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 板块上周走势回顾  

过去一周 A 股银行板块上涨 1.20%，同期沪深 300 指数上涨 0.84%，A

股银行板块涨幅略跑赢沪深 300 指数 0.36 个百分点。按中信一级行业分

类标准，银行板块涨跌幅排名 10/29。不考虑次新股，16 家 A 股上市银行

股价表现较好的平安银行（+3.94%）、光大银行（+3.78%）和兴业银行

（+1.74%），表现稍逊的是中国银行（-0.83%）、工商银行（-0.38%）

和农业银行（-0.28%）。次新股里表现较好的是张家港行（+11.21%）、

江阴银行（+5.71%）和吴江银行（+5.40%）。14 家 H 股上市银行表现较

好的是盛京银行（+4.11%）、民生银行（+0.19%）、工商银行（+1.10%）。 

 上周行业重要事件和上市公司重要公告 

行业：（1）央行：自 2019 年起，将普惠金融定向降准小型和微型企业贷

款考核标准由“单户授信小于 500 万元”调整为“单户授信小于 1000 万元”。

（2）中国 2018 年 12 月财新制造业 PMI 终值降至 49.7，为 19 个月以来

最低，前值 50.2，走势与官方制造业 PMI 一致。12 月财新服务业 PMI 为

53.9，创六个月新高，前值 53.8。（3）1 月 4 日，央行决定于 2019 年 1

月下调金融机构存款准备金率 1 个百分点置换部分中期借贷便利。（4）1

月 4 日，银保监会正式批准农业银行、交通银行设立理财子公司。（5）据

WIND，总理于 1 月 4 日考察中国银行、工商银行和建设银行普惠金融部，

并在银保监会主持召开座谈会：进一步采取减税降费措施，运用好全面降

准、定向降准工具，支持民营企业和小微企业融资。 

公司：（1）平安银行、浦发银行披露 2018 年度业绩快报公告。（2）常熟

银行：1）截至 12 月 31 日，累计 2.31 亿元常熟转债转为公司 A 股普通股，

占转股前公司已发行普通股股份总额的 1.80%。2）临时股东大会审议通

过发起设立投资管理型村镇银行方案。（3）中国银行：临时股东大会审议

批准公司境内外非公开发行优先股方案。（4）宁波银行：截至 12 月 31 日，

累计 25 亿元转债转为 A 股普通股，累计转股股数 1.39 亿股，占转股前已

发行普通股股份总额的 2.74%。 

 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 13BP 至 6.86，离岸人民币升水由上周的

452BP 下降至 409BP。过去一周央行进行 3400 亿逆回购操作，净回笼 900

亿。隔夜利率下降了 65BP 至 1.70%, 7 天利率下降了 33BP 至 3.17%，14

天利率下降了 120BP 至 2.49%。1 年期国债收益率下降 15BP 至 2.45%，

10 年期国债收益率下降 8BP 至 3.15%。 

理财市场——据 WIND 不完全统计，上周共计发行理财产品 1803 款，到

期 1562 款，净发行 241 款。在新发行理财产品中，保本型理财产品占

24.02%。互联网理财产品 7 日年化收益为 3.13%，较上周上涨 0.1BP。 
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 板块投资建议： 

本周市场先抑后扬，板块获得绝对收益并跑赢沪深 300 指数，主要源于政策上央行先后通过放宽普

惠金融定向降准的小微企业贷款考核标准以及直接降准 1 个百分点，向市场投放流动性的同时强调

支持民营企业和小微企业融资，为实体经济纾困。个股层面，本周平安和浦发相继披露 18 年业绩快

报，整体业绩表现稳健，资产质量持续向好，此外农行和交行的理财子公司过审，监管加速推进理

财业务转型。目前板块 PB 对应 18 年 0.8 倍左右，本周公布的财新 PMI 位于荣枯线下整体经济仍较

疲弱，货币政策未来将进一步推进逆周期调节、疏通传导机制。维持板块投资观点，建议重点关注

宁波、常熟、招行、农行、上海、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 

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 股银行板块上涨 1.20%，同期沪深 300 指数上涨 0.84%，A 股银行板块涨幅略跑赢沪深

