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[Table_Summary] 行业核心观点： 

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指数下跌 2.88%，银行指数（中信一

级）下跌 2.42%，板块跑赢大盘 0.46个百分点，在 29 个一级

行业中位居第 15位。年初至今，银行板块整体上涨 19.77%，

跑输沪深 300指数 24.47%的涨幅 4.70个百分点，在 29个一

级行业中位居第 11位。个股方面，上周全部银行实现负收益，

其中杭州银行、光大银行与中信银行跌幅较小，分别为 0%、

-0.26%与-0.51%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行逆回购到期 500亿元，未进行

MLF操作。理财产品短期、长期收益率小幅下降，中期收益率

小幅上升。上周，同业存单实际发行规模 3029.2亿元，平均

票面利率 3.01%，发行规模小幅下降，发行利率小幅上升。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

发改委：7月 29日，发改委等四部委印发《2019年降低企业

杠杆率工作要点》。主要内容为加大力度推动市场化法治化

债转股增量扩面提质；加快股份制商业银行定向降准资金使

用；支持符合条件的股份制商业银行利用所属具有股权投资

功能的子公司、同一金融控股集团的现有股权投资机构或拟

开展合作的具有股权投资功能的机构参与市场化债转股。 

公司要闻： 

杭州银行：7 月 30 日，杭州银行发布《非公开发行 A 股股票

预案》。本次非公开发行 A 股股票数量不超过 800,000,000

股，募集资金总额不超过人民币 72亿元，扣除相关发行费用

后将全部用于补充公司核心一级资本。发行对象均以现金认购

本次发行的 A 股股票。 

⚫ 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 08月 02日 
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1、投资建议 

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指数下跌2.88%，银行指数（中信一级）下跌2.42%，板块跑赢大盘0.46

个百分点，在29个一级行业中位居第15位。年初至今，银行板块整体上涨19.77%，跑

输沪深300指数24.47%的涨幅4.70个百分点，在29个一级行业中位居第11位。个股方

面，上周全部银行实现负收益，其中杭州银行、光大银行与中信银行跌幅较小，分别

为0%、-0.26%与-0.51%。 

 

图表2：上周银行指数跑赢大盘0.46个百分点，在29个一级行业中位居第15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 

上周央行逆回购到期500亿元，未进行MLF操作。 

理财产品短期、长期收益率小幅下降，中期收益率小幅上升。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3.90%、4.14%和4.28%。 

上周，同业存单实际发行规模3029.2亿元，平均票面利率3.01%，发行规模小幅下降，

发行利率小幅上升。 

 

图表4：上周央行逆回购净回笼500亿元 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表5：上周理财产品短期、长期收益率小幅下降，中期收益率小幅上升 

 

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3029.2亿元，平均票面利率3.01% 

 

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 

发改委：7月29日，发改委等四部委印发《2019年降低企业杠杆率工作要点》。主要内

容为加大力度推动市场化法治化债转股增量扩面提质；加快股份制商业银行定向降准

资金使用；支持符合条件的股份制商业银行利用所属具有股权投资功能的子公司、同

一金融控股集团的现有股权投资机构或拟开展合作的具有股权投资功能的机构参与

市场化债转股。 

资料来源：发改委 

 

央行：7月29日，央行发布2019年上半年地区社会融资规模增量统计表。 

资料来源：央行 

 

央行：为改善小微和民营企业融资环境，7月31日，人民银行决定增加支小再贷款额

度500亿元，重点支持中小银行扩大对小微、民营企业的信贷投放, 发挥精准滴灌作

用，引导降低社会融资成本。本次增加额度后，全国支小再贷款额度为3695亿元。 

资料来源：央行 

 

外管局：7月31日，国家外汇管理局公布2019年6月我国国际货物和服务贸易数据。2019

年6月，我国国际收支口径的国际货物和服务贸易收入15691亿元，支出13073亿元，

顺差2618亿元。其中，货物贸易收入14378亿元，支出10406亿元，顺差3972亿元；服

务贸易收入1313亿元，支出2667亿元，逆差1354亿元。 

资料来源：外管局 

 

商务部：8月1日，商务部出台《商务信用联合惩戒对象名单管理办法》。《管理办法》

共五章二十条，旨在规范信用联合惩戒对象名单的认定、发布、推送、惩戒、修复等

管理活动，是商务领域深入贯彻落实党中央、国务院关于信用联合惩戒的决策部署，

完善商务领域信用联合惩戒机制，构建以信用为基础的新型监管机制的又一制度性成

果。 

资料来源：商务部 

 

4.2 公司要闻 

高管变动 

西安银行：7月30日，西安银行发布《西安银行股份有限公司关于董事、行长辞职的

公告》。西安银行股份有限公司于2019年7月28日收到董事、行长陈国红先生向董事会

提交的辞职报告。陈国红先生的辞职自其辞职报告送达公司董事会之日起生效。陈国

红先生辞职后不再担任公司职务。 

资料来源：西安银行 

 

股票发行 

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 9 页 共 10 页 

 

杭州银行：7月30日，杭州银行发布《非公开发行A股股票预案》。本次非公开发行A

股股票数量不超过800,000,000股，募集资金总额不超过人民币72亿元，扣除相关发

行费用后将全部用于补充公司核心一级资本。发行对象均以现金认购本次发行的A股

股票。 

资料来源：杭州银行 

 

信息披露 

江阴银行：8月1日，江阴银行发布2019年半年度报告。 

资料来源：江阴银行 

 

南京银行：8月3日，南京银行发布《南京银行股份有限公司2019 年半年度业绩快报

公告》。 

资料来源：南京银行 

 

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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