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 板块上周走势回顾  

过去一周 A 股银行板块下跌 1.6%，同期沪深 300 指数下跌 3.5%，A 股银行

板块跑赢沪深 300 指数 1.9 个百分点。按中信一级行业分类标准，银行板块

涨跌幅排名 1/29。不考虑次新股，16 家 A 股上市银行股价表现较好的建设银

行（-0.2%）、工商银行（-0.2%）和中国银行（-0.3%），表现稍逊的是浦发

银行（-2.4%）、平安银行（-2.4%）和北京银行（-2.3%）。次新股里表现较

好的是常熟银行（-1.0%）、上海银行（-2.4%）和杭州银行（-2.5%）。14

家 H 股上市银行表现较好的是盛京银行（+5.0%）、重庆农商行（+0.2%）、

中信银行（+0.2%），表现稍逊的是民生银行（-2.4%）、招商银行（-1.3%）

和交通银行（-1.2%）。 

 上周行业重要事件和上市公司重要公告 

行业：（1）11 月 19 日，发改委发布：鼓励银行通过依法发行资产管理产品、

暂未设立实施机构的商业银行利用现有机构开展市场化债转股，允许符合条

件的商业银行单独或联合发起设立金融资产投资公司。（2）11 月 19 日，银

保监会发布 2018 年三季度银行业主要监管指标数据：银行业金融机构本外币

资产 264 万亿元，同比增长 7.0%。商业银行不良贷款余额 2.03 万亿元，不

良贷款率 1.87%，较上季末上升 0.01 个百分点。（3）11 月 22 日，银保监会

表示，对暂时经营困难的企业不应盲目抽贷、断贷。对于龙头民营企业，要

进一步加大融资支持。加大对基础设施补短板项目的信贷投放。（4）11 月 23

日，国务院印发《关于支持自由贸易试验区深化改革创新若干措施的通知》。 

 公司：（1）浦发银行：每股优先股派发现金股息人民币 6 元（含税）。（2）江

苏银行：每股优先股派发现金股息人民币 5.2 元（含税）。（3）民生银行：完

成发行 2018 年第一期金融债券人民币 400 亿元。（4）宁波银行：非公开发行

优先股 100 亿元。 

 流动性管理及市场数据跟踪 

美元兑人民币汇率较上周下降 1BP 至 6.94，离岸人民币升水由上周的 371BP

上升至 519BP。过去一周央行未进行逆回购操作。银行间拆借利率走势上行，

隔夜利率上升 1BP 至 2.39%，7 天期利率上升 28BP 至 3.33%，14 天期利率

上升 7BP 至 2.77%。1 年期/10 年期国债收益率分别上升 1BP/4BP 至

2.51%/3.39%。 

理财市场——据 WIND 不完全统计，上周共计发行理财产品 2451 款，到期

2757 款，净发行-306 款。在新发行理财产品中，保本型理财产品占 25.87%。

互联网理财产品 7 日年化收益为 3.09%，较上周上升 3BP。 
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 板块投资建议： 

本周市场延续下行，板块跑赢沪深 300 指数 1.9 个百分点。资金面来看，央行已连续 21 个工作日未

执行逆回购操作，市场短端利率略有上行整体资金仍相对充裕；政策面，监管强调解决民营企业融

资难融资贵问题，鼓励多渠道持续支持民营企业与小微企业融资，具体操作层面有待后续细则落实；

基本面，银保监会三季度行业监管指标显示行业息差延续回升但边际弹性下降，资产质量整体企稳，

季度利润增速环比回落，符合我们的预期。目前板块 PB 对应 18 年 0.83 倍左右，在经济整体预期未

现改善下具备较高防御性，建议重点关注宁波、常熟、招行、农行、中行。 

 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，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 股银行板块下跌 1.6%，同期沪深 300 指数下跌 3.5%，A 股银行板块涨幅跑赢沪深 300

指数 1.9 个百分点。按中信一级行业分类标准，银行板块涨跌幅排名 1/29。不考虑次新股，16 家 A

股上市银行股价表现较好的建设银行（-0.2%）、工商银行（-0.2%）和中国银行（-0.3%），表现

稍逊的是浦发银行（-2.4%）、平安银行（-2.4%）和北京银行（-2.3%）。次新股里表现较好的是

常熟银行（-1.0%）、上海银行（-2.4%）和杭州银行（-2.5%）。14 家 H 股上市银行表现较好的是

盛京银行（+5.0%）、重庆农商行（+0.2%）、中信银行（+0.2%），表现稍逊的是民生银行（-2.4%）、

招商银行（-1.3%）和交通银行（-1.2%）。 

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招商银行（-0.8%）、光大银行（-1.49%）

和农业银行（-2.14%），表现稍逊的是平安银行（-21.15%）、浦发银行（-15.72%）和北京银行

（-13.49%）。次新股里表现较好的是上海银行（+16.68%）、杭州银行（-3.16%）和常熟银行

（-4.67%）。14 家 H 股上市银行表现较好的是交通银行（+7.76%）、中信银行（+7.40%）、招商银

行（+4.55%），表现稍逊的是盛京银行（-36.21%）、重庆银行（-22.81%）和哈尔滨银行（-21.27%）。 

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）据新浪财经，2018 年第三季度支付业务统计数据显示，第三季度，全国共办理非现金支付业

