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 板块上周走势回顾  

过去一周 A 股银行板块上涨 0.1%，同期沪深 300 指数下跌 1.1%，A 股银行

板块涨幅跑赢沪深 300 指数 1.2 个百分点。按中信一级行业分类标准，银行

板块涨跌幅排名 5/29。不考虑次新股，16 家 A 股上市银行股价表现较好的农

业银行（+1.1%）、光大银行（+1.1%）和中国银行（+0.9%），表现稍逊的是

中信银行（-2.1%）、平安银行（-1.7%）和招商银行（-1.0%）。次新股里表

现较好的是常熟银行（+2.2%）、上海银行（+0.8%）和无锡银行（+0%）。

14 家 H 股上市银行表现较好的是哈尔滨银行（+3.4%）、交通银行（+2.2%）、

光大银行（+0%），表现稍逊的是中信银行（-2.7%）、工商银行（-2.7%）和

重庆银行（-2.3%）。 

 上周行业重要事件和上市公司重要公告 

行业：（1）据国家统计局，中国 8 月 CPI 同比涨 2.3%，创 6 个月新高。（2）

9 月 11 日，央行、证监会公告，加强对信用评级机构监管和监管信息共享，

统一评级标准。（3）9 月 12 日，央行数据显示 8 月新增人民币贷款 1.28 万亿，

社会融资规模 1.52 万亿元；8 月末 M2 增速 8.2%，M1 增速 3.9%。（4）9 月

13 日，中央办公厅印发《关于加强国有企业资产负债约束的指导意见》，推动

国企资产负债率到 2020 年末降低 2 个百分点左右。（5）9 月 14 日据国家统

计局，8 月社会消费品零售总额同比增长 9%，8 月规模以上工业增加值同比

增长 6.1%，1-8 月固定资产投资 41.5 万亿元，同比增长 5.3%。 

公司：（1）宁波银行：获准公开发行不超过 30 亿元人民币的绿色金融债。（2）

贵阳银行：贵阳市国资公司将持有的公司 1000 万股限售流通股质押给国开证

券，质押期限至 2020 年 3 月 15 日。（3）中信银行：公司 300 亿元二级资本

债于 9 月 13 日发行完毕。 

 流动性管理及市场数据跟踪 

美元兑人民币汇率较上周上升1BP至6.85，离岸人民币升水由上周的1136BP

下降至 726BP。过去一周央行进行 3300 亿逆回购操作，净投放 3300 亿。银

行间拆借利率走势分化，隔夜利率/7 天期利率/14 天期利率分别下降

10BP/17BP/10BP 至 2.52%/3.23%/2.78%。1 年期国债收益率上升 2BP 至

2.86%，10 年期国债收益率持平于 3.64%。 

理财市场——据 WIND 不完全统计，上周共计发行理财产品 2445 款，到期

2887 款，净发行-442 款。在新发行理财产品中，保本型理财产品占 26.38%。

互联网理财产品 7 日年化收益为 3.32%，较上周下降 0.22 个百分点。 
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 板块投资建议： 

