
万
联
证
券

请阅读正文后的免责声明 

 

[Table_MainInfo]  

 证券研究报告|银行 

 
一季度贷款加权利率保持基本稳定 强于大市（维持） 

——银行行业周报 日期：2019 年 05月 20日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

金融数据短期略有波动，2018年 5月社融数据中表外融资大幅收缩，

造成基数较低，受政策微调预期影响，预计 5 月社融增速将有所回

升。综合考虑到今年以来银行板块涨幅较少，且估值低位，预计二季

度板块具有相对优势，板块将获得一定的增持，特别是部分处于估值

低位的国有大行。而资金对“核心资产”的追逐，将加剧强者恒强的

态势演绎。 

投资要点： 

⚫ 市场表现：上周沪深 300指数下跌 2.19%，银行指数（中信一

级）下跌 1.4%，板块跑赢大盘 0.79 个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 10位。年初至今，银行板块整体上涨 13.77%，

跑输沪深 300 指数 21.19%的涨幅 7.42 个百分点，在 29 个一

级行业中位居第 22位。个股方面，上周除宁波银行外其余均

为下跌，宁波银行涨幅为 2.42%，其中中国银行、工商银行和

浦发银行跌幅较小，分别为-0.53%、-0.71%和-0.71%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行未发行逆回购，逆回购到期 500

亿元，同时进行 MLF操作，投放金额 2000亿元，回笼金额 1560

亿元。本周央行没有逆回购操作。理财产品各期限收益率变化

不同。短期限利率上升幅度较大，中期限利率小幅上涨，长期

限利率小幅下降。同业存单实际发行规模 5132.2亿元，平均

票面利率 3.14%。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

央行：5 月 17 日，中国人民银行公布第一季度货币政策执行

报告。中国人民银行坚持稳中求进工作总基调，坚持金融服务

实体经济的根本要求，深化金融供给侧结构性改革，继续实施

稳健的货币政策，适时适度逆周期调节，疏通货币政策传导。 

公司要闻： 

建设银行：2019年 3月 27日，中国建设银行股份有限公司董

事会审议通过了关于刘桂平先生担任本行行长的议案。中国

银行保险监督管理委员会现已核准刘桂平先生的任职资格。

本行董事会就此正式宣布，刘桂平先生就任本行行长。 

⚫ 风险提示：经济下滑超预期引发不良大幅增加 。 
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1、投资建议 

从目前已披露的上市银行一季度业绩数据看，整体营收和 PPOP实现两位数增长，延

续回升态势，同比增速较 2018年大幅上升。由于拨备力度仍较大，因此净利润增速

慢于营收和 PPOP增速。业绩拆解看，规模是最重要的业绩贡献变量。另外，整体资

产质量保持平稳。我们维持板块强于大势的投资评级。 

 

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2.19%，银行指数（中信一级）下跌1.4%，板块跑赢大盘0.79个

百分点，在29个一级行业中位居第10位。年初至今，银行板块整体上涨13.77%，跑输

沪深300指数21.19%的涨幅7.42个百分点，在29个一级行业中位居第22位。个股方面，

上周除宁波银行外其余均为负收益，宁波银行涨幅为2.42%，其中中国银行、工商银

行和浦发银行跌幅较小，分别为-0.53%、-0.71%和-0.71%。  

 

图表2：上周银行指数跑赢大盘0.79个百分点，在29个一级行业中位居第10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为负收益 

 

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，逆回购到期500亿元，同时进行MLF操作，投放金额2000亿元，

回笼金额1560亿元。本周央行没有逆回购操作。 

理财产品各期限收益率变化不同。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%、4.23%和4.26%。短期限利率上升幅度较大，中期限利率小幅上

涨，长期限利率小幅下降。 

上周，同业存单实际发行规模5132.2亿元，平均票面利率3.14%，发行规模小幅下降，

发行利率小幅上升。 

 

图表4：上周央行逆回购到期500亿，本周没有逆回购操作 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

