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制造业贷款哪家强？ 
从可得数据看，大行、股份行和江苏银行、宁波银行和北京银行等头部城商

规模优势在制造业信贷中仍显著。从占比看，江浙区域的城农商行在制造业

贷款占比和风险控制能力上表现更好，宁波银行、苏州银行、江苏银行及江

苏区农商行苏农银行、常熟银行、江阴银行、无锡银行和张家港行等表现均

较好，这可能与其所在区域持续较强的制造业基础有关。此外，大行中的中

国银行和农业银行、股份行中兴业银行在制造业贷款方面整体表现也较为突

出。而且，从数据来看，制造业贷款占比高的银行，制造业贷款不良率表现

也较好，反映这些银行在制造业方面授信能力和客户资源也较好。 

政策有力，修复可期，我们仍看好四季度银行股行情。持续推荐优质区域银

行，推荐江苏银行、常熟银行、成都银行、杭州银行、南京银行等，关注低

估值银行的投资价值。 

 制造业贷款 2019 年下半年开始提速，资产质量在 2018 年开始改善  

从我们统计的 39 家上市银行来看，制造业贷款在 2019 年下半年增速开始由

降转升并不断提高，各家银行制造业贷款占比也逐步由降转增，同期宏观数

据，制造业中长期贷款增速也开始提升。资产质量来看，制造业不良率在 2018

年见顶回落，不良贷款增速在 2016 年开始下降，上市银行情况基本类似。但

2020 年和今年上半年疫情影响下，银行不良率小幅上行。 

 大行、股份和江苏银行、宁波银行和北京银行等头部城商制造业贷款绝对规

模在制造业方面延续 

从制造业贷款绝对规模看，大行规模优势显著，其中工商银行仍是投放最大

的，其次是农业银行、中国银行（内地）、建设银行。值得关注的是，这里

其他大行使用全口径数据，而中国银行用内地数据，如中国银行用全球数据

看，中国银行制造业贷款已经或为四大行首位。股份行看，兴业银行、浦发

银行和民生银行绝对规模更高。城商行看，江苏银行居于首位，其后是宁波

银行、北京银行。 

 江苏区的城农商行制造业贷款占比更高 

从贷款占比来看，江苏区的农商行制造业贷款占比最高，其中，苏农银行占

比达到 31%，其后是江阴银行占比 30%、无锡银行 19%。城商行看，苏州银

行占比 17.69%，占比最高，其后是宁波银行 17%、青岛银行 14%，江苏银行

12%。股份行看，兴业银行 11%，占比最高，其后是光大银行和民生银行。

大行中，农业银行占比最高，占比 10.8%，其后是中国银行（内地）占比 10.6%，

中国银行全球数据，制造业贷款占比 12.7%，大行最高。考虑到贷款业务在

各类行占比差异，从制造业贷款/总资产情况，上市银行情况基本类似。江苏

区的农商行制造业贷款占比总资产仍是最高，其中苏农银行占比 19%仍最高，

其后是江阴银行、常熟银行。城商行看，苏州银行占比 8.3%，占比最高，其

后是宁波银行、青岛银行、江苏银行。股份行看，浙商 8%，占比最高，其后

是光大银行和兴业银行。大行中，中国银行（内地）占比最高占比 6.4%（中

行全球占比 7.7%），其后是农业银行占比 6.3%。 

 结合资产质量看，制造业贷款占比高的银行，制造业不良率表现也较好。 

从不良率看，各家银行差异较大。四大行不良率偏高，其中，中国银行制造

业不良率略低，六大行中，邮储银行资产质量最优。股份行中，平安银行制

造业不良最低仅仅 0.63%，其后是兴业银行、招商银行。银行农商行公布有

限，最优是沪农商行，考虑江苏区农商行整体资产质量较好，制造业贷款占

比较高，预计制造业资产质量较好。 

 风险提示：国内经济大幅波动对银行资产质量等。海外政策收紧对各类

市场和金融机构的冲击和影响。 
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本周专题：制造业贷款哪家强？ 

