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重点股票  
2021A 2022E 2023E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

招商银行 4.76 8.69 5.40 7.66 6.30 6.57 买入  

宁波银行 2.96 12.11 3.62 9.90 4.33 8.28 买入  

平安银行 1.87 7.98 2.23 6.69 2.68 5.57 买入  

邮储银行 0.82 6.52 0.95 5.63 1.09 4.91 增持  

常熟银行 0.80 9.76 1.00 7.81 1.15 6.79 买入  

江苏银行 1.33 5.83 1.57 4.94 1.92 4.04 买入  

杭州银行 1.56 9.53 1.76 8.44 2.20 6.75 增持  
  

资料来源：wind，财信证券 

 

投资要点： 

 6 月，申万银行录得涨跌幅 3.16%，跑输上证指数-3.50%，跑输沪深

300 指数-6.46%，月涨跌幅在申万 31 个一级行业中排名第 23 位。截

至 6 月 30 日，申万银行年内涨跌幅-2.42%，申万 31 个一级行业中排

名第 7 位。江苏银行领涨（10.90）%。  

 银行业板块估值小幅上行。截至 6 月 30 日，银行板块整体市盈率（历

史 TTM）4.82X，较上月末上升  0.04X，相比 A 股估值折价 72.79%；

板块整体市净率 0.56X，与上月末持平，相比 A 股估值折价 67.18%。 

 理财产品预期年收益率环比短降长升。环比来看，1 周、2 周、1 个月、

2 个月期理财产品收益率较 5 月末分别下行 41BP/48BP/2BP/15BP，3

个月、4 个月、6 个月、9 个月、1 年期理财产品收益率较 5 月末分别

上行 11BP/7BP/18BP/7BP/13BP。同比来看，除 6 个月期限理财产品收

益率小幅升高 3BP，其它期限的理财产品收益率仍低于去年同期。同

业拆借利率环比上行。6 月份，同业拆借加权平均利率为 1.56%，环比

上行 6BP，同比下降 57BP。  

 投资建议：疫情防控方案优化调整风险人员的隔离管理期限和方式，

将密切接触者、入境人员隔离管控时间从“14+7”调整为“7+3”。 集

中隔离时间的缩短加快了隔离流程的周转，出入境隔离限制初步放松，

有助于进出口贸易的顺畅开展，同时提振居民出行消费需求，为经济

增长提供有效动力。政策加码助力实体经济增长，宽信用落地转化方

向明确，信贷规模扩张可持续。同时，房地产销售数据回暖，银行资

产质量压力缓解。综合来看，银行未来业绩增长空间充足。建议关注

优质上市银行：招商银行、宁波银行、平安银行、邮储银行、常熟银

行、江苏银行、杭州银行。维持行业“同步大市”的评级。 

 风险提示：经济增长不及预期；政策调整超预期；资产质量下行。 
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1 行情回顾 

6 月，申万银行录得涨跌幅 3.16%，跑输上证指数-3.50%，跑输沪深 300 指数-6.46%，

月涨跌幅在申万 31 个一级行业中排名第 23 位。截至 6 月 30 日，申万银行年内涨跌幅

-2.42%，申万 31 个一级行业中排名第 7 位。 

图 1：银行板块与大盘涨跌幅（截至 6 月 30 日） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

6 月，银行业板块估值小幅上行。截至 6 月 30 日，银行板块整体市盈率（历史 TTM）

4.82X，较上月末上升 0.04X，相比 A 股估值折价 72.79%；板块整体市净率 0.56X，与上

月末持平，相比 A 股估值折价 67.18%。 

图 2：银行与 A 股 PE估值   图 3：银行与 A 股 PB 估值 

 

 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券  资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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6 月，A 股 42 家银行中，30 家录得上涨，12 家下跌，其中江苏银行领涨，月涨跌幅