 

图表5：上周理财产品中、短期限收益率上升 

 

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5132.2亿元，平均票面利率3.14% 

 

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 

 

 

 

 

 

 

万联证券版权所有,发送给报告发布岗(江珊:jiangshan@wlzq.com.cn)



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|银行 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 8 页 共 10 页 

 

4、行业和公司要闻 

4.1 行业要闻 

央行： 5月17日，中国人民银行公布4月金融市场运行情况报告。报告显示，4月

份，债券市场共发行各类债券 3.6 万亿元；，银行间货币市场成交共计 86.3 万亿

元，同比增长49.03%，环比增长 1.96%；银行间债券市场现券成交 17.6 万亿元，

日均成交28006.2 亿元，同比增长 72.60%，环比下降 4.46%；上证综指收3078.34 

点，较上月末下跌 12.42 点，跌幅为 0.40%；深证成指收于 9674.53 点，较上月

末下跌 232.33点，跌幅为 2.35%。 

资料来源：央行 

 

央行：5月17日，中国人民银行公布第一季度货币政策执行报告。报告显示，中国人

民银行坚持稳中求进工作总基调，坚持金融服务实体经济的根本要求，深化金融供

给侧结构性改革，继续实施稳健的货币政策，适时适度逆周期调节，疏通货币政策

传导，着力解决融资难、融资贵问题，为供给侧结构性改革和高质量发展营造适宜

的货币金融环境。报告分别从货币信贷概况、货币政策操作、金融市场运行、宏观

经济形势和货币政策趋势五方面介绍。 

资料来源：央行 

 

央行：5月15日，中国人民银行在香港成功发行了两期人民币央行票据，其中3个月

期和1年期央行票据各100亿元，中标利率分别为3.00%和3.10%。这是中国人民银行

继去年11月和今年2月之后，第三次通过香港金管局债务工具中央结算系统（CMU）

债券投标平台发行人民币央行票据。此次发行全场投标总量超过1000亿元，认购主

体包括商业银行、基金、投资银行、中央银行、国际金融组织等各类离岸市场投资

者。 

资料来源：央行 

  

外管局：5月17日，国家外汇管理局公布2019年一季度金融机构直接投资数据。2019

年一季度，境外投资者对我国境内金融机构直接投资流入222.76亿元，流出171.39

亿元，净流入51.37亿元；我国境内金融机构对境外直接投资流出97.28亿元，流入

89.07亿元，净流出8.20亿元。 

资料来源：外管局 

 

4.2 公司要闻 

高管变动 

农业银行：中国农业银行股份有限公司于今日收到《中国银保监会关于农业银行蔡

东任职资格的批复》、《中国银保监会关于农业银行崔勇任职资格的批复》。根据相关

规定，蔡东先生、崔勇先生自2019年5月10日起就任本行副行长。 

资料来源：农业银行 
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建设银行：2019年3月27日，中国建设银行股份有限公司董事会审议通过了关于刘桂

平先生担任本行行长的议案。中国银行保险监督管理委员会现已核准刘桂平先生的

任职资格。本行董事会就此正式宣布，刘桂平先生就任本行行长。 

资料来源：建设银行 

 

转债情况 

常熟银行：截至2019年5月16日，累计已有2,984,469,000元“常熟转债”转换成公

司A股普通股，累计转股数为518,127,956股，占“常熟转债”转股前公司已发行普

通股股份总额的23.31%。其中，自2019年4月1日至2019年5月16日共1,334,903,000

元“常熟转债”转为公司A股普通股，转股数为231,752,701股。 

资料来源：常熟银行 

 

发行获准 

兴业银行：本公司于2019年5月13日收到中国银行保险监督管理委员会《中国银保监

会关于兴业银行发行二级资本债券的批复》，同意公司发行不超过500亿元人民币的

二级资本债券 ，并按照有关规定计入二级资本。 

资料来源：兴业银行 

 

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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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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