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[Table_Title] 

银行行业周报 

政策面释放积极信号，关注 A股纳入富时罗素指数 

[Table_Summary] 上周板块上涨 5.38%，跑赢同期沪深 300 指数 0.97 个百分点，取得相对收益。

板块上涨主要是受到近期各项利好措施影响，本周国务院下发促进消费体质

机制改革通知，2,034 亿西部投资建设项目签约落地，市场对经济的悲观预期

有所修复。目前银行板块估值对应 18 年 0.89xPB，短期体现防御配臵价值。

从中长期来看，在行业业绩稳健背景下，绝对收益确定性依然较强，后续仍

需关注国内外经济形势变化。个股我们推荐边际改善显著的上海银行，业务

稳健的大行和招行。 

 银行：上周 A股银行板块上涨 5.38%, 同期沪深 300 指数上涨 4.41%，A股

银行板块跑赢沪深 300指数 0.97百分点。按中信一级行业分类标准，银行

板块涨跌幅排名 3/29。不考虑次新股，16家 A股上市银行涨幅靠前的是

招商银行（+8.68%）、平安银行（+8.43%），涨幅靠后的是北京银行（+3.30%）。

次新股里涨幅靠前的是成都银行（+6.64%）、吴江银行（+4.54%），涨幅

靠后的是杭州银行（+1.44%）。14家 H 股上市银行涨幅靠前的是光大银

行（+10.4%）、招商银行（+9.88%）。信托：中航资本、安信信托、爱建

集团、陕国投 A分别上涨 1.50%/1.94%/ 2.61%/3.62，经纬纺机（停牌）。 

 行业新闻回顾及展望。回顾: (1)中共中央、国务院发布《关于完善促进消

费体制机制，进一步激发居民消费潜力的若干意见》，要求完善促进消

费体制机制，激发居民消费潜力。（新华社）(2)第十届中国西部投资说

明会暨经济合作项目签约仪式现场集中签约 92 个项目，投资总额 2034.27

亿元。（新华社）(3)国常会会议确定：一是要削减进出口环节审批，清

理规范涉企收费。二是进一步完善出口退税政策。支持企业开拓多元化

市场。（国务院）(4)暨美国宣布自 9月 24 日起对 2000 亿美元中国输美产

品加征 10%的关税，国务院关税税则委员会决定对约 600亿美元进口商品

实施加征 10%或 5%的关税。（国务院） (5)李克强总理在达沃斯论坛开幕

致辞中表示中国基建投资不是在搞新一轮增加投资，而是顶住投资下行

的压力稳住投资。（财新报道）(6)央行召开座谈会听取部分银行服务民

营企业的情况和相关意见建议。易纲强调对国有经济和民营经济在贷款

发放、债券投资等方面一视同仁。（央行）展望：美联储加息会议、A股

是否纳入富时罗素国际指数、9月社融及 M2数据。 

 资金价格。过去一周，央行净投放 3,250亿元，本周央行逆回购到期 2,900

亿。银行间拆借利率走势向上，7天/14 天拆借利率分别上升 3BP/32BP至

3.26%/3.09%。国债收益率走势向上，1年期/10年期国债收益率上 16BP/4BP

至 3.03%/3.68%。 

 理财价格。理财产品平均年收益率(万得)为 4.56%，环比上周下降 5BP。 

 同业存单。过去一周，1月期 AAA+级同业存单利率下降 5bps至 2.55%，3

月期/6月 /1 年期分别上升 3bps/3bps/3bps至 2.68%/3.28%/3.55%。8 月末同业

存单余额为 9.03万亿元，较 7月末减少 427.5 亿元，其中 25家上市银行同

存余额占比约为 52.7%。 

 债券融资市场回顾。据万得不完全统计，截至 18年 9 月上周，非金融企业

债券净融资规模-910 亿，其中发行规模 5,628亿元，到期规模 6,538亿元。

风险提示：经济下行导致资产质量恶化超预期，金融监管超预期。 
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一周市场表现回顾 

银行：过去一周 A股银行板块上涨 5.38%，同期沪深 300指数上涨 4.41%，A股银行板块跑赢沪深 300

指数 0.97百分点。按中信一级行业分类标准，银行板块涨跌幅排名 3/29。不考虑次新股，16 家 A股

上市银行涨幅靠前的是招商银行（+8.68%）、平安银行（+8.43%），涨幅靠后的是北京银行（+3.30%）、

浦发银行（+2.24%）。次新股里涨幅靠前的是成都银行（+6.64%）、吴江银行（+4.54%），涨幅靠后

的是杭州银行（+1.44%）。14 家 H股上市银行涨幅靠前的是光大银行（+10.4%）、招商银行（+9.88%）。 

信托：中航资本、安信信托、爱建集团、陕国投 A 分别上涨 1.50%/1.94%/ 2.61%/3.62，经纬纺机（停

牌）。 

 

