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银行行业周报（02.01-02.05） 

良好经济前景带来银行估值提升信心 

投资要点： 

 银行板块本周（2.1-2.5）较大幅度上升，截至本周最后交易日市净率LF0.78xPB，

较上周估值提升明显；二级市场热度较高，趋势处于震荡上升趋势，日均交易额在九千

亿元左右，本周央行公开市场累计进行了4800亿逆回购操作，共有3840亿元逆回购到期，

本周净投放960亿元；周五（2月5日）公布DR007为1.90%，处于较低位置，较上周大幅

回调，银行间流动性整体宽松，资金摆布空间较大，行业评级维持“推荐”评级。 

 本周资金市场表现活跃，整体流动性伴随连续逆回购投放而变得宽松，市场隔夜

拆借利率应声落下，有效支持了市场对于资金的需求。目前国内经济整体处在恢复较佳

的状态上，今年春节由于疫情防控要求严格及部分区域仍存在个位数散发现象，部分企

业春节期间停工时间较往年有所减少，春节期间消费仍处于强劲复苏态势，一季度经济

各方面数据表现值得期待。国内大循环，国际国内双循环伴随着经济复苏提速，银行业

不断以多种方式，全方位支持实体经济发展，无论对于线下，还是线上经济而言，有效

的经济恢复动能将充分提升劳动者的积极性及创造性。近期部分银行的开门红情况好，

对于全年的业绩提升具有重要的指示性含义，在经济提速发展的大背景下，银行业整体

受益，给予估值提升有力支撑。 

市场表现 

本周银行行业指数上涨6.19%，表现好于大盘。本周上证综指上涨0.38%，深圳成指

上涨1.25%，创业板指上涨2.07%，沪深300指数上涨2.46%，中信银行指数上涨6.19%。

银行同业分层来看，建议关注优质股份制银行、区域禀赋城市商业银行。 

重点公司动态 

 长沙银行 (601577) 2月5日发布公告称其近期收到湖南银保监局及央行答复，获

准在银行间债券市场发行不超过40亿元人民币金融债券。 

 平安银行 (000001) 2月2日发布2020年年报（经审计），2020年营收1535.42亿元，

yoy+11.3%，归母净利润289.28亿元，yoy+2.6%，加权ROE9.58%，同比下降1.72个百分

点，每股净资产15.16元/股，yoy+7.7%，不良贷款率1.18%，同比下降0.47个百分点。

银行业首发正式年报，数据较好，营收连续三年两位数增长，零售AUM超2.6万亿，同比

大幅增长32.4%，零售转型迅速有力。 

 青岛银行 (002948) 2月5日发布业绩快报（未经审计），2020年营收105.40亿元，

yoy+9.61%，归母净利润23.94亿元，yoy+4.78%，加权ROE8.56%，同比上升0.29个百分

点，每股净资产4.97元/股，yoy+1.64%，不良贷款率1.51%，同比下降0.14个百分点。 

风险提示 

疫情反弹、银行资产质量降低、不良率提升风险，爆发重大风险及违约事件等。 
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一、 市场表现 

1.1 行业板块本周市场表现 

图表 1：市场各行业板块本周市场表现 

 

数据来源：wind,华福证券研究所 

本周银行行业指数上涨 6.19%，表现好于大盘。本周上证综指上涨 0.38%，深圳

成指上涨 1.25%，创业板指上涨 2.07%，沪深 300 指数上涨 2.46%，中信银行指数

上涨 6.19%。餐饮旅游、食品饮料、银行板块本周领跑；传媒、国防军工、通信板块

本周表现不佳。 

1.2 行业个股本周市场表现 

本周涨幅前十标的为：杭州银行 16.33%，宁波银行 11.75%，兴业银行 11.52%，

邮储银行 11.31%，无锡银行 11.03%，青岛银行 9.56%，南京银行 8.25%，平安银

行 7.97%，光大银行 7.65%，浦发银行 7.63%。 

本周跌幅前十标的为：常熟银行 0.29%，紫金银行 0.52%，渝农商行 0.72%，江

阴银行 0.73%，民生银行 1.17%，农业银行 1.27%，苏州银行 1.3%，中国银行 1.58%，

张家港行 1.6%，北京银行 1.69%。 

图表 2：本周涨幅排名前十个股  图表 3：本周跌幅排名前十个股 

 

 

 

数据来源： wind，华福证券研究所  数据来源： wind，华福证券研究所 
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1.3 行业估值分析 

图表 4：银行行业 PB 动态分析 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

本周银行动态 PB 震荡提升，PB 倍数超 0.78 倍估值，估值修复节奏较为强劲，

本周全市场氛围较好，整体稳步向上，经济基本面良好，长期视角来看，银行板块估

值提升逻辑不变。 

 