本周板块获相对收益体现较强的防御性。本周央行公布 8 月金融和社融数据，社融在表外融资边际

改善和债融明显多增情况下好于市场预期，新增信贷规模环比虽有回落，但同比依然多增，信贷结

构仍以低风险票据为主要增量。三季度银行家宏观经济热度指数和企业家信心指均延续上季度下行，

市场情绪仍受到经济面以及贸易战的压制。目前板块PB对应18年0.83倍左右，估值处于历史底部，

依然看好板块未来的表现，建议重点关注宁波、常熟、招行、农行、中行、中信。 

 风险提示 

1） 资产质量受经济超预期下滑影响，信用风险集中暴露 

银行业与国家经济发展息息相关，其资产质量更是受到整体宏观经济发展增速和质量的影响。若宏

观经济出现超预期下滑，势必造成行业整体的资产质量压力以及影响不良资产的处置和回收力度，

从而影响行业利润增速。 

2） 政策调控力度超预期 

18 年以来在去杠杆、防风险的背景下，行业监管的广度和深度不断加强，资管新规等一系列政策和

监管细则陆续出台，在维稳的政策基调下金融协调和监管预计也会进一步加强。但是如果整体监管

趋势或者在某领域政策调控力度超预期，可能对行业稳定性造成不利影响。 

3） 市场下跌出现系统性风险 

银行股是重要的大盘股组成部分，其整体涨跌幅与市场投资风格密切相关。若市场行情出现系统性

风险，市场整体估值向下，有可能带动行业股价下跌。 

4） 部分公司出现经营风险 

银行经营较易受到经济环境、监管环境和资金市场形势的影响。假设在经济下滑、监管趋严和资金

趋紧等外部不利因素的催化下，部分经营不善的公司容易暴露信用风险和流动性风险，从而对股价

造成不利影响。 
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一、一周市场表现回顾 

过去一周 A 股银行板块上涨 0.1%，同期沪深 300 指数下跌 1.1%，A 股银行板块涨幅跑赢沪深 300

指数 1.2 个百分点。按中信一级行业分类标准，银行板块涨跌幅排名 5/29。不考虑次新股，16 家 A

股上市银行股价表现较好的农业银行（+1.1%）、光大银行（+1.1%）和中国银行（+0.9%），表现

稍逊的是中信银行（-2.1%）、平安银行（-1.7%）和招商银行（-1.0%）。次新股里表现较好的是

常熟银行（+2.2%）、上海银行（+0.8%）和无锡银行（+0%）。14 家 H 股上市银行表现较好的是哈

尔滨银行（+3.4%）、交通银行（+2.2%）、光大银行（+0%），表现稍逊的是中信银行（-2.7%）、

工商银行（-2.7%）和重庆银行（-2.3%）。 

从各行较年初的增幅来看，16家 A股上市银行股价表现较好的农业银行（-0.5%）、招商银行（-0.8%）

和光大银行（-2.27%），表现稍逊的是平安银行（-24.82%）、浦发银行（-17.65%）和北京银行

（-15.68%）。次新股里表现较好的是上海银行（+20.04%）、杭州银行（-4.54%）和贵阳银行（-9.8%）。

14 家 H 股上市银行表现较好的是农业银行（+5.67%）、交通银行（+3.92%）、中信银行（+0.92%），

表现稍逊的是盛京银行（-33.51%）、重庆银行（-23.47%）和重庆农商行（-22.36%）。 

图表1 A股银行板块涨幅跑赢沪深300 图表2 A股各行业一周涨跌幅 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表3 A股16家银行一周涨跌幅 图表4 A股银行次新股一周涨跌幅 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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图表5 H股银行一周涨跌幅 图表6 A股银行相对于H股折/溢价 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所；注：正数表示A股银行较H股便宜 

 

二、行业重点事件以及上市公司重点公告 

行业： 

（1）9 月 10 日，国务院金融稳定发展委会议强调，要继续有效化解各类金融风险，既要防范化解

存量风险，也要防范各种“黑天鹅”事件，保持股市、债市、汇市平稳健康发展；务实推进金融领

域改革开放，确保已出台措施的具体落地，及早研究改革开放新举措；资本市场改革要持续推进，

成熟一项推出一项。 

（2）据国家统计局，中国 8 月 CPI 同比涨 2.3%，创 6 个月新高。中国 8 月 PPI 同比涨 4.1%，为

连续第二个月下滑。 

（3）9 月 11 日，央行、证监会联合发布公告，加强对信用评级机构监管和监管信息共享，推进信

用评级机构完善内部制度，统一评级标准，提高评级质量等方面进行了规范。 

（4）9 月 12 日，央行数据显示：1）中国 8 月新增人民币贷款 1.28 万亿，预期 1.4 万亿，前值 1.45

万亿。中国 8 月社会融资规模 1.52 万亿元，预期 1.3 万亿元，前值 1.0415 万亿元。2）8 月末 M2

余额 178.87 万亿元，同比增长 8.2%，增速分别比上月末和上年同期低 0.3 个和 0.4 个百分点；M1

余额 53.83 万亿元，同比增长 3.9%，增速分别比上月末和上年同期低 1.2 个和 10.1 个百分点。 

（5）9 月 12 日，2017 年度银行科技发展奖评审领导小组会议在北京召开。央行副行长范一飞强调，

金融科技创新正深刻地改变着银行业的面貌，下一阶段要积极探索机制创新、模式创新、应用创新，

坚守防范金融风险的红线，坚持差异化、特色化发展策略，真正实现科技引领金融业转型发展。 

（6）9 月 13 日，银保监会召开偿付能力监管委员会第 43 次工作会议，强调防范和化解重大风险依

然是保险监管的首要任务，坚决打好防范化解重大风险攻坚战，稳步推进保险业偿付能力监管和风

险防控工作。 

（7）9 月 13 日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于加强国有企业资产负债约束的指导意

见》，推动国企资产负债率到 2020 年末降低 2 个百分点左右。 
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（8）9 月 14 日，据国家统计局：1）中国 8 月社会消费品零售总额同比增长 9% 超出预期 0.2 个百

分点。2）中国 8 月规模以上工业增加值同比实际增长 6.1%，预期 6%，比 7 月份加快 0.1 个百分

点。3）1-8 月中国固定资产投资（不含农户）415158 亿元，同比增长 5.3%，预期 5.5%，增速比

1-7 月份回落 0.2 个百分点，降幅比 1-7 月份的 0.5 个百分点收窄。 

（9）9 月 14 日，据财联社，中国 8 月央行口径外汇占款余额减少 23.95 亿元人民币，至 21.5 万亿

元人民币，结束七连增。 

（10）9 月 14 日，据央行调查，三季度银行家宏观经济热度指数为 35.5%，比上季降低 6.7 个百分

点。三季度企业家信心指数为 71.1%，比上季下降 4.7 个百分点，比去年同期提高 2.4 个百分点。 

 

