型阶段。十四大后，经济体制法制建设加强，《中国人民银

行法》《商业银行法》等相继颁布，为商业银行自主经营、自担风险、自负盈亏提供法律保障。这一

阶段，大行着手改制为商业银行和剥离不良资产，股份行则实现快速发展，截至 2002 年末，股份行

资产和负债占银行业金融机构总额的比重分别上升至 9.5%和 9.56%，业务经营突破区域限制，完成

从“区域性商业银行”到“全国性商业银行”的转变。 

第三阶段（2004 年~2016 年）：市场化转型阶段。加入 WTO 后，我国致力于推进建立现代金融企

业制度，启动国有银行股份制改革，逐渐形成多元化、市场化的金融体系。这一阶段，股份行通过

战略引资、境内外上市等方式逐步确立竞争力。早在 1991 年，深发展（平安银行前身）率先成功挂

牌上市，拉开了股份制银行上市融资的大幕，之后浦发、民生、招商、华夏等行相继于 21 世纪初登

录 A 股和 H 股市场。 

第四阶段（2017 年以来）：高质量发展新时代。由于前期银行业重规模、求速度的发展模式，导致

资金通过非标、同业、理财等嵌套投资，空转和脱实向虚现象明显，抬高了实体经济融资成本，积

累了一定风险，难以适应高质量发展要求。因此，2017 年起监管加大金融业整治力度，去杠杆、去

通道、去池化成为监管重点，力促金融回归业务本源。传统套利模式难以为继下，银行纷纷回归传

统信贷业务，战略方面股份行普遍将向轻型银行转型作为转型主题，招行、中信、兴业等都明确提

出了轻资本、轻资产的轻型银行战略。 

截至 18 年末，全国性股份行数量保持在 12 家，其中 9 家陆续完成上市（浙商银行在 H 股上市）。

上市之后股份行迅速扩展经营领域和规模，实现了全国性的网点布局和经营。截至 2016 年全国股份

行网点达 1.68 万个，十年间年均复合增速达 10.3%（17 年受金融去杠杆影响，网点数量环比缩减

至 1.54 万个）。从业人员来看，截至 2017 年末全国股份行从业人员数量达 47.9 万人，十年年均复

合增速 13.1%。 

  

                                                        

① 资料来源：1、《中国银行业改革发展 40 年历程回顾与展望》（李健）；2、《中国银行业改革历程与趋势

展望》（郑万春） 
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图表1 股份制银行设立、改制、上市历程 

 

资料来源：公开资料、平安证券研究所 

 

1.2 行业地位：利润最大化助力规模大增，股份行贡献度攀升 

随着我国经济市场化推进，金融体制改革和银行业结构演变，国有银行的垄断地位逐步被打破，银

行业竞争度提升，目前形成了以国有银行为主导的多元银行业市场体系。其中，相较国有行，股份

制银行政策性补贴相对较少，也承担较少的政府责任，因此可以更好的围绕利润最大化目标，利用

机制灵活、管理严密、服务完善的竞争优势来开拓市场，规模与实力大幅增强。 

资产规模方面，自 2003 年开始，整顿、上市、引战投等一系列措施，引领股份制银行飞速发展，

2003-2013 年间年均复合增速在 20%以上，带动资产占银行业金融机构比重总体呈上升趋势，2003

至 2015 年中期，股份行资产占比由 13.8%上升至 19.2%；去杠杆深化对股份行造成冲击，随着资

产增速的放缓，股份行市场份额也逐步回落，由 15 年高点回落至 2019 年 4 月的 17.7%，相应的大

行的资产占比整体下行。 

利润贡献度来看，随着金融供给的市场化和多样性加强，早期大型专业银行的垄断经营模式被打破，

规模和盈利能力的提升推动股份行利润贡献度持续上行。2017 年股份行贡献了银行业金融机构税后

利润的 16.7%，较 2005 年低点提升了 5.2 个百分点，大行贡献度则由 60%以上降至 40%左右。 

存贷款来看，股份行是金融机构中贷款投放主体之一，贷款余额在所有金融机构贷款余额中占比近

20%，除未披露年报的恒丰银行以外 11 家股份行 2018 年合计贷款占比 19.1%，较 06 年低点略提

升 2.1 个百分点，大行贷款占比则较 08 年 54.6%的贷款投放集中度整体下行。另一方面，随着规模

的快速扩张，股份行存款市场份额逐步提升至 2015 年的 18%，之后伴随利率市场化的深入推进以

及小型农村金融机构的快速发展，股份行存款市场份额整体回落，和大行一样面临存款流失的困境。 

综上，从各方面数据看，国有行仍居主导地位，但股份行贡献度稳健增长、市场地位逐步提升。 

 

