
上市银行跌跌不休，谁能得到资本市场偏爱

江浙、成渝双城经济圈良好的区域经济发展，带动了一批地方城商行

业绩；一些往日颇受资本市场青睐、以市场化为优势的银行，近期股

价遭遇“滑铁卢”。

近期，随着一些区域性银行发布新一季业绩快报，上市银行三季报进

入披露期。

截至 2022 年 10 月 26 日，包括成都银行、杭州银行、苏州银行、

江苏银行、厦门银行在内的多家城商行，率先披露了三季报部分业绩

指标。2022 年前三季度归母净利润方面，杭州银行同比增长 31.8%、

成都银行同比增长 31.6%、江苏银行同比增长逾 30%、苏州银行同

比增长 26%、厦门银行同比增长 19%，成绩单颇为亮眼。不过，因



目前 A 股、H 股上市城商行有近 30 家，先行亮出成绩单的往往是经

营发展状况较好的银行，还不能代表城商行的整体情况。此外，还有

个别股份行和农商行取得不错的业绩，例如平安银行前三季度归母净

利润同比增长近 26%。

以往，随着部分银行相对良好的业绩快报发布，银行股通常会迎来一

波提振，但这次却有些不同。

数据显示，银行板块 10 月 24 日大跌 2.85%，近 20 日已下跌近 9%，

一些往日颇被资本市场青睐、以市场化机制为优势的银行近日股价持

续下跌，其中宁波银行、招商银行、杭州银行、兴业银行、平安银行

10 月 24 日分别下跌 7.47%、5.27%、4.81%、4.32%、4.24%。10

月 25 日，银行板块整体下跌 0.16%，宁波银行依然领跌，当日下跌

3.03%。10 月 26 日，银行股颓势未改，下跌 0.88%。

不过，也有些银行在区域经济发展战略机遇下，得到了资本市场的相

对偏爱。

Ⅰ. 江浙银行业绩领跑

地方法人银行的业绩往往与区域经济发展高度相关。2022 年以来，

尽管遭遇了新冠肺炎疫情局部反复、居民需求低迷、地产行下行风险



等不利因素，江浙地区的部分中小银行依然实现了快速增长，在同类

型银行中持续领跑。

据此前报道，2022 年上半年至少有 11 家上市城市农商行净利润同

比增长率超过了 20%，其中 10 家在江浙地区，另外 1 家是成都银行；

但亦有银行净利润下滑明显，例如哈尔滨银行同比下滑 42%、广州

农商行同比下滑 19.3%、西安银行同比下滑 13.4%。从目前江浙地

区几家银行披露的前瞻数据看，三季度依然延续了上半年整体向好的

趋势。

截至 2022 年 9 月末，杭州银行资产规模 15634.43 亿元，较上年末

增长 12.43%，其中贷款额 6776.45 亿元，较上年末增长 15.14%：

负债规模 14662.47 亿元，较一年末增长 12.75%，其中存款额

8709.45 亿元，较上年末增长 7.44%。2022 年前九个月，实现营业

收入 260.62 亿元，较上年同期增长 16.47%。不良贷款率 0.77%，

较上年末下降 0.09 个百分点：拨备覆盖率 583.67%，较上年末提高

15.96 个百分点。杭州银行目前市净率为 0.98，自 2022 年以来该行

股价一直上下波动，10 月 26 日股价 12.58 元/股，较年初的 12.48

元/股略有上涨。

苏州银行 9 月末资产规模为 5095.81 亿元较年初增长 12.48%；负债

规模为 4696.83 亿元，较年初增长 12.17%；各项贷款 2452.38 亿



元，较年初增长 14.98%；各项存款 3061.23 亿元，较年初增长 12.8%。

不良贷款率 0.88%，较年初下降 0.23 个百分点；拨备覆盖率 532.5%，

较年初提升 109.59 个百分点。苏州银行目前市净率为 0.76，10 月

26 日股价为 717 元/股，较年初的 5.94 元/股上涨 21%。

江苏银行只披露了简要预告，经财务部门初步测算，预计 2022 年前

三季度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期(法定披露数据)

