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银行行业周报（04.06-04.09） 

理财转型快速推进，金融稳定器魅力持续 

投资要点： 

 银行板块本周（4.6-4.9）震荡走低，截至本周最后交易日市净率LF0.76xPB，较上

周估值有所下滑；二级市场热度与上周差异不大，且大盘在弱势中前进，日均交易额

7153.41亿元（周环比+0.24%），本周央行净回笼100亿元，利率不变；周五（4月9日）

公布DR007为1.85%，处于正常偏低水平，较上周小幅下降，资金摆布空间较大。 

 10年期美债利率本周震荡稍有回落，但仍高于重要心理位置1.50%，达到1.66%，

本周美股持续上涨，道指及纳指纷纷创历史新高。整体经济发展预期超越市场对于利率

的担心，预计2021-2022年经常账户仍将扩大，劳动力就业数据表现良好。 

 截至本周已有22家A股上市银行披露20年报数据，本周有1家A股上市银行（宁波银

行）公布年报数据，相较于之前公布营收数据：增速在-1.56%至12.04%之间，宁波银行

增速同比达17.19%，净利润同比变化幅度大幅超越前述公布数据达+9.73%，其他银行除

民生银行（yoy-36.25%）及渝农商行（yoy-13.92%）变动较大外，基本上同比变动幅度

在（-5%，5%）之间，银行业2020年理财转型取得良好成绩，在金融求稳、求新的基础

上，银行业展现出稳定与创新的结合效果，服务实体经济，体现更多社会责任。 

市场表现 

本周银行行业指数下跌0.82%，表现好于大盘。本周上证综指下跌0.97%，深圳成指

下跌2.19%，创业板指下跌2.42%，沪深300指数下跌2.45%，中信银行指数下跌0.82%。

银行同业分层来看，建议关注优质股份制银行（招商、兴业、平安、中信）、低估值大

行邮储银行、工商银行、建设银行、交通银行及优质城商行（宁波银行）。 

重点公司动态 

 邮储银行(601658)3月30日发布年报，2020年营业收入2862.02亿元（yoy+3.39%），

归母净利641.99亿元（yoy+5.36%），eps0.71元/股（yoy-1.39%），加权平均资产收益

率11.84%（同比减少1.26个百分点），每股净资产6.25元（yoy+8.70%），不良贷款率

0.88%（同比上升0.02个百分点），资本充足率13.88%，同比上升0.36个百分点。邮储

银行2020年资产负债结构持续优化，贷款规模稳定增长，净息差稳定，A股上市后完成

800亿永续债及300亿元定增，资本实力提升显著。 

 宁波银行(002142) 4月10日发布年报，2020年营业收入411.11亿元（yoy+17.19%），

归母净利150.50亿元（yoy+9.73%），eps2.43元/股（yoy+0.83%），加权平均资产收益

率14.90%（同比减少2.20个百分点），不良贷款率0.79%（同比上升0.01个百分点）。

宁波银行2020年整体表现较为出色，资产总额同比增长23.45%，各项贷款同比增长

29.98%,营收、利润双增，非息收入占比提升至32.23%。 

风险提示 

 货币政策收紧、让利要求过高、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 

本周银行行业指数下跌 0.82%，表现好于大盘。本周上证综指下跌 0.97%，深圳

成指下跌 2.19%，创业板指下跌 2.42%，沪深 300 指数下跌 2.45%，中信银行指数

下跌 0.82%。钢铁、煤炭、有色金属板块本周领跑；电力设备、食品饮料、餐饮旅游

板块本周表现不佳。 

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 

1.2 行业个股本周市场表现 

本周涨幅前十标的为：交通银行 1.24%，苏州银行 0.78%，中信银行 0.75%，成

都银行 0.73%，农业银行 0.3%，建设银行 0.28%，厦门银行 0%，渝农商行 0%，中

国银行 0%，工商银行 0%。 

本周跌幅前十标的为：江苏银行-3.42%，西安银行-2.7%，常熟银行-2.55%，杭

州银行-2.48%，江阴银行-2.11%，贵阳银行-1.84%，邮储银行-1.59%，浦发银行-

1.58%，光大银行-1.49%，招商银行-1.37%。 

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

钢
铁

煤
炭

有
色
金
属

轻
工
制
造

传
媒

商
贸
零
售

国
防
军
工

综
合

纺
织
服
装

建
材

石
油
石
化

基
础
化
工

机
械

交
通
运
输

建
筑

房
地
产

医
药

银
行

电
子
元
器
件

计
算
机

汽
车

电
力
及
公
用
事
业

非
银
行
金
融

环
保
及
公
用
事
业

通
信

农
林
牧
渔

沪
深3

0
0

家
电

电
力
设
备

食
品
饮
料

餐
饮
旅
游

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 

本周银行动态 PB 震荡下行，PB 倍数接近 0.76 倍估值，估值修复节奏放缓，本

周全市场氛围有所下行，整体稳中略有降低，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，短期受二级市场悲观情绪影响较大。 