 制造业贷款 2019 年下半年开始提速，资产质量在 2018 年开始改善  

从我们统计的 39 家上市银行来看，制造业贷款在 2019 年下半年增速开始由降转升并不断提高，

各家银行制造业贷款占比也逐步由降转增，同期宏观数据，制造业中长期贷款增速也开始提升。

资产质量来看，制造业不良率在 2018 年见顶回落，不良贷款增速在 2016 年开始下降，上市银行

情况基本类似。但 2020 年和今年上半年疫情影响下，银行不良率小幅上行。 

 大行、股份和江苏银行、宁波银行和北京银行等头部城商制造业贷款绝对规模在制造业方面延

续 

从制造业贷款绝对规模看，大行规模优势显著，其中工商银行仍是投放最大的，其次是农业银

行、中国银行（内地）、建设银行。值得关注的是，这里其他大行使用全口径数据，而中国银

行用内地数据，如中国银行用全球数据看，中国银行制造业贷款已经或为四大行首位。股份行

看，兴业银行、浦发银行和民生银行绝对规模更高。城商行看，江苏银行居于首位，其后是宁

波银行、北京银行。 

 江苏区的城农商行制造业贷款占比更高 

从贷款占比来看，江苏区的农商行制造业贷款占比最高，其中，苏农银行占比达到 31%，其后

是江阴银行占比 30%、无锡银行 19%。城商行看，苏州银行占比 17.69%，占比最高，其后是宁

波银行 17%、青岛银行 14%，江苏银行 12%。股份行看，兴业银行 11%，占比最高，其后是光大

银行和民生银行。大行中，农业银行占比最高，占比 10.8%，其后是中国银行（内地）占比 10.6%，

中国银行全球数据，制造业贷款占比 12.7%，大行最高。考虑到贷款业务在各类行占比差异，

从制造业贷款/总资产情况，上市银行情况基本类似。江苏区的农商行制造业贷款占比总资产仍

是最高，其中苏农银行占比 19%仍最高，其后是江阴银行、常熟银行。城商行看，苏州银行占

比 8.3%，占比最高，其后是宁波银行、青岛银行、江苏银行。股份行看，浙商 8%，占比最高，

其后是光大银行和兴业银行。大行中，中国银行（内地）占比最高占比 6.4%（中行全球占比 7.7%），

其后是农业银行占比 6.3%。 

 结合资产质量看，制造业贷款占比高的银行，制造业不良率表现也较好。 

从不良率看，各家银行差异较大。四大行不良率偏高，其中，中国银行制造业不良率略低，六

大行中，邮储银行资产质量最优。股份行中，平安银行制造业不良最低仅仅 0.63%，其后是兴

业银行、招商银行。银行农商行公布有限，最优是沪农商行，考虑江苏区农商行整体资产质量

较好，制造业贷款占比较高，预计制造业资产质量较好。 

 

图表 1. 金融机构年贷款分行业（%）  图表 2. 金融机构季贷款投向（%） 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 
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图表 3. 商业银行年不良贷款分行业（%） 

 

资料来源：万得,中银证券 
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图表 4. 制造业贷款占比 

 

 

资料来源：万得,中银证券 
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图表 5. 制造业贷款占比总资产 

 
 

资料来源：万得,中银证券 
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图表 6. 不良 

 

 

资料来源：万得,中银证券 
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银行板块和个股表现 

银行板块 

本周银行（按中信行业分类）指数下降 2.11%；同期 Wind 全 A 指数下降 1.00%， A 股银行指数跑输

Wind 全 A 指数 1.11 个百分点。按银行类型来看，国有行指数持平上周，股份行指数下降 3.26%，城

商行指数下降 1.96%，农商行指数下降 2.97%。 

 

图表 7. 银行指数相对 Wind 全 A 涨幅  图表 8. A 股各类型银行指数涨幅 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券  
 

按申万一级行业分类标准，银行板块本周下降 2.24%（上周下降 1.87%）；银行板块涨跌幅由高到低

排名 20/31，较上周排名上升 9 位。本周交易日 31 个申万行业指数仅 11 个板块上行，银行指数跌幅

居中。本周 A 股行情较前期小幅恶化，相较万得全 A 指数，银行指数今年以来波动幅度较小，目前

相对低估值突显投资价值。观察其一周的走势，银行指数在本周连续下行，周三单日下行相对较大，

创下本周单日最大降幅 1.12%。拉长时间线看，银行板块从年初至今下降 17.48%，在申万行业中排名

14/31，在申万 31 个行业中位于上游。 
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图表 9. A 股各行业一周涨幅 

 

资料来源：万得,中银证券 

 

