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银行业观察 
中国 

银行利润增长前景黯淡 
 
 

 银行部门 2012 年利润增长优于预期，但是我们预计银行利润将在

2013 年大幅放缓，甚至在 2014 至 2015 年期间出现负增长 

我们预计未来银行利润增速下降，原因包括已经放缓的经济增长，不良贷款增
加，利率市场化的逐渐推进，以及更严格的监管环境。我们下修了 2012年 5
月所作的银行利润预测，因为我们认为银行盈利能力可能会更多地受到来自信
贷增长放缓和净息差收窄（NIMS）的负面影响。信贷增长的放缓与经济增长减
速和更为谨慎的货币政策有关。而与此同时，中国的新决策者似乎致力于加快
利率市场化的进程，从而使得银行净息差收窄的趋势加速。根据以上判断，我
们预计今年银行利润增长将从去年的 19%降至 2%，随后几年或将录得负增长
（2014年：-8%； 2015年:-10%）。 

 利率市场化改革将导致净息差收窄，短期内对银行盈利构成压力 

利率市场化进程已经展开，去年银行被允许以更大的自由度为贷款和存款定
价。这些开放措施导致更高的存款利率和更低的贷款利率。我们预计这一趋势
将继续，利率市场化改革有可能在 2015年年底前完成。 

 银行利润增长还可能受到其他因素的拖累，尤其是不良贷款攀升 

推升不良贷款比率的周期性因素包括 GDP增速放缓以及信贷增长趋缓，预计到
2017年不良贷款率可能从目前的 1.6%升至 3.4%的水平。此外，还有其他潜在
风险来源，可能进一步推升不良贷款。首先，如果地方政府的问题贷款未能财
政化（即中央政府没有采取“救市”措施），不良贷款率可能在 2017年上升
至 6.1%；其次，如果银行需要补贴其参与的影子银行活动（即帮助财务困难的
关联信托公司等支付违约的理财产品），不良贷款率将再上升 1个百分点。以
上这两种风险状况叠加，不良贷款率可能是基准情景下的 2至 3倍以上。 
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2012 年银行利润回顾：强劲增长超乎预期 

2012年中国银行的利润增长为 19%，这同 2011年的历史高点相比已经有所放缓。尽管
如此，2012年的业绩超出我们在 12年 5月所作的 11%预期。超预期主要有两个原因：
2012年，由于当局适度放松金融监管（特别是影子银行活动）以应对外部不利因素对国
内经济的负面影响，因此该年 16.1%的信贷增速比我们预计的要高；第二，银行净息差的
表现也好于我们此前预期，尽管去年 6月和 7月央行两次降息，伴随着利率市场化的改革
（图 1）使得贷款利差收窄，但或因为银行信贷体投放在这些政策实施之前有所提前，因
此净息差下降的影响今年初才得以显现。（图 2）。按类别，净利息和非利息收入均表现
良好，在 2012年分别增长 17.9%和 21.8%（图 3）。信贷快速增长同时不良贷款率保持
下行趋势，从上一年的 1.8%下降至 2012年底的 1.6%，尽管不良贷款金额还是上升的
（图 4）。 

图 1 

利率市场化不断推进  
图 2 

净息差今年伊始有所下降 
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来源: 银行报告, Wind 和 BBVA 研究部  来源: 银行报告, Wind 和 BBVA 研究部 

图 3 

2012 年利润增长 19%  
图 4 

尽管不良贷款率在上升，但总体平稳 
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2013 年银行利润增长乏力 
我们早已预测银行利润在未来几年中将增长乏力，原因包括经济增长放缓，不良贷款攀
升，利率市场化进程不断深入，以及监管环境变得更为严厉（例如巴塞尔协议 III的实
施）。（参见我们 2012年 5月的银行业观察报告）。尽管去年表现较预期好，我们还是
向下修正了盈利前景。这主要基于两点：（i）我们宏观基准预测的调整（见表 1），信贷
增长将会进一步放缓;（ii）利率市场化的进程可能快于此前预期（2015年年底利率市场化
改革完成），这将导致更显著的净息差下降。我们预计，利润增速将在 2013年录得小幅
增长，但是在 2014到 2015年期间由于利率市场化改革而使得增长下滑，随着改革的顺
利进行有望在 2016年再次录得正增长。需要注意的是，由于中国宏观经济前景有所恶
化，我们可能会进一步下调 2013至 2014年的经济增长预测，这可能会导致银行的利润
更大幅度的下修。 

