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短期板块保持相对收益 强于大市（维持） 

——银行行业周报 日期：2019 年 04月 22日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

政治局会议表示，一季度经济运行总体平稳、好于预期，开局良好。

有利于对 2019年经济增长过度悲观预期的持续修复。板块一季度业

绩确定性增长，板块估值处于子行业相对低位。我们维持板块强于大

势的投资评级，重点推荐国有大行、招商银行和宁波银行。 

 

投资要点： 

⚫ 市场表现：上周沪深 300指数上涨 3.31%，银行指数（中信一

级）上涨 3.89%，板块跑赢大盘 0.58个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 7 位。年初至今，银行板块整体上涨 24.23%，

跑输沪深 300指数 36.87%的涨幅 12.64个百分点，在 29个一

级行业中位居第 28位。个股方面，上周大部分银行个股实现

正收益，其中平安银行、贵阳银行和兴业银行涨幅居前，分别

上涨 9.76%、8.17%和 6.95%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行逆回购操作 3000亿，没有逆回

购到期，同时进行 MLF操作，投放 2000亿，回笼 3675 亿，降

准置换回笼 10亿，净投放 1335亿（考虑降准置换回笼）。本

周央行逆回购到期 3000亿。中短期限利率和长期限利率小幅

上升。同业存单发行规模小幅下降。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

中央政府：中共中央政治局 4月 19日召开会议，分析研究当

前经济形势，部署当前经济工作；听取 2018年脱贫攻坚成效

考核等情况汇报，对打好脱贫攻坚战提出要求；审议《中国共

产党宣传工作条例》。 

公司要闻： 

华夏银行：华夏银行于 2019 年 4月 19日发布 2018年年度财

务报告。2018年，华夏银行实现利润总额 267.83亿元，较上

年度增长 2.02%，资产总额增长 6.84%，净息差为 1.95%，同

比下降 0.6个百分点 

⚫ 风险提示：经济下滑超预期引发不良大幅增加 。 

 

 

[Table_ProfitEst] 盈利预测和投资评级 

股票简称 18B 19B 19PB 评级 

工商银行 6.30 6.97 0.86 增持 

建设银行 7.59 8.31 0.92 增持 

招商银行 20.07 22.63 1.59 增持 

宁波银行 12.57 13.86 1.69 增持 

常熟银行 5.30 5.89 1.41 增持 

上海银行 13.87 15.95 0.80 增持 
 
[Table_IndexPic] 银行行业相对沪深 300 指数表 
 

 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

数据截止日期： 2019 年 04月 19日 
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据超市场预期 有利于板块估值稳定 
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1、投资建议 

政治局会议表示，一季度经济运行总体平稳、好于预期，开局良好。有利于对2019年

经济增长过度悲观预期的持续修复。板块一季度业绩确定性增长，板块估值处于子行

业相对低位。我们维持板块强于大势的投资评级，重点推荐国有大行、招商银行和宁

波银行。 

 

图表1：板块个股估值 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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2、市场表现 

上周沪深300指数上涨3.31%，银行指数（中信一级）上涨3.89%，板块跑赢大盘0.58

个百分点，在29个一级行业中位居第7位。年初至今，银行板块整体上涨24.23%，跑

输沪深300指数36.87%的涨幅12.64个百分点，在29个一级行业中位居第28位。个股方

面，上周大部分银行个股实现正收益，其中平安银行、贵阳银行和兴业银行涨幅居前，

分别上涨9.76%、8.17%和6.95%。 

 

图表2：上周银行指数跑赢大盘0.58个百分点，在29个一级行业中位居第7位 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表3：上周大部分银行个股实现正收益 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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3、流动性和市场利率 

上周央行发行逆回购3000亿，没有逆回购到期，同时进行MLF操作，投放2000亿，回

笼3675亿，降准置换回笼10亿，净投放1335亿（考虑降准置换回笼）。本周央行逆回

购到期3000亿。 

理财产品长期限收益率小幅上升。其中，1月期、3月期、1年期的理财产品预期年化

收益率分别为4.07%、4.24%和4.39%。中短期限利率和长期限利率均有一定幅度的上

升。上周，同业存单实际发行规模3039.4亿元，平均票面利率3.05%，发行规模小幅

下降。 

 

图表4：上周央行发行逆回购3000亿，本周逆回购到期 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

 

图表5：上周理财产品收益率小幅上升 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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图表6：同业存单实际发行规模3039.4亿元，平均票面利率3.05% 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表7：市场利率和政策利率差值 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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图表8：上海银行间同业拆放利率 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表 9：票据直贴利率 

 
资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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4、行业和公司要闻 

