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[Table_Summary] 行业核心观点： 

监管的持续引导下，短期流动性问题持续收敛。二季度板块具有相

对优势明显，业绩的确定性和稳定较高，结合估值低位，使得板块

仍具有一定的相对优势。展望三季度，经济基本面和流动性仍将保

持基本稳定，板块业绩增长的确定性较高，预判板块估值稳定的前

提下，优选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指数上涨 4.90%，银行指数（中信一

级）上涨 3.71%，板块跑输大盘 1.19个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 20位。年初至今，银行板块整体上涨 21.93%，

跑输沪深 300指数 27.35%的涨幅 5.42个百分点，在 29个一

级行业中位居第 11位。个股方面，上周全部银行实现正收益，

其中平安银行、常熟银行与招商银行涨幅居前，分别为 9.21%、

6.91%与 6.62%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行逆回购投放 3400亿元，逆回购

到期 550亿元，同时进行 MLF 操作，投放金额 2400亿元，回

笼金额 2000亿元。本周逆回购到期 3400亿元。理财产品短期

收益率保持不变，中期收益率小幅上升，长期收益率小幅下降。

上周，同业存单实际发行规模 6442.8亿元，平均票面利率

3.08%，发行规模大幅上涨，发行利率有所下降。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

央行：6月 17日，央行发布 2019年 5月份金融市场运行情况。 

公司要闻： 

华夏银行：华夏银行股份有限公司近日收到《中国人民银行准

予行政许可决定书》（银市场许准予字〔2019〕第 90 号），

同意本公司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。核准额度自决定书发出之日起 2 

年内有效，在有效期内可自主选择分期发行时间。 

⚫ 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 

监管的持续引导下，短期流动性问题持续收敛。二季度板块具有相对优势明显，业

绩的确定性和稳定较高，结合估值低位，使得板块仍具有一定的相对优势。展望三

季度，经济基本面和流动性仍将保持基本稳定，板块业绩增长的确定性较高，预判

板块估值稳定的前提下，优选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。 

 

图表1：板块估值 

 

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指数上涨4.90%，银行指数（中信一级）上涨3.71%，板块跑输大盘1.19

个百分点，在29个一级行业中位居第20位。年初至今，银行板块整体上涨21.93%，跑

输沪深300指数27.35%的涨幅5.42个百分点，在29个一级行业中位居第11位。个股方

面，上周全部银行实现正收益，其中平安银行、常熟银行与招商银行涨幅居前，分别

为9.21%、6.91%与6.62%。 

 

图表2：上周银行指数跑输大盘1.19个百分点，在29个一级行业中位居第20位 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表3：上周全部银行实现正收益 

 

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 

上周央行逆回购投放3400亿元，逆回购到期550亿元，同时进行MLF操作，投放金额2400

亿元，回笼金额2000亿元。本周逆回购到期3400亿元。 

理财产品短期收益率保持不变，中期收益率小幅上升，长期收益率小幅下降。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4.09%、4.21%和4.23%。 

上周，同业存单实际发行规模6442.8亿元，平均票面利率3.08%，发行规模大幅上涨，

发行利率有所下降。 

 

图表4：上周央行逆回购净投放2850亿元 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表5：上周理财产品中期收益率小幅上升，长期收益率小幅下降 

 

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 6 页 共 10 页 

 

 

图表6：同业存单实际发行规模6442.8亿元，平均票面利率3.08% 

 

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17日，央行发布2019年5月份金融市场运行情况。 

资料来源：央行 

 

央行：中国人民银行将于2019年6月26日，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200亿元1个月期人民币央行票据和100亿元6个月期人民币央行票

据。 

资料来源：央行 

 

外管局：2019年6月20日，国家外汇管理局公布2019年5月银行结售汇和银行代客涉外

收付款数据。 

资料来源：外管局 

 

外管局：2019年6月21日，国家外汇管理局公布2019年5月中国外汇市场交易概况数据。 

资料来源：外管局 

 

财政部：2019年6月17日，财政部公布2019年5月地方政府债券发行和债务余额情况。 

资料来源：财政部 

 

财政部：2019年6月20日，中华人民共和国财政部在香港特别行政区顺利发行50亿元

人民币国债。 

资料来源：财政部 

 

财政部：2019年6月21日，财政部公布2019年1-5月全国国有及国有控股企业经济运行

情况。 

资料来源：财政部 

 

4.2 公司要闻 

派息分红 

光大银行：中国光大银行股份有限公司第一期优先股（简称光大优1，代码360013）

2019年股息发放议案，已经本行 2019年5月30日召开的第七届董事会第三十七次会议

审议通过。按照光大优1票面股息率5.30%计算，每股发放现金股息人民币5.30元（税

前），合计人民币 10.60 亿元（税前）。 

资料来源：光大银行 

 

资格获准 

华夏银行：华夏银行股份有限公司近日收到《中国人民银行准予行政许可决定书》（银

市场许准予字〔2019〕第 90 号），同意本公司在全国银行间债券市场公开发行不超
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过 400 亿元人民币无固定期限资本债券。核准额度自决定书发出之日起 2 年内有效，

在有效期内可自主选择分期发行时间。 

资料来源：华夏银行 

 

浦发银行：近日，上海浦东发展银行股份有限公司收到《中国银保监会关于浦发银行

发行无固定期限资本债券的批复》（银保监复〔2019〕596号），中国银保监会同意公

司发行不超过 300 亿元人民币的无固定期限资本债券，并按照有关规定计入公司其

他一级资本。  

资料来源：浦发银行 

 

高管变动 

招商银行：招商银行股份有限公司（简称本公司或招商银行）于近日收到《中国银保

监会关于招商银行王云桂任职资格的批复》（银保监复〔2019〕585号）。根据该批复，

王云桂先生招商银行副行长的任职资格已获得核准。王云桂先生担任本公司副行长的

任期自核准日2019年6月13日起生效，至本公司第十届董事会届满之日止。 

资料来源：招商银行 

 

中信银行：中信银行股份有限公司于近日收到《中国银保监会关于中信银行谢志斌任

职资格的批复》（银保监复﹝2019﹞598号），中国银行保险监督管理委员会已核准谢

志斌先生担任本行副行长的任职资格。谢志斌先生自2019年6月18日起正式就任本行

副行长。  

资料来源：中信银行 

 

债券赎回 

兴业银行：2014年6月17日，兴业银行股份有限公司发行了规模为人民币200亿元的10

年期二级资本债券，并于2014年6月19日刊发了《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相关条款的规定，发行人有权在2019年6月18日赎回本期债

券。截至本公告日，公司已行使赎回权，全额赎回了本期债券。 

资料来源：兴业银行 

 

信息披露 

交通银行：交通银行于2019年6月22日发布《交通银行全球系统重要性评估指标》（截

至2018年12月31日）。 

资料来源：交通银行 

 

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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