图表1.A 股银行板块跑赢沪深 300  图表2. A 股各行业一周涨跌幅 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 

 
 

图表3. A 股 16 家银行一周涨跌幅  图表4. H 股银行一周涨跌幅 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 
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图表5. A 股银行相对于 H 股折/溢价  图表6. A 股银行次新股一周涨跌幅 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 
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图表7.海外银行估值表 

中文简称 币种 股价 
总市值 ROE(%) PE(倍) PB(倍) 

(百万) 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 

美国             

花旗 USD 74.8 188,217 7.26  8.82  9.44  (27.70) 11.50  10.90  1.04  1.01  0.95  

J.P 摩根 USD 118.6 398,702 10.90  13.46  13.93  16.30  12.90  12.40  1.74  1.69  1.59  

富国 USD 55.6 267,536 10.48  11.69  13.18  12.10  12.40  11.30  1.47  1.49  1.43  

平均    9.25  11.09  11.94  8.40  12.30  11.60  1.50  1.50  1.40  

欧洲             

汇丰 USD 44.8 178,325 8.05  8.44  8.57  16.50  12.90  12.00  1.06  1.08  1.05  

桑坦德 EUR 4.6 74,178 8.13  8.39  8.94  11.20  9.10  8.10  0.79  0.77  0.73  

巴黎银行 EUR 55.2 68,976 8.61  7.91  8.13  8.90  8.80  8.30  0.74  0.72  0.69  

平均    8.26  8.25  8.55  13.70  11.10  10.30  0.90  0.90  0.90  

日本             

三菱 UFJ JPY 722.1 9,984,917 7.50  6.67  5.91  10.80  10.00  10.60  0.65  0.60  0.57  

三井住友 JPY 4570.0 6,395,263 7.91  7.58  7.11  9.10  8.80  8.80  0.66  0.62  0.60  

瑞穗 JPY 203.4 5,164,835 6.88  6.60  6.06  8.60  9.30  9.40  0.61  0.57  0.55  

平均    7.43  6.95  6.36  9.70  9.50  9.80  0.64  0.60  0.57  

加拿大             

加拿大皇家银行 CAD 104.6 150,669 16.61  17.35  16.92  13.20  12.30  11.70  2.23  2.10  1.91  

多伦多道明 CAD 79.7 145,797 14.64  16.30  16.13  14.00  12.40  11.60  2.10  1.99  1.81  

丰业银行 CAD 77.6 95,558 14.49  14.57  14.24  11.90  11.10  10.40  1.72  1.55  1.44  

平均    15.25  16.07  15.76  13.20  12.00  11.30  2.06  1.92  1.76  

澳大利亚             

澳大利亚联邦银行 AUD 71.9 126,603 15.86  14.94  14.93  12.80  13.30  12.70  2.01  1.90  1.83  

西太平洋银行 AUD 28.2 96,724 13.19  13.39  13.40  12.10  11.60  11.40  1.58  1.51  1.46  

澳新 AUD 28.5 81,783 11.49  11.68  11.76  12.80  12.10  11.80  1.39  1.36  1.32  

平均    13.51  13.33  13.36  12.60  12.40  12.00  1.70  1.63  1.58  

香港             

中银香港 HKD 37.2 393,307 11.65  13.20  13.61  12.70  11.90  11.00  1.62  1.51  1.40  

恒生 HKD 210.0 401,487 14.01  15.16  15.64  20.10  17.00  15.70  2.77  2.56  2.41  

东亚 HKD 29.9 83,808 5.51  6.61  6.70  9.00  13.70  12.90  0.94  0.86  0.83  

平均    10.39  11.66  11.98  15.70  14.40  13.30  2.08  1.93  1.81  

印度             

HDFC 银行 INR 1976.0 5,364,719 18.37  n.a n.a 35.20  n.a n.a 5.84  n.a n.a 

印度国家银行 INR 270.5 2,413,655 0.14  0.46  4.35  1,000.60  121.10  26.20  1.11  1.09  1.12  

印度工业信贷银行 INR 318.2 2,047,304 13.87  n.a n.a 20.10  20.70  n.a! 1.96  n.a n.a 

平均    10.79  n.a n.a 269.20  n.a n.a 3.90  n.a n.a 

泰国             

泰国暹罗商业银行 THB 149.0 505,924 12.37  11.37  11.61  11.70  11.70  10.80  1.39  1.31  1.22  

