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[Table_Summary] 行业核心观点： 

目前公布中期业绩预告的银行，中期业绩总体表现良好。二季度基

金持仓比例也出现一定上升。在提高银行不良容忍度的预期下，板

块资产质量预期仍偏悲观。考虑到目前拨备仍处于高位，且银行板

块整体估值不高，基本隐含了对经济前景、资产质量的悲观预期。

市场整体风险偏好保持低位，银行板块的业绩确定性优势以及部分

个股较高的股息率有助于板块估值的稳定，以及保持行业间的相对

优势。 

 

投资要点： 

⚫ 市场表现：上周沪深 300指数上涨 1.33%，银行指数（中信一

级）上涨 1.88%，板块跑赢大盘 0.55个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 4位。年初至今，银行板块整体上涨 22.75%，

跑输沪深 300指数 28.16%的涨幅 5.41个百分点，在 29个一

级行业中位居第 11位。个股方面，上周大部分银行实现正收

益，其中南京银行、兴业银行与常熟银行涨幅居前，分别为

4.42%、4.4%与 3.76%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行逆回购投放 500亿元，逆回购

到期 4600亿元，MLF投放 4977亿元，MLF到期 5020亿元。本

周逆回购到期 500 亿元。理财产品短期、中期和长期收益率均

小幅上升。上周，同业存单实际发行规模 3331.1亿元，平均

票面利率 2.98%，发行规模小幅上升，发行利率小幅下降。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

银保监会：为落实《商业银行股权管理暂行办法》有关要求，

加强商业银行股权管理，提升商业银行股权信息透明度，做

好商业银行股权穿透式监管工作，银保监会于 7月 23 日印发

《商业银行股权托管办法》。主要内容包括：明确股权托管

方式；规定股权托管基本业务框架；强化监管部门职责。 

公司要闻： 

农业银行：7 月 25 日，农业银行发布《中国农业银行股份有

限公司关于全资子公司农银理财有限责任公司获准开业的公

告》。根据中国银保监会批复，农银理财注册资本为人民币 120 

亿元，注册地为北京，主要从事发行公募理财产品、发行私募

理财产品、理财顾问和咨询等资产管理相关业务。 

⚫ 风险提示：经济下滑超预期引发不良大幅增加 。 

 

 

 
[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 07月 26日 
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1、投资建议 

目前公布中期业绩预告的银行，中期业绩总体表现良好。二季度基金持仓比例也出现

一定上升。在提高银行不良容忍度的预期下，板块资产质量预期仍偏悲观。考虑到目

前拨备仍处于高位，且银行板块整体估值不高，基本隐含了对经济前景、资产质量的

悲观预期。市场整体风险偏好保持低位，银行板块的业绩确定性优势以及部分个股较

高的股息率有助于板块估值的稳定，以及保持行业间的相对优势。 

 

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1.33%，银行指数（中信一级）上涨1.88%，板块跑赢大盘0.55

个百分点，在29个一级行业中位居第4位。年初至今，银行板块整体上涨22.75%，跑

输沪深300指数28.16%的涨幅5.41个百分点，在29个一级行业中位居第11位。个股方

面，上周大部分银行实现正收益，其中南京银行、兴业银行与常熟银行涨幅居前，分

别为4.42%、4.4%与3.76%。 

 

图表2：上周银行指数跑赢大盘0.55个百分点，在29个一级行业中位居第4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500亿元，逆回购到期4600亿元，MLF投放4977亿元，MLF到期5020

亿元。本周逆回购到期500亿元。 

理财产品短期、中期和长期收益率均小幅上升。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3.93%、4.12%和4.30%。 

上周，同业存单实际发行规模3331.1亿元，平均票面利率2.98%，发行规模小幅上升，

发行利率小幅下降。 

 

图表4：上周央行逆回购净回笼4100亿 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表5：上周理财产品短期、中期和长期收益率均小幅上升 

