
 

 [table_main] 宏源行业类模板 投资要点： 

 行业平均净息差上行 4 个 BP，与上次加息基本相同 

 股份制银行的净息差在二季度会有较好表现 

 城商行的净息差弹性要等到三或者四季度 

 

事件： 

央行宣布从 4 月 6 日起上调金融机构存贷款基准利率。 

点评： 

 应对高企的 CPI。宏源宏观小组认为 5 月份 CPI 达到峰值，本次加息

显然是应对 CPI。但我们预计上半年的加息告一段落。 

 短期贷款和活期存款占比高的银行受益。看加息结构，存款利率方面，

除了活期存款利率上调 10 个 BP 外，其他各档次上调 25 个 BP，显

然活期存款占比高的银行受益；贷款利率方面，1-3 年期贷款利率上

行 30 个 BP，3 年以上上行 20 个 BP，1 年以下上行 25 个 BP。由于

贷款利率在紧缩政策下已经市场定价，短期贷款利率上行对于重定价

频率快的银行有利。 

 行业净息差平均上行 4 个 BP。我们利用 2010 年中报和 2010 年年报

的期限结构分别进行测算，结果基本相同，行业净息差平均上行 4

个 BP，说明上市银行已积极调整资产负债配置以应对加息。 

 从净息差弹性角度选股。我们认为二季度是上市银行净息差反弹的关

键时期，原因在于存款利率先行定价，短期贷款占比高的银行调整贷

款利率更为及时，净息差弹性会更好，所以，从贷款结构角度，我们

看好民生银行、中信银行和招商银行，从存款结构角度，看好招行、

建行和农行，综合来说，看好民生银行、中信银行和招商银行。当然，

由于兴业银行高送转，加上净息差弹性属于中上等，也是不错的选择。

而对于城商行的净息差弹性，由于贷款结构，我们预计三季度甚至四

季度会有不错的表现。 
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图 1：4 月 6 日加息对行业净息差的静态影响 

 
资料来源：宏源证券 
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