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投资要点：规模以上工业企业利润 2021 年前 5 个月收获两年平均增

长 21.7%的硕果。银行业与实体经济“同呼吸、共命运”，2021年上半年

利润增速会有明显回升，主要源于资产质量的改善。我们认为目前银行板

块被各类事件扰动，并未反映利润增速显著回升这一趋势，建议积极关注。 

1H21 银行业利润增速会有明显回升。首先，资产质量的持续改善是

利润增速明显回升的重要来源。此外银行业规模增速稳定，无论是资产端

收益还是负债端成本都保持良好。比如，1Q21 货币政策执行报告的数据

显示贷款利率全面出现上行。负债端成本也得到了政策多个举措的呵护，

比如压降结构性存款等。而 Q2 因为贷款重定价已过，利润和营收中投资

收益高基数效应消退，也将贡献利润增速的回升。 

逾期率下降幅度为不良率的 2 倍。根据国新办新闻发布会，Q2 不良

率1.86%，较Q1下降3bp。逾期90天以上的贷款与不良贷款比例是79.6%，

较 Q1下降 1.9pct。这意味着逾期率下降约 6bp，幅度是不良率下降幅度

的2倍。同时不良贷款余额也从Q1的3.6万亿元下降到Q2的3.5万亿元。

拨备覆盖率和贷款拨备率分别提升6.5pct和0.04pct至190.3%和3.54%。

我们认为逾期率更大的下降幅度，对未来资产质量进一步提升奠定了良好

基础，而前瞻性提足拨备和加大不良资产处置利度，都将增强风险抵御和

损失吸收能力。这些数据在逐步验证信用风险的长期拐点正在到来。 

资产负债规模增速保持平稳。Q2总资产增速为 9.2%，与 Q1持平。

Q2 贷款增速为 11.9%，超过总资产增速 2.7pct，贷款占比有所提升，这
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将有助于提升整体生息资产的收益率。总负债规模增速基本保持平稳，与

总资产增速也保持匹配，Q2增速为 9.1%，Q1为 9.2%。问答环节中，中

国银行保险监督管理委员会统计信息与风险监测部负责人刘忠瑞强调了

“市场流动性保持合理充裕，银行间市场利率处于合理区间，能够满足银

行维持负债稳定的需要”。6 月末人民币存贷比 78.1%，虽然较 2021 年

初上升 1.3 个 pct，但较 5 月下降 0.9pct。这些都意味着银行负债端成本

保持稳定。因此，我们认为，银行业 1H21 的规模增速、收益率、成本率

都保持良好。 

银行行业将助力实现碳中和长远目标和经济转型健康发展。短期来看，

银行自身将在运营过程中减少碳排放。长期来看，银行业金融机构将把碳

的定价纳入授信、融资决策、贷款决策的重要参考。绿色信贷不良率在

0.4-0.7%的范围，近 5 年均保持在 0.7%以下，远低于同期各项贷款的整

体不良水平。1H21制造业贷款较年初增加 1.7万亿元，同比增速连续 14

个月保持在 10%以上，房地产贷款同比增速连续 11 个季度下降，影子银

行持续压降。而普惠型小微企业贷款增速保持在 30%以上，信息技术服务

业贷款、科学研究服务业贷款同比分别增长 19.3%、23.7%，均高于各项

贷款增速。我们认为这样的信贷投放节奏，有助于我国实体经济更加健康

发展。 

投资建议。规模以上工业企业利润 2021 年前 5 个月收获两年平均增

长 21.7%的硕果。银行业与实体经济“同呼吸、共命运”，我们认为，2021
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年上半年利润增速或将明显回升，主要源于资产质量的改善。我们认为目

前银行板块被各类事件扰动，并未反映利润增速显著回升这一趋势，建议

积极关注。 

风险提示：企业偿债能力下降，资产质量大幅恶化；金融监管政策出

现重大变化。 
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