300 指数 0.36 个百分点。按中信一级行业分类标准，银行板块涨跌幅排名 10/29。不考虑次新股，

16家A股上市银行股价表现较好的平安银行（+3.94%）、光大银行（+3.78%）和兴业银行（+1.74%），

表现稍逊的是中国银行（-0.83%）、工商银行（-0.38%）和农业银行（-0.28%）。次新股里表现较

好的是张家港行（+11.21%）、江阴银行（+5.71%）和吴江银行（+5.40%）。14 家 H 股上市银行表

现较好的是盛京银行（+4.11%）、民生银行（+0.19%）、工商银行（+1.10%），表现稍逊的是光大

银行（0%）、中信银行（-1.27%）和招商银行（-1.57%）。 

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是平安银行（+3.94%）、光大银行

（+3.78%）和兴业银行（+1.74%），表现稍逊的是中国银行（-0.83%）、工商银行（-0.38%）和

农业银行（-0.28%）。次新股里表现较好的是张家港行（+11.21%）、江阴银行（+5.71%）和吴江

银行（+5.40%）。14 家 H 股上市银行表现较好的是盛京银行（+4.11%）、民生银行（+0.19%）、工

商银行（+1.10%），表现稍逊的是光大银行（0%）、中信银行（-1.27%）和招商银行（-1.57%）。 

图表1 A股银行板块涨幅小幅跑赢沪深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）央行：自 2019 年起，将普惠金融定向降准小型和微型企业贷款考核标准由“单户授信小于 500

万元”调整为“单户授信小于 1000 万元”。 

（2）1 月 2 日，据 Wind，外管局：决定在粤港澳大湾区、上海市和浙江省开展货物贸易外汇收支

便利化试点，支持审慎合规的银行在为信用优良企业办理贸易收支时，实施更加便利措施；一优化

贸易外汇收支单证审核，二贸易外汇收入无需经过待核查账户，三取消特殊退汇业务登记手续。 

（3）央行披露数据显示，2018 年 12 月常备借贷便利操作共 928.8 亿元，12 月末常备借贷便利余

额为 927.8 亿元；12 月中期借贷便利操作共 4735 亿元，12 月末中期借贷便利余额为 49315 亿元；

12 月净增抵押补充贷款 429 亿元，12 月末抵押补充贷款余额为 33795 亿元。 

（4）据 Wind，中国 2018 年 12 月财新制造业 PMI 终值降至 49.7，为 19 个月以来最低，预期 50.2，

前值 50.2。这一走势与官方制造业 PMI 一致。统计局公布的 12 月制造业 PMI 为 49.4，为 2016 年

8 月以来首次落入收缩区间。   

（5）财联社 1 月 2 日讯，财政部日前公布的 2019 年第一季度国债发行计划表显示，一季度财政部

将发行 33 只国债，其中记账式国债 31 只，凭证式国债 2 只。分月份来看，1 月份将发行 11 只国债；

2 月份将发行 9 只国债；3 月份将发行 13 只国债。 

（6）财联社 1 月 3 日讯，从江苏银保监局获悉，监管正在引领推动江苏辖内农商行高质量发展，江

苏省资产规模最大的农商行——江南农商行已经启动上市工作。 

（7）第一网贷发布报告显示，2018 年 12 月份，全国网贷成交额 912.07 亿元，环比略降 1.72%，

同比下降 67.32%。在退出的网贷平台中，良性退出率 62.21%，高于 2018 年全年的 35.88%。 

（8）1 月 3 日，国开行：要加大对“三农”业务支持保障和资源倾斜力度，提升开发性金融服务水平；

积极发挥中长期投融资优势，聚焦重点，精准发力，开创开发性金融服务国家“三农”战略新局面。  

（9）1 月 4 日，中国人民银行决定于 2019 年 1 月下调金融机构存款准备金率 1 个百分点置换部分

中期借贷便利。 

（10）2019 年央行工作会议 1 月 3 日至 4 日在北京召开：提出稳健的货币政策保持松紧适度，进一

步落实好金融服务实体经济各项政策措施，切实防范化解重点领域金融风险，加快推动金融市场创

新发展和金融机构改革。 
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（11）1 月 4 日，银保监会正式批准农业银行、交通银行设立理财子公司。 

（15）据 WIND，上海多家银行近期下调首套房贷利率。据不完全统计，上海地区新增加 5 家银行

首套最低可执行 95 折优惠，分别是江苏银行、中信银行、招商银行、交通银行以及上海农商行。 

（16）据 WIND，总理于 1 月 4 日考察中国银行、工商银行和建设银行普惠金融部，并在银保监会

主持召开座谈会：进一步采取减税降费措施，运用好全面降准、定向降准工具，支持民营企业和小

微企业融资。 

（17）据 WIND，中国 2018 年 12 月财新服务业 PMI 为 53.9，创六个月新高，预期 53，前值 53.8。

中国 2018 年 12 月财新综合 PMI 为 52.2，预期 51.9，前值 51.9。 

 

