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重点股票  
2019A 2020E 2021E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

招商银行 3.68 13.97  3.79 13.56  4.2 12.24  推荐  

平安银行 1.45 15.43  1.43 15.64  1.62 13.81  推荐  

宁波银行 2.44 15.35  2.46 15.23  2.88 13.01  推荐  

兴业银行 3.17 7.21  3.08 7.42  3.46 6.60  谨慎推荐 

建设银行 1.07 6.23  1.01 6.60  1.1 6.06  谨慎推荐 

邮储银行 0.71 7.72  0.69 7.94  0.73 7.51  谨慎推荐  

资料来源：财信证券 

 

投资要点： 

 为加强商业银行负债质量管理，维护银行体系安全稳健运行，银保

监会起草《商业银行负债质量管理办法（征求意见稿）》，面向社会

公开征求意见。面对日益复杂的商业银行负债业务，《办法》从负

债来源、结构、匹配度、成本、真实性等方面构建负债业务管理和

风险控制体系，进而持续推动商业银行强化负债业务管理。长期看，

商业银行负债质量提高，保障银行体系安全稳健运营。 

 整合既有负债监管指标，提出“六性”管理要素。《办法》确立了

负债质量管理体系，从组织架构、公司治理、内部控制、业务创新

管理等 11 个方面对商业银行负债业务管理提出了明确要求，同时

提出了负债质量管理的“六性”要素。《办法》将前期多个监管文

件包含的负债监管指标进行梳理整合，所涉及的量化指标均为现有

规章制度已有指标，口径及相关限额与现有规制保持一致。“六性”

管理要素的确定，引导商业银行由规模扩张转为质量取胜，防范银

行过度追求业务扩张和短期利润。展望商业银行未来经营，存款季

节性波动降低，同业恶性竞争减少，商业银行将更多地关注自身质

量提升和长远发展。 

 投资建议：《办法》出台，长期来看有利于商业银行加强风险防控，

减少高息揽储、违规吸存等现象，降低银行业负债成本，促进银行

业良性竞争，抬升净息差中枢。预期未来资金流动性收窄，监管部

门为防范风险，要求商业银行强化负债质量管理，降低银行资金风

险，为资金流动性收窄预留空间。商业银行负债质量管理是经营过

程中最重要的一部分，面对市场变化，高质量负债为银行稳健经营

提供长期可持续低成本资金，助力银行竞争力提升。我们认为，存

款成本低且客户黏性高的大行、招行和部分深挖本土市场的地方性

银行将会受益。建议关注负债优势明显、风控体系完善的建设银行、

招商银行、邮储银行；受益负债质量管理，逻辑改善，具备稳定客

群的平安银行、宁波银行、兴业银行。 

 风险提示：流动性超预期收紧；经济增长不及预期，负债质量下行。 
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1 银保监会发布《商业银行负债质量管理办法（征求意见稿）》 

为加强商业银行负债质量管理，维护银行体系安全稳健运行，银保监会起草《商业

银行负债质量管理办法（征求意见稿）》（以下简称《办法》），面向社会公开征求意见。 

良好的负债质量管理是商业银行稳健经营的基础，当前商业银行负债业务种类复杂，

具有涉众性、风险外溢性等特点，可能对不同市场产生风险共振，进而影响到金融体系

的安全性和稳健性。2020 年至今，银行结构性存款压降，互联网存款产品下架，监管部

门对银行负债质量管理的重视程度越来越高。面对日益复杂的商业银行负债业务，银保

监会出台《办法》，从负债来源、结构、匹配度、成本、真实性等方面构建负债业务管理

和风险控制体系，进而持续推动商业银行强化负债业务管理。长期看，商业银行负债质

量提高，保障银行体系安全稳健运营。 

2 整合既有负债监管指标，提出“六性”管理要素 

《办法》确立了负债质量管理体系，从组织架构、公司治理、内部控制、业务创新

管理等 11 个方面对商业银行负债业务管理提出了明确要求，同时提出了负债质量管理的

“六性”要素。《办法》将前期多个监管文件包含的负债监管指标进行梳理整合，所涉及

的量化指标均为现有规章制度已有指标，口径及相关限额与现有规制保持一致。《办法》

关于负债质量管理监督，制定了定期报告机制、重大事项报告、监督检查和差异化监管

机制，加快负债质量监管体系的建立，并发挥长效化作用。 

《办法》提出的“六性”管理要素，具体是指：负债来源的稳定性、负债结构的多

样性、负债与资产匹配的合理性、负债获取的主动性、负债成本的适当性、负债项目的

真实性。管理要素的确定，引导商业银行由规模扩张转为质量取胜，防范银行过度追求

业务扩张和短期利润。 

关于商业银行的绩效考评，《办法》明确提出：不得设定以存款时点规模、市场份额、

排名或同业比较为要求的考评指标。展望商业银行未来经营，存款季节性波动降低，同

业恶性竞争减少，商业银行将更多地关注自身质量提升和长远发展。 

3 投资建议 

《商业银行负债质量管理办法》的出台，长期来看，有利于商业银行加强风险防控，

减少高息揽储、违规吸存等现象，降低银行业负债成本，促进银行业良性竞争，抬升净

息差中枢。存款市场在未来将转变为存量市场，银行间存款竞争加剧，完备的负债质量

管理体系可以有效降低银行之间竞争可能带来的风险。同时，商业银行负债质量提升，

为日常经营提供长期稳定资金，在资产收益率稳定的情况下，净息差中枢有望抬升。预

期未来资金流动性收窄，监管部门为防范风险，要求商业银行强化负债质量管理，降低

银行资金风险，为资金流动性收窄预留空间。商业银行负债质量管理是经营过程中最重

要的一部分，面对市场变化，高质量负债为银行稳健经营提供长期可持续低成本资金，
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助力银行竞争力提升。我们认为，存款成本低且客户黏性高的大行、招行和部分深挖本

土市场的地方性银行将会受益。建议关注负债优势明显、风控体系完善的建设银行、招

商银行、邮储银行；受益负债质量管理，逻辑改善，具备稳定客群的平安银行、宁波银

行、兴业银行。 

4 风险提示 

流动性超预期收紧；经济增长不及预期，负债质量下行。 

图 1：《商业银行负债质量管理办法》“六性”管理要素 

 

资料来源：《商业银行负债质量管理办法（征求意见稿）》，财信证券 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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