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盈利规模尚有差距

自2016年拉开零售战略转型的大幕之

后，平安银行加速追赶，成为银行零售业务

“黑马”。招商银行近年来则继续巩固零售端

优势。2022年中报季，零售王者之争再度引发

市场关注。

从总资产来看，截至2022年上半年末，招

商银行资产总额已达9.72万亿元，而平安银行

资产总额则为5.11万亿元。

不过，虽然两者仍有不小差距，但从增速

上不难看出，平安银行正在加紧追赶。2022年

1-6月，两家银行营收、净利润均实现了增长，

招商银行实现营收1790.91亿元，同比增长

6.13%；实现归属于本行股东的净利润694.2

亿元，同比增长13.52%。平安银行报告期内营

收则同比增长8.67%至920.22亿元，实现归属

于本行股东的净利润同比增长25.6%至

220.88亿元。

业绩表现虽然持续向好，但是受市场利

率下行影响，在持续让利实体经济的背景下，

两家银行净息差仍出现了不同程度的收窄。

2022年上半年，招商银行净利息收益率为

2.44%，同比下降5个基点；平安银行净息差则

较去年同期下降7个基点至2.76%。

对于净息差下降的原因，平安银行副行长

兼首席财务官项有志在业绩发布会上提到，息

差虽有所下降，但符合预期。一方面是该行落

实了监管减费让利政策；另一方面该行在贷

款的组合结构上进行了调整，零售端受市场

的影响，贷款的投放在上半年有所减少。

对于后续如何改善净息差水平，平安银

行表示，将巩固存款基础，不断优化负债结

构，并持续做大优质资产规模，提升产品精细

化、差异化定价能力。

招商银行则透露，在资产端该行将做好

大类资产配置、灵活安排投资类资产投放，负

债端将坚持以低成本核心存款增长为主，加

强对高成本存款的限额管控。

在金乐函数分析师廖鹤凯看来，在当下

国内外形势和政策面都面临巨大不确定性的

情况下，银行业一定程度受到冲击，而这两家

头部股份制商业银行表现出了极大的韧性，

营业收入等多项主要经营指标依然保持稳步

增长，不过目前来看，两家银行体量差距较

大，招商银行作为股份制的头部银行，仍具备

绝对的规模优势。

零售业务占比呈现分化

零售业务受经济波动影响相对较小、潜

在业务规模大，近年来不少银行纷纷宣布向

零售业务转型，招商银行和平安银行无疑是

行业内零售转型的标杆。

2014年招商银行提出并实施“轻型银行”