1988 1991 1992-1996

1996-19971999-20032004-200520072010

招商银行（1987/4/8）

第一家由国企兴办的银行

中信银行（1987/4/20）

原名：中信实业银行

中信集团银行部改组中信实业银行，2005
年8月更名中信银行

恒丰银行（1987/10/29）

原名：烟台住房储蓄银行

2003年烟台住房储蓄银行改制为股份行

平安银行（1987/12/22）

原名：深圳发展银行

深圳特区6家信用社联合改制，2012年1月
深发展吸收合并平安银行，并更名平安银行

1987

广发银行（1988/9）

原名：广东发展银行

1993年11月在澳门开设分行，成为
第一家在境外开设分行的股份行

兴业银行（1988/8/20）

原名：福建兴业银行

经国务院、中国人民银行批准成立的
首批股份制商业银行之一

平安银行（1991/4/3）

国内第一家上市银行

光大银行（1992/8）

国内第一家国有控股并有国际金融组织参
股的全国股份制银行

华夏银行（1992/10/18）

领导人视察首钢，国务院批示成立华夏银
行；第一家由工业企业负责兴办的银行

浦发银行（1993/1/9）

民生银行（1996/1/12）

全国工商联牵头、民营机构参股组建的民
生银行，是我国第一家由非国有企业为主
出资设立的股份制商业银行

华夏银行
（1996/4/10）

光大银行
（1997/1）

设立情况 上市情况股改情况

光大银行
（2010/8/19）

兴业银行
（2007/1/23）

中信银行
（2007/4/27）

招商银行（2002/4/9）

华夏银行（2003/9/12）

浦发银行（1999/9/23）

民生银行（2000/12/19）渤海银行（2005/12/31）

第一家发起设立阶段就引入境
外战略投资者的中资商业银行

浙商银行（1993）

前身为“浙江商业银行”，是一家1993年
于宁波成立的中外合资银行

浙商银行（2004/6/30）浙商银行
（2016/3/30）
H股上市

2016
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图表2 股份行资产占比整体先升后降 图表3 股份行在银行业金融机构税后利润占比整体提升 

  

资料来源：Wind、平安证券研究所 资料来源：Wind、平安证券研究所 

图表4 金融机构贷款中股份行占比稳中有升 图表5 金融机构存款中股份行占比先升后降 

  

资料来源：Wind、平安证券研究所；注：1）行业数据口径为金融机构
贷款余额，2015年起因口径变化剔除“各项贷款”中拆放给非银行业金
融机构款项；2）恒丰银行披露数据缺失，从股份行中剔除，对占比的
影响在0.3个百分点内。 

资料来源：Wind、平安证券研究所；注：1）行业数据口径为金融机构
存款余额，2015年起因口径变化剔除“各项存款”中非银行业金融机构
存放款项；2）恒丰银行披露数据缺失，从股份行中剔除，对占比的影
响在0.3个百分点内。 

 

1.3 发展概况：去杠杆扩表增速放缓，脱虚入实回归存贷本源 

股份制银行上市后整体呈现出资产规模快速扩张、负债结构优化、利润高速增长、资产质量提高、

盈利能力趋稳等特点。 

1.3.1 资产增速行至低位，“加杠杆-降杠杆”重塑行业格局 

股份行资产规模增速的变动是我国银行业从“加杠杆”到“去杠杆”历程的一个缩影。 

 2003-2013 年：股份行总资产年均复合增速超 20%，带动资产规模迈上 25 万亿的台阶；同期

银行行业总资产增速在 18%左右，十年间贷款规模平均增速 17.4%； 

 2014-2016 年：股份行资产经历多年高速增长，中枢开始有所回落，复合增长率约 17%，仍高

于同期贷款复合增长率（15.6%），主要是近年来商业银行资产负债扩张主要依托主动负债并投

向同业业务和委外业务来实现。金融部门杠杆率不断上升，银行一方面为实体部门加杠杆提供

资金，另一方面则在金融体系内部循环、资金空转，而股份行加杠杆较同业明显更加激进。 

 2016-2017 年：自 2016 年底金融去杠杆以来，MPA 考核、同存备案新规、原银监会 6 号文、

46 号文、流动性新规等一系列监管措施限制了同业扩张行为。在严监管之下，历经多年高速增
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长的股份行表内规模增速持续回落，一度降至 2017 年末 3.1%的低位。相较同业，股份行资产

增速由高于行业降至低于行业增速超 3 个百分点。 

 2018 年至今：18 年以来，虽然受降杠杆监管以及经济下行信用风险环境承压的影响，商业银

行整体扩表速度延续低位，但随着去杠杆步入深水区和监管政策的边际放松，股份行总资产增

速边际回升。截至 2019 年 4 月，股份行总资产规模达 47.5 万亿，同比增速 6.2%，较上年同

期提升 3 个百分点。预计随着宏观政策从“去杠杆”过渡到“稳杠杆”，行业资产增速将保持

低速稳健的趋势。 

从权益倍数和资本充足率角度来看，在巴塞尔协议Ⅲ和监管趋严的背景下，近年来银行纷纷通过定

增、配股、发行优先股和二级资本债等外部措施、多渠道补充资本。商业银行资本充足率稳步提升，

从 2009 年的 11.4%提高至 2019 年 3 月的 14.18%，同时权益乘数持续下行。而股份行因较快的扩

表速度，削减资本充足性，虽然资本充足率趋势上行，19 年 3 月收录 12.77%，较 14 年初提升 2.22

个百分点，但整体低于行业 2-3 个百分点。 

图表6 股份制银行资产增速较行业整体增速经历了高-平-低三个阶段 

 

资料来源：Wind、平安证券研究所 

图表7 权益乘数（总资产/所有者权益） 图表8 资本充足率整体上行 

  

资料来源：Wind、平安证券研究所 资料来源：Wind、平安证券研究所 

结构上看，银行加杠杆有两种途径，包括表内加杠杆：“同业存单+非信贷资产”，以及表外加杠杆：

“表外理财+委外投资”，所以降杠杆的过程就体现在“缩减同业和应收款项，扩张信贷业务”。 

多年来，股份制银行在实现规模快速扩张和业务极大发展的同时，同业业务和非标投资占比整体上

行。截至 2012 年，12 家股份行资产端同业投资占比达 23.6%，较可追溯 08 年数据提升近 9 个百
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