上市公司重点公告： 

【江阴银行】关于可转债转股结果暨股份变动的公告：截至 2018 年 12 月 31 日，累计已有人民币

45.34 万元江银转债转为本行 A 股普通股，占转股前已发行普通股股份总额的 0.00413%；尚未转股

的金额为人民币 19.99 亿元，占比 99.9773%。 

【无锡银行】可转债转股结果暨股份变动公告：截至 2018 年 12 月 31 日，累计共有 54.90 万元“无

锡转债”已转换成公司股票，占可转债转股前已发行股份总额的 0.0044%；尚未转股的金额为 29.99

亿元，占可转债发行总额的 99.9817%。 

【常熟银行】1）可转债转股结果暨股份变动公告：截至 2018 年 12 月 31 日，累计已有 2.31 亿元

常熟转债转为公司 A 股普通股，占转股前公司已发行普通股股份总额的 1.80%；尚未转股的金额为

27.69 亿元，占常熟转债发行总量的 92.31%。2）临时股东大会决议公告：会议审议通过了关于发

起设立投资管理型村镇银行方案及授权事项的议案、关于金融债券发行安排及授权事项的议案。 

【光大银行】关于可转债转股结果暨股份变动的公告：截至 2018 年 12 月 31 日，累计已有人民币

73 万元光大转债转为 A 股普通股，占转股前已发行普通股股份总额的 0.0004%；尚未转股的金额为

人民币 299.99 亿元，占比 99.9976%。 

【宁波银行】关于可转债转股结果：截至 2018 年 12 月 31 日，累计已有人民币 25 亿元转债转为 A

股普通股，累计转股股数 1.39 亿股，占转股前已发行普通股股份总额的 2.7383%；尚未转股的金额

为人民币 75 亿元，占宁行转债发行总量的比例为 74.9979%。 

【中国银行】临时股东大会决议公告：会议审议批准：1）公司境内非公开发行优先股方案；2）境

外非公开发行优先股方案；3）《中国银行股份有限公司 2018-2020 年股东回报规划》；4）选举吴富

林、林景臻先生担任中国银行股份有限公司执行董事。 

【交通银行】临时股东大会决议公告：会议审议通过：1）关于选举吴伟先生为交通银行执行董事的

议案；2）关于发行二级资本债券的议案。 

 

上市银行 2018 年业绩快报： 

【平安银行】2018 年度业绩快报：营业收入同比上升 10.3%，营业利润同比上升 6.9%，归母净利

润 248.18 亿元（+7%，YoY）。总资产 34,207.53 亿元（+5.3%，YoY）。存款 21,285.57 亿元（+6.4%，

YoY）；贷款 19,975.29 亿元（+17.2%，YoY）。其中，个人贷款 11,540.13 亿元（+35.9%，YoY），

企业贷款 8,435.16 亿元（-1.4%，YoY），个人存款 4,615.91 亿元（+35.4%，YoY），企业存款余额

16,669.66亿元（+0.5%，YoY）。不良贷款率 1.75%（+5bps，YoY），逾期90+贷款占比1.70%（-0.73pct，

YoY），不良贷款偏离度 97%（-46pct，YoY）；ROE 11.49%（-0.13pct，YoY）。 

【浦发银行】2018 年度业绩快报：营业收入同比上升 1.73%，营业利润同比降低 7.02%，归母净利

润 559.14亿元（+3.05%，YoY）。总资产 62,868.37亿元（+2.44%，YoY）。不良贷款率 1.92%（-22bps，

YoY），ROE13.14%（-1.31pct，YoY）。 
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图表7 上市银行2018年业绩快报 

 

资料来源：wind、平安证券研究所 

 

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 13BP 至 6.86，离岸人民币升水由上周的 452BP 下降至 409BP。过去