二、 行业数据跟踪及市场回顾 

2.1 货币供应与主要利率价格 

图表 5：货币供应及净现金投放 

 

数据来源：wind，华福证券研究所 
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图表 6：Shibor（隔夜、1 周、2 周、1 月）利率变化 

 

数据来源：wind，华福证券研究所 

 

图表 7：银行同业拆借（1、7、14、30 天）利率变化 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

 

 

 

 

 



                                                               丨公司名称 

 

诚信专业  发现价值                                     6                            请务必阅读报告末页的重要声明 

行业定期研究|银行 

图表 8：1/10 年期国债到期收益率及利差变化 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

 

图表 9：地方政府债到期收益率变化 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 
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图表 10：1/5/10 年期企业债到期收益率及利差变化 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

本周（2 月 1 日至 2 月 5 日），央行公开市场累计进行了 4800 亿逆回购操作，

本周共有 3840 亿元逆回购到期，因此本周净投放 960 亿元。 

2 月 5 日上海银行间市场利率一天、一周、二周、一个月拆借利率受资金面供需

及市场情绪影响，整体利率水平较大幅度回落，分别较上周末-137bps、-73bps、-

92bps、-8bps 至 1.909%/ 2.338 %/2.877%/2.753%，10 年期国债收益上升 4bps 至

3.23%，10 年期企业债（AAA）到期收益率上升 2bps 至 4.12%。 

短端利率水平本周基本回撤到前期正常水平，1 月 1 年期 LPR 维持在 3.85%，

连续 9 个月维持不变，信贷环境以及同业流动性状况较为舒张，长端利率水平稳定。 
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2.2 理财收益率数据 

图表 11：理财产品预期年收益率变化 

 