表 1 

利润前景和相关指标预期 

  2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

GDP增速 9.2% 7.8% 8.0% 8.0% 8.0% 7.6% 7.4% 

平均通胀率 5.4% 2.6% 3.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 

信贷增速 18.9% 17.9% 13.5% 13.0% 13.0% 12.5% 12.5% 

净息差 2.7% 2.6% 2.3% 2.0% 1.6% 1.6% 1.6% 

非利息收入 33.8% 35.0% 36.5% 38.0% 40.0% 40.0% 40.0% 

不良贷款率 1.8% 1.6% 2.0% 2.4% 2.8% 3.1% 3.4% 

拨备覆盖率 278.1% 296.0% 220.0% 175.0% 155.0% 150.0% 150.0% 

利润增速 39.2% 18.9% 2.0% -10.4% -7.7% 9.1% 11.7% 

来源: BBVA 研究部 

然而，我们的预测和一些关键的预测假设是高度相关的，包括利率市场化的进程以及不良
贷款的上升和相应计提拨备的力度等。也就是说，我们的预测底线是即使经济增长和通胀
等都较为稳定，银行的利润增长也可能相当乏力。我们 2013年至 2017年的利润基准预
测包含了以下重要假设： 

 信贷增长从 2012年的 15.4%放缓至 2017年 13.0%，反映宏观经济前景和当局（出
于避免金融风险之目的）努力保持信贷增长与名义 GDP增速大致相符； 

 由于利率市场化和银行间相互竞争的增强，银行净息差将逐步下降到目前水平的
60%，即净息差从 2012年的 2.6%下降至 2015年的 1.6%，并在此后保持稳定

1
； 

 在我们的基准预测下，不良贷款率将在未来几年中从目前的 1.6%攀升至 2017年底的
3.4%，不良贷款总额在 2013年至 2017年期间年均增长超过 30%。事实上，从
2011年 9月至今，不良贷款总量已经上升了近 30%（详见下文关于其他可能引发不
良贷款进一步攀升以及利润下降的因素之讨论）。相应的，拨备覆盖率预计将从 2012
年的 296%逐步降至 2017年 150%，此比率仍能满足最低监管要求。银行利用其现有
的一些贷款拨备对冲不良贷款的上升对盈利能力的影响； 

 我们假设中间收入和投资收入占总收入的比重在 2017年上升至 40%（2012年为
35%），但是很难超越这个水平，与其他新兴经济体相比已经是比较高的水平； 

 当局已确认在 2016年开始实施巴塞尔协议 III，这将可能对盈利造成负面影响。鉴于
影响难于估计，我们假设银行通过效率的提高可以完全抵消监管的负面影响； 

关于利率市场化，当局似乎正在加快改革的步伐，我们假设在 2015年年底前（参见我们
2012年 12月的报告：盘点金融自由化）利率可以完全放开。虽然金融改革的深化有利于
金融业的长远发展，但是在短期内这将导致存款利率上升，从而挤压银行净息差空间。同
时，建立存款保险制度被广泛认为是推进利率市场化的一个必要步骤，这也会增加银行的
资金成本。

                                                                                                                                                                                                    
1
 详见世界银行工作论文,2009,”Financial Institutions and Markets across Countries and over Time – Data and Analysis.” 作者: 

Thorsten Beck和 Asli Demirguc-Kunt 

http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/mult/120521_ChinaBankingWatch_Profit_Outlook_EN_tcm348-329721.pdf?ts=2862013
http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/mult/121207_ChinaBankingWatch_financial_liberalization_CN_Final_edit_tcm348-363766.pdf?ts=2862013
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不良贷款很可能在未来几年内增加 

银行利润增长下降的原因之一是不良贷款的增加。如图 2所示，不良贷款自 2012年以来
持续攀升，尽管同期不良贷款率一直保持稳定。展望未来，银行将难以通过简单地扩大信
贷规模的同时控制不良贷款率的上升。此外，一些领先指标显示不良贷款或将进一步上
升，如逾期贷款水平不断提高（图 5），根据会计规则，其暂时不会被列为不良贷款，但
是随时间推移，逾期贷款转为不良贷款的机率较高。 

图 5 

逾期贷款攀升预示不良贷款率或将上升 
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来源: 银行报告, Wind 和 BBVA 研究部 