10.90%。细分类下，四类银行均呈现上涨。城商行平均涨幅居前，月平均涨跌幅为 3.33%，

年内平均涨跌幅-1.80%，江苏银行（10.90%）领涨；农商行排名第 2 位，月平均涨跌幅

为 2.27%，年内平均涨跌幅-3.52%，其中江阴银行（9.16%）涨幅最大；国有大行涨跌幅

排名第 3 位，月平均涨跌幅为 1.61%，年内平均涨跌幅 4.96%，其中邮储银行（2.67%）

涨幅靠前；股份行涨跌幅相对靠后，月平均涨跌幅为 1.18%，年内平均涨跌幅-5.25%，其

中招商银行（6.32%）领涨。 

 

图 4：个股涨跌幅（%）  

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

2 市场利率 

2.1 同业存单到期收益率 

截至 6 月 30 日， AAA 级 1M/3M/6M 同业存单到期收益率分别为 1.94%、1.79%、

1.90%,较 5 月末分别上升/下降了 50BP/-3BP/-9BP。AA 级 1M/3M/6M 同业存单到期收益

率分别为 2.09%、2.00%、2.16%，较 5 月末分别上升了 50BP/3BP/2BP。截至 6 月 30 日，

AAA 级 3M-1M 同业存单利差为-15BP，较 5 月末利差下降 53BP；AA 级 3M-1M 同业存

单利差为-9BP，较 5 月末利差下降 47BP；AA 级-AAA 级 3M 同业存单利差为 21BP，较

5 月末上升 6BP。 
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图 5：AAA 级同业存单到期收益率（截至 6 月 30 日，%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

图 6：AA 级同业存单到期收益率情况（截至 6 月 30 日，%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 
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2.2 理财产品预期年收益率 

理财产品预期年收益率环比短降长升。环比来看，1 周、2 周、1 个月、2 个月期理

财产品收益率较 5 月末分别下行 41BP/48BP/2BP/15BP，3 个月、4 个月、6 个月、9 个月、

1 年期理财产品收益率较 5 月末分别上行 11BP/7BP/18BP/7BP/13BP。同比来看，除 6 个

月期限理财产品收益率小幅升高 3BP，其它期限的理财产品收益率仍低于去年同期，其

中 2 个月期限收益率下降 42BP，降幅最大。 

 

图 7：理财产品预期年收益率（截至 6 月 26 日，%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

 

2.3 银行间同业拆借加权平均利率 

同业拆借利率环比上行。6 月份，同业拆借加权平均利率为 1.56%，环比上行 6BP，

同比下降 57BP。环比来看，1 天、7 天、14 天等短期限的同业拆借利率小幅上升，环比

分别提高 7BP/9BP/4BP，6 个月期限利率环比涨幅最大，达 23BP；30 天、60 天、90 天、

1 年期利率环比分别下降 18BP/27BP/5BP/19BP。同比来看，除 9 个月期限利率上行 6BP

至 3.32%，各期限利率继续低于去年同期，60 天、90 天期限利率同比降幅最大，分别下

降了 1.15pct./1.07pct.。 
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图 8：银行间同业拆借加权平均利率（%） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