战略转型。两年后，平安银行全面启动零售转

型，随后两家银行零售业务迎来迅猛发展。

2022年上半年，招商银行、平安银行零售业务

占营收比重均超过55%，其中招商银行为

58.62%，平安银行为55.9%。

不过，对比同期数据来看，平安银行零售

业务占营收比重的增速略有下滑。报告期内，

平安银行零售金融业务占营收比重同比减少

2.2个百分点；招商银行零售金融业务占营收

比重则较上年同期增长1.13个百分点。

受经济下行、疫情反复和资本市场震荡

加剧等因素影响，报告期内，招商银行、平安

银行零售金融业务营收净利增速有所放缓甚

至减少。2022年1-6月，招商银行零售金融业

务营业收入962.89亿元，同比增长7.89%，增

速同比减少7.12个百分点；零售金融业务税前

利润457.25亿元，同比增长14.17%，增速较上

年同期减少6.4个百分点。平安银行报告期内

零售业务则实现营收514.02亿元，同比增长

4.4%，增速同比减少6.5个百分点；零售业务

净利润110.65亿元，同比下降5.6%。

对于平安银行零售业务上半年的业绩表

现，平安银行董事长谢永林在业绩发布会上

表示，宏观环境影响下，平安银行上半年零售

业务表现与同业相比结果较为满意，满意度

不完全体现在数据，更重要的是动态调整经

营策略，下半年相关业绩指标的回升力度令

人期待。

凭借金葵花及以上中高端客户，目前招

商银行在管理客户总资产上仍占据一定优

势，平安银行还有较大的追赶空间。截至

2022年6月末，招商银行零售客户1.78亿户，

较上年末增长2.89%；管理零售客户总资产

余额约11.72万亿元，较上年末增长8.91%，

在管理客户总资产中，金葵花及以上客户占

比超八成，达9.57万亿元。平安银行零售客户

数则为1.22亿户，较上年末增长3.2%；管理

零售客户总资产为3.47万亿元，较上年末增

长9.1%。

零壹研究院院长于百程认为，排除上半

年外部不可控因素，两家银行的零售业务中，

零售用户数和管理客户资产规模（AUM）两

项重要指标依然体现出增长势头。零售用户

数和AUM是零售业务的基础，当市场恢复回

暖，财富管理业务也将受益回升。

财富管理“中收”趋势几何

在零售转型进程中，财富管理通常被视

为“第二增长曲线”。2021年为招商银行大财

富管理元年，该行正式朝着以“大财富管理的

业务模式+数字化的运营模式+开放融合的

组织模式”为核心的3.0模式迈进，同年平安银

行也开启以综合化银行、AI银行、远程银行、

线下银行、开放银行“五位一体”为核心的智

能化银行3.0发展阶段。

在3.0阶段零售转型下半场角逐中，财富

管理业务亦成为业绩增长的新动能和新引

擎。从2022年上半年的表现来看，受资本市场

波动的影响，报告期内，平安银行和招商银行

相关的财富管理手续费收入均有所下滑。

2022年1-6月，招商银行财富管理手续费及

佣金收入188.73亿元，同比减少8.13%；平安

银行实现财富管理手续费收入（不含代理个

人贵金属业务）36.89亿元，上年同期实现财富

管理手续费收入则为45.93亿元。

对于财富管理中间收入减少的原因，招

商银行表示，主要是资本市场大幅波动背景

下，客户避险情绪及需求上升，高价值贡献的

期缴保险销量及占比同比上升，报告期内，该

行代理保险收入89.84亿元，同比增长

61.61%。平安银行则透露，减少主要是因该行

主动压降非标类产品规模及证券市场波动导

致的基金销量下滑等。

而从总体中间收入来看，2022年上半年，

招商银行净手续费及佣金收入为534.05亿

元，同比增长2.2%；平安银行净手续费及佣金

收入160.62亿元，同比下降7.7%。

有券商观点认为，招商银行总体手续

费收入表现好于同业，主要是在大财富管

理价值循环链的带动下，财富管理收入、资

产管理收入、托管费收入同步运行，避免了

因业务单一、受某一变量影响而导致收入

大幅下行。

“在疫情反复、房地产调整、权益市场波

动等因素影响下，两家银行零售业务均受到

挑战，其中财富管理手续费和佣金收入更是

出现下滑。”于百程认为，从两家银行财富管

理收入看，对其影响最大的是上半年基金发

行遇冷等。统计显示，受权益市场波动影响，

上半年新发基金规模创2019年下半年以来的

半年度新低。

谈及后续财富管理“中收”业务走势，廖

鹤凯认为，在大环境不佳的情况下，零售业务

难有较大的增长，都是在维持现有业务的基

础上继续发掘存量机会，后续预计这一情况

还会持续较长时间，下半年手续费及佣金收

入或许依然难言乐观。

北京商报记者孟凡霞李海颜

作为行业内零售转型的标杆，招商银行和平安

银行一直备受关注。2021年为招商银行大财富管理

元年，该行正式向3.0模式迈进，同年平安银行也开

启了智能化银行3.0的新发展阶段，如今随着两家

银行2022年半年报的相继披露，两大零售明星的中

期角逐成效也随之浮出水面。

近日，一则关于用户名为“中欧葛兰”