除了经济增长和信贷周期影响，还有一些潜在因素可能推升不良贷款率，从目前的 1.6%水
平升至 2017年的 3.4%（见表 2）。我们列举了额外两个情景假设。 

第一个可能推升不良贷款的来源是 2008年至 2009年间经济刺激计划下激增的方政府融
资平台负债。未来几年地方政府融资平台贷款本金到期偿还比重约为 50%-60%。我们继续
预计，解决地方政府债务的方案将包括中央财政资金救助和银行业负担部分坏账（参见我
们 2011年 7月的银行业观察报告“谁来为地方政府财政刺激政策买单？”），后者将导
致银行不良贷款攀升。我们估计约 3.5万亿元地方政府融资平台贷款（总额 10万亿元）
将有还款困难，需由银行负担损失。中央政府将负担余下 6.5万亿元地方政府机构贷款。 

另一个款潜推升不良贷款的来源是银行涉及的影子银行活动（参见“中国影子银行活动的
最新分析：风险已然升高了吗？”2013年 3月）。银行一直积极营销各类理财产品
（WMPs），以增加其手续费及佣金收入。这些活动可令银行面临新的风险和损失，例
如，如果银行营销的理财产品亏损，他们可能会迫于政府压力来为亏损买单。特别是涉及
同一金融集团下的银信合作理财产品，这种风险就更大了。也有可能是银行需要在其附属
的信托或其他非银行金融机构遭受损失时转移资金。在情景 B中，我们在情景 A的基础之
上添加假设，即银行需要吸收部分经由理财产品融资的项目所产生的损失，从而导致不良
贷款率进一步升高。我们假设输血该类项目之理财产品（总额 13万亿元）有 10%遇到还
款困难，最终纳入银行资产负债表形成不良贷款。这将使 2017年不良贷款率升至 7.1%。 

表 2 

不良贷款率 

  2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

基准预测 1.8% 1.6% 2.0% 2.4% 2.8% 3.1% 3.4% 

情景 A (基准预测+地方政府融资平台贷款) 1.8% 1.6% 2.8% 4.0% 4.8% 5.5% 6.1% 

情景 B (基准预测+地方政府融资平台贷款+理财产品) 1.8% 1.6% 3.1% 4.6% 5.6% 6.5% 7.1% 

来源: BBVA 研究部 

在这两种情景下，较高的不良贷款会拖累银行利润显著降低。具体而言，银行的年均利润
水平将比基准情景下分别降低 63%和 86%。 

http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/mult/110721_ChinaWatch_LGFV_CN_tcm348-265046.pdf?ts=2862013
http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/mult/130308_ChinaBankingWatch_shadowbanking_CN_tcm348-380502.pdf?ts=2862013
http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/mult/130308_ChinaBankingWatch_shadowbanking_CN_tcm348-380502.pdf?ts=2862013
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的自营交易和投资业务的投资决策也可能与本文的建议不符。本文件未经BBVA的事先书面同意不得：（1）复印、影印或以任何其他形式或方式复

制；（2）传播；或（3）引用。该报告不得复制。传达、传播或提供给任何有法律禁止其传播的国家内的任何个人或实体。如未能遵循这些限制性规

定可能违反相关地区的法律。 

在英国，本文件仅适用于以下人士：（1）具有2000年金融服务及市场法2005年（金融促进）法令（修订的“金融促进法令”）第19条第5款所述投

资工具专业经验的；（2）金融促进法令第49条第2款1-4点规定的对象（高净值公司、非公司社团等）；及（3）被依法邀请或吸引来参与2000年金融

服务及市场法第21章所述投资活动的人士（所有这些人均被称为“相关人士”）。本文件仅适用于相关人士，非相关人士不得照此行事或依赖本文

件。本文相关的任何投资或投资活动仅对相关人士可用且仅将由相关人士参与。本报告分析师、作者的报酬体系基于多重准则而定，包括BBVA获得

的收入和BBVA集团一个财年的收益（这反过来包含了投资银行产生的收益）；但其报酬与投资银行任何具体交易的收益无关。 

BBVA不是美国金融业监管局的成员且不受其信息披露规则的约束。 

 “BBVA受 BBVA集团证券市场运营行为准则的约束，像其他规章一样，其包括防止和避免所获评级内利益冲突的规定（包括信息壁垒）。参考

BBVA集团证券市场运营行为准则请见以下网站： 

www.bbva.com / Corporate Governance” 

BBVA, S.A.是一家在西班牙中央银行及西班牙证券交易委员会监管下的银行，在西班牙中央银行的注册号为 0182 

 