相比，将增加 46.81 亿元到 49.93 亿元，同比增长 30%到 32%。江

苏银行目前市净率为 0.66，当前股价为 7.05 元/股，较年初的 5.49

元/股上涨 28.4%。

Ⅱ. 宁波银行罕见大跌

江浙地区颇具代表性、资产规模 2.24 万亿元的“明星银行”——宁

波银行，目前尚天披露三季报相关数据，但该行近期持续震荡的股价

已经引发市场关注。

该行目前市净率为 1.11 左右，仍为上市银行"领头羊"，但该行 10 月

26 日股价 24.51 元/股，已经较年初的 37.7 元/股下跌超 34%。

宁波银行此前披露的经营业绩并未出现明显下滑。该行 2022 年一季

度营收同比增长 15.4%，归母净利润同比增长 21%；上半年营收同



比增长 17.56%，归母净利润同比增长 18%。虽然和前述银行 30%

以上的净利润增速有些差距，但也算不错。

值得一提的是，宁波银行在 2022 年 1 月 7 日发布公告称，因个人原

因，罗孟波辞去该行副董事长、执行董事、行长职务，但继续担任公

司党委副书记，罗孟波自 2011 年起担任该行行长已经超过 10 年时

间。2022 年 3 月，该行副行长庄灵君升任行长。此番高管更迭，对

股价表现可能造成了一定扰动。

2022 年 9 月底以来，宁波银行股价遭遇了一波“断崖式”大跌，并

于 10 月 24 日出现了近年罕见的单日超 7%的跌幅。

从部分买方机构和分析人士处了解，近期招行被查的前行长田惠宇在

通报中被指“罔顾党对金融工作的领导和金融工作的政治性，人民性”