图表 4：银行行业 PB 动态分析 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

通过将银行过去十年的 pb 数据进行百分位分析，从 2020 年开始，银行的整体

估值水平偏低，目前处于历史低位，中长期视角来看，未来的估值修复空间较大。 

图表 5：银行行业 PB 历史百分位情绪分析 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 
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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 

本周（4 月 6 日至 4 月 9 日），央行公开市场累计进行了 400 亿逆回购操作，本

周共有 500 亿元逆回购到期，因此本周净回笼 100 亿元，利率水平维持不变。 

4 月 9 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，整体利率水平有所下行，分别较上周末+5bps、-9bps、-10bps、-

2bps 至 1.784%/ 2.054%/2.080%/2.516%，10 年期国债收益较上周上升 2bps 至

3.21%，10 年期企业债（AAA）到期收益率周度下降 3bps 至 4.06%。 

短端利率水平本周处于较温和下降趋势，3 月 1 年期 LPR 维持在 3.85%，连续

11 个月维持不变，5 年期 LPR 利率维持 4.65%，信贷环境以及同业流动性状况较佳，

长端利率水平稳定。 

图表 6：货币供应及净现金投放 

 

数据来源：wind，华福证券研究所 

 

图表 7：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 
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图表 8：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 

 

 

图表 9：1/10 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 
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图表 10：地方政府债到期收益率变化 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

 

图表 11：1/5/10 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 
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图表 12：本周央行公开市场操作 

名称 发行/到期 发生日期 发行量(亿元) 利率(%) 利率变动(bp) 期限(月) 期限(天) 起息日期 到期日期 招标方式 

逆回购 7D 逆回购到期 2021-04-06 100.00 2.2000 0.00   7 2021-03-29 2021-04-05 利率招标 

逆回购 7D 逆回购到期 2021-04-07 100.00 2.2000 0.00   7 2021-03-31 2021-04-07 利率招标 

逆回购 7D 逆回购到期 2021-04-08 100.00 2.2000 0.00   7 2021-04-01 2021-04-08 利率招标 

逆回购 7D 逆回购到期 2021-04-06 100.00 2.2000 0.00   7 2021-03-30 2021-04-06 利率招标 

逆回购 7D 逆回购到期 2021-04-09 100.00 2.2000 0.00   7 2021-04-02 2021-04-09 利率招标 

逆回购 7D 逆回购 2021-04-09 100.00 2.2000 0.00   7 2021-04-09 2021-04-16 利率招标 

逆回购 7D 逆回购 2021-04-06 100.00 2.2000 0.00   7 2021-04-06 2021-04-13 利率招标 

逆回购 7D 逆回购 2021-04-07 100.00 2.2000 0.00   7 2021-04-07 2021-04-14 利率招标 

逆回购 7D 逆回购 2021-04-08 100.00 2.2000 0.00   7 2021-04-08 2021-04-15 利率招标 

净投放     -100.00               

 

数据来源：wind，华福证券研究所 
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2.2 理财收益率数据 

截至 4 月 4 日（上周末），理财产品收益率 1 周、1 个月、6 个月年化预期收益

率分别为 2.79%、3.30%、3.63%。1 周、1 个月、6 个月理财分别较上周-0bp、-10bps、

-0bp，中短期理财收益率整体维持稳定，整体流动性较好。 

图表 13：理财产品预期年收益率变化 

 
数据来源：wind，华福证券研究所 

2.3 信托市场回顾 

截至 4 月 9 日，整体市场信托存量规模达到 32,582.96 亿，较上周末环比下降

0.98%，信托数量较上周末环比上升 0.12%至 47,459 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、其他类信托。得益于证券市场

相对热度较高，证券投资信托数量继续提升，周度提升幅度为 0.90%；贷款、债权类

投资信托规模下降比例幅度最大，周度环比-4.03%、-1.92%，信托市场规模受益于市

场氛围稳定，流动性较佳。 

图表 14：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 0.11 20  0.00% 34.71 0.00% 

