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实体融资需求持续改善 同步大市（维持） 

——银行行业周观点报告 日期：2020 年 09月 11日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

7 月以来，受供求关系的影响，融资利率持续上行。银行同业存

单发行利率均值已回升至 2.9%的较高水平。受信贷政策收紧的影

响，表内信贷增速开始放缓，不过从融资结构看，实体融资需求

好于市场预期，三季度 GDP增速继续稳步回升，短期内有利于缓

解市场投资人对银行资产质量的悲观预期。展望 9月，预计社融

增速受短期供给端发行规模继续放量以及微观经济持续回暖融资

需求上升的影响，增速仍保持高位。维持短期板块业绩压力或已

释放，板块估值修复继续的观点。 

投资要点： 

⚫ 市场表现：上周沪深 300指数下跌 3%，银行指数（中信一

级）下跌 0.26%，板块跑赢大盘 2.74 个百分点，在 30 个

一级行业中位居第 1 位。年初至今，银行板块整体下跌

7.7%，跑输沪深 300 指数 13.37%的涨幅 21.1 个百分点，

在 30 个一级行业中位居第 30 位。个股方面，上周银行板

块部分个股上涨，其中成都银行涨幅最大，周涨幅为2.63%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行通过公开市场操作净投放

2300亿元。上周，理财产品 1月期和 3月期收益率分别下

跌 2BP和 1BP，1年期收益率上涨 36BP。1月期、3月期、

1 年期的理财产品预期年化收益率分别为 3.61%、3.87%和

3.91%。上周，同业存单实际发行规模 5144 亿元，平均票

面利率 2.9%，发行规模回升，票面利率继续上行。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

9月 11日央行公布 2020年 8月金融数据。 

公司要闻： 

青岛银行理财子公司获准开业。 

光大银行发行 400亿无固定期限资本债券。 

⚫ 风险提示：疫情持续导致资产质量大幅恶化；贷款利率大幅下

行；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。 

 

 
[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： 2020 年 09 月 10 日 
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1、投资建议 

7 月以来，受供求关系的影响，融资利率持续上行。银行同业存单发行利率均值已回

升至 2.9%的较高水平。受信贷政策收紧的影响，表内信贷增速开始放缓，不过从融

资结构看，实体融资需求好于市场预期，三季度 GDP增速继续稳步回升，短期内有利

于缓解市场投资人对银行资产质量的悲观预期。展望 9 月，预计社融增速受短期供

给端发行规模继续放量以及微观经济持续回暖融资需求上升的影响，增速仍保持高

位。维持短期板块业绩压力或已释放，板块估值修复继续的观点。 

 

2、市场表现 

上周沪深 300 指数下跌 3%，银行指数（中信一级）下跌 0.26%，板块跑赢大盘 2.74

个百分点，在 30个一级行业中位居第 1位。年初至今，银行板块整体下跌 7.7%，跑

输沪深 300指数 13.37%的涨幅 21.1个百分点，在 30个一级行业中位居第 30位。个

股方面，上周银行板块部分个股上涨，其中成都银行涨幅最大，周涨幅为 2.63%。 

 

图表1：板块跑赢大盘2.74个百分点，在30个一级行业中位居第1位 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表2：上周银行板块部分个股上涨 

 

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 

上周央行通过公开市场操作净投放 2300亿元。 

上周，理财产品 1月期和 3月期收益率分别下跌 2BP和 1BP，1年期收益率上涨 36BP。

1 月期、3月期、1年期的理财产品预期年化收益率分别为 3.61%、3.87%和 3.91%。 

上周，同业存单实际发行规模 5144亿元，平均票面利率 2.9%，发行规模回升，票面

利率继续上行。 

 

图表3：上周央行通过公开市场操作净投放2300亿元 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表4：理财产品各周期发行利率 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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图表5：同业存单实际发行规模5144亿元，平均票面利率2.9% 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

4、行业和公司要闻 

4.1 行业要闻 

中国8月出口（以人民币计）同比增11.6%，预期增12.4%，前值增10.4%；进口同比降

0.5%，预期增6.1%，前值增1.6%。8月进出口总值2.88万亿元，同比增长6%；贸易顺

差4165.9亿元，预期3860亿元，前值4422.3亿元。中国8月（以美元计）出口同比增

9.5%，预期增8.3%，前值增7.2%；进口降2.1%，预期增0.4%，前值降1.4%。贸易顺差

589.3亿美元，预期533.4亿，前值623.3亿。8月中国对美国出口1.87万亿元人民币，

同比下降0.5%；自美国进口5493.2亿元，同比增长0.2%；对美贸易顺差1.32万亿元，

同比减少0.8%。美国为中国第三大贸易伙伴。 

资料来源：国家统计局 

 

截至7月末，全国小微企业贷款余额40.83万亿元，较年初增长10.62%；5家大型银行

普惠型小微企业贷款增速37.1%，全年有望超额实现政府工作报告提出的40%增速目

标；贷款利率为5.93%，较去年全年利率水平下降0.77个百分点。 

资料来源：银保监会 

 

中国8月M2同比增10.4%，预期10.8%，前值增10.7%。新增人民币贷款1.28万亿元，同

比多增694亿元。社会融资规模增量为3.58万亿元，预期2.66万亿元，前值1.69万亿

元。 

资料来源：央行 

 

4.2 公司要闻  

发行债券 

光大银行：本行已收到《中国银保监会关于光大银行发行无固定期限资本债 券的批

复》（银保监复[2020]144号）和《中国人民银行准予行政许 可决定书》（银许准予

决字[2020]第 101 号），同意本行在全国银行间债券市场公开发行不超过 400 亿元

人民币无固定期限资本债券。 
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资料来源：光大银行 

 

债券赎回 

邮储银行：2015年9月，中国邮政储蓄银行股份有限公司（以下简称本行）发行了规

模为人民币250亿元的10年期二级资本债券（以下简称本期债券）。根据本期债券募

集说明书相关条款的规定，债券设有发行人赎回选择权，发行人有权在本期债券第五

年末，即2020年9月9日赎回本期债券。 

资料来源：邮储银行 

 

浦发银行：2015年9月9日，上海浦东发展银行股份有限公司（以下简称“公司”）在

全国银行间债券市场发行了规模为人民币300亿元的二级资本债券（以下简称“本期

债券”），并于2015年9月10日发布了《公司关于二级资本债券发行完毕的公告》。

根据本期债券募集说明书中的相关规定，本期债券设有发行人赎回选择权，公司有权

在本期债券的第5个计息年度的最后一日（即2020年9月9日），按面值全额赎回本期

债券。 

资料来源：浦发银行 

 

理财子公司获准开业 

青岛银行：青岛银行股份有限公司（以下简称“本行”）今日收到《青岛银保监局关

于青银理财有限责任公司开业的批复》（青银保监复〔2020〕408号），中国银行保

险监督管理委员会青岛监管局已批准本行全资子公司青银理财有限责任公司（以下

简称“青银理财”）开业。根据该批复，青银理财注册资本为10亿元人民币，注册地

为山东省青岛市，主要从事发行公募理财产品、发行私募理财产品、理财顾问和咨询

等资产管理相关业务。 

资料来源：青岛银行 

 

5、风险提示 

疫情持续导致资产质量大幅恶化；贷款利率大幅下行。 

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。  
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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。 
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