泰国泰华农民银行 THB 217.0 519,337 10.40  10.46  11.00  15.10  13.60  12.10  1.49  1.38  1.27  

开泰银行 THB 20.3 283,714 8.01  9.21  9.92  12.60  10.40  9.00  0.99  0.93  0.87  

平均    10.26  10.35  10.84  13.30  12.20  10.90  1.30  1.30  1.20  

亚洲其他             

马来亚银行 MYR 9.8 107,012 10.45  10.66  10.86  14.20  13.50  12.60  1.47  1.48  1.43  

菲律宾群岛银行 PHP 83.9 377,756 12.46  11.35  11.54  16.90  15.60  13.00  2.09  1.52  1.41  

中亚银行 IDR 23700.0 584,323,737 19.13  18.30  18.07  25.10  22.60  20.00  4.45  3.88  3.43  

平均    14.01  13.44  13.49  25.10  22.60  20.00  4.40  3.90  3.40  

资料来源：万得数据及中银证券 
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一周资金价格回顾 

过去一周，央行净投放 3,250 亿元，其中逆回购投放 3,300 亿，MLF 投放 2,650 亿，逆回购到期 2,700

亿元。本周央行逆回购到期 2,900亿。银行间拆借利率走势向上，7 天/14天拆借利率分别上升 3BP/32BP

至 3.26%/3.09%。国债收益率走势向上，1年期/10年期国债收益率上升 16BP/4BP至 3.03%/3.68%。 

 

图表8. 美元兑人民币汇率  图表9. 央行公开市场操作 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 

 

图表10. 7 天/30 天 SHIBOR 利率  图表11. 银行同业拆借利率 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 
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图表12. 银行间国债券收益率  图表13. 票据贴现利率 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 

 

图表14. 央行 MLF 操作  图表15. MLF 投放利率 

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

20
15

-0
3

20
15

-0
7

20
15

-1
1

20
16

/2
/1

9

20
16

/4
/2

5

20
16

/7
/1

3

20
16

/9
/7

20
16

/1
1/

3

20
16

/1
2/

16

20
17

/2
/1

5

20
17

/5
/1

2

20
17

/8
/1

5

20
17

/1
2/

14

20
18

/2
/1

3

20
18

/4
/1

7

20
18

/6
/6

20
18

/8
/2

5

中期借贷便利(MLF):净投放中期基础货币
 

 

2.50%

2.60%

2.70%

2.80%

2.90%

3.00%

3.10%

3.20%

3.30%

3.40%
2

0
1

6
/1

/2
1

2
0

1
6

/4
/1

3

2
0

1
6

/4
/2

5

2
0

1
6

/6
/7

2
0

1
6

/7
/1

8

2
0

1
6

/9
/7

2
0

1
6

/1
0

/1
8

2
0

1
6

/1
1

/1
6

2
0

1
6

/1
2

/1
6

2
0

1
7

/1
/2

4

2
0

1
7

/3
/1

6

2
0

1
7

/5
/1

2

2
0

1
7

/7
/2

4

2
0

1
7

/9
/7

2
0

1
7

/1
2

/1
4

2
0

1
8

/1
/2

4

2
0

1
8

/3
/7

2
0

1
8

/4
/1

7

2
0

1
8

/5
/1

4

2
0

1
8

/6
/1

9

MLF利率(3个月) MLF利率(6个月)
MLF利率(1年)  

资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 

 



 

2014年 8月 21日 银行行业周报 9 

一周理财市场回顾 

据万得不完全统计，上周共计发行理财产品 2,421 款，到期 3,026 款，净发行-605 款。在新发行理财

产品中，保本型理财产品占 26.3%。理财产品平均年收益率(万得)为 4.56%，环比上周下降 5BP。 

 

图表16. 银行理财产品收益率  图表17. 互联网理财产品收益率 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 

 

图表18. 理财产品净发行量  图表19. 保本型理财占比 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 
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同业存单市场回顾 

过去一周，1月期 AAA+级同业存单利率下降 5bps至 2.55%，3 月期/6 月 /1年期分别上升 3bps/3bps/3bps

至 2.68%/3.28%/3.55%。8月末同业存单余额为 9.03 万亿元，较 7月末减少 427.5亿元，其中 25家上市

银行同存余额占比约为 52.7%。 

 

图表20.同业存单利率  图表21. 同业存单余额 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 

 

图表22. 上市银行同业存单余额占比  图表23. 上市银行同业存单余额 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 

 



 