 

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3331.1亿元，平均票面利率2.98% 

 

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 

银保监会：为落实《商业银行股权管理暂行办法》有关要求，加强商业银行股权管理，

提升商业银行股权信息透明度，做好商业银行股权穿透式监管工作，银保监会于7月

23日印发《商业银行股权托管办法》。主要内容包括：明确股权托管方式；规定股权

托管基本业务框架；强化监管部门职责。 

资料来源：银保监会 

 

财政部：7月23日，财政部公布2019年1-6月全国国有及国有控股企业经济运行情况。

2019年1-6月，全国国有及国有控股企业主要经济指标继续保持增长态势，但利润增

速进一步放缓。 

资料来源：财政部 

 

外管局：7月24日，外管局更新发布《现行有效外汇管理主要法规目录（截至2019年6

月30日）》。更新后《目录》共收录截至2019年6月30日发布的外汇管理主要规定223

件。本次新增入《目录》文件主要涉及支付机构外汇业务管理、跨国公司跨境资金集

中运营管理等。 

资料来源：外管局 

 

央行：7月25日，央行公布2019年上半年小额贷款公司统计数据报告。截至2019年6

月末，全国共有小额贷款公司7797家。贷款余额9241亿元，上半年减少304亿元。 

资料来源：央行 

 

央行：7月26日，央行开展中央国库现金管理商业银行定期存款操作。本期操作量1000

亿元，期限2个月，起息日为2019年7月26日，到期日为2019年9月27日，面向中央国

库现金管理商业银行定期存款业务参与银行进行利率招标。 

资料来源：央行 

 

4.2 公司要闻 

信息披露 

成都银行：7月23日，成都银行发布《成都银行股份有限公司2019年半年度业绩快报

公告》。 

资料来源:成都银行 

 

招商银行：7月24日，招商银行发布《招商银行股份有限公司2019年半年度业绩快报

公告》。 

资料来源：招商银行 

 

上海银行：7月25日，上海银行发布《上海银行股份有限公司2019年半年度业绩快报
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公告》。 

资料来源：上海银行 

 

西安银行：7月26日,西安银行发布《西安银行股份有限公司2019年半年度业绩快报公

告》。 

资料来源：西安银行 

 

股份质押 

民生银行：7月23日，民生银行发布《中国民生银行股份有限公司关于股东股份质押

的公告》。中国民生银行股份有限公司接到东方集团股份有限公司通知，获悉东方股

份于2019年7月19日向厦门国际银行股份有限公司北京分行质押其持有的本公司A股

普通股95,630,000股，占本公司总股本的0.22%，质押期限自2019年7月19日至2020

年9月4日。相关质押登记手续已于2019年7月22日在中国证券登记结算有限责任公司

北京分公司办理完毕。  

资料来源：民生银行 

 

债券赎回 

工商银行：7月24日，工商银行发布《中国工商银行股份有限公司关于赎回次级债券

的公告》。2009年7月16日-20日，中国工商银行股份有限公司在全国银行间债券市场

发行了规模为人民币400亿元的次级债券，并于2009年7月22日发布了《关于次级债券

发行完毕的公告》。本期债券包括三个品种。根据本期债券募集说明书中的相关规定，

其中品种二设有发行人赎回选择权，本行有权在本期债券第10个计息年度的最后一日，

按面值全额赎回该品种债券。截至本公告日，本行已行使赎回权，全额赎回了该品种

面值共计人民币240亿元的次级债券。 

资料来源：工商银行 

 

资格获准 

农业银行：7月25日，农业银行发布《中国农业银行股份有限公司关于全资子公司农

银理财有限责任公司获准开业的公告》。根据中国银保监会批复，农银理财注册资本

为人民币 120 亿元，注册地为北京，主要从事发行公募理财产品、发行私募理财产

品、理财顾问和咨询等资产管理相关业务。 

资料来源：农业银行 

 

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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