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[Table_Summary] 行业核心观点： 

近期市场流动性偏紧，市场普遍认为流动性拐点已现，叠加部分公司

违约事件，造成市场波动，引发市场的担忧。综合考虑年初以来监管

出台的各项文件，叠加经济复苏预期中的不确定性，以及我们年度策

略中分析的内生性紧信用问题，我们认为流动性大幅收紧的概率或

不大。当前银行板块个股公布的业绩快报显示，盈利总体向好，资产

质量改善，结合当前板块的整体估值水平，以及对 2021年业绩的预

测，我们认为板块部分个股仍有上升空间。 

投资要点： 

⚫ 市场表现：上周银行指数上涨 0.38%，沪深 300 指数下跌

3.91%，板块跑赢沪深 300指数 4.29个百分点，在 30 个一

级行业中位居第 2位。年初至今，银行板块整体上涨 7.50%，

跑赢沪深 300 指数 4.66%的涨幅 2.85 个百分点，在 30 个

一级行业中位居第 3 位。个股方面，上周银行部分个股实

现正收益，无锡银行和长沙银行涨幅居前。 

⚫ 流动性和市场利率：上周央行通过公开市场操作净回笼

2300亿元。上周，同业存单实际发行规模 4076亿元，平均

票面利率 2.92%，发行规模回升，票面利率上行。上周，1

月期、3月期和 1年期理财产品收益率分别为 3.54%、3.68%

和 4.10%，其中，1年期上涨 65BP，1月期和 3月期分别下

跌 3BP和 8BP。 

⚫ 行业和公司要闻 

行业要闻： 

央行发布《2020 年金融机构贷款投向统计报告》。 

公司要闻： 

江苏紫金农村商业银行发布 2020年业绩快报。 

⚫ 风险提示：疫情持续导致资产质量大幅恶化；贷款利率大幅下

行；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，银行板块业绩波动。 
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1、投资建议 

近期市场流动性偏紧，市场普遍认为流动性拐点已现，叠加部分公司违约事件，造成

市场波动，引发市场的担忧。综合考虑年初以来监管出台的各项文件，叠加经济复苏

预期中的不确定性，以及我们年度策略中分析的内生性紧信用问题，我们认为流动性

大幅收紧的概率不大。当前银行板块公布的业绩快报显示，盈利总体向好，资产质量

改善，结合当前板块的整体估值水平，以及对 2021 年业绩的预测，我们认为板块部

分个股仍有上升空间。 

 

2、市场表现 

上周银行指数上涨 0.38%，沪深 300 指数下跌 3.91%，板块跑赢沪深 300指数 4.29个

百分点，在 30 个一级行业中位居第 2 位。年初至今，银行板块整体上涨 7.50%，跑

赢沪深 300指数 4.66%的涨幅 2.85个百分点，在 30个一级行业中位居第 3位。个股

方面，上周银行部分个股实现正收益，无锡银行和长沙银行涨幅居前。 

 

图表1：板块跑赢沪深300指数4.29%，在30个一级行业中位居第2位 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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图表2：上周银行板块部分个股实现正收益 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

3、流动性和市场利率 

上周央行通过公开市场操作净回笼 2300亿元。 

上周，同业存单实际发行规模 4076 亿元，平均票面利率 2.92%，发行规模回升，票

面利率上行。 

上周，1月期、3月期和 1年期理财产品收益率分别为 3.54%、3.68%和 4.10%，其中，

1 年期上涨 65BP，1月期和 3月期分别下跌 3BP和 8BP。 

 

图表3：上周央行通过公开市场操作净回笼2300亿元 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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图表4：同业存单实际发行规模4076亿元，平均票面利率2.92% 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

 