组合投资信托 826 1.74 1,148.63 3.53 830  -0.48% 1,166.49 -1.53% 

债权投资信托 1,288 2.71 1,293.00 3.97 1302  -1.08% 1,318.34 -1.92% 

贷款类信托 3,640 7.67 4,037.90 12.39 3677  -1.01% 4,207.29 -4.03% 

权益投资信托 3,950 8.32 6,818.98 20.93 3962  -0.30% 6,829.59 -0.16% 

股权投资信托 5,960 12.56 1,448.58 4.45 5969  -0.15% 1,453.92 -0.37% 

其他投资信托 10,518 22.16 13,199.88 40.51 10573  -0.52% 13,317.06 -0.88% 

证券投资信托 21,238 44.75 4,595.61 14.10 21048  0.90% 4,573.40 0.49% 

合计 47,459 100.00 32,582.96 100.00 47400  0.12% 32,906.46 -0.98% 
 

数据来源：wind，华福证券研究所 
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2.4 同业存单市场回顾 

截至 4 月 9 日，同业存单 1 个月、3 个月、6 个月发行利率分别为 2.4526%、

2.8127%、3.0194%，中短期同业利率水平较上周同比有所下降，本周宽口径流动性

净回笼 100 亿元，整体处于动态平衡。 

图表 15：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 

2.5 2020 年报数据跟踪 

截至 2021 年 4 月 10 日，银行板块已披露年报 22 家，剩余 16 家尚未披露。已

披露年报银行中，营收同比增加超过 10%的有四家银行，分别为宁波银行、兴业银

行、平安银行以及无锡银行，净利润同比增加超越或接近 5%的有五家银行，分别为

宁波银行、邮储银行、重庆银行、无锡银行以及招商银行。 

图表 16：2020 年报数据更新变化 

披露

情况 

证券代

码 
名称 

预计披露

日期 

剩余天

数 

实际披露

日期 

2020年

营收 

2019 年营

收 
营收同比 

2020年净利

润 

2019年净

利润 

净利润

同比 

已
披
露(

单
位:

亿
元
） 

000001

.SZ 

平安

银行 

2021-02-

02   

2021-02-

02 1535.42  1379.58  11.30% 289.28  281.95  2.60% 

600036

.SH 

招商

银行 

2021-03-

20   

2021-03-

20 2904.82  2697.03  7.70% 973.42  928.67  4.82% 

601998

.SH 

中信

银行 

2021-03-

26   

2021-03-

26 1947.31  1875.84  3.81% 489.80  480.15  2.01% 

601939

.SH 

建设

银行 

2021-03-

27   

2021-03-

27 7558.58  7056.29  7.12% 2710.50  2667.33  1.62% 

601818

.SH 

光大

银行 

2021-03-

27   

2021-03-

27 1424.79  1328.12  7.28% 378.24  373.54  1.26% 

601398

.SH 

工商

银行 

2021-03-

27   

2021-03-

27 8826.65  8551.64  3.22% 3159.06  3122.24  1.18% 
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600000

.SH 

浦发

银行 

2021-03-

27   

2021-03-

27 1963.84  1906.88  2.99% 583.25  589.11  -0.99% 

601328

.SH 

交通

银行 

2021-03-

27   

2021-03-

27 2462.00  2324.72  5.91% 782.74  772.81  1.28% 

601658

.SH 

邮储

银行 

2021-03-

30   

2021-03-

30 2862.02  2768.09  3.39% 641.99  609.33  5.36% 

600908

.SH 

无锡

银行 

2021-03-

30   

2021-03-

30 38.96  35.40  10.07% 13.12  12.50  4.96% 

601963

.SH 

重庆

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 130.48  119.48  9.21% 44.24  42.07  5.14% 

601988

.SH 

中国

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 5655.31  5491.82  2.98% 1928.70  1874.05  2.92% 

601916

.SH 

浙商

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 477.03  463.64  2.89% 123.09  129.25  -4.76% 

601128

.SH 

常熟

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 65.82  64.45  2.13% 18.03  17.85  1.01% 

601288

.SH 

农业

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 6579.61  6272.68  4.89% 2159.25  2120.98  1.80% 

601166

.SH 

兴业

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 2031.37  1813.08  12.04% 666.26  658.68  1.15% 

601077

.SH 

渝农

商行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 281.86  266.30  5.84% 84.01  97.60  -13.92% 