4.1 行业要闻 

中央政府：中共中央政治局4月19日召开会议，分析研究当前经济形势，部署当前经

济工作；听取2018年脱贫攻坚成效考核等情况汇报，对打好脱贫攻坚战提出要求；

审议《中国共产党宣传工作条例》。会议强调，做好全年经济工作，要紧紧围绕贯

彻落实中央经济工作会议精神，稳中求进、突出主线、守住底线、把握好度，坚持

宏观政策要稳、微观政策要活、社会政策要托底的总体思路，统筹国内国际两个大

局，做好稳增长、促改革、调结构、惠民生、防风险、保稳定各项工作。 

资料来源：新华网 

 

央行：4月16日，央行发布2019年3月份金融市场运行情况。报告显示，3月份，债券

市场共发行各类债券4.5万亿元；银行间货币市场成交共计84.6万亿元，同比增长

13.95%，环比增长33.93%；银行间债券市场现券成交17.6万亿元，日均成交8380.4 亿

元，同比增长86.87%，环比增长31.30%；3月末，上证综指收于3090.76点，较上月末

上涨149.80点，涨幅为5.09%；深证成指收于9906.86点，较上月末上涨874.94点，涨

幅为9.69%。 

资料来源：央行 

 

外管局：国家外汇管理局于2019年4月18日上午10时，在国务院新闻办公室就2019年

一季度外汇收支数据有关情况举行新闻发布会，并答记者问。2019年一季度，银行

结汇2.94万亿元人民币，售汇3.01万亿元人民币，结售汇逆差607亿元人民币。从银

行代客涉外收付款数据看，银行代客涉外收入5.94万亿元人民币，对外付款5.57万

亿元人民币，涉外收付款顺差3676亿元人民币。 

资料来源：外管局 

 

4.2 公司要闻 

年报发布 

贵阳银行：贵阳银行于2019年4月16日发布2018年年度财务报告。2018年，贵阳银行

实现利润总额55.45亿元，较上年度增长8,17%，净息差为2.33%，同比下降0.34个百

分点。 

资料来源：贵阳银行 

 

华夏银行：华夏银行于2019年4月19日发布2018年年度财务报告。2018年，华夏银行

实现利润总额267.83亿元，较上年度增长2.02%，资产总额增长6.84%，净息差为

1.95%，同比下降0.6个百分点 

资料来源：华夏银行 

 

上海银行：上海银行于2019年4月20日发布2018年年度财务报告。2018年，上海银行

实现利润总额192.51亿元，较上年度增长19.71%，资产总额增长12.17%，净息差为
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1.76%，同比增长0.51%。 

资料来源：上海银行 

 

资格获准 

招商银行：4月17日，招商银行发布关于获得存托凭证试点存托人业务资格的公告。

公告显示，根据中国证监会及中国银保监会联合发布的《关于商业银行担任存托凭

证试点存托人有关事项规定》，招商银行正式获得存托凭证试点存托人业务资格。 

资料来源：招商银行 

 

青岛银行：4月16日，青岛银行发布关于获准发行金融债券的公告。公告显示，青岛

银行获准在全国银行间债券市场发行金额不超过80亿元人民币金融债券，募集资金

依据适用法律法规和监管部门批复，将用于优化中长期资产负债匹配结构、增加稳

定中长期负债来源并支持开展中长期资产业务。 

资料来源：青岛银行 

 

债券赎回 

常熟银行：4月 16日，常熟银行发布关于实施“常熟转债”赎回事宜的公告。常熟银

行股份有限公司 A 股股票自 2019 年 2 月 25 日至 2019 年 3 月 18 日期间有十五个交

易日收盘价格不低于公司 A 股可转换公司债券当期转股价格（5.76 元/股）的 130%，

根据约定，已触发可转债的赎回条款。公司决定行使本公司可转债的提前赎回权。 

资料来源：常熟银行 

 

5、风险提示 

整体经济形势的变化会影响行业的整体表现。如果整体经济持续走弱，企业营收明

显恶化，银行板块将出现业绩波动。 

行业监管超预期，可能会对板块业务的发展产生影响。 
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银行行业重点上市公司估值情况一览表 

（数据截止日期：2019年04月19日） 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

证券代码 公司简称 
每股净资产 

收盘价 
市净率 

投资评级 
17A 18E 19E 17A 18E 19E 

601398.SH 工商银行 5.73 6.30 6.97 5.98 1.04 0.95 0.86 增持 

601939.SH 建设银行 6.86 7.59 8.31 7.62 1.11 1.00 0.92 增持 

600036.SH 招商银行 17.69 20.07 22.63 36.00 2.04 1.79 1.59 增持 

002142.SZ 宁波银行 10.31 12.57 13.86 23.39 2.27 1.86 1.69 增持 

601128.SH 常熟银行 4.71 5.30 5.89 8.32 1.77 1.57 1.41 增持 

601229.SH 上海银行 16.27 13.87 15.95 12.79 0.79 0.92 0.80 增持 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司或
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