发布的社交平台内容在网上流传，其中提

到医药“行业逻辑不在了”相关观点，引发

投资者关注。针对网传消息，中欧基金表示

其为不实观点，且保留追究相关账号的法

律责任权利。值得一提的是，虽然网传内容

被辟谣并非葛兰观点，但也有观点指出，医

药行业的集中采购等政策确会扰动投资者

信心。但在业内人士看来，医药板块的长期

发展前景没有发生变化，政策层面向好，负

面冲击也已经到了阶段性尾声。

明星基金经理葛兰遭仿冒

近日，一张显示用户名为“中欧葛兰”

发布的观点在网上流传，引发投资者关注。

据网传图片内容显示，“中欧葛兰”表示，

“行业逻辑不在了。以前是暴利，现在是集

采（即集中采购），先是药品集采，后来是器

械集采，现在是牙科类集采，今后全部都会

集采。所以逻辑没有了。不能用以前的估值

来评现在了”。

针对上述网传内容的真实性，北京

商报记者发文采访中欧基金。中欧基金

回应表示，近日有社交账号假冒公司基

金经理葛兰并发表不实观点，中欧基金

已对相关账号采取投诉举报处理，保留

追究其法律责任的权利，并提醒投资者

谨防上当受骗。

据了解，葛兰对于医药行业的最新观

点为二季报公布内容。其中，葛兰在中欧医

疗健康混合的二季报中提到，创新相关的

市场还远未触及国内市场的天花板，海外

市场也在逐步蓄力中。伴随我国居民人均

收入及认知水平快速提升，医疗服务以及

消费性医疗的需求仍在快速增长且未得到

充分满足，未来空间依然巨大。整体而言，

依然看好医药生物板块的中长期投资机

会，但短期市场波动难以避免。

有业内人士直言，医药行业的集中采

购等政策确会扰动投资者信心。在财经评

论员郭施亮看来，医药行业受到集采等政

策因素影响，投资逻辑发生了较大变化，

医药医疗行业过去产业化、商业化痕迹明

显，未来部分领域可能逐渐提升社会公益

属性，盈利前景与商业模式可能会有一定

变化。从医药行业主题基金来看，对接核

心市场指数的指数基金政策风险会相对

减少。

嘉实基金大健康研究总监郝淼也提

到，投资者对医药行业的担心较多来自于

政策端，如医保控费、集中采购等政策扰

动，因此投资者担心会对医药板块的盈利

能力造成一定冲击。但郝淼认为，“经过近

几年医改等政策的密集出台，大的政策框

架已经搭建得差不多了，投资者的预期也

比较充分了，之后再有超出预期的负面冲

击政策概率较小，政策的预期层面也到了

一个底部，有可能会出现缓和情况”。

医药行业长期投资机会凸显

事实上，在年内市场波动不断的背景

下，2022年以来，医药行业主题基金的表

现也未尽如人意。据同花顺iFinD数据显

示，截至8月21日，当前共有155只医药行

业基金（份额分开计算，下同），剔除年内

成立的新品，有129只产品的年内业绩数

据可统计。

当前，除广发全球医疗保健（QDII）A

（人民币）的年内收益率为正（QDII数据截

至8月18日），为0.84%外，其余128只产品

的年内收益率均告负，其中更有前海开源

医疗健康灵活配置混合A/C份额、易方达

全球医药行业混合发起式（QDII）美元份

额、鹏华中证港股通医药卫生综合ETF共

计4只产品的年内收益率跌超30%。

尽管医药行业主题基金年内表现欠

缺，但部分业内人士表示仍看好医药行业

的长期投资机会。汇添富创新医药混合基

金经理郑磊表示，新冠疫情期间，医药行业

基本面和业绩都得到了快速提升，伴随疫

情进入新常态，医药板块的表现相对平缓。

不过，这背后也孕育着机会，从历史上看，

机构低配之际，长期投资机会也可能会凸

显。整体来看，医药政策逐渐向好，而且出

现了一些结构性改善的机构。下一阶段的

政策重心，会从过去对药品和耗材价格的

梳理，逐渐转移到对医疗服务的重新梳理，

这是一个重要的市场信号，未来医疗服务

或将迎来价格上的调整。

郝淼也认为，医药板块估值处于历史

低位，长期的发展前景没有发生变化，政

