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[Table_Summary] 行业核心观点： 

政策方面强调跨周期调节，稳定宏观杠杆的前提下，宽货币成为重

要配合。防风险方面，要求防范化解重点领域风险。未来无风险利

率仍有可能在中期的维度下保持下行趋势。而债务风险压力上升，

信用利差将有所扩大。2021 年整个板块的营收增长主要受规模因素

的推动，拨备因素的改善，业绩确定性也相对较高。目前时点，基

于对下半年宏观经济和货币政策的展望，以及银行基本面因素的分

析，我们认为板块内部分化仍将持续。 

投资要点： 

市场表现：上周银行指数上涨 0.37%，沪深 300 指数上涨 2.29%，板

块跑输沪深300指数1.92百分点，在30个一级行业中位居第26位。

年初至今，银行板块整体下跌 2.24%，沪深 300 指数下跌 5.56%，银

行板块跑赢沪深 300 指数 3.32 个百分点，在 30 个一级行业中位居

第 20位。个股方面，上周银行板块大部分个股上涨，张家港行、苏

农银行涨幅居前。 

 流动性和市场利率：上周，央行通过公开市场操作净回笼 400 亿

元。截止 8月 1日，1月期、3 月期理财产品收益率分别为 3.15%、

3.34%，其中 1月期产品收益率上行 13BP，3月期产品收益率上行

1BP。上周，同业存单实际发行规模 3737 亿元，平均票面利率

2.61%，发行规模和票面利率均回落。 

 行业和公司要闻： 

行业要闻： 

为促进我国债券市场信用评级行业规范发展，近日，人民银行会同国家

发展改革委、财政部、银保监会、证监会联合发布《关于促进债券市场

信用评级行业健康发展的通知》。 

公司要闻： 

民生银行：近日收到《中国银保监会关于民生银行发行金融债券的

批复》（银保监复〔2021〕611 号）。 

 

风险因素： 

债务风险快速出清，导致信用利差大幅上升。如果疫情反复造成整

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。 
   

 
[Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 
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1 投资建议 

政策方面强调跨周期调节，稳定宏观杠杆的前提下，宽货币成为重要配合。防风险

方面，要求防范化解重点领域风险。未来无风险利率仍有可能在中期的维度下保持

下行趋势。而债务风险压力上升，信用利差将有所扩大。2021 年整个板块的营收增

长主要受规模因素的推动，拨备因素的改善，业绩确定性也相对较高。目前时点，

基于对下半年宏观经济和货币政策的展望，以及银行基本面因素的分析，我们认为

板块内部分化仍将持续。 

 

2 市场表现 

上周银行指数上涨0.37%，沪深300指数上涨2.29%，板块跑输沪深300指数1.92百分点，

在30个一级行业中位居第26位。年初至今，银行板块整体下跌2.24%，沪深300指数下

跌5.56%，银行板块跑赢沪深300指数3.32个百分点，在30个一级行业中位居第20位。

个股方面，上周银行板块大部分个股上涨，张家港行、苏农银行涨幅居前。 

 

图表1： 银行板块涨跌幅（单位：%） 

 
资料来源：万得资讯，万联证券研究所 
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图表2： 个股涨跌幅（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400亿元。 

图表3： 央行公开市场操作（单位：亿元） 

 

资料来源：万得资讯，万联证券研究所 

 

截止8月1日，1月期、3月期理财产品收益率分别为3.15%、3.34%，其中1月期产品收

益率上行13BP，3月期产品收益率上行1BP。 
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图表4： 各期限理财产品收益率（单位：%） 

 

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3737亿元，平均票面利率2.61%，发行规模和票面利率

均回落。 

 

图表5： 同业存单实际发行规模和发行利率（单位：亿元，%） 

 

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 

为促进我国债券市场信用评级行业规范发展，近日，人民银行会同国家发展改革委、

财政部、银保监会、证监会联合发布《关于促进债券市场信用评级行业健康发展的通
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知》。 

资料来源：央行 

 

4.2 公司要闻 

民生银行：中国民生银行股份有限公司于近日收到《中国银保监会关于民生银行发行

金融债券的批复》（银保监复〔2021〕611 号），中国银保监会同意本公司发行不超过 

800 亿元人民币的金融债券。本公司将在金融债券发行完毕后的一个月内就有关发行

情况向中国银保监会提交正式 书面报告。 

资料来源：民生银行 

 

5 风险提示 

债务风险快速出清，导致信用利差大幅上升。如果疫情反复造成整体经济持续走弱，

企业营收明显恶化，银行板块将出现业绩波动。 
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[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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