务 2579.85 亿笔，金额 925.46 万亿元，同比分别增长 33.31%和 0.18%。 

（2）11 月 19 日，银保监会副主席周亮在第九届财新峰会上表示：银保监会正在制定支持民营经济

发展的方案，坚决落实两个毫不动摇，对国有经济和民营企业一视同仁，对大中小企业平等对待；

将大力支持依法合规利用金融科技的金融创新，严厉打击伪创新。 

（3）11 月 19 日，发改委发布：鼓励银行通过依法发行资产管理产品、暂未设立实施机构的商业银

行利用现有机构开展市场化债转股，允许符合条件的商业银行单独或联合发起设立金融资产投资公

司。 

（4）11 月 19 日，银保监会发布 2018 年三季度银行业主要监管指标数据：银行业金融机构本外币

资产 264 万亿元，同比增长 7.0%。商业银行不良贷款余额 2.03 万亿元，不良贷款率 1.87%，较上

季末上升 0.01 个百分点。 

（5）11 月 20 日，MSCI 指数中国区业务负责人表示，MSCI 计划明年推出 A 股 ESG 领导者指数。 

（6）11 月 21 日，央行天津分行表示将积极推动应收账款融资业务，提升民营和小微企业金融服务

水平。 

（7）11 月 22 日，银保监会表示，对暂时经营困难的企业不应盲目抽贷、断贷。对于龙头民营企业，

要进一步加大融资支持。加大对基础设施补短板项目的信贷投放。 

（8）11 月 23 日，人民银行研究局局长徐忠表示，人民银行将在自贸试验区建设中积极扩大金融业

对外开放，鼓励自贸试验区先行先试，优先落地各项金融业对外开放的措施。 

（9）11 月 23 日，国务院印发《关于支持自由贸易试验区深化改革创新若干措施的通知》。自贸区

内银行业金融机构可在依法合规、风险可控的前提下为境外机构办理人民币衍生产品等业务，支持

自贸区内符合条件的个人按照规定开展境外证券投资，有条件的自贸区可开展知识产权证券化试点。 

（10）11 月 23 日，央行金融市场司信贷一处处长曾辉表示，人民银行将配合相关部门完善 PPP 政

策框架，引导创新 PPP 项目融资模式，推进 PPP 项目资产证券化工作。 

上市公司重点公告： 

【浦发银行】优先股一期股息发放实施公告：每股派发现金股息人民币 6 元，共计人民币 9 亿元。 
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【招商银行】关于二级资本债发行完毕的公告：公司 2018 年第一期二级资本债券总额人民币 200

亿元于 2018 年 11 月 19 日发行完毕。 

【江苏银行】优先股股息派发实施公告：每股优先股派发现金股息人民币 5.20 元（含税），本次派

发现金股息共计人民币 10.40 亿元（含税）。 

【贵阳银行】董事会决议公告：会议审议通过《关于由本行董事长陈宗权先生代为履行行长职责的

议案》。 

【成都银行】关于董事任职资格获监管机构核准的公告：四川银保监局筹备组已核准苗伟先生和韩

雪松先生公司董事的任职资格。 

【宁波银行】关于非公开发行优先股发行情况报告书的公告：向 10 名特定投资者共发行 1 亿股优先

股，募集资金总额为人民币 100 亿元。 

【华夏银行】关于非公开发行 A 股股票方案获得批准的公告：中国银行保险监督管理委员会原则同

意本公司非公开发行不超过约 2.56 亿股 A 股普通股股票的方案。 

【民生银行】关于成功发行 400 亿元金融债券的公告：公司已在全国银行间债券市场发行“2018 年

第一期中国民生银行股份有限公司金融债券”，发行规模为人民币 400 亿元，3 年期固定利率，票面

利率为 3.83%，于 2018 年 11 月 22 日完成发行。 

【光大银行】董事会决议公告：会议审议通过《关于聘任葛海蛟先生担任中国光大银行股份有限公

司行长的议案》、《关于为关联法人光大永明资产管理股份有限公司核定综合授信额度的议案》等四

项议案。 

 

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下降 1BP 至 6.94，离岸人民币升水由上周的 371BP 上升至 519BP。过去

一周央行未进行逆回购操作。 

银行间拆借利率走势上行，隔夜利率上升 1BP 至 2.39%，7 天期利率上升 28BP 至 3.33%，14 天期

利率上升 7BP 至 2.77%。1 年期/10 年期国债收益率分别上升 1BP/4BP 至 2.51%/3.39%。  

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 
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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 

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 
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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 2451 款，到期 2757 款，净发行-306 款。在新发行

理财产品中，保本型理财产品占 25.87%。互联网理财产品 7 日年化收益为 3.09%，较上周上升 3BP。 

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 

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 
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P2P 贷款：截至 2018 年 10 月底，P2P 网贷余额 8323 亿元，贷款平均利率为 10.25%，利率较上月

下降 5bps，平均借款期限较上个月拉短 0.21 个月至 14.66 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
均 

 

五、债券融资市场回顾 

据 WIND 不完全统计，10 月份非金融企业债券净融资规模 1215 亿，其中发行规模 7000 亿元，到

期规模 5785 亿元。11 月份截止目前，非金融企业债券净融资规模 2379 亿，其中发行规模 7487 亿

元，到期规模 5108 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 4 笔大宗交易，成交金额为工商银行（111322.54 万元）、中国银行（75094.84

万元）、招商银行（1811.78 万元）、浦发银行（1044.48 万元）。 
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图表25 上市公司大宗交易 

 

资料来源：wind、平安证券研究所 

 

 股票型基金持仓比例 

图表26 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 

 

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，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。 
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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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