策层面向好，负面的冲击已经到了阶段性

尾声，医药板块会进入长期较好的、具有

投资价值的区间。“我认为医药行业总是

有机会的，它更多的是体现出一个行业的

结构性变化。我们要沿着整个临床需求的

方向，包括整个国家医改的导向去寻找重

点投资方向和标的，尤其是符合政策鼓励

支持的、临床疗效确切的、符合药物经济

学、符合性价比等这样一个方向的细分领

域和标的。因此，我们更看好创新药、创新

医疗器械等方向，这几个方向也是典型的

高增长赛道。此外，研发外包这块，受益于

医药研发的持续加速，也能看到具有一定

的景气度优势。”

北京商报记者李海媛
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北京商报讯（记者 宋亦桐）中报季

重头戏来了，邮储银行率先披露首家国

有大行2022年上半年“成绩单”。8月22

日，根据邮储银行发布的2022年半年度

报告数据显示，今年上半年，邮储银行营

收净利实现“双增”，AUM（管理个人客

户资产）规模达13.41万亿元，转型成效

显著。在分析人士看来，当前，该行转型

创新架构和理念比较清晰，数字化经营

管理体系基本建成，针对不同客群、不同

用户推出线上、线下产品，走差异化发展

路径也是未来银行转型发展方向。

今年上半年，邮储银行实现营业收

入1734.61亿元，同比增长10.03%；实现

归属于银行股东的净利润471.14亿元，

同比增长14.88%。

据半年报数据显示，截至2022年6月

末，邮储银行资产总额13.43万亿元，较

上年末增长6.66%；负债总额12.59万亿

元，较上年末增长6.72%。报告期内，该行

实现利息净收入1371.17亿元，同比增加

50.21亿元，增长3.8%。其中，规模增长带

动利息净收入增加107.08亿元，不过值

得关注的是，利率变动导致邮储银行利

息净收入减少56.87亿元。

风险管理方面，截至今年6月末，邮

储银行不良贷款余额578.88亿元，较上

年末增加52.03亿元；不良贷款率0.83%，

较上年末微升0.01个百分点。受个别大

额公司客户风险暴露影响，今年上半年，

邮储银行房地产业、租赁和商务服务业、

农、林、牧、渔业等不良率有所上升，其

中，房地产业不良率达1.01%，较上年末

上升0.99个百分点，受疫情影响较大的

住宿和餐饮业不良率为4.34%，较上年末

上升0.67个百分点，上升幅度也较大。

不过从行业情况来看，邮储银行不

良率仍保持在较低水平。根据银保监会

日前公布的数据显示，截至二季度末，银

行不良贷款率1.67%，较上季末下降0.02

个百分点。邮储银行在半年报中表示，该

行从严执行监管标准，持续优化风险分

类规则，资产质量真实可靠。截至报告期

末，本行不良与逾期90天以上贷款比重

为1.37，逾期60天以上贷款全部纳入不

良，逾期30天以上贷款纳入不良比例达

到93.36%，全面、真实地反映了该行贷款

风险状况。

对邮储银行2022年上半年业绩经营

表现，产业经济资深研究人士王剑辉分

析指出，在今年经济环境并不是很好的

情况下邮储银行能取得比较稳健的增

长，主要是得益于自身的经营战略和对

于行业趋势的敏感把握。

王剑辉举例称，例如，在整个经济环

境相对较弱的情况下，市场对于传统金

融服务的需求稳中有升，邮储银行也抓

住了这个阶段性特征来拓展市场份额。

最直观的数据也能证明这一点，半年报

数据显示，截至6月末，邮储银行普惠型

小微企业贷款余额1.09万亿元，在客户

贷款总额中占比超过15%。

首家国有大行中报“开门红”也让市

场对后续银行业绩表现充满信心，从此

前已公布中报数据的张家港行、江阴银

行、南京银行、常熟银行、平安银行、苏农

银行、沪农商行、招商银行、杭州银行等

银行来看，多家银行营收净利润均实现

“双增”，在盈利能力增长的同时，资产质

量也保持稳定。