600016

.SH 

民生

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 1849.51  1804.41  2.50% 343.09  538.19  -36.25% 

002948

.SZ 

青岛

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 105.41  96.16  9.61% 23.94  22.85  4.78% 

002936

.SZ 

郑州

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 146.07  134.87  8.30% 31.68  32.85  -3.58% 

002807

.SZ 

江阴

银行 

2021-03-

31   

2021-03-

31 33.51  34.04  -1.56% 10.57  10.13  4.36% 

002142

.SZ 

宁波

银行 

2021-04-

10   

2021-04-

10 411.11  350.81  17.19% 150.50  137.14  9.74% 

尚
未
披
露 

601229

.SH 

上海

银行 

2021-04-

24 15               

601187

.SH 

厦门

银行 

2021-04-

27 18               

002958

.SZ 

青农

商行 

2021-04-

27 18               

002966

.SZ 

苏州

银行 

2021-04-

27 18               

601860

.SH 

紫金

银行 

2021-04-

28 19               

601577

.SH 

长沙

银行 

2021-04-

28 19               

600926

.SH 

杭州

银行 

2021-04-

28 19               
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600919

.SH 

江苏

银行 

2021-04-

29 20               

601838

.SH 

成都

银行 

2021-04-

29 20               

603323

.SH 

苏农

银行 

2021-04-

29 20               

600015

.SH 

华夏

银行 

2021-04-

30 21               

600928

.SH 

西安

银行 

2021-04-

30 21               

601009

.SH 

南京

银行 

2021-04-

30 21               

002839

.SZ 

张家

港行 

2021-04-

30 21               

601169

.SH 

北京

银行 

2021-04-

30 21               

601997

.SH 

贵阳

银行 

2021-04-

30 21               
 

数据来源：wind，华福证券研究所 

三、 行业动态 

3.1 5 家上市银行个人房贷超标，还有多家逼近红线 

随着去年房地产贷款集中度新规的颁布，在上市银行 2020 年报中，房贷占比情

况备受关注。中证君统计了 14 家已发布 2020 年年报的国有大行和股份行的数据发

现，建设银行、邮储银行、招商银行、中信银行、兴业银行等 5 家银行的房地产贷款

占比或个人住房贷款占比超标。 

2021 年房地产是监管重点，超过红线的银行在过渡期内需要整改，但压力不大；

逼近红线的银行相关涉房贷款增长会面临压力。 

值得一提的是，央行日前在北京召开全国 24 家主要银行信贷结构优化调整座谈

会，强调坚持“房子是用来住的、不是用来炒的”定位，保持房地产金融政策的连续

性、一致性、稳定性，实施好房地产金融审慎管理制度，加大住房租赁金融支持力度。 

根据房地产贷款集中度新规，中资大型银行（第一档）、中资中型银行（第二档）

的房地产贷款占比上限分别为 40%、27.5%；个人住房贷款占比上限分别为 32.5%、

20%。整体来看，14 家银行个人住房贷款超 29 万亿元。除个别银行外，整体超过占

比上限的幅度并不大，但部分银行逼近监管红线。 

6 家国有大行毋庸置疑在第一梯队。中证君统计发现，截至 2020 年末，6 家大

行房地产贷款占比均在红线之下，其中建设银行和中国银行超 39%，逼近 40%的红

线。个人住房贷款占比方面，建设银行（34.73%）、邮储银行（34%）超过 32.5%的

红线。 

交通银行在国有大行中相对来说受房地产贷款新规影响最小，其房地产贷款占比
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仅 28.07%，个人住房贷款占比仅 22.12%。 

