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平安观点： 
 22Q2 银行板块整体持仓环比回落。A 股基金 2022 年 2 季度报告披露完

毕，据统计，Q2 包括偏股、股票型在内的主动管理型基金配置银行板块

环比下降 83BP 至 2.05%，为近年来最低水平，参照板块在沪深 300 的流

通市值占比来看依然低配 14.3 个百分点。我们认为 Q2 板块配置环比下降

的原因一方面在于 2 季度以来面临疫情反复、经济下行压力加大，政策坚

持金融让利实体，市场对行业基本面的担忧仍存；另一方面在流动性边际

宽松背景下市场风格分化所致。展望 3 季度，我们认为影响银行板块配置

机会的核心因素仍然是宏观经济的改善程度，拐点信号仍有待观察，但结

合当前上市银行披露的半年度业绩快报，我们关注到部分区域行的营收和

业绩表现超出预期，个体差异性行情值得期待。 

 重仓股仓位环比下降，优质区域行获小幅加仓。从 22Q2 银行仓位配置环

比变化情况来看，重仓银行股减仓明显，招行、兴业、平安仓位分别下降

32BP/11BP/3BP。大行仓位普遍降低，工行、农行、建行主动管理型基金

持仓分别下降 8BP/4BP/4BP。中小行仓位整体下行，宁波、南京仓位分

别下降 14BP/2BP，但值得注意的是，经营业绩表现较好的优质区域行获

主动管理基金逆势小幅加仓，如杭州、成都 Q2 仓位均分别提升 1BP。 

 投资建议：估值具备安全边际，静待拐点信号。下半年进入稳增长政策落

地验证阶段，伴随疫后复苏节奏加快、防控政策的变化，行业处于负面预

期改善通道中，板块行情将静待经济拐点信号的出现。目前板块 PB 静态

估值水平仅 0.57x，仍处于历史绝对低位，板块安全边际充分，向上弹性

等待经济实质改善信号的出现。个股方面建议继续关注以成都、江苏为代

表的基本面边际改善明显、成长性优于同业的优质区域性银行。 

 风险提示：1）宏观经济下行导致行业资产质量压力超预期抬升。2）利率

下行导致行业息差收窄超预期。3）房企现金流压力加大引发信用风险抬

升。 
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图表1 A 股上市银行 2022 年 2 季度主动基金持仓情况 

证券代码 证券简称 22Q2 基金配置 22Q1 基金配置 加仓/减仓 超配/低配 

600036.SH 招商银行 0.67% 0.99% -0.32% -1.53% 

002142.SZ 宁波银行 0.33% 0.47% -0.14% -0.26% 

601166.SH 兴业银行 0.28% 0.39% -0.11% -0.76% 

601398.SH 工商银行 0.07% 0.16% -0.08% -3.18% 

000001.SZ 平安银行 0.15% 0.18% -0.03% -0.58% 

601818.SH 光大银行 0.01% 0.01% 0.00% -0.30% 

601288.SH 农业银行 0.03% 0.07% -0.04% -2.25% 

601939.SH 建设银行 0.02% 0.06% -0.04% -0.13% 

601009.SH 南京银行 0.04% 0.06% -0.02% -0.19% 

600016.SH 民生银行 0.03% 0.04% -0.01% -0.30% 

601328.SH 交通银行 0.04% 0.07% -0.03% -0.45% 

601658.SH 邮储银行 0.05% 0.04% 0.00% -0.11% 

601988.SH 中国银行 0.00% 0.02% -0.02% -1.73% 

600000.SH 浦发银行 0.03% 0.03% 0.00% -0.57% 

601128.SH 常熟银行 0.03% 0.04% 0.00% -0.02% 

600926.SH 杭州银行 0.09% 0.08% 0.01% -0.10% 

600919.SH 江苏银行 0.05% 0.05% 0.00% -0.21% 

601998.SH 中信银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.41% 

601169.SH 北京银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.24% 

601229.SH 上海银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.22% 

600015.SH 华夏银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.17% 

601997.SH 贵阳银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.05% 

601916.SH 浙商银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.06% 

601077.SH 渝农商行 0.00% 0.00% 0.00% -0.05% 

601838.SH 成都银行 0.09% 0.08% 0.01% -0.06% 

600908.SH 无锡银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.02% 

601577.SH 长沙银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.04% 

002958.SZ 青农商行 0.00% 0.00% 0.00% -0.04% 

600928.SH 西安银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.03% 

002839.SZ 张家港行 0.00% 0.00% 0.00% -0.03% 

002936.SZ 郑州银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.04% 

002807.SZ 江阴银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.02% 

002948.SZ 青岛银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.03% 

601860.SH 紫金银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.03% 

002966.SZ 苏州银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.03% 

603323.SH 苏农银行 0.02% 0.02% 0.00% 0.00% 

601825.SH 沪农商行 0.00% 0.00% 0.00% -0.01% 

601528.SH 瑞丰银行 0.00% 0.00% 0.00% -0.01% 

  汇总 2.05% 2.89% -0.83% -14.32% 
 

资料来源：Wind，基金季度报告，平安证券研究所 

注：历史基金配置均选取 2010年至今持仓比例的算术平均值，超配/低配的标配比例选取为该个股截至 2022年 6月末的流通市值与沪深 300流通
市值的比例；以上数据为截至 2022年 7月 22日 15时数 
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图表2 银行板块主动基金持股比例 
 
图表3 个股持仓变化（股份行） 

 

 

 

资料来源：Wind，基金季度报告，平安证券研究所  资料来源：Wind，基金季度报告，平安证券研究所 

 

图表4 个股持仓变化（国有大行） 
 

图表5 个股持仓变化（主要城农商行） 

 

 

 

资料来源：Wind，基金季度报告，平安证券研究所  资料来源：Wind，基金季度报告，平安证券研究所 
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