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邮储银行，山雨欲来风满楼？
邮储银行正陷入高层动荡期。
近日，中国邮政储蓄银行（以下简称“邮储银行”）发布

公告称，执行董事、副行长张学文和副行长曲家文因达到法
定退休年龄双双辞任。

这是自 2022年以来邮储银行第四次出现重大人事变
动。

2022年4月，邮储银行原董事长张金良辞任，该行董事
长一职已空缺一年，传闻原工商银行副行长郑国雨或将出
任。2022年7月，原副行长邵智宝辞任。至此，邮储银行副
行长仅余两位，分别为执行董事姚红和董秘杜春野。

值得关注的是，行长刘建军两年后也将面临退休，届时
邮储银行管理层还将出现重大调整。邮储银行是否会因此
出现动荡局面？未来发展战略是否会有所变化？加上4月
底 2023年一季报即将发布，邮储银行新一年的业绩基调又
将会是什么样子的？

山雨欲来风满楼，这些疑问和担忧，也都传导到了资本
市场。4月20日，邮储银行结束了连续六日的上涨，收盘下
跌1.11%。

邮储银行能否扛住这些风波，关键仍在于自身是否具
备足够的实力。邮储银行 2022年财报或许会给出一些回
答。

净利润在六大行中垫底
在国有六大行中，邮储银行是最年轻的，2007年才成

立，前身为邮政储汇局，专办邮政储蓄业务，为中国邮政管
理。

仰仗于中国邮政遍布全国的网点，邮储银行得以迅速
铺开业务，成长速度惊人，2016年成功登陆资本市场，2017
年营收就赶超了拥有百年历史的交通银行，2019年正式加
入国有大行的队伍，与工商银行、农业银行、中国银行、建设
银行、交通银行一起，并称为“国有六大行”。

尽管跻身了国有六大行之列，但邮储银行各方面的表
现距离工农中建四大巨头仍有较大的差距。

营收方面，邮储银行 2022年实现营业收入 3349.56亿
元，较上年增加161.94亿元，同比增长5.08%，虽然超过了交
通银行，但远远落后于另外四家国有大行，营收规模不足它
们的一半。

归母净利润方面更是落后，六大行中排名倒数第一，为
852.24亿元，较上年增加90.54亿元，同比增长11.89%，尚未
突破千亿元，而除交通银行以外的四大国有银行归母净利
润均高达两三千亿元。

与此同时，邮储银行的人均年薪在六大行中最低，为
32.23万元，员工人均创造的净利润也在六大行中垫底，人
均净利润仅为43.75万元，是唯一一家人均净利润不足50万
元的国有大行。

不过，从增速来看，邮储银行表现相对亮眼，无论是营
收还是归母净利润，同比增速都位列国有六大行之首。对
此，也有不少证券机构形容邮储银行为“高成长型国有大
行”。

但是，无论是营业收入还是净利润的同比增速，邮储银
行都较2021年有所减缓，增长略显乏力。尤其是营业收入，
由2021年的11.38%降至5.08%，只有个位数增长。

那净利润是如何实现了两位数的增长呢？主要原因是
信用减值损失（俗称“拨备计提”）同比下降了 24.25%，为邮
储银行赢得了一定的利润空间。

业内人士表示，信用减值损失是银行调整利润波动的
有效手段。一般来说，银行涉及到的费用主要是业务和管
理费，包括折旧和员工费用，变动相对小，而信用减值损失
的操作空间要大得多。也就是说，这种通过减少计提拨备
得到的净利润增速是有“水分”的，如此释放出来的利润靠
的是降低风险抵补能力，对银行长期发展是不利的。

对此，高盛发布报告认为，邮储银行2023年第一季度会
录得“疲弱业绩”，收入增长疲软，仍由拨备计提来驱动盈
利，预计收入及纯利按年分别跌 1%及升 7%，至分别 841亿
元及250亿元，并对其维持“沽售”评级。

