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核心观点 

 
❖ 川财周观点 

中美领导人在阿根廷举行会议，中美贸易摩擦问题短时间内降温，市场风险

偏好有望得到恢复。双方同意相互开放市场，在中国推进新一轮改革开放进

程中使美方的合理关切得到逐步解决，预计金融开放相关进程将有望得到加

速，部分没有地区优势的股份行可能受到一定影响。同时，中国加大对美进

口，有望改变长期以来的依赖美元向银行输送流动性的状况，预计明年继续

定向降准将有力降低行业资金成本。同时我们关注到，银行理财新规正式下

发，有资质的银行开始加快建立理财子公司的步伐。银行理财子公司的建立，

有利于相关银行规范开展理财业务，投资非标资产，隔离银行表外风险，利好

有丰富资管经验的大行和部分股份行。相关个股：建设银行、兴业银行。 

❖ 市场表现 

本周上证综指上涨 0.34%,川财金融地产上涨 0.17%，本周板块内涨幅前三的

股票是招商银行、浦发银行、兴业银行,涨幅分别为 2.40%、2.00%、1.92%,本

周板块内跌幅前三的股票是张家港行、长沙银行、成都银行,跌幅分别为

2.32%、1.76%、1.76%。 

❖ 行业要闻 

根据《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》（以下简称“资管新规”）、

《商业银行理财业务监督管理办法》（以下简称“理财新规”）相关要求，银

保监会制定了《商业银行理财子公司管理办法》（以下简称《理财子公司管理

办法》），自公布之日起施行。（银保监会网站） 

央行、银保监会、证监会联合发布《关于完善系统重要性金融机构监管的指导

意见》。通过两条途径完善系统重要性金融机构监管，一方面，对系统重要性

金融机构制定特别监管要求，以增强其持续经营能力，降低发生重大风险的

可能性；另一方面，建立系统重要性金融机构特别处置机制，防范“大而不能

倒”风险。（中证网） 

❖ 公司要闻 

工商银行（601398）：工商银行拟出资不超过人民币 160 亿元发起设立工银理

财有限责任公司（简称工银理财，公司名称以监管机构认可及工商登记机关

核准的名称为准），作为本行所属一级全资子公司管理。 

❖ 风险提示：公司业务发展不及预期；政策不及预期。 
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一、市场表现 

本周上证综指上涨 0.34%,川财金融地产上涨 0.17%，本周板块内涨幅前三的股票是招商银

行、浦发银行、兴业银行,涨幅分别为 2.40%、2.00%、1.92%,本周板块内跌幅前三的股票是

张家港行、长沙银行、成都银行,跌幅分别为 2.32%、1.76%、1.76%。 

图 1： 2017 年 A股和银行板块的走势和涨跌幅 
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资料来源：Wind,川财证券研究所 

 

图 2： 本周板块内个股招商银行涨幅居前 
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资料来源：Wind,川财证券研究所 
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图 3： 本周银行板块排名第 8 
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资料来源：Wind,川财证券研究所 

 

估值方面，截至本周末，国防军工板块的静态市盈率位居首位，高达 56.67倍。银行板块

的静态市盈率和市净率均为行业最低，仅为 6.30 倍和 0.78倍。具有相对较高的安全边

际。 

图 4： 各行业静态市盈率 PE(TTM)比较 

 

资料来源：Wind,川财证券研究所 
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图 5： 各行业静态市净率 PB(LP)比较 

 

资料来源：Wind,川财证券研究所 

 

二、资金面及利率跟踪 

本周无逆回购到期。此外未公告公开市场有其他操作。银行间流动性保持充裕，DR007和 R007

利差有所扩大。 

图 6： DR007 与 R007 利率比较 
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资料来源：Wind,川财证券研究所 
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2.64%，较上周五相比上涨 28.6bps；7 天期拆借利率为 2.67%，较上周五相比上涨 4.1bps；

1个月期拆借利率为 2.70%，较上周五相比上涨 1bps。 

图 7： 2017 年以来 SHIBOR 拆借利率 
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资料来源：Wind,川财证券研究所 

 

同业存单发行多期限利率走势分化。1个月期发行利率为 3.15%，较上周五相比上涨 32.43bps；

3个月期发行利率为 3.43%，较上周五上涨 2.97bps，6个月期发行利率为 3.65%，较上周五

下跌 0.3bps。 

图 8： 2017 年以来同业存单发行利率 
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资料来源：Wind,川财证券研究所 
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本周银行间质押式回购利率期限利差缩窄。本周银行间质押式回购的成交量共计 14.40 万

亿元，日均成交量较上周下跌 11.98%。周五，银行间质押式回购的隔夜、7天、14天、一个

月的质押回购加权平均利率分别 2.72%、2.91%、2.88%和 2.90%，较上周五上涨 34.21bps、

32.31bps、5.47bps和 0.96bps。 

图 9： 2017 年以来银行间质押回购利率与成交量 
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资料来源：Wind,川财证券研究所 

 