2014年 8月 21日 银行行业周报 11 

债券融资市场回顾 

据万得不完全统计，截至 18 年 9 月上周，非金融企业债券净融资规模-910 亿，其中发行规模 5,628

亿元，到期规模 6,538 亿元。 

 

图表24.非金融企业债券融资规模  图表25. 非金融企业债券融资结构 
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资料来源：万得数据及中银证券  资料来源：万得数据及中银证券 
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一周重要新闻 

1) 中共中央、国务院发布《关于完善促进消费体制机制，进一步激发居民消费潜力的若干意见》，

要求完善促进消费体制机制，激发居民消费潜力，引导形成合理消费预期。（新华社） 

2) 第十届中国西部投资说明会暨经济合作项目签约仪式 20日下午在成都举行。西部 12省（区、

市）及新疆生产建设兵团就各自的重点产业、投资机遇和投资环境进行推介，现场集中签约

92个项目，投资总额 2034.27亿元。（新华社） 

3) 国务院总理李克强 9月 18日主持召开常务会议，为进一步扩大开放、保持进出口稳定增长，

会议确定：一是推进更高水平贸易便利化，削减进出口环节审批，清理规范涉企收费。二是

进一步降低进出口企业成本，完善出口退税政策。鼓励和支持企业开拓多元化市场。（国务院） 

4) 暨美国宣布自 9月 24 日起对 2000亿美元中国输美产品加征 10%的关税，为了维护自身正当权

益和全球自由贸易秩序，国务院关税税则委员会决定对美国原产的约 600亿美元进口商品实施

加征 10%或 5%的关税。（国务院） 

5) 下一步，将在坚决有效防范地方政府债务风险的前提下，加大基础设施等领域补短板力度，

稳定有效投资，不断提高投资效益，推动实现高质量发展。保障在建项目后续融资，督促地

方加快今年1.35万亿元地方政府专项债券发行和使用进度，支持在建的基础设施项目建设。（发

改委） 

6) 李克强总理今日在 2018年天津夏季达沃斯论坛开幕致辞中表示，中国要推动合理有效投资，

会继续加大提供公共产品的投资，保持基建投资稳定的不是下行的。他强调这不是在搞新一

轮增加投资，而是顶住投资下行的压力，稳住投资。（财新报道） 

7) 央行召开座谈会听取部分银行服务民营企业的情况和相关意见建议。易纲强调，金融机构要

进一步加大对民营企业的融资支持。要始终坚持“两个毫不动摇”，对国有经济和民营经济在

贷款发放、债券投资等方面一视同仁。（央行） 

8) 实体经济部门杠杆率略有上升，金融杠杆率已回落至 2014年水平。政府部门最为显著的变化

是隐性杠杆水平下降。在宏观大环境影响下，当前去杠杆政策出现微调，进入新阶段。（经济

参考报） 

9) 记者获悉，《信托公司受托责任尽职指引》今日正式发布，对信托公司的尽职调查、投资者适

当性等问题均作出了规定，旨在明确信托公司开展信托业务的受托责任、尽职要求，信托打

破刚兑有了制度基础。（上海证券报） 

10) 多位银行及券商资管人士表示，中登允许开立账户主要是解决了理财资金投资交易所债券的

问题，银行直接投资股票并不具备条件。（21世纪经济报道） 

11) 银行理财产品平均预期收益率创 10个月新低，保本理财发行量占比连续 6个月下跌。相比之

下，目前各家银行推出的“类货基”产品且平均收益率要超过货基的平均 7日年化收益率，

更加受到追捧。（央行金融时报） 

12) 同意河北、山西等 15个省份开展首批“多县一行”制村镇银行试点。下一步，银保监会将在

有效防控风险的前提下，继续积极稳妥推进村镇银行培育发展，重点加大对“三农”、小微、

扶贫和基本民生保障等重点领域的金融服务。（银保监会） 

13) 中国经济景气监测中心开展的调查显示，二季度中国消费者信心指数为 121.3，连续 3个季度

处于较乐观区间。今年上半年我国最终消费支出对经济增长的贡献率达到 78.5%，比上年同期

提高 14.2个百分点。（统计局） 

14) 习近平 9月 20 日下午主持召开中央全面深化改革委员会第四次会议，会议强调，完善系统重

要性金融机构监管，引导大型金融机构稳健经营，加强金融监管的集中统一、协调配合，形

成监管合力，有效维护金融体系稳健运行。（央视） 
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上市公司重要公告汇总 