图表5：各期限理财产品收益率 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 
 

4、行业和公司要闻 

4.1 行业要闻 

央行发布《2020年金融机构贷款投向统计报告》。人民银行统计，2020年末，金融

机构人民币各项贷款余额 172.75万亿元，同比增长 12.8%；全年增加 19.63万亿

元，同比多增 2.82万亿元。企事业单位贷款平稳增长，2020年末，本外币企事业

单位贷款余额 10.53万亿元，同比增长 12.4%，增速比上季末高 0.1个百分点比上

年末高 1.9个百分点；全年增加 12.16 万亿元，同比多增 2.8万。工业中长期贷款

增速继续提升。2020年末，本外币工业中长期贷款余额 11.01万亿元，同比增长

20%，增速比上年末高 14.2个百分点；全年增加 1.84万亿元，同比多增 1.25万亿

元。其中，重工业中长期贷款余额 9.54万亿元，同比增长 18.5%，增速比上年末高

12.7个百分点；轻工业中长期贷款余额 1.46万亿元，同比增长 30.7%，增速比上年

末高 16.1个百分点。普惠金融领域贷款增长速度加快，2020年末，人民币普惠金

融领域贷款余额 21.53 万亿元，同比增长 24.2%，增速比上年末高 1.1个百分点；
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全年增加 4.24万亿元，同比多增 1.75 万亿元。绿色贷款保持较快增长，2020年

末，本外币绿色贷款余额 11.95万亿元，比年初增长 20.3%，其中单位绿色贷款余

额 11.91 万亿元，占同期企事业单位贷款的 10.8%。“三农”贷款增速小幅回落，

2020年末，本外币涉农贷款余额 38.95 万亿元，同比增长 10.7%，增速比三季度末

低 0.4个百分点，比上年末高 3个百分点；全年增加 3.94万亿元，同比多增 1.26

万亿元。房地产贷款增速持续下降，2020年末，人民币房地产贷款余额 49.58万亿

元，同比增长 11.7%，比上年末增速低 3.1个百分点，连续 29 个月回落；全年增

加 5.17 万亿元，占同期各项贷款增量的 26.1%，比上年全年水平低 7.9个百分点。

住户经营性贷款加速增长，2020年末，本外币住户贷款余额 63.19万亿元，同比增

长 14.2%，增速比上年末低 1.3个百分点；全年增加 7.86万亿元，同比多增 4310

亿元。 

资料来源：央行 

 

央行发布《2020年金融市场运行情况》。2020年，债券市场发行规模显著增长，现券

交易量增加，收益率曲线平坦化上行，市场投资者结构进一步多元化；货币市场利率

显著下行，银行间货币市场交易量增加；利率衍生品成交量同比上升，互换及期货价

格小幅下降；股票市场主要股指大幅上涨，两市成交金额显著增加。 

资料来源：央行 

 

4.2 公司要闻  

发布业绩快报 

紫金银行：报告期末，公司总资产 2176.64亿元，较上年末增长 8.12%；总存款 1481.75

亿元，较上年末增长 12.95%；总贷款 1206.90亿元，较上年末增长 18.37%；归属于

上市公司股东的所有者权益 148.16 亿元，较上年末增长 7.76%。公司不良贷款率为

1.68%，与上年度持平，拨备覆盖率 220.15%。2020年，公司实现营业收入 44.77亿

元，同比下降 4.24%；归属于上市公司股东的净利润 14.42 亿元，同比增长 1.76%。 

资料来源：紫金银行 

 

西安银行：截至2020年末，本公司总资产3,063.92亿元，较上年末增幅10.10%；吸收

存款本金总额2,073.46亿元，较上年末增幅22.16%；发放贷款及垫款本金总额 

1,719.72亿元，较上年末增幅12.38%。报告期内，本公司归属于母公司股东的净利润 

27.56亿元，较上年同期增幅3.03%；不良贷款率1.18%，较上年末持平，拨备覆盖率 

269.39%，较上年末上升6.98个百分点。 

资料来源：西安银行 

 

5、风险提示 

疫情持续导致资产质量大幅恶化；贷款利率大幅下行。 

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。  
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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。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
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