长期以市场化运作为幌子"，这些措辞令一些投资者对较为市场化的

银行的估值逻辑发生改变。除了宁波银行，近期并未出现明显业绩和

经营问题的招行、兴业银行、平安银行股价均有下挫，看一去与此有

一定关系。

此外有分析称，宁波银行最近一段时间股价下跌与外资减持有关。过

去两年，宁波银行颇受外资青睐，自 2019 年以来吸引了高盛(亚洲)、

Greenwood、Alliance Global 等头部长线及对冲基金的调研。不过



2022 年 9 月中旬到 10 月中旬，陆股通渠道的外资净卖出了宁波银

行，陆股通持股宁波银行的比例从 6.3%左右降至 5.77%。10 月中旬

以来略有回升。

10 月 25 日，宁波银行发布公告，有回应股市震荡之意。公告称，

2022 年以来，宁波银行认真贯彻落实各级政府和金融监管部门的决

策部署，牢牢把握金融服务的根本宗旨，坚守主业，专业经营，稳步

实施差异化的经营策略，高质量服务实体经济发展。截至 2022 年 9

月末，公司新增贷款超 1600 亿元，主要投向中小微企业，特别是制

造业、进出口企业等实体经济客群。同时，公司通过信贷额度单列、

内部资金转移价格优惠等专项政策，切实提升普惠小微客户融资的可

得性、便利性、有效性。

公告还提到，2022 年前三季度，公司经营业绩稳健，营业收入、净

利润等核心财务指标均保持良好增长势头，资产质量保持较优水平，

持续为广大股东创造价值。下阶段，公司将全面落实新发展理念、服

务新发展格局，用专业创造价值，推动银行稳健发展，为实体经济高

质量发展贡献更多力量。

Ⅲ. 成都银行快速扩张

2018 年初在上交所上市的成都银行，凭借近两年的快速发展，成为



不少卖方机构的首推银行股之一，市净率逼近宁波银行。

据成都银行三季报快报数据，截至 2022 年 9 月末，该行资产规模已

经达到 9075 亿元，较年初增长 18%，距离城商行“万亿俱乐部"成

员只差一步之遥。经营业绩方面，该行前九个月实现营业收入 152.46

亿元，同比增长 16%；实现归母净利润 67.52 亿元，同比增长 31.6%；

不良贷款率 0.81%，较年初下降 0.17 个百分点。

成都银行成立于 1996 年 12 月，前身是由成都市 44 家城市信用合

作社组建成立的成都城市合作银行，为四川省第一家城市商业银行；

1997 年，更名为成都市商业银行：2008 年 8 月，更名为成都银行。

2018 年 1 月 31 日，成都银行在上交所主板上市，成为四川省首家

上市银行、全国第八家 A 股上市城商行，发行价为 6.99 元/股。上市

初期的成都银行并未在资本市场引起多大关注，股价不温不火，2018

年底股价一度跌至 6.34 元/股。

不过，自 2020 年年中开始，该行日渐受到资本市场青睐，股价上行。

截至 2022 年 10 月 26 日收盘，该行股价 14.23 元/股，虽近期股价

也有一定雪荡，但年内股价已上涨 23.3%，市净率为 1.07，成为上

市城商行中少数几家市净率大于 1 的机构之一，与宁波银行的 1.11

倍的 PB 已十分接近。



成都银行受到资本市场青睐，与该行近年来受益于成渝地区双城经济

圈建设取得的良好业绩密不可分。

该行年报数据显示，自 2019 年以来，成都银行贷款规模年增长率一

直维持在 20%%以上，2021 年达到了 37.25%的高速增长。由此带

动该行资产规模从 2019 年末的 5584 亿元扩张为目前的 9075 亿元，

增长了 62.5%；该行 2019 年、2020 年、2021 年净利润增长率分

别达到 19.39%、8.5%、30%。

据中信建投证券研报，2020 年 1 月中央财经委员会第六次会议提出

推动“成渝地区双城经济圈”建设，在西部形成高质量发展的重要增

长极。成都市重大项目年度落地投资规模迅速提升，2012 年前不足

2000 亿元，2018 年至 2021 年均达到 4000 亿元以上。从项目领域

来说，重大基础设施与公共服务领域项目年度投资计划占比自 2011

年以来逐步提升，2018 年至 2021 年达到并保持在一半以上，基建

先行发力特征明显。随着基础设施领域项目竣工期开启，产业化项目

开始发力，年度投资计划占比超越基建民生项目。

对于成都银行，该研报分析称，中短期维度，成都本地基建领域需求

进发，成都银行凭借当地法人银行的地位，实现低风险规模驱动型增

长。中长期维度，成都银行以低风险低定价策略优选实体企业客户。



提升零售业务产能和存款贡献，在对公和零售两端共同培育增长新动

能。

“近几年成都正处于建设高峰期，政务类存款账户出于流动性需求活

期比例较高成都银行在涉政类务一构筑了成本低、份额高的强大存款

基础。凭借低资金成本优势与深厚的政府资源，成都银行通过低定价

贷款切入最优质实体客户，同时着大提升零售以表内外负债业务为代

表的产能，在对公和零售两端打造新增长点。"中信建投证券报告分

析。

不过，中诚信国际评级公司 2022 年 7 月出具的报告提到一些值得注

意的情况。贷款行业分布方面，受地区经济特点和自身定位的影响，

成都银行贷款主要集中在租赁和商务服务业、水利环境和公共设施管

理业、房地产业、制造业以及批发零售业。截至 2021 年末，该行前

五大行业贷款合计占比 5788%；房地产业和建筑贷款合计占比

10.28%，个人购房贷款占比 21.88%。房地产及相关行业风险敞口

较大。由于近年来房地产相关行业在宏观调控政策下不确定性上升，

相关风险需保持关注。

此外，2021 年成都银行加大了对基础设施建设和地方重点项目的大

额信贷投放，客户集中度有所上升，而且面临一定的资本补充压力。

截至 2021 年末，该行最大单一贷款和最大十家贷款在资本净额中占



比分别为 4.72%和 34.37%，分别较年初上升 1.35 和 8.69 个百分点。

中诚信的报告指出，从贷款的担保方式看，成都银行以抵质押贷款和

信用贷款为主，抵押物主要为房产和土地，虽然抵质押方式有助于在

一定程度上缓释信用风险，但宏观经济下行时期，抵质押物面临较大

的市场风险。