银行个股 

本周 A 股银行指数虽然下行，但个股而言共有 21 只上涨，3 只持平。截止本周五，国有行平均跌幅

为 0.17%，在所有银行类别中表现最好，平均 P/B 为 0.50X，6 只个股 4 只上涨，涨幅较大的为交通银

行（+0.91%），邮储银行（-2.38%）跌幅显著高于其他国有行；股份行平均跌幅为 2.12%，平均 P/B

为 0.49X，9 只个股仅光大银行股价持平上周，其余 8 只个股均下跌，招商银行（-4.83%）跌幅显著高

于其他股份行；城商行平均跌幅为 1.34%，平均 P/B 为 0.71X，17 只个股中有 3 只上涨，分别为南京

银行（+0.87%）、杭州银行（+0.72%）、苏州银行（+5.70%），宁波银行跌幅超 7%； 农商行平均跌

幅为 3.11%，平均 P/B 为 0.67X，10 只个股均下跌，跌幅较小的有沪农商行（-1.46%）、瑞丰银行（-1.87%）、

渝农商行（-1.92%）。 

本周国有行的表现较好，城商行次之。拉长时间线看，国有行近一个月平均跌幅为 2.73%，其中邮储

银行近一个月下跌超 10%；股份行近一个月平均跌幅为 5.10%，在所有版块中下行最多；城商行近一

个月平均跌幅为 3.00%，苏州银行（+5.65%）为唯一上涨城商行；农商行近一个月平均跌幅为 4.33%，

常熟银行（-1.15%）表现最好，张家港行、紫金银行、瑞丰银行跌幅均超 5%。  

本周 15 只在港股上市的 A 股银行有 10 只 H 股股价上涨，涨幅居前的为农业银行（+4.33%）、中国银

行（+3.52%）、光大银行（+3.30%）、工商银行（+3.05%）；招商商行（-1.63%）跌幅略高于其他银

行。AH 股溢价率最高的为郑州银行（120.53%），最低的为招商银行（8.18%）。 
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图表 10. A 股银行板块一周概况 

银行类型 
银行平均涨幅（%） 银行平均 P/B 上涨只数（个） 中信银行指数（%） 

本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 

所有银行 (1.68) (0.10) (1.58) 0.59  0.61  (0.01) 21  4  17  (2.11) (1.84) (0.27) 

国有行 (0.17) (1.36) 1.19  0.50  0.50  (0.00) 0  0  0  (0.00) (0.81) 0.81  

股份行 (2.12) (0.78) (1.33) 0.49  0.51  (0.01) 3  0  3  (3.26) (3.16) (0.10) 

城商行 (1.34) 0.12  (1.45) 0.71  0.72  (0.01) 10  3  7  (1.96) (1.17) (0.79) 

农商行 (3.11) 1.62  (4.73) 0.67  0.70  (0.02) 8  1  7  (2.97) 2.05  (5.02) 

资料来源：万得,中银证券 

 

图表 11. A 股银行近期表现（国有行）  图表 12. A 股银行近期表现（股份行） 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 

 

图表 13. A 股银行近期表现（城商行）  图表 14. A 股银行近期表现（农商行） 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 
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图表 15. A 股、H 股表现及溢价率    

银行 股价 本周涨幅% 股价(CNY） 本周涨幅% AH股溢价率(%)

建设银行 5.54 0.91 4.10 2.49 35.15

中信银行 4.62 -1.28 2.89 2.24 59.70

农业银行 2.86 0.35 2.19 4.33 30.86

工商银行 4.35 0.23 3.37 3.05 28.94

邮储银行 4.10 -2.38 3.65 -0.99 12.46

重庆银行 6.79 -0.59 3.45 2.15 97.03

民生银行 3.36 -1.75 2.11 1.75 59.01

浙商银行 2.92 -1.68 2.62 -0.69 11.41

交通银行 4.59 -0.43 3.76 1.97 21.96

渝农商行 3.57 -1.92 2.34 0.39 52.58

青岛银行 3.33 -1.77 2.54 -0.36 31.14

招商银行 29.58 -4.83 27.34 -1.63 8.18

中国银行 3.07 0.33 2.40 3.52 27.74

郑州银行 2.40 -2.04 1.09 -0.83 120.53

光大银行 2.82 0.00 1.99 3.30 41.99

A股 H股

 

资料来源：万得,中银证券 
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图表 16. A 股银行一周涨跌幅    