【中国银行】关于执行董事、副行长辞任的公告：张青松先生因工作调动，辞去本行执行董事、本

行副行长等职务。刘强先生因工作调动辞去本行副行长职务。 

【华夏银行】董事会决议公告：公司拟向首钢集团、国网英大和京投公司非公开发行募资，用于补

充核心一级资本。首钢集团、国网英大、京投公司分别认购不超 5.2 亿股、7.37亿股、13.07亿股。此

前，首钢集团和国网英大分别持股 20.28%、18.24%，京投公司不持有公司股份。 

【浦发银行】关于 2018 年第二期二级资本债券发行完毕的公告：经银保监会和央行批准，公司第二

期二级资本债券于 9月 18日发行完毕，发行规模为人民币 200亿元。 

【杭州银行】（1）关于股东股份质押的公告：红狮集团将其持有的公司 500万股无限售流通股质押

给中国银行股份有限公司兰溪支行，质押合同期限为 2018年 9月 18日至 2026年 5 月 18日。（2）关

于变更注册资本获得核准的公告：中国银监会浙江监管局已同意公司注册资本由人民币 36.64亿元变

更为人民币 51.3亿元，并要求公司按规定修改公司章程相应条款。 
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风险提示 

1、经济下行导致资产质量恶化超预期。银行作为顺周期行业，行业发展与经济发展相关性强。宏观

经济发展影响实体经济的经营以及盈利 状况，从而影响银行业的资产质量表现。如果经济超预期下

行，银行业的资产质量存在恶化风险， 从而影响银行业的盈利能力。目前中美贸易摩擦持续，宏观

经济存不确定性，后续仍需密切关注经济的动态变化。 

 2、金融监管超预期。 2017 年以来银行业严监管持续，已实现对银行表内外业务监管的全覆盖，行

业规模增长放缓、“去杠杆”进程提速。同时，银监会和保监会合并将增强监管的统一性和协调性，

提升监管有效性，各类监管细则文件有望加速落地。如果严监管超预期趋严，行业的业务发展可能

受限，从而影响净利润增速。 



 

2014年 8月 21日 银行行业周报 15 

附录图表 26. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市净率(倍) 
最新每股净

资产 

   (元) (十亿元) 2017A 2018E 2017A 2018E (元/股) 

601398.SH 工商银行 买入 5.75 2,049  0.80  0.86  1.00  0.91  5.41  

601939.SH 建设银行 买入 7.21  1,803  0.97  1.05  1.06  0.96  6.46  

601988.SH 中国银行 未有评级 3.68  1,083  0.59  0.63  0.78  0.71  4.33  

601288.SH 农业银行 买入 3.93  1,375  0.55  0.59  1.02  0.82  4.30  

600036.SH 招商银行 买入 30.30  764  2.78  3.21  1.71  1.52  16.31  

601998.SH 中信银行 未有评级 6.04  296  0.87  0.96  0.81  0.74  6.71  

600016.SH 民生银行 中性 6.25  274  1.14  1.21  0.74  0.65  8.54  

600000.SH 浦发银行 增持 10.49  308  1.85  1.88  0.78  0.69  12.88  

601818.SH 光大银行 增持 3.93  206  0.60  0.65  0.76  0.70  4.28  

600015.SH 华夏银行 未有评级 8.03  103  1.55  1.64  0.70  0.62  12.18  

601169.SH 北京银行 增持 5.95  126  0.89  0.96  0.80  0.74  6.66  

601009.SH 南京银行 买入 7.55  64  1.14  1.36  1.11  1.01  5.80  

002142.SZ 宁波银行 增持 17.45  88  1.84  2.23  1.76  1.48  10.00  

601229.SH 上海银行 增持 12.14  133  1.40  1.72  1.04  0.95  9.96  

600919.SH 江苏银行 未有评级 6.44  74  1.03  1.10  0.67  0.73  8.33  

600926.SH 杭州银行 未有评级 7.76  39  0.89  1.04  0.77  0.88  8.43  

002807.SZ 江阴银行 未有评级 5.65  10  0.46  0.49  1.09  1.02  5.31  

600908.SH 无锡银行 未有评级 5.85  10  0.54  0.61  1.17  1.08  5.21  

601128.SH 常熟银行 未有评级 6.40  14  0.57  0.69  1.36  1.25  4.95  

603323.SH 吴江银行 未有评级 6.45  9  0.50  0.59  1.12  1.05  6.02  

002839.SZ 张家港行 未有评级 5.91  10  0.42  0.47  1.29  1.20  4.85  

601838.SH 成都银行 中性 9.48  32  1.08  1.28  1.37  1.19  7.90  

资料来源：万得数据及中银证券 

注：股价截止日 2018年 9月 21日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 
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观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 
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中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
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