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[Table_Summary] 
行业核心观点： 

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 1.77%，银行指数（中信一

级）上涨 0.89%，板块跑输大盘 0.88个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 22位。年初至今，银行板块整体上涨 20.78%，

跑输沪深 300指数 29.31%的涨幅 8.53个百分点，在 29个一

级行业中位居第 16位。个股方面，上周多数银行实现正收益，

其中南京银行、贵州银行与苏农银行涨幅居前，分别为 4.24%、

3.82%与 3.07%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行逆回购到期 3400亿元，未进行

MLF操作。理财产品短期收益率大幅下降、中期收益率小幅下

降，长期收益率大幅上升。上周，同业存单实际发行规模

2623.70亿元，平均票面利率 2.96%，发行规模和发行利率均

小幅上升。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

央行：7月 4日，中华人民共和国财政部在澳门特别行政区成

功发行 20亿元人民币国债。这是财政部首次在澳门发行国债，

也是首笔在澳门本地簿记发行、登记托管并上市交易的主权

债券。 

公司要闻： 

农业银行：7月 2日，农业银行发布《农业银行关于董事任职

的公告》。农业银行今日收到《中国银保监会关于农业银行蔡

东任职资格的批复》（银保监复[2019]629 号）。根据相关规

定，蔡东先生自 2019年 6月 28日起就任本行执行董事。 

⚫ 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 

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指数上涨1.77%，银行指数（中信一级）上涨0.89%，板块跑输大盘0.88

个百分点，在29个一级行业中位居第22位。年初至今，银行板块整体上涨20.78%，跑

输沪深300指数29.31%的涨幅8.53个百分点，在29个一级行业中位居第16位。个股方

面，上周多数银行实现正收益，其中南京银行、贵州银行与苏农银行涨幅居前，分别

为4.24%、3.82%与3.07%。 

 

图表2：上周银行指数跑输大盘0.88个百分点，在29个一级行业中位居第22位 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表3：上周多数银行实现正收益 

 

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 

上周央行逆回购到期3400亿元，未进行MLF操作。 

理财产品短期收益率大幅下降、中期收益率小幅下降，长期收益率大幅上升。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3.87%、4.17%和4.39%。 

上周，同业存单实际发行规模2623.70亿元，平均票面利率2.96%，发行规模和发行利

率均小幅上升。 

 

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：上周理财产品短期收益率大幅下降 

 

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2623.7亿元，平均票面利率2.96% 

 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 7 页 共 10 页 

 

 

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：7月3日，央行发布2019年第一季度支付体系运行总体情况。2019 年第一季度

支付业务统计数据显示，全国支付体系运行平稳，社会资金交易规模不断扩大，支付

业务量保持稳步增长。 

资料来源：央行 

 

财政部：7月1日，财政部公布2019年三季度国债发行计划的通知。 

资料来源：财政部 

 

财政部：7月4日，中华人民共和国财政部在澳门特别行政区成功发行20亿元人民币国

债。这是财政部首次在澳门发行国债，也是首笔在澳门本地簿记发行、登记托管并上

市交易的主权债券。 

资料来源：财政部 

 

4.2 公司要闻 

资格获准 

中国银行：7月3日，中国银行发布《中国银行关于境外发行优先股获中国银保监会核

准的公告》。近日，中国银行收到《中国银保监会关于中国银行境外发行优先股的批

复》（银保监复[2019]630 号）。根据中国银保监会批复，中国银保监会同意本行境

外发行不超过2亿股的优先股，募集金额不超过200亿元人民币或等值外币，并按照有

关规定计入本行其他一级资本。 

资料来源：中国银行 

 

浦发银行：7月3日，浦发银行发布《浦发银行关于发行无固定期限资本债券获得中国

人民银行批准的公告》。近日，浦发银行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 104 号），同意公司在全国银行间债券市场公开发行不超过

300亿元人民币的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：浦发银行 

 

高管变动 

农业银行：7月2日，农业银行发布《农业银行关于董事任职的公告》。农业银行今日

收到《中国银保监会关于农业银行蔡东任职资格的批复》（银保监复[2019]629 号）。

根据相关规定，蔡东先生自2019年6月28日起就任本行执行董事。 

资料来源：农业银行 
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派息分红 

建设银行：7月2日，建设银行发布《建设银行2018年年度A股分红派息实施公告》。

中国建设银行股份有限公司2018年度利润分配方案已经公司2019年6月21日的2018年

度股东大会审议通过。本次利润分配以方案实施前的公司总股本250,010,977,486股

（其中A股股本为9,593,657,606股）为基数，向全体股东派发2018年度现金股息每股

人民币0.306元（含税）。本次共计派发现金股息约人民币765.03亿元，其中派发A

股现金股息约人民币29.36亿元。 

资料来源：建设银行 

 

招商银行：7月5日，招商银行发布《招商银行2018年年度A股分红派息实施公告》。

招商银行股份有限公司2018年度利润分配方案已经本公司2019年6月27日的2018年度

股东大会审议通过。本次利润分配以方案实施前的本公司总股本25,219,845,601股为

基数，每股派发现金红利人民币 0.94元（含税），共计派发现金红利约人民币237.07 

亿元（含税）；其中，A股总股本为20,628,944,429股，派发A股现金红利约人民币193.91

亿元（含税）。 

资料来源：招商银行 

 

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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