时期

上市银行 涨幅 相对板块 相对子板块 涨幅 相对板块 相对子板块 涨幅 相对板块 相对子板块

工商银行 -0.23 1.61 0.58 -0.46 3.09 0.19 -0.22 10.51 -1.23

农业银行 -0.35 1.49 0.46 0.00 3.55 0.65 4.37 15.10 3.36

中国银行 -0.97 0.87 -0.16 0.33 3.88 0.98 7.66 18.40 6.65

建设银行 -0.54 1.29 0.27 -0.54 3.01 0.11 -0.43 10.31 -1.44

邮储银行 -5.83 -3.99 -5.02 -7.08 -3.53 -6.43 -13.56 -2.83 -14.57

交通银行 -0.22 1.62 0.59 0.22 3.77 0.87 7.54 18.28 6.53

光大银行 0.00 1.84 3.16 -1.40 2.15 5.13 -9.38 1.36 12.58

中信银行 2.63 4.47 5.79 3.08 6.64 9.62 8.16 18.89 30.12

民生银行 0.88 2.72 4.04 -4.20 -0.65 2.33 -7.36 3.38 14.60

浦发银行 -0.14 1.69 3.02 -1.54 2.01 4.99 -13.01 -2.27 8.95

招商银行 -7.64 -5.80 -4.48 -11.07 -7.52 -4.54 -33.42 -22.68 -11.46

浙商银行 -0.34 1.50 2.82 -4.50 -0.95 2.03 -15.14 -4.41 6.82

北京银行 0.49 2.32 1.66 -0.24 3.31 1.28 -0.27 10.46 -0.27

兴业银行 -0.84 1.00 2.32 -4.12 -0.57 2.41 -8.75 1.98 13.21

平安银行 -2.62 -0.78 0.54 -8.20 -4.65 -1.67 -28.78 -18.04 -6.82

华夏银行 0.99 2.83 4.15 -0.97 2.58 5.56 -3.20 7.53 18.76

江苏银行 -0.40 1.43 0.77 1.09 4.64 2.61 35.04 45.78 35.05

上海银行 1.37 3.20 2.54 0.68 4.23 2.20 -11.42 -0.68 -11.42

渝农商行 1.96 3.80 -0.09 2.54 6.09 5.22 0.92 11.65 -3.94

南京银行 -1.62 0.22 -0.44 -1.80 1.75 -0.29 20.43 31.17 20.43

沪农商行 3.01 4.85 0.96 -1.97 1.58 0.72 -15.12 -4.38 -19.97

郑州银行 2.51 4.35 3.68 -0.81 2.74 0.71 -22.47 -11.73 -22.47

宁波银行 -4.88 -3.04 -3.71 -5.03 -1.48 -3.51 -20.41 -9.67 -20.41

杭州银行 -2.88 -1.04 -1.70 -2.88 0.68 -1.36 10.55 21.29 10.55

青岛银行 0.00 1.84 1.17 0.00 3.55 1.52 -17.63 -6.90 -17.63

兰州银行 -0.25 1.59 0.93 -4.74 -1.19 -3.22 -20.10 -9.36 -20.10

青农商行 1.69 3.53 -0.36 0.67 4.22 3.36 -19.80 -9.07 -24.66

齐鲁银行 0.98 2.81 2.15 -3.27 0.28 -1.75 -22.97 -12.23 -22.96

西安银行 1.50 3.33 2.67 -2.02 1.53 -0.51 -17.19 -6.45 -17.19

长沙银行 1.51 3.35 2.68 0.90 4.45 2.42 -9.70 1.03 -9.70

紫金银行 0.00 1.84 -2.05 -1.81 1.75 0.88 -16.02 -5.28 -20.87

贵阳银行 0.18 2.02 1.36 -1.63 1.92 -0.11 -12.29 -1.55 -12.29

成都银行 -4.22 -2.38 -3.04 -3.87 -0.31 -2.35 35.73 46.47 35.73

重庆银行 1.04 2.87 2.21 -2.71 0.85 -1.19 -19.24 -8.50 -19.23

苏州银行 5.70 7.53 6.87 4.14 7.69 5.65 19.23 29.96 19.23

常熟银行 2.51 4.35 0.46 7.94 11.49 10.63 27.00 37.74 22.15

厦门银行 0.94 2.78 2.12 -2.37 1.18 -0.86 -19.21 -8.47 -19.20

江阴银行 4.90 6.73 2.84 2.04 5.59 4.73 22.13 32.87 17.28

无锡银行 1.21 3.05 -0.84 -0.34 3.21 2.35 6.75 17.49 1.90

张家港行 0.43 2.27 -1.62 -3.71 -0.16 -1.02 -0.21 10.52 -5.07

苏农银行 0.77 2.61 -1.28 -0.57 2.98 2.12 10.49 21.23 5.64

瑞丰银行 -0.31 1.53 -2.36 -4.60 -1.05 -1.91 -41.72 -30.99 -46.58

本周   % 近一月    % 年初至今    %

 

