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[Table_Summary] 行业核心观点： 

2019年全年新增贷款 16.81万亿，较 2018年多增 6439亿，同比

增速 12.34%，略有下滑 1.1个百分点。分项数据看，居民贷款增

加 7.43万亿元，其中，短期贷款增加 1.98万亿元，中长期贷款

增加 5.45万亿元；企业贷款增加 9.45万亿元，其中，短期贷款

增加 1.52万亿元，中长期贷款增加 5.88万亿元，票据融资增加

1.84 万亿元。预判 2020 年一季度整体社融增速仍将延续高增长

态势。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 0.20%，银行指数（中信

一级）下跌 1.81%，板块跑输大盘 1.61个百分点，在 29 个

一级行业中位居第 26 位。年初至今，银行板块整体下跌

1.29%，跑输沪深 300 指数 1.79%的涨幅 3.08 个百分点，

在 29 个一级行业中位居第 28 位。个股方面，上周银行板

块个股均有不同程度的调整，其中宁波银行跌幅最大，跌

幅为 3.46%。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行通过公开市场操作净投放

9000亿元。上周理财产品短期、中期、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 3.83%、4.02%和 4.25%。上周，同业存单实

际发行规模 1729亿元，平均票面利率 3.11%，发行规模和

票面利率均明显上升。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

央行：2020年 1月 16日，人民银行举行 2019年金融统计

数据新闻发布会，发布解读 2019年金融统计数据。 

公司要闻： 

招商银行、兴业银行等公司公布业绩快报。 

⚫ 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 

2019年全年新增贷款16.81万亿，较2018年多增6439亿，同比增速12.34%，略有下滑

1.1个百分点。分项数据看，居民贷款增加7.43万亿元，其中，短期贷款增加1.98万

亿元，中长期贷款增加5.45万亿元；企业贷款增加9.45万亿元，其中，短期贷款增

加1.52万亿元，中长期贷款增加5.88万亿元，票据融资增加1.84万亿元。预判2020

年一季度整体社融增速仍将延续高增长态势。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0.20%，银行指数（中信一级）下跌1.81%，板块跑输大盘1.61

个百分点，在29个一级行业中位居第26位。年初至今，银行板块整体下跌1.29%，跑

输沪深300指数1.79%的涨幅3.08个百分点，在29个一级行业中位居第28位。个股方面，

上周银行板块个股均有不同程度的调整，其中宁波银行跌幅最大，跌幅为3.46%。 

 

图表2：上周银行指数跑输大盘1.61个百分点，在29个一级行业中位居第26位 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

图表3：上周银行板块个股均有不同程度的调整 

 

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 

上周央行通过公开市场操作净投放9000亿元。 

上周理财产品短期、中期、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3.83%、4.02%和4.25%。上周，同业存单实际发行规

模1729亿元，平均票面利率3.11%，发行规模和票面利率均明显上升。 

 

图表4：上周央行通过公开市场操作投放9000亿元 

 

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、中期、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1729亿元，平均票面利率3.11% 

 

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 

国务院：国务院金融稳定发展委员会办公室1月17日召开座谈会，专家指出，2020

年经济下行压力仍然较大，但积极的因素也在增加，经济运行有望边际回暖。中美

签署第一阶段经贸协议，有利于提振全球投资和消费信心，推动了两国经贸关系重

回正轨。国内制造业景气提升，贷款利率温和下行，实体经济融资条件趋于改善。 

资料来源：国务院 

 

财政部：1月16日，财政部发布中美第一阶段经贸协议，双方在协议第四章就金融

服务约定建立公平、有效、非歧视的市场准入待遇。实际上，协议主旨与近三年中

国金融新一轮对外开放的政策导向完全一致，其中多数条款早已启动并加速推进。

银行领域：支持美国机构申请基金托管及非金融企业债务融资工具A类主承销商牌

照。 

资料来源：财政部 

 

银保监会：银保监会17日对外发布《银行业保险业消费投诉处理管理办法》。银保

监会表示，办法的制定实施进一步推动银行保险机构畅通投诉渠道、提高处理效

率，提升消费者对银行保险机构投诉处理工作满意度。也将有利于银保监会及派出

机构强化监管，指导督促银行保险机构加强消费者权益保护，维护金融市场秩序。 

资料来源：银保监会 

 