上市公司重点公告： 

【银行】 

【宁波银行】1）关于获准发行绿色金融债券的公告：公司获准在全国银行间债券市场公开发行不超

过 30 亿元人民币的绿色金融债券。2）董事会决议公告：会议审议通过《关于宁波富邦控股集团有

限公司质押本行股份的议案》。 

【招商银行】董事会决议公告：会议审议通过《关于增补罗胜先生为非执行董事的议案》和《关于

召开 2018 年第一次临时股东大会的通知》2 项议案。 

【杭州银行】关于监事辞职的公告：顾卫平先生因工作原因向公司监事会申请辞去公司第六届监事

会监事、监事会监督委员会委员职务。 

【中国银行】关于海外业务总监任职的公告：经银保监会核准，孙煜先生担任公司海外业务总监的

任职已生效。 

【中信银行】关于 2018 年第一期二级资本债券发行完毕的公告：本期公司二级资本债券总规模人民

币 300 亿元，已于 2018 年 9 月 13 日在全国银行间债券市场发行完毕。 

【贵阳银行】关于持股 5%以上股东部分股份质押的公告：贵阳市国资公司因融资将其持有的公司

1000 万股限售流通股质押给国开证券股份有限公司，质押期限为 2018 年 9 月 13 日至 2020 年 3 月

15 日（可提前还款）。 

【光大银行】1）董事会决议公告：会议审议通过《关于为关联法人光大幸福国际租赁有限公司核定

授信额度的议案》、《关于与关联方中青旅控股股份有限公司及其他发起人共同出资设立消费金融公

司的议案》等 5 项议案。2）关联交易公告：公司过去 12 个月与光大集团下属企业累计发生关联交

易的余额为 6.45 亿元人民币（已披露的关联交易除外），加上拟发生的关联交易 27.76 亿元人民币，

将超过公司最近一期经审计净资产绝对值的 1%。 

 

三、流动性管理以及市场数据跟踪 

美元兑人民币汇率较上周上升 1BP 至 6.85，离岸人民币升水由上周的 1136BP 下降至 726BP。过去

一周央行进行 3300 亿逆回购操作，净投放 3300 亿。 

银行间拆借利率走势下行，隔夜利率/7 天期利率/14 天期利率分别下降 10BP/17BP/10BP 至

2.52%/3.23%/2.78%。1 年期国债收益率上升 2BP 至 2.86%，10 年期国债收益率持平于 3.64%。 
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图表7 美元兑人民币汇率 图表8 央行公开市场操作 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表9 隔夜/7天/30天SHIBOR利率 图表10 银行间同业拆借利率 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表11 银行间国债券收益率 图表12 票据贴现利率 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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图表13 央行MLF操作 图表14 MLF利率 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

 

四、一周理财市场回顾 

据 WIND 不完全统计，上周共计发行理财产品 2445 款，到期 2887 款，净发行-442 款。在新发行

理财产品中，保本型理财产品占 26.38%。互联网理财产品 7 日年化收益为 3.32%，较上周下降 0.22

个百分点。 

图表15 银行理财产品收益率 图表16 互联网理财产品收益率 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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图表17 理财产品净发行量 图表18 保本型理财占比 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表19 理财产品发行期限结构 图表20 上市银行理财产品发行统计 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

P2P 贷款：截至 2018 年 8 月底，P2P 网贷余额 9033 亿元，贷款平均利率为 10.02%，利率较上月

上升 26bps，平均借款期限较上个月拉长 1.65 个月至 14.64 个月。 

图表21 P2P网贷利率 图表22 P2P贷款平均期限 

  

资料来源：网贷之家、平安证券研究所 资料来源：网贷之家、平安证券研究所；周度数据为前100家平台加权平
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五、债券融资市场回顾 

据 WIND 不完全统计，9 月份截至目前，非金融企业债券净融资规模 25 亿，其中发行规模 3253 亿

元，到期规模 3227 亿元。 

图表23 非金融企业债券融资规模 图表24 非金融企业债券融资结构 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

 

六、大宗交易以及基金持仓情况 

过去一周上市银行无大宗交易。  

 股票型基金持仓比例 

图表25 股票型基金持有银行股比例 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究所 
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七、风险提示 

7.1 资产质量受经济超预期下滑影响，信用风险集中暴露 

银行业与国家经济发展息息相关，其资产质量更是受到整体宏观经济发展增速和质量的影响。若宏

观经济出现超预期下滑，势必造成行业整体的资产质量压力以及影响不良资产的处置和回收力度，

从而影响行业利润增速。 

 

7.2 政策调控力度超预期 

18 年以来在去杠杆、防风险的背景下，行业监管的广度和深度不断加强，资管新规等一系列政策和

监管细则陆续出台，在维稳的政策基调下金融协调和监管预计也会进一步加强。但是如果整体监管

趋势或者在某领域政策调控力度超预期，可能对行业稳定性造成不利影响。 

7.3 市场下跌出现系统性风险 

银行股是重要的大盘股组成部分，其整体涨跌幅与市场投资风格密切相关。若市场行情出现系统性

风险整体估值向下，有可能带动行业股价下跌。 

 

7.4 部分公司出现经营风险 

银行经营较易受到经济环境、监管环境和资金市场形势的影响。假设经济下滑、监管趋严和资金趋

紧等外部不利因素的催化下，行业内部分经营不善的公司容易暴露信用风险和流动性风险，从而对

股价造成不利影响。
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