资料来源：万得,中银证券 
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资金价格情况 

央行投放 

国庆节前一周央行公开市场操作逆回购投放缩量，随着季末流动性紧张的局面大幅缓解，央行公开

市场操作暂停了 14 天逆回购，回归前期每日 20 亿元投放节奏。本周公开市场操作投放 7 天逆回购

100 亿元，利率维持 2.00%，叠加 290 亿元逆回购到期，本周央行净回笼 190 亿元。 

 

图表 17. 央行公开市场操作 

 

资料来源：万得,中银证券  
 

银行间市场利率 

本周隔夜与 7D 的资金利率水平较上周小幅上行，隔夜利率涨幅略大于 7D。截止本周五 SHIBOR 隔夜

利率为 1.23%，较上周上升 10bp、SHIBOR 7 天利率为 1.68%，较上周上升 9bp。 

回购交易方面，截止周五银行间质押式回购利率隔夜利率 R001 为 1.35%，较上周上涨 12bp、一周的

成交量为 30.47 万亿元，较上周下降 0.08 万亿元；银行间质押式回购 7 天利率 R007 为 1.68%，较上周

上涨 6bp，成交量为 2.65 万亿元，较上周当周增加 0.10 万亿元。 

存款类机构质押式回购隔夜利率 DR001 为 1.24%，较上周上涨 11bp、存款类机构质押式回购 7 天利率

DR007 为 1.67%，较上周上涨 20bp。 

 

总体来看，本周央行逆回购操作量重回低位水平，随着跨季结束机构对跨季资金需求的减弱，以及

10 月初结构性货币政策工具迎来申请期，再贷款的基础货币投放功能将增加银行金融机构的超储，

市场的流动性预期依旧充裕。 
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图表 18. 本周资金利率概况 

SHIBOR 隔夜 7 天 利差(7D-O/N) 

时间 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 

利率% 1.23  1.13  0.10  1.68  1.59  0.09  0.45  0.46  (0.01) 

质押式回购 R001 R007 利差(7D-1D) 

时间 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 

利率% 1.35  1.23  0.12  1.68  1.61  0.06  0.33  0.39  (0.06) 

成交量（万亿） 30.47  30.55  (0.08) 2.65  2.75  (0.10)       

存款类机构质押式回购 DR001 DR007 利差(7D-1D) 

时间 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 

利率% 1.24  1.13  0.11  1.67  1.48  0.20  0.44  0.34  0.09  

回购定盘利率 FR001 FR007 利差(7D-1D) 

时间 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 本周 上周 较上周 

利率% 1.32  1.20  0.12  1.67  1.60  0.07  0.35  0.40  (0.05) 

资料来源：万得,中银证券 

 
 

图表 19. SHIBOR 隔夜、7 天利率/利差  图表 20. 质押式回购隔夜、7 天利率/利差 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券 

 

 资料来源：万得,中银证券 

图表 21. 存款类机构质押式回购隔夜、7 天利率/利差  图表 22. 回购定盘隔夜、7 天利率/利差 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 

 

票据利率 

根据普兰金服的票据主流市场价格，本周票据利率较上周全面上行，国股行足年直贴利率较上周上

升 2bp、城商行足年直贴利率较上周上升 1bp。转贴利率方面，国股行足年转贴较上周上升 5bp，城

商行上升 6bp，同时半年转贴利率国股与城商均上升 8bp。 
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图表 23. 本周票据利率变动情况（单位：%） 