股份行则位列第二档。在已披露年报的 8 家股份行中，截至 2020 年末，招商银

行和兴业银行房地产贷款占比分别为 33.12%和 34.56%，个人住房贷款占比分别为

25.35%和 26.55%，均超过 27.5%和 20%的上限。中信银行个人住房贷款占比也超

过 20%，房地产贷款占比逼近 27.5%的红线，而浙商银行和平安银行在房地产贷款

上的增长余地较大。 

从上市银行及公开市场信息来看，需要进行调整涉房贷款的银行规模相对有限，

涉及的房地产贷款余额占到整个金融机构涉房贷款余额的比例约四分之一，主要集中

在建行、邮储、招行、兴业等几家中资大中型银行。据测算，假设这几家银行整体贷

款增速运行平稳，平均每家银行在 2021 年涉房贷款或少增 1000 亿元-1500 亿元之

间，占到各自涉房贷款的比例在 5%-10%之间，占到各自银行贷款余额的比重在 1%-

3%，占银行业房地产贷款比重约 1.5%，应当说需要调整的规模并不大，而且具有 2-

4 年的整改期。（来源：中国证券报） 

3.2 25 万亿市场谁领风骚？14 家银行理财子业绩大比拼 

随着各大上市银行纷纷披露 2020 年度业绩报告，各银行旗下的理财子公司经营

业绩也陆续浮出水面。近日，券商中国记者统计了目前披露理财子业绩数据的 14 家

上市银行后发现，上述银行旗下理财子公司均实现盈利，由于开业时间并不一致，最

终呈现的业绩也出现明显分化。 

其中，招银理财大赚 24.53 亿元夺得盈利排行榜头把交椅。此外，兴银理财、中

邮理财盈利表现强劲，净利润分别实现 13.45 亿元和 11.87 亿元分列第二、第三位。

从存量理财产品规模来看，工银理财和招银理财均突破 2 万亿元。 

资管新规过渡期即将在年内结束，与此同时，各大银行也纷纷推进理财产品的净

值化转型。作为近年来资管行业出现不久的“新物种”，在去年多家银行理财子公司

陆续开业的背景下，包括工银理财、建信理财、农银理财、中银理财、招银理财、兴

银理财等在内的 14 家银行理财子公司 2020 年全部实现盈利。 

从盈利能力来看，招银理财以净利润 24.53 亿元稳坐“头把交椅”，实现营业收

入 37.72 亿元，不过其中受招商银行委托管理产品而获得的管理费收入 34.64 亿元，

占比 91.83%。去年末，招银理财的总资产为 80.61 亿元，在股份行中位列第一梯队。 

兴银理财和中邮理财业绩也表现不俗。其中兴银理财净利润达 13.45 亿元，截至

2020 年末资产总额达 69.52 亿元；作为国有行中开业相对较晚的中邮理财，其盈利

能力却位列六大行之首，去年净利润为 11.87 亿元，资产规模也接近百亿，达 98.52

亿元。 

由于各理财子公司开业时间不一，其盈利增幅也出现较大的差别。其中光大理财

和兴银理财的开业时间在 2019 年末，因而 2020 年净利润同比增长均超过百倍。 

农银理财以 9.91 亿元的净利润位列国有行第二，同比增长 234.8%，其总资产也

达到 135.2 亿元。交银理财位居其后，去年净利润为 6.65 亿元，同比大幅增长了
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647%，公司总资产达 88.74 亿元。 

除上述公司外，国有大行理财子公司中，建信理财、工银理财和中银理财虽是第

一批开业的理财子，但其盈利水平却被“后来者”反超。其中工银理财资产规模达

178.61 亿，虽排在各公司之首，但去年仅实现净利润 4.08 亿元。建信理财全年实现

净利润 3.35 亿元，较 2019 年增长 2.75 亿元，资产总额已达 161 亿元。中银理财全

年净利润 4.55 亿元，资产总额为 110.65 亿元。 

2020 年 7 月开业的信银理财，不到半年却获得超出多家国有大行的净利润，达

5.95 亿元，表现亮眼。此外，平安理财自去年 8 月开业以来获得 1.65 亿元，总资产

为 54.30 亿元。 

相比国有大行和股份行，城商行的注册资本和理财产品的管理规模均相对较小，

因而盈利水平相对更低，不过徽银理财、青银理财渝农商理财均实现了盈利，三者净

利润分别为 1.09 亿元，300 万元和 620 万元。 

据中国理财网披露的银行理财子公司发布的产品信息显示，截至 2021 年 4 月 3

日，国内银行理财子公司已经发布 3928 款理财产品。按投资性质主要分为固定收益

类、权益类、混合类以及商品及金融衍生品类。从数量上看，固收类产品数量占据总

数的 8 成左右，而配置权益类性质的混合类产品数量也明显增多，不过银行发布的权

益类产品目前仍然较少，仅有 8 只，光大理财发布 3 只，招银理财 2 只，华夏理财、

工银理财和信银理财分别发布 1 只。 

具体来看，理财子公司产品的发行机构以国有大行为主；从期限上看，理财子公

司发行的理财产品虽仍以封闭期限 1 至 3 年，但占比逐步减小。此外，在产品创新

上，理财子公司加快布局 FOF 产品和 ESG 理财产品。（来源：券商中国） 

四、 风险提示 

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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