三、行业动态 

表格 1. 一周行业动态新闻汇总 

相关部门或公司 要闻简介 

银保监会 

根据《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》（以下简称“资管新

规”）、《商业银行理财业务监督管理办法》（以下简称“理财新规”）

相关要求，银保监会制定了《商业银行理财子公司管理办法》（以下简称

《理财子公司管理办法》），自公布之日起施行。（银保监会网站） 

人民银行 

央行、银保监会、证监会联合发布《关于完善系统重要性金融机构监管的

指导意见》。通过两条途径完善系统重要性金融机构监管，一方面，对系

统重要性金融机构制定特别监管要求，以增强其持续经营能力，降低发生

重大风险的可能性；另一方面，建立系统重要性金融机构特别处置机制，

防范“大而不能倒”风险。（中证网） 

资料来源：中证网、银保监会网站，川财证券研究所 
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表格 2. 一周行业动态新闻汇总（续） 

相关部门或公司 要闻简介 

浙江省委 

浙江将在底前组织省金融系统百名行长实地走访民营企业，优化金融服

务，做好融资对接，助推企业发展，为浙江省民营经济发展提供有力的金

融保障。（中证网） 

江苏银行 

李克强考察江苏银行南通崇川支行：小微活，就业才兴，市场就旺；只要

用恒心、下真功，破解小微企业融资难融资贵这一难题就大有希望。（中证

网） 

天津市委 

天津召开深化民营和小微企业金融服务政策解读会，央行天津分行将加大

再贷款资金支持力度，安排不少于 50 亿元的再贷款资金，专项用于支持

地方法人金融机构增加对民营企业和普惠口径小微企业的信贷投放；安排

不少于 50 亿元的再贴现资金，专项用于支持商业银行对民营和小微企业

的票据融资；安排不少于 100 亿元的常备借贷便利资金，专项用于对大力

支持民营和小微企业且符合条件的地方法人金融机构提供流动性支持。

（证券时报） 

银保监会 

对于理财子公司的股东资格和股权结构，银保监会有关部门负责人 2日表

示，理财子公司应当由在我国境内注册的商业银行作为控股股东发起设

立；股权结构上可以由商业银行全资设立，也可以与境内外金融机构、境

内非金融企业共同出资设立。鼓励商业银行吸引境外成熟优秀的金融机构

投资入股，引入国际先进的专业经验和管理机制。（中证网） 

资料来源：中证网、证券时报等媒体，川财证券研究所 

 

四、公司动态 

表格 3. 本周公司公告汇总 

相关公司及代码 公告简介 

兴业银行（601166） 

经中国银行保险监督管理委员会和中国人民银行批准，公司于 2018年 11

月 26日在全国银行间债券市场成功发行了兴业银行股份有限公司 2018

年第二期绿色金融债券，总额为人民币 300 亿元，本次债券期限 3年，

票面利率为 3.89%，募集资金专项用于绿色产业项目贷款。 

杭州银行（600926） 近日，杭州银行收到上海银保监局筹备组批复，公司获准在上海筹建资

金营运中心，名称为杭州银行股份有限公司资金营运中心。 

资料来源：wind资讯，川财证券研究所 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅本页的重要声明 
 10/11 

 

表格 4. 本周公司公告汇总（续） 

相关公司及代码 公告简介 

张家港行（002839） 

经中国证券监督管理委员会“证监许可[2018]1344 号”文核准，本行于

2018 年 11月 12日公开发行了 2,500 万张可转换公司债券，每张面值

100 元，发行总额 25 亿元。本次可转换公司债券向本行原 A股股东优先

配售，原股东优先配售后余额部分（含原股东放弃优先配售部分）采用

网下对机构投资者配售和网上通过深交所交易系统向社会公众投资者发

售的方式进行。认购不足 25 亿元的余额由联席主承销商包销。 

工商银行（601398） 

中国工商银行股份有限公司（简称本行）拟出资不超过人民币 160亿元

发起设立工银理财有限责任公司（简称工银理财，公司名称以监管机构

认可及工商登记机关核准的名称为准），作为本行所属一级全资子公司管

理（简称本次投资）。 

农业银行（601288） 

中国农业银行股份有限公司（以下简称“本行”）拟设立农银理财有限责

任公司（以下简称“农银理财”，公司名称以监管核准为准），注册资本

为不超过人民币 120 亿元，为本行全资子公司。 

江苏银行（600919） 2018 年 11月 26日，中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监

会”）发行审核委员会对江苏银行股份有限公司（以下简称“本行”）公

开发行 A股可转换公司债券的申请进行了审核。根据审核结果，本行本

次公开发行 A股可转换公司债券的申请获得审核通过。 

资料来源：wind资讯，川财证券研究所 

 

风险提示 

国内外经济形势 

国内外宏观经济形势的变化可能会影响到行业整体表现，若经济持续走弱，企业营收出现

明显恶化，银行业可能出现业绩大幅下滑的情况。 

政策变化不及预期 

政策可能对利率或直接对企业经营产生影响 
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