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[Table_Summary] 行业核心观点： 

表内外票据融资被动压缩，预计放缓趋势仍将持续，中长期贷款基本

保持稳定。随着稳信用度政策效应逐步显现，并叠加 2018年 2-3季

度的低基数效应，预计社融增速将保持稳定。预计板块 2019年一季

度业绩仍将保持稳健增长，板块估值保持稳定。我们维持板块全年角

度看将强于大势的投资评级，重点推荐国有大行。 

 

投资要点： 

⚫ 市场表现：上周沪深 300指数下跌 2.46%，银行指数（中信一

级）下跌 4.74%，板块跑输大盘 2.28个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 29位。年初至今，银行板块整体上涨 14.32%，

跑输沪深 300 指数 21.49%的涨幅 7.26 个百分点，在 29 个一

级行业中位居第 25位。个股方面，上周大多数银行未实现正

收益，仅有南京银行、常熟银行实现正收益，分别上涨 1.43%

和 0.26%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行未发行逆回购，有 2200 亿逆回

购到期，MLF投放（365D）1055亿元，MLF降准置换回笼 10亿

元。本周没有逆回购到期。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

中央政府：2019 年 3 月 5 日，第十三届全国人民代表大会第

二次会议在北京人民大会堂开幕，国务院总理李克强作政府

工作报告。 

公司要闻： 

平安银行：平安银行股份有限公司于 2019 年 3 月 7 日发布

2018年年度报告。  

⚫ 风险提示：整体经济走势出现下滑；行业监管超预期 

 

 

[Table_ProfitEst] 盈利预测和投资评级 

股票简称 18B 19B 19PB 评级 

工商银行 6.33 6.94 0.81 增持 

建设银行 7.66 8.45 0.82 增持 

招商银行 19.87 22.18 1.39 增持 

宁波银行 12.57 13.86 1.38 增持 

常熟银行 5.30 5.89 1.33 增持 

上海银行 13.87 15.95 0.76 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 03月 08日 
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1、投资建议 

表内外票据融资被动压缩，预计放缓趋势仍将持续，中长期贷款基本保持稳定。随

着稳信用度政策效应逐步显现，并叠加2018年2-3季度的低基数效应，预计社融增速

将保持稳定。预计板块2019年一季度业绩仍将保持稳健增长，板块估值保持稳定。

我们维持板块全年角度看将强于大势的投资评级，重点推荐国有大行。 

 

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指数下跌2.46%，银行指数（中信一级）下跌4.74%，板块跑输大盘2.28

个百分点，在29个一级行业中位居第29位。年初至今，银行板块整体上涨14.32%，跑

输沪深300指数21.49%的涨幅7.26个百分点，在29个一级行业中位居第25位。个股方

面，上周大多数银行未实现正收益，仅有南京银行、常熟银行实现上涨，分别上涨1.43%

和0.26%。 

 

图表2：上周银行指数跑输大盘个2.28百分点，在29个一级行业中位居第29位 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表3：上周大多数银行未实现正收益 

 

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 

上周央行未发行逆回购，有2200亿逆回购到期，MLF投放（365D）1055亿元，MLF降准

置换回笼10亿元。本周没有逆回购到期。 

理财产品收益率保持稳定。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4.23%、4.32%和4.42%。短期利率和中期利率小幅上涨，长期利率小幅下降。 

上周，同业存单实际发行规模3997.6亿元，平均票面利率2.93%，发行规模大幅上升，

发行利率小幅下降。 

 

图表4：上周央行未进行逆回购操作 

 

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保持稳定 

 

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3997.6亿元，平均票面利率2.93% 

 

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：2019年3月5日，第十三届全国人民代表大会第二次会议在北京人民大会

堂开幕，国务院总理李克强作政府工作报告。 

资料来源：新华网 

 

银保监会：2月27日下午，中国银保监会党委书记、主席郭树清同志主持召开党委

（扩大）会议，传达和学习贯彻习近平总书记在中央政治局第十三次集体学习时的

重要讲话精神，并结合银行业保险业监管工作,研究贯彻落实举措。其他党委成员出

席了会议。 

资料来源：银保监会 

 

外管局：国家外汇管理局新闻发言人、总经济师王春英就2019年2月份外汇储备规模

变动情况答记者问。2月，我国外汇市场保持平稳运行。国际金融市场上，美元指数

上涨0.6%，金融资产价格涨跌互现，汇率折算和资产价格变动等因素综合作用，外

汇储备规模小幅上升。 

资料来源：外管局  

 

财政部：2019年3月7日（星期四）9时，十三届全国人大二次会议新闻中心定在梅地

亚中心新闻发布厅举行记者会，邀请财政部部长刘昆，副部长程丽华、刘伟就“财

税改革和财政工作”相关问题回答中外记者提问。 

资料来源：财政部 

 

4.2 公司要闻 

发布年报 

平安银行：平安银行股份有限公司于2019年3月7日发布2018年年度报告。  

资料来源：平安银行 

 

高管变动 

招商银行：招商银行股份有限公司(简称本公司)监事会于2019年2月28日收到本公司

股东监事傅俊元先生的辞任函。傅俊元先生因工作原因辞去本公司股东监事和监事

会提名委员会委员职务。傅俊元先生的辞任自2019年2月28日起生效。。 

资料来源：招商银行 

 

股东大会 

华夏银行：2019年3月9日，华夏银行颁布公告，宣布于2019年3月20日召开2019看第

一次临时股东大会。 

资料来源：华夏银行  
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上市流通 

张家港行：张家港行于2017年1月24日在深圳证券交易所挂牌上市。公司首次公开发

行前总股本1,626,766,665 股，首次公开发行后总股本为1,807,526,665股。本次上

市流通的限售股为公司首次公开发行限售股涉及6名自然人股东，共计持有限售股

4,961,943股，锁定期为自所持公司股份登记在股东名册之日36个月内，将于2019 

年3月11日起上市流通。 

资料来源：张家港行 

 

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03月08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 6.33 6.94  5.59 0.98 0.88 0.81 增持 

601939.SH 建设银行 6.86 7.66 8.45  6.91 1.01 0.90 0.82 增持 

600036.SH 招商银行 17.69 19.87 22.18 30.78 1.74 1.55 1.39 增持 

002142.SZ 宁波银行 10.31 12.57 13.86 19.15 1.86 1.52 1.38 增持 

601128.SH 常熟银行 4.71 5.30 5.89  7.86 1.67 1.48 1.33 增持 

601229.SH 上海银行 16.27 13.87 15.95 12.05 0.74 0.87 0.76 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。 
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