一周央行进行 3400 亿逆回购操作，净回笼 900 亿。 

银行间拆借利率走势分化，隔夜利率下降了 65BP 至 1.70%, 7 天利率下降了 33BP 至 3.17%，14 天

利率下降了 120BP 至 2.49%。1 年期国债收益率下降 15BP 至 2.45%，10 年期国债收益率下降 8BP

至 3.15%。 

图表8 美元兑人民币汇率 图表9 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10 隔夜/7天/30天SHIBOR利率 图表11 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12 银行间国债券收益率 图表13 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 
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图表14 央行MLF操作 图表15 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 

 

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 1803 款，到期 1562 款，净发行 241 款。在新发行理

财产品中，保本型理财产品占 24.02%。互联网理财产品 7 日年化收益为 3.13%，较上周上涨 0.1BP。 

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 

  

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18 理财产品净发行量 图表19 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20 理财产品发行期限结构 图表21 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 

P2P 贷款：截至 2018 年 12 月底，P2P 网贷余额 7890 亿元，贷款平均利率为 10.15%，利率较上月

上升 4bps，平均借款期限较上个月拉长 0.18 个月至 15.25 个月。 

 

 

 

 

 

 

 (3,000)

 (2,000)

 (1,000)

 -

 1,000

 2,000

 3,000

 4,000

2
0

1
5
/2

/6

2
0

1
5
/5

/6

2
0

1
5
/8

/6

2
0

1
5
/1

1
/6

2
0

1
6
/2

/6

2
0

1
6
/5

/6

2
0

1
6
/8

/6

2
0

1
6
/1

1
/6

2
0

1
7
/2

/6

2
0

1
7
/5

/6

2
0

1
7
/8

/6

2
0

1
7
/1

1
/6

2
0

1
8
/2

/6

2
0

1
8
/5

/6

2
0

1
8
/8

/6

2
0

1
8
/1

1
/6

发行产品款数 到期产品数 净发行量

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

0.00

500.00

1000.00

1500.00

2000.00

2500.00

3000.00

3500.00

2
0

1
5
-0

4
-0

6

2
0

1
5
-0

7
-0

6

2
0

1
5
-1

0
-0

6

2
0

1
6
-0

1
-0

6

2
0

1
6
-0

4
-0

6

2
0

1
6
-0

7
-0

6

2
0

1
6
-1

0
-0

6

2
0

1
7
-0

1
-0

6

2
0

1
7
-0

4
-0

6

2
0

1
7
-0

7
-0

6

2
0

1
7
-1

0
-0

6

2
0

1
8
-0

1
-0

6

2
0

1
8
-0

4
-0

6

2
0

1
8
-0

7
-0

6

2
0

1
8
-1

0
-0

6

2
0

1
9
-0

1
-0

6

保本固定型 保本浮动型

非保本型 保本型理财占比(RHS)

发行款数

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

2
0

1
8
/2

/4

2
0

1
8
/2

/2
5

2
0

1
8
/3

/1
8

2
0

1
8
/4

/8

2
0

1
8
/4

/2
9

2
0

1
8
/5

/2
0

2
0

1
8
/6

/1
0

2
0

1
8
/7

/1

2
0

1
8
/7

/2
2

2
0

1
8
/8

/1
2

2
0

1
8
/9

/2

2
0

1
8
/9

/2
3

2
0

1
8
/1

0
/1

4

2
0

1
8
/1

1
/4

2
0

1
8
/1

1
/2

5

2
0

1
8
/1

2
/1

6

2
0

1
9
/1

/6

未公布 24个月以上 12-24个月 6~12个月 3~6个月 1~3个月 1个月

月

个

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1000

交
通
银
行

中
国
工
商
银
行

中
国
农
业
银
行

中
国
银
行

中
国
建
设
银
行

中
信
银
行

招
商
银
行

中
国
民
生
银
行

华
夏
银
行

平
安
银
行

中
国
光
大
银
行

兴
业
银
行

浦
发
银
行

北
京
银
行

宁
波
银
行

南
京
银
行

本周发行产品数（个）

过去一个月累计发行产品数（个）

本年度累计发行产品数（RHS:个）



 

 

12/ 14 请务必阅读正文后免责条款 

银行·行业周报 

图表22 P2P网贷利率 图表23 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，2018 年 12 月，非金融企业债券净融资规模 3518 亿，其中发行规模 8948 亿

元，到期规模 5628 亿元。2019 年 1 月截至本周，非金融企业债券净融资规模-4475 亿，其中发行

规模 1221 亿元，到期规模 5696 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 

  

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 

过去一周商业银行未发生大宗交易。  
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 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 

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。 

 

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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