具体业务来看，邮储银行主要靠非息收入增长拉动，利
息收入增长相对缓慢。

2022年，邮储银行实现利息收入 4742.40亿元，同比增
长5.02%，而利息支出2006.47亿元，同比增长10.13%，增幅
高于利息收入增幅，导致利息净收入仅微增1.56%。

非息收入中，手续费及佣金净收入增长明显，2022年实
现 284.34亿元，同比增长 29.20%。在手续费及佣金收入构
成中，除了银行卡业务和结算清算收入下降外，其余均增
长，其中占比最高的是代理业务收入，同比增长 34.64%，主
要是代理保险等业务收入实现快速增长。虽然邮储银行没
有公布代理保险业务收入，但代理长期期交新单保费为
762.7亿元，占新单保费比例 28.5%，同比提升 8.66个百分
点。

代理网点揽储能力强劲
邮储银行虽然成立最晚，但截至2022年末，网点数量已

高达 39533个，是所有银行里数量最多、分布最广的。 不
过，这近4万个网点中，并非全部为银行自营网点。 其中自
营网点仅为7777个，占比不到两成，剩余八成以上均为中国
邮政的代理网点。

可以说，“自营+代理”模式是邮储银行的最大特色。
这个模式的好处不言而喻，凭借中国邮政庞大的代理

网点，邮储银行的揽存能力不容小觑，这也使得邮储银行能
够在短短十余年内跻身国有大行中。

截至 2022年 12月底，邮储银行的客户存款总额 12.71
万亿元，较上年末增长 11.98%。其中，个人存款 11.28万亿
元，占比高达88.73%，不仅数额较上年末增加10.96%，占比
也较上年微涨0.26个百分点。

2022年9月30日，邮储银行曾在公告中表示，代理储蓄
存款促进本行个人客户数量与管理个人客户资产（AUM）规
模不断增长，截至2022年6月末，本行约69%的个人有效客
户、78%的个人存款、77%的个人客户AUM来自于代理金
融。

从这个角度来说，邮储银行在吸收零售存款方面得天
独厚，称得上是零售特色最鲜明的国有银行，研报中所谓的

“高成长性”也主要体现在此。
不过，存款规模增长，也导致相应的利息支出在相应增

长。报告期内，邮储银行利息支出 2006.47亿元，同比增加
184.62亿元，增长 10.13%，主要是客户存款利息支出增长。
而客户存款利息支出 1926.61亿元，同比增加 174.43亿元，
增长9.96%。

除此之外，邮储银行还需要额外担负一项费用，即储蓄
代理费及其他。代理网点以邮储银行名义提供吸收储蓄存
款服务、结算类金融服务、代理类金融服务及其他服务；邮
储银行就上述服务向中国邮政集团有限公司支付代理费
用。

财报显示，2022 年，邮储银行的储蓄代理费达到
1022.48亿元，同比增长 14.65%。而该项支出也占到该行
2022年营业支出费用的41.94%。

可以看到，无论是金额还是增幅，邮储银行自己的员工
费用都比不上交给中国邮政的储蓄代理费，2022年员工费
用为628.78亿元，同比增长6.16%。

2022年9月，邮储银行发布公告，进行了上市以来首次
调整储蓄代理费率。公告指出，自该行 2016年H股上市以
来，储蓄代理费综合费率逐年下降，从2016年的1.42%下降
13个BPs至2021年的1.29%，降幅达9.15%。

西部证券研报认为，若代理网点的综合费率下降，成本
收入比将进一步下降。成本收入比是衡量一家银行盈利能
力的重要指标，银行单位收入的成本支出越低，银行获取收
入的能力越强。2022 年，邮储银行的成本收入比达到
61.41%，创近年来新高，较 2021年增加了 2.4bps，而其余五
大行均在40%以上，可见邮储银行的盈利能力还有待提高。

也有研报表示，此次代理储蓄费率的调整有利于邮储
银行优化存款结构，有助于从“储蓄银行”向“财富管理银
行”转型，进一步沉淀活期存款，优化负债成本结构，推动公
司进一步向轻型银行迈进。

从历年财报数据可知，邮储银行也在有意识地主动调
整代理存款结构。费率最高（2.33%）的活期存款日均余额
占比从 2016年的 1/3降至 2022年的 24.56%，而费率较低的
1-3年期定存款日均余额占比在不断提升。