3 行业回顾 

中国银行业协会发布倡议书：加大信贷支持，深化减费让利。中国银行业协会 6 月

6 日发布关于《主动加强金融服务全面助力稳住经济的倡议书》，提出七个方面的倡议：

一是提高政治站位，增强大局意识；二是加大信贷支持，稳定市场主体；三是持续减费

让利，降低融资成本；四是主动对接需求，做好融资接续；五是发展数字金融，提升服

务效率；六是加强信贷管理，前瞻管控风险；七是强化宣传引导，做好经验推广。在加

大信贷支持方面，倡议书提出，信贷投放靠前发力，在深化减费让利方面，进一步推动

贷款利率下行。 

银保监会上海监管局等六部门联合发布关于建立上海市中小微企业“纾困融资”工作

机制的通知。鼓励有意愿且具有较强金融服务基础和风控能力的在沪银行业金融机构积

极参与纾困融资工作，在风险可控的基础上，对符合条件的中小微企业进行“纾困融资”。

原则上小微企业单户纾困融资金额不超过 1000 万元，中型企业可适当放宽，原则上不超

过 5000 万元。以流动资金贷款和个人经营性贷款为主，鼓励加大信用贷款支持力度。 

央行发布二季度银行家问卷调查报告，贷款需求指数下行。根据央行的全国银行家

问卷调查结果显示：当前银行家宏观经济热度指数为 17.8%，比上季下降 16.6pct.，对下

季度，银行家宏观经济热度预期指数为31.9%，高于本季14.1pct.；银行业景气指数为66.0%，

比上季下降 6.1pct.，比上年同期下降 3.6pct.；银行盈利指数为 60.1%，比上季下降 5.3pct.，

比上年同期下降 3.7pct.。贷款总体需求指数为 56.6%，比上季下降 15.8pct.，比上年同期

下降 13.9pct.，其中制造业贷款需求指数环比下降 10.7pct.；小微企业贷款需求指数比上
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季下降 13.0pct.。 

长沙银行（601577.SH）：同意聘任唐勇先生为公司行长。长沙银行公布第七届董事

会第六次临时会议决议。公告显示，董事会同意聘任唐勇先生为本行行长，任期与第七

届董事会一致，他的行长任职资格尚待监管部门核准。同时，董事会同意提名唐勇为该

行第七届董事会董事候选人。简历显示，唐勇，1978 年 11 月出生，中国国籍，中共党员，

本科学历，中级经济师。曾供职于中国建设银行，历任中国建设银行长沙市星沙支行党

支部书记、行长，长沙市营盘路支行党支部书记、行长，省分行机构业务部副总经理，

省分行直属宁乡支行行长，常德市分行党委书记、行长。现任长沙银行党委副书记。 

瑞丰银行（601528.SH）：同意聘任张向荣先生为公司行长。公告显示，董事会同意

聘任张向荣先生为本行行长，张向荣先生的任职资格尚需报请银行业监督管理机构核准。

张向荣先生，1977 年 12 月出生，硕士研究生，中共党员，经济师。历任浙江省农信联社

计划资金处科员、发展计划处副主任科员、发展计划处主任科员、发展规划处主任科员、

发展规划处副处长、战略规划部副总经理，瑞丰银行党委委员，瑞丰银行党委委员、副

行长（主持工作）。现任本行党委委员、董事、副行长（主持工作）。 

南京银行（601009.SH）：发布关于董事、行长辞任的公告。南京银行发布公告，董

事、行长林静然先生因工作需要、另有任用，于 2022 年 6 月 29 日向公司董事会提交辞

职报告，辞去公司董事、董事会风险管理委员会主任委员、发展战略委员会委员、行长、

财务负责人以及公司授权代表职务。林静然先生的辞任自 2022 年 6 月 29 日起生效。公

司行长职责暂由董事长胡升荣先生代为履行。林静然先生已确认其与公司董事会无不同

意见，亦无因本人辞职需知会公司股东及债权人的任何事项。 

4 投资建议 

国务院应对新型冠状病毒肺炎疫情联防联控机制综合组制定《新型冠状病毒肺炎防

控方案（第九版）》，相较于第八版方案，优化调整风险人员的隔离管理期限和方式，将

密切接触者、入境人员隔离管控时间从“14 天集中隔离医学观察+7 天居家健康监测”调整

为“7 天集中隔离医学观察+3 天居家健康监测”。 集中隔离时间的缩短加快了隔离流程的

周转，出入境隔离限制初步放松，有助于进出口贸易的顺畅开展，同时提振居民出行消

费需求，为经济增长提供有效动力。政策加码助力实体经济增长，宽信用落地转化方向

明确，信贷规模扩张可持续。同时，房地产销售数据回暖，银行资产质量压力缓解。综

合来看，银行未来业绩增长空间充足。建议关注优质上市银行：招商银行、宁波银行、

平安银行、邮储银行、常熟银行、江苏银行、杭州银行。维持行业“同步大市”的评级。 

5 风险提示 

经济增长不及预期；政策调整超预期；资产质量下行。 
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