数据来源：wind，华福证券研究所 

截至 1 月 31 日（上周末），理财产品收益率 1 周、1 个月、6 个月、1 年年化预

期收益率分别为 2.81%、3.65%、3.45%、4.10 % 。1 周、1 个月、6 个月、1 年理

财分别较上周-13bps、-13bps、-4bps、-65bps，整体理财收益率有所下降，整体流

动性较好。 

2.3 信托市场回顾 

图表 12：截至本周末市场信托存量规模 

信托类别 数量合计(只) 占比(%) 规模(亿元) 占比(%) 上周数量 环比 上周规模（亿元） 环比 

融资租赁信托 19 0.04 5.67 0.02 19  0.00% 5.67 0.00% 

买入返售信托 20 0.04 34.71 0.10 20  0.00% 34.71 0.00% 

组合投资信托 836 1.79 1,196.38 3.60 838  -0.24% 1,196.89 -0.04% 

债权投资信托 1,320 2.82 1,347.94 4.06 1336  -1.20% 1,356.23 -0.61% 

贷款类信托 3,715 7.95 4,261.09 12.83 3724  -0.24% 4,279.20 -0.42% 

权益投资信托 3,981 8.52 6,895.54 20.75 3985  -0.10% 6,878.64 0.25% 

股权投资信托 5,979 12.79 1,507.42 4.54 5983  -0.07% 1,517.73 -0.68% 

其他投资信托 10,614 22.71 13,421.12 40.40 10603  0.10% 13,442.37 -0.16% 

证券投资信托 20,252 43.33 4,554.21 13.71 20173  0.39% 4,565.02 -0.24% 

合计 46,736 100.00 33,224.10 100.00 46681  0.12% 33,276.45 -0.16% 
 

数据来源：wind，华福证券研究所 

截至 2 月 5 日，整体市场信托存量规模达到 33,224.10 亿，较上周末环比下降

0.16%，信托数量较上周末环比上升 0.12%至 46,736 个；其中，其他投资、权益投

资、证券投资类信托规模占比比重位于前列，绝对数量上来看，证券投资类信托占比

重最大；上周信托数量降幅比例较大的有债权、贷款类信托。得益于证券市场相对热

度不减，证券投资信托数量继续提升，周度提升幅度为 0.36%；股权、债权类投资信

托规模下降比例幅度最大，周度环比-0.68%、-0.61%，信托市场规模受益于市场氛围

整体较好，流动性较佳。 
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2.4 同业存单市场回顾 

图表 13：同业存单发行利率及存量余额变化 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

截至 2 月 5 日，同业存单 1 个月、3 个月、6 个月发行利率分别为 2.7600%、

3.0074%、3.1075%，短期同业利率整体较上周较大幅度下降，中长期较为稳定，本

周宽口径流动性净投放 960 亿元，短期利率受流动性充裕影响较大幅度下行，处于

动态平衡状态。 

三、 行业动态 

3.1 重庆银行：2 月 5 日在上交所上市 向价值型银行转型  

重庆银行 2 月 5 日在上海证券交易所正式上市。本次公开发行新股 3.47 亿股，

发行价格为 10.83 元/股，募集资金总额 37.63 亿元，扣除发行费用后，将全部用于

充实重庆银行核心一级资本，提高资本充足率。 

招股说明书显示，重庆银行是第一家在香港联交所上市的内地城商行，并在 2015

年首批入选中国银监会城商行“领头羊”计划。截至 2020 年 6 月 30 日，重庆银行

资产规模在我国西部地区位于前列。同时，重庆银行取得了目前城商行最高的标准普

尔长期主体信用评级——“BBB-”，重庆银行成为西部金融机构中首家获得投资级评

级的银行。 

重庆银行业务主要集中于重庆市，并覆盖四川、陕西和贵州等部分地区。截至

2020 年 6 月 30 日，重庆银行设有包括总行营业部、小企业信贷中心以及 4 家一级

分行在内的共计 143 家分支机构。 

重庆银行 2020 年 1-9 月营业收入为 98.87 亿元，同比增长 12.75%；净利润为

40.06 亿元，同比增长 5.13%。截至 2020 年 9 月 30 日，重庆银行吸收存款为 3112.33

亿元，发放贷款和垫款净额为 2577.03 亿元。 

截至 2020 年 9 月 30 日，重庆银行不良贷款率为 1.23%，较 2020 年 6 月末下

降 0.01 个百分点；拨备覆盖率为 322.91%，较 2020 年 6 月末上升 20.74 个百分点。 
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在发展规划中，重庆银行表示，将积极发挥区域优势，坚持业务特色，为客户提

供高质量的金融服务。重庆银行将坚持聚焦现有业务高质量发展，向服务地方经济、

业务特色鲜明、资产负债合理、大数据智能化引领的价值型银行转型的战略目标前进。 

主要业务发展方面，重庆银行将零售业务定位为战略转型业务，中短期将进一步

注重优化结构、提高占比、提升营收贡献，带动重庆银行高质量发展；小微业务是重

庆银行服务实体经济，回归本源的重要支撑，需加强行业专注、发力农村金融、加强

中后台精细管理；公司业务客户主要聚焦国有企业、民营企业以及民生类机构客户，

树立“存款立行”观念，加强结算性存款和交易银行建设，发力贸易金融与供应链金

融；同业业务定位回归业务本源，发挥流动性管理和负债管理作用，追求合规、稳健

发展。 

同时，重庆银行将互联网金融业务定位于大数据智能化。从短期来看，大数据智

能化将推动重庆银行渠道转型和人才梯队建设，全面助力小微、零售、对公业务；从

中长期来看，重庆银行通过构建和拓展具有竞争力的互联网金融生态体系，加强技术

变现能力，打造利润增长引擎。（来源：中证网） 

3.2 香港首批虚拟银行“发展平稳”  

香港作为一个小型高度开放经济体，饱受疫情冲击。香港金管局副总裁阮国恒 2

月 4 日表示，去年香港银行信贷录得同比增长 1.2%，升幅较 2019 年的 6.7%明显放

缓，“信贷总量在经济困难下仍保持温和升幅，情况算不错。 

其中，在港使用的贷款增长 2.2%，贸易融资贷款跌 6.2%，境外使用贷款微升

0.1%。住宅按揭相关贷款则同比增长 7.8%。截至去年 9 月底，内地相关贷款同比上

升 5.8%。 

2019 年 3-5 月间，香港金管局陆续发出八张虚拟银行牌照，由渣打、众安、中

银香港、WeLab、阿里巴巴、腾讯、中国平安以及小米各自牵头的财团夺得。 

在疫情之下，去年以来所有虚拟银行已陆续开业，广受市场关注。因虚拟银行不

设实体分行，所有银行服务透过互联网进行，同时不设最低户口结余要求，不征收低

结余收费等，与香港传统银行的营运及服务模式大有不同。阮国恒透露，香港所有虚

拟银行开业至今，累计开设 42 万个户口，原因在于开业初期，香港大部分虚拟银行

主要以简单产品如存款为主，截至去年年底共录得 150 亿港元存款，贷款金额则为

10 亿港元。 

金管局表示，目前香港已有 90%的银行可以提供远程开户。外界有意见认为，香

港银行可以将远程开户服务拓展至跨境客户，或者大湾区内地城市客户。跨境远程开

户亦被外界公认为粤港澳跨境“理财通”的一大难题。据了解，在跨境开户方面，目

前粤港澳三地还没有实现个人数据资料共享。（来源：21 世纪经济报道） 

四、 风险提示 

疫情反弹不利影响风险，经济增速放缓导致银行资产质量降低、不良率提升风险，

国际金融环境恶化风险，爆发重大风险及违约事件等。 
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