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[Table_Summary] 行业核心观点： 

政策利率方面，5 月 LPR 报价维持稳定。在当前降成本的政策主基

调背景下，LPR 报价上行的概率不大。货币政策处于观察期，短期

看宽货币+紧信用的组合不变。5月政府债券发行节奏未明显加快，

“资产荒”背景下的收益率持续下行。板块估值低位，业绩稳定性

较强，板块防御价值凸显。 

投资要点： 

市场表现：上周银行指数下跌 1.49%，沪深 300 指数上涨 0.46%，板

块跑输沪深 300 指数 1.95 个百分点，在 30个一级行业中位居第 26

位。年初至今，银行板块整体上涨 9.55%，沪深 300 指数下跌 1.48%，

银行板块跑赢沪深 300 指数 11.03 个百分点，在 30个一级行业中位

居第 4 位。个股方面，上周银行大部分个股下跌，仅有江苏银行、

华夏银行、平安银行实现正收益。 

流动性和市场利率：上周，央行通过公开市场操作净回笼 100 亿

元。上周，1月期、3 月期和 1 年期理财产品收益率分别为 2.89%、

3.64%和 3.5%，其中 1 月期产品收益率下降 30BP，3 月期产品收

益率下降 5BP，1年期产品收益率保持不变。上周，同业存单实际

发行规模 6249 亿元，平均票面利率 2.79%，发行规模上升，票面

利率基本保持不变。 

 行业和公司要闻： 

 行业要闻： 

5 月 21 日，国务院金融稳定发展委员会（以下简称金融委）召开第

五十一次会议。 

 公司要闻： 

兴业银行：关于公开发行 A股可转换公司债券预案的公告。 

 风险因素：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。    

 
[Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 

 

数据来源：聚源，万联证券研究所 
 

 
[Table_ReportList] 相关研究 

4 月信贷增速总体保持平稳 

社融增速持续回落 观察需求持续性 

板块个股营收分化明显 
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1 投资建议 

政策利率方面，5月 LPR 报价维持稳定。在当前降成本的政策主基调背景下，LPR 报

价上行的概率不大。货币政策处于观察期，短期看宽货币+紧信用的组合不变。5 月

政府债券发行节奏未明显加快，“资产荒”背景下的收益率持续下行。板块估值低

位，业绩稳定性较强，板块防御价值凸显。 

 

2 市场表现 

上周银行指数下跌1.49%，沪深300指数上涨0.46%，板块跑输沪深300指数1.95个百分

点，在30个一级行业中位居第26位。年初至今，银行板块整体上涨9.55%，沪深300

指数下跌1.48%，银行板块跑赢沪深300指数11.03个百分点，在30个一级行业中位居

第4位。个股方面，上周银行大部分个股下跌，仅有江苏银行、华夏银行、平安银行

实现正收益。 

 

图表1： 银行板块跑输沪深300指数1.95%（单位%） 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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图表2： 上周银行板块大部分个股下跌（单位：%） 

 

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100亿元。 

图表3： 上周央行通过公开市场操作净回笼100亿元（单位：亿元） 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

上周，1月期、3月期和1年期理财产品收益率分别为2.89%、3.64%和3.5%，其中1月期

产品收益率下降30BP，3月期产品收益率下降5BP，1年期产品收益率保持不变。 
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图表4： 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 

 

上周，同业存单实际发行规模6249亿元，平均票面利率2.79%，发行规模上升，票面

利率基本保持不变。 

 

图表5： 同业存单实际发行规模6249亿元，平均票面利率2.79% 

 

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 

5月21日，国务院金融稳定发展委员会（以下简称金融委）召开第五十一次会议，研

究部署下一阶段金融领域重点工作。会议由中共中央政治局委员、国务院副总理、金

融委主任刘鹤主持，金融委成员单位有关负责同志参加会议。会议指出，金融系统坚

决贯彻党中央、国务院决策部署，加大对实体经济的支持力度，稳健的货币政策灵活

适度，信贷政策精准适应市场主体需要，流动性保持合理充裕，金融服务水平提高，
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金融支持疫情防控和经济社会发展取得明显实效。 

资料来源：央行 

 

4.2 公司要闻 

兴业银行：关于公开发行A股可转换公司债券预案的公告。公开发行总额不超过人民

币500亿元A股可转换公司债券。具体发行规模提请股东大会授权公司董事会（或由董

事会转授权的人士）在上述额度范围内确定。。 

资料来源：兴业银行 

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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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 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 
 

 

[Table_RiskInfo] 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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