巨额定增补充核心一级资本
截至 2022年末，邮储银行核心一级资本充足率达到

9.36%，较上年末下降0.56%。不幸的是，这一水平在国有六
大行中再一次垫底，工商银行、建设银行、交通银行、中国银
行、农业银行的核心一级资本充足率分别为 14.04%、
13.69%、10.06%、11.84%、11.15%，均高于邮储银行。

不过，好在中国移动及时救场。
3月30日，邮储银行放出了一个重磅消息——历时5个

月，中国移动以 450亿元全额现金认购 67.77亿股定增股份
一事尘埃落定，正式跻身为邮政储蓄银行的第三大股东。

这一则消息直接让邮储银行在 3月 30日大涨 3.66%。
邮储银行本次发行完成后，中国移动对邮储银行的持股比
例达到 6.83%，将取代中国人寿一跃成为该行第三大股东，
其持有内资股数量仅次于控股股东中国邮政集团，中国邮
政集团的持股比例也被动稀释为62.78%。

在这次定增之前，邮储银行于 2021年也发起过 300亿
元的定增募资，当时的54.05亿股由邮政集团全额认购。据
悉，邮储银行所募资金将全部用于补充该行的核心一级资
本。

有媒体计算，若 450亿元全数募集成功，以 2022年 9月
末为测算基准日静态测算，邮储银行定增后的核心一级资
本充足率和资本充足率将分别提升 0.63%、0.64%至
10.18%、14.74%。

相对于城商行和农商行而言，国有银行补充核心一级
资本的途径比较多样，因此较少使用净利润补充核心一级
资本。不过，银行业整体有超七成的净利润都用于补充核
心一级资本。因此，如果能够通过募资来补充核心一级资
本，就能大大释放利润空间。

值得一提的是，核心一级资本充足率并非越高越好，越
接近于监管红线，银行能扩张的风险资产就越少，这也会影
响到收入。目前来看，邮储银行与另外五大行在该指标上
仍有差距，需要在安全性和成长空间中找到平衡点。

整体来看邮储银行的资产情况，还是有很大的进步空
间。

截至 2022年年末，邮储银行的资产总额为 14.07万亿
元，较上年末增长 11.75%。其中客户贷款总额为 7.2万亿
元，同比增长11.72%；负债总额为13.24万亿元，较上年末增
长12.29%，其中客户存款12.7万亿元，同比增长11.98%。

2022年，邮储银行的不良率和不良贷款余额都有所上
升，不良率较上年末上升 0.02 个百分点，不良贷款余额
607.36亿元，同比增长15.28%。与此同时，拨备率也出现了
比较惊人的下降，较上年末下降33.1个百分点。其中，邮储
银行的房地产业贷款不良率出现大幅上升，从 2021年的
0.02%增长至2022年的1.45%。

此外，贷款方面也表现出了一定的资产质量风险。
财报显示，除了损失类贷款微降，关注类、次级类、可疑

类贷款均有所上升，而且关注类贷款迁徙率也在上升。
同时，邮储银行的逾期贷款同比增长18.82%，且各期限

贷款逾期均增长，其中尤属新增逾期增幅最大，其逾期1天
至90天贷款同比大增37.95%。

2022年报显示，邮储银行最大单一客户贷款比例为
16.5%，虽然有所下降，但依然超过了10%的标准。据悉，该
客户为中国国家铁路集团有限公司。邮储银行的第一大贷
款行业为交通运输、仓储和邮政业，2022年末在公司贷款中
占比达 29.24%，前十名单一借款人中有 8位就来自于这个
行业。

总体来看，邮储银行表现出了一定的成长性，负债端虽
然具有较大的优势，但资本端仍有待进一步提高。不过，邮
储银行是全国营业网点数最大、覆盖面最广的国有大行，零
售客群巨大，能否借助这一优势加速向财富管理转型，走出
一条独具特色的差异化道路，或将是邮储银行未来赶超其
余五大行的决定性因素。


