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持续关注流动性 强于大市（维持） 

——银行行业周观点报告 日期：2019 年 06月 10日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

监管努力呵护市场，稳定流动性。月底之前，流动性的供求缺口面

临较大压力，预计央行将加大投放平抑波动。综合考虑到今年以来

银行板块涨幅较少，业绩的确定性和稳定较高，结合估值低位，维

持二季度板块具有相对优势，从配置的角度看，板块有望获得一定

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 2.1%，银行指数（中信一

级）上涨 0.38%，板块跑赢大盘 2.48个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 1位。年初至今，银行板块整体上涨 14.94%，

跑输沪深 300指数 18.40%的涨幅 3.46个百分点，在 29个一

级行业中位居第 10位。个股方面，上周部分银行实现正收益，

其中浦发银行、建设银行与农业银行涨幅居前，分别为 3.24%、

2.43%与 1.62%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行逆回购投放 2100亿元，逆回购

到期 5300亿元，同时进行 MLF操作，投放金额 5000亿元，回

笼金额 4630亿元。本周逆回购到期 2100亿元。理财产品各期

限收益率均有小幅下降。上周，同业存单实际发行规模 1351.3

亿元，平均票面利率 3.18%，发行规模小幅上涨，发行利率基

本保持稳定。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

央行：6 月 5日，经国务院批准，人民币合格境外机构投资者

（RQFII）试点地区扩大到荷兰，投资额度为 500亿元人民币。 

公司要闻： 

民生银行：6月 4日，民生银行发布《中国民生银行股份有限

公司关于成功发行 400 亿元减记型无固定期限资本债券的公

告》。本期债券发行规模为人民币 400亿元，前 5年票面利率

为 4.85%，每 5年调整一次，在第 5 年及之后的每个付息日附

发行人赎回权。 

⚫ 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2.1%，银行指数（中信一级）上涨0.38%，板块跑赢大盘2.48

个百分点，在29个一级行业中位居第1位。年初至今，银行板块整体上涨14.94%，跑

输沪深300指数18.40%的涨幅3.46个百分点，在29个一级行业中位居第10位。个股方

面，上周部分银行实现正收益，其中浦发银行、建设银行与农业银行涨幅居前，分别

为3.24%、2.43%与1.62%。 

 

图表2：上周银行指数跑赢大盘2.48个百分点，在29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3：上周半数银行个股上涨 

 

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 

上周央行逆回购投放2100亿元，逆回购到期5300亿元，同时进行MLF操作，投放金额

5000亿元，回笼金额4630亿元。本周逆回购到期2100亿元。 

理财产品各期限收益率均有小幅下降。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4.06%、4.18%和4.23%。 

上周，同业存单实际发行规模1351.3亿元，平均票面利率3.18%，发行规模小幅上涨，

发行利率基本不变。 

 

图表4：上周央行逆回购净回笼3200亿 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表5：上周理财产品短、中、长期限利率均有小幅下降 

 

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1351.30亿元，平均票面利率3.18% 

 

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 

央行：6月5日，经国务院批准，人民币合格境外机构投资者（RQFII）试点地区扩大

到荷兰，投资额度为500亿元人民币。 

资料来源：央行 

 

外管局：6月5日，为贯彻落实党的十九大精神，深入推进“放管服”改革，推动外汇

保险市场的健康发展，国家外汇管理局发布《关于进一步促进保险公司资本金结汇便

利化的通知》，推进保险外汇资金汇兑便利化。主要内容包括：一是取消保险公司资

本金结汇审批，实行意愿结汇制。二是允许保险中介机构代收代付保险项下赔款资金

结汇或购汇。三是完善外汇保险业务事中事后监管。 

资料来源：外管局 

  

银保监会：6月6日，中国银保监会召开偿付能力监管委员会工作会议，银保监会副主

席周亮同志主持会议。会议分析研究了2019年第一季度保险业偿付能力和风险状况，

审议保险公司风险综合评级结果和对部分公司的监管措施，部署下一阶段偿付能力监

管和风险防控工作。 

资料来源：银保监会 

 

4.2 公司要闻 

高管变动 

贵阳银行：6月3日，贵阳银行发布《贵阳银行股份有限公司关于董事、行长辞任的公

告》。罗佳玲女士因工作调动原因，辞去公司董事、董事会发展战略委员会委员、董

事会薪酬委员会委员以及行长职务。 

资料来源：贵阳银行 

 

平安银行：6月4日，平安银行发布《平安银行股份有限公司关于董事辞任的公告》。

姚贵平先生因工作原因，辞去本公司执行董事、董事会战略发展与消费者权益保护委

员会委员、董事会风险管理委员会委员及副行长职务。姚贵平先生辞任后将不在本公

司担任其他职务。 

资料来源：平安银行 

 

股东减持 

北京银行：6月5日，北京银行发布《北京银行股份有限公司股东减持股份计划公告》。

截至2019年3月31日，新华联控股有限公司共持有北京银行股份有限公司A股

1,812,681,243股，占本行已发行A股股份总数的8.57%。新华联近日通知本行，将自

本公告日起15 个交易日后的一个月内，通过集中竞价方式减持本行股份不超过

5,000,000股（占本行总股份比例不超过0.03%）。 

资料来源：北京银行 
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发债公告 

民生银行：6 月 4 日，民生银行发布《中国民生银行股份有限公司关于成功发行 400

亿元减记型无固定期限资本债券的公告》。经中国银行保险监督管理委员会和中国人

民银行批准，近日，本公司在全国银行间债券市场成功发行了“中国民生银行股份有

限公司 2019 年无固定期限资本债券”，并在中央国债登记结算公司完成债券的登记、

托管。本期债券发行规模为人民币 400 亿元，前 5年票面利率为 4.85%，每 5年调整

一次，在第 5年及之后的每个付息日附发行人赎回权。 

资料来源：民生银行 

 

郑州银行：6 月 6 日，郑州银行发布《郑州银行股份有限公司 2019 年第一期绿色金

融债券发行结果公告》。经中国银行保险监督管理委员会河南监管局和中国人民银行

核准，郑州银行股份有限公司获准在全国银行间债券市场公开发行不超过 50 亿元人

民币的绿色金融债券。近日在全国银行间债券市场成功发行“郑州银行股份有限公司

2019 年第一期绿色金融债券”，发行规模 20 亿元人民币，品种为三年期固定利率债

券，票面利率 3.70%。 

资料来源：郑州银行 

 

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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 10 页 共 10 页 

 

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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