银保监会：国务院新闻办1月13日举行新闻发布会，银保监会副主席黄洪、银保监

会副主席祝树民等介绍了银行保险业服务实体经济和防范化解风险情况。黄洪表示

2019年，银保监会持续加强金融监管，坚决治理市场乱象，妥善处置重点风险，平

衡好稳增长和防风险的关系，防范化解金融风险攻坚战取得了关键进展。银保监会

将按照既定部署，继续做好风险防控工作，坚决打赢防范化解金融风险攻坚战，严

守不发生系统性风险底线。祝树民指出银保监会今后将着力完善金融服务实体经济

政策，加大有效金融供给，持续破解民营企业、小微企业融资难题，强化制造业企

业和社会服务领域金融服务，进一步提升金融服务实体经济的质效。 

资料来源：银保监会 

 

央行：2020年1月16日，人民银行举行2019年金融统计数据新闻发布会，发布解读

2019年金融统计数据。总体看，2019年社会融资规模适度增长。初步统计，2019年

12月末，社会融资规模存量为251.31万亿元，同比增长10.7%，增速比上年同期高

0.4个百分点。货币供应量方面，广义货币(M2)余额198.65万亿元,同比增长8.7%，

增速分别比上月末和上年同期高0.5个和0.6个百分点；狭义货币(M1)余额57.6万亿

元,同比增长4.4%，增速分别比上月末和上年同期高0.9个和2.9个百分点；流通中货

币(M0)余额7.72万亿元,同比增长5.4%。2019年净投放现金3981亿元。 

资料来源：央行  
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4.2 公司要闻  

股东决议 

交通银行：交通银行今日发布公告称，董事会会议今日审议通过了《关于发行无固

定期限资本债券的议案》，同意公司在境内外市场发行不超过人民币900亿元或等值

外币的减记型无固定期限资本债券，用于补充其他一级资本。会议同意将该议案提

交公司股东大会审议批准，发行方案及授权有效期自股东大会批准之日起至2021年

12月31日止。 

资料来源：交通银行 

 

高管变动 

邮储银行：1月17日邮储银行发布公告称，董事会通过提名郭新双为执行董事候选

人、聘任为行长的议案。与此同时，邮储银行还聘任梁世栋为首席风险官、牛新庄

为首席信息官。 

资料来源：邮储银行 

 

业绩公告 

上海银行： 2019年，上海银行盈利突破两百亿元，经营效益持续提升。全年实现营

业收入498.00亿元，同比增长13.47%;归属于母公司股东的净利润202.98亿元，同比

增长12.55%;基本每股收益1.36元，同比增长13.33%;加权平均净资产收益率

12.94%，同比提高0.27个百分点。2019年末，归属于母公司普通股股东的每股净资

产11.03元，较上年末增长10.85%。 

资料来源：上海银行 

 

招商银行：招商银行1月17日晚间披露业绩快报：2019年实现营业收入2697.50亿

元，同比增长8.53%；实现净利润928.7亿元，同比增长15.28%。 

资料来源：招商银行 

 

苏农银行：2019年度，公司营业收入35.18亿元，同比增长11.70%，归属于上市公司

股东的净利润9.06亿元，同比增长12.91%。 

资料来源：苏农银行 

 

平安银行：2019年营业收入1379.58亿元，同比增长18.2%；归属于本公司股东的净

利润281.95亿元，同比增长13.6%；扣除非经常性损益后归属于本公司股东的净利润

280.86亿元，同比增长13.7%。2019年末资产总额3.94万亿元，较上年末增长

15.2%。不良贷款率1.65%，较上年末下降0.10个百分点。 

资料来源：平安银行 

 

江苏银行：2019年江苏银行营收增速创上市以来新高。其中，实现营收449.74亿

元，同比增长27.68%，实现归母净利146.19亿元，同比增长11.89%。2019年江苏银

行实现基本每股收益1.18元，同比增长13.46%，同样为上市以来新高。 
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资料来源：江苏银行 

 

兴业银行：2019年，营业收入1813.19亿元，同比增长14.55%，归属于母公司股东的

净利润658.68亿元，同比增长8.66%。 

资料来源：兴业银行 

 

股东增减持 

北京银行：北京银行1月17日晚间公告，股东新华联控股所持有的公司股份被法院轮

候冻结。中国民生信托有限公司申请对新华联控股持有的7.84亿股公司股份及孳息

进行轮候冻结，冻结时间自2020年1月17日起，冻结期限三年。截至目前，新华联控

股持有7.84亿股公司股份，占公司总股本的3.71%。 

资料来源：北京银行 

 

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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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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