
智行理财网
浙江网商银行是正规银行吗（支付宝里面的网商银行是正规银行吗）

网商银行
于2015年6月25日正式开业，是
由蚂蚁集团发起，银保监会
批准成立的中国
首批民营银行之一。一直以来网
商银行都因为身上阿里
系的标签而引人注目。2020年底蚂蚁金服上市意外搁浅后，阿里系在金融领域的战
线大幅度收缩。那么，褪去光环后的网商银行究竟经营的如何呢？

周末抽时间下载了网商银行2020年和2021年的年报，尝试从年报分析一下，看一
下网商银行有何特点。不过，由于网商银行不是上市银行，所以它的年报披露信息
比上市公司要少很多。我只能根据披露的信息进行一些基础分析，很多深入的分析
，比如：资产质量分析，由于缺乏数据无法进行。

营收分析

首先我们看一下网商银行的营收数据。根据网商银行2021年年报披露：营业收入1
39.03亿元，同比增长61.33%。其中，净利息收入100.17亿元，同比增长51.54%
。手续费收入37.79亿元同比增长96.01%。净利润20.92亿元，同比增长62.67%，
更多的数据参考如下表1所示：

表1

如果我们看到税前利润为止，那么同比增速并没有那么惊艳。可以交完企业所得税
后，净利润同比增速大幅提升到62.67%。这种变化的原因在于2021年网商银行的
所得税非常低，只有0.91亿。去年同期的所得税是4.86亿。考虑到网商银行的其他
非息收入占比很低，说明网商银行并没有配置太多基金，所以免税的可能不大。我
能想到的减税措施就只剩高科技企业减税和引进先进设备可以抵扣所得税。

另外一点需要注意的是网商银行的信用减值同比大幅提高88.1%。正是由于信用减
值计提比例过高，造成税前利润增速低于营收增速。

接下来我想要分析一下生息
资产的收益率，负债成本和净息差
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。光有营收数据是不够的，我们还需要资产负债的数据。这就需要我们先进行资产
分析。

资产分析

根据网商银行2021年年报，总资产4358.31亿同比增长40.02%，其中贷款及垫款1
768.87亿同比增长39.38%。总负债4078.9亿同比增长37.21%，其中吸收存款198
9.64亿同比增长20.81%。更多的数据如下表2所示：

表2

在表2中我对资产负债表中的生息资产和付息负债进行了统计。生息资产主要包括
：存放央行
或现金（考虑到网商银行网点非常少，所以现金应该可以忽略不记，这块基本上都
是存放央行），存放同业，买入返售
，债券/债权等。付息负债主要包括同业负债，吸收存款。

在这里我注意到一个非常奇怪的现象，网商银行的存放央行余额占总资产的比例非
常高。2021年占比接近30%，2020年占比也有19%左右。一般来说银行存放在央
行的
主要就是2
块：存款准备金和超
额存款准备金。目前我国银行体系的综合存款准备金率
平均已经降到9%以下，个别小银行已经降到底线5%。超额存款准备金一般银行配
置的都非常少。因为，无论是存款准备金也好，超额存款准备金也好，在央行的利
率是非常低的。

网商银行2021年的存款只有不到2000亿，理论上它存放央行的准备金应该在200
亿左右就够了。但是实际金额是标准的6倍，网商银行这个数据很奇怪。因为过多
的存放央行或现金会显著拉低生息资产的收益率。而且，注意到网商银行1680亿左
右的同业负债，这部分负债的成本估计比存放央行的收益率还高，这种资产负债配
置实际上是降低了网商银行的净利息收入。我没想清楚网商银行这么做到底图什么
。

净息差分析

拿到了损益表中的利息收入，利息支出和资产负债表中的生息资产和付息负债的数
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据。我们就可以计算净息差了。如下表3所示：

表3

在表3中，生息资产平均余额是用表2中生息资产2021年和2020年金额求算术平均
得到的。付息负债也是类似的方法计算2021和2020年的平均值。从生息资产收益
率看，这个水平和普通的城商行差别不大，但是不要忘记网商银行有大量低收益的
央行存款。所以，网商银行贷款的收益率应该远高于4.48%的水平。付息负债1.95
%的水平和上市
中小银行的水平接近。最终的净
息差2.75%略高于招行的水平，和平银的水平接近。

综合分析

如果看增速指标，网商银行看起来很好，营收，净利润都是高速增长。但是如果从
绝对指标看（比如ROA,ROE
），网商银行的表现一般般。根据披露的数据，我们可以计算网商银行的ROE和R
OA，如下表4所示：

表4

网商银行0.48%的期末ROA低于绝大多数上市银行的总资产收益率。而11.66%的R
OE在上市银行中估计只能排在末位。虽然没有披露资产质量的细节，但是2021年1
.53%的不
良率在上市银行当中
也属于比较差的。另外，目前网商银行的资本充足率
似乎也不支持其继续大幅扩张了。

资产规模大了，规模增长的神话快要落幕了。我估计，3年内网商银行的规模增长
将降到20%以内。褪去了互联网神话的光环，真正的考验才刚刚开始。
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