票据类型 
国股 城商 三农 

本周 上周 增量 本周 上周 增量 本周 上周 增量 

足年直贴 1.62  1.60  0.02  1.77  1.76  0.01  2.25  2.20  0.05  

半年直贴 1.65  1.65  0.00  1.80  1.80  0.00  2.25  2.25  0.00  

足年转贴(有三农) 1.58  1.53  0.05  1.74  1.68  0.06  2.30  2.25  0.05  

半年转贴(有三农) 1.61  1.53  0.08  1.76  1.68  0.08  2.30  2.25  0.05  

足年转贴(无三农) 1.54  1.48  0.06  1.69  1.63  0.06  2.15  2.10  0.05  

半年转贴(无三农) 1.56  1.48  0.08  1.71  1.63  0.08  2.15  2.10  0.05  

资料来源：万得,中银证券 
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债券市场情况 

融资总量 

本周债券市场融资共计 15054 亿元，到期 13483 亿元，净融资为 1571 亿元，较上周减少 2992 亿元；

本周债券发行规模较上周增加 2599 亿元，债券到期量较上周增加 5591 亿元，发行量的增加与到期量

均增加，但到期量增量更大，导致本周净融资为负。 

从结构来看发行量的增加主要受同业存单发行大幅上升所致。本周同业存单发行 5577 亿元，发行量

较上周增加 2466 亿元；同时地方政府债与金融债发行量也略有上升，地方政府债发行 1843 亿元，发

行量较上周增加 641 亿元，金融债发行 2750 亿元，发行量较上周增加 1231 亿元。本周地方政府债券

发行 65 只，较上周多发行 28 只。 

本周发行占比最高的券种为同业存单，占比为 37%，国债发行占比为 18%。本周到期量的上升主要

受国债、同业存单、金融债等到期量共同上涨影响，ABS 本周到期 638 亿元，较上周增加 520 亿元，

导致 ABS 净融资下降 502 亿元。本周净融资上升主要贡献来自于同业存单，净融资上升 714 亿元。 

 

图表 24. 本周债券市场融资情况 

债券类型 
发行 （亿元） 到期 （亿元） 净融资 （亿元） 

本周 9 月末当周 增量 本周 9 月末当周 增量 本周 9 月末当周 增量 

全部 15053.9  12455.3  2598.5  13482.8  7892.3  5590.5  1571.1  4563.0  (2992.0) 

国债 2640.0  4115.7  (1475.7) 2550.0  1334.0  1216.0  90.0  2781.7  (2691.7) 

地方政府债 1843.0  1202.1  640.9  787.3  659.8  127.5  1055.7  542.4  513.4  

同业存单 5576.9  3111.3  2465.6  5004.5  3252.4  1752.1  572.4  (141.1) 713.5  

金融债 2749.5  1518.4  1231.1  1581.1  498.1  1083.0  1168.4  1020.3  148.1  

公司债 369.4  280.5  88.9  963.0  383.5  579.5  (593.7) (103.0) (490.7) 

中票 507.3  466.9  40.4  613.1  282.7  330.4  (105.8) 184.2  (289.9) 

短融 896.2  1017.2  (121.0) 1137.8  1274.6  (136.8) (241.6) (257.4) 15.9  

资产支持证券 298.2  280.1  18.1  638.2  117.9  520.3  (339.9) 162.2  (502.2) 

可转债 15.8  101.1  (85.3) 0.0  0.0  0.0  15.8  101.1  (85.3) 

其它 157.6  362.0  (204.4) 208.0  89.4  118.6  (50.4) 272.7  (323.0) 

资料来源：万得,中银证券 
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图表 25. 本周债券市场发行结构 （单位：亿元） 

 

资料来源：万得,中银证券  
 

债券利率 

与 9 月末相比，本周利率债长端上行和短端略有下行，期限利差有所走阔；国开债长端上行幅度小

于国债，短端下行钝化。近期利率债收益率有所上行，整体水平仍处于年内低位，未来需关注经济

复苏预期对长端利率的影响。 

截止本周五国债 1 年期收益率为 1.77%，较上周下降 1bp、10 年期收益率为 2.73%，收益率较 9 月末

上升 3bp、10Y-1Y 期限利差上升 4bp；国开债 1 年期收益率为 1.89%，持平上周，10 年期收益率为 2.88%，

较上周上升 2bp，10Y-1Y 期限利差上升 2bp。 

短融中票方面，中债中短期票据 AAA+1 年期到期收益率为 2.06%，持平上周、3 年期为 2.51%，较上

周下降 4bp；中短期票据 AAA1 年期到期收益率为 2.08%，持平上周、3 年期为 2.55%，较上周下降 7bp。 

同业存单方面，AAA 等级的到期收益率 1 个月为 1.59%，较上周上升 10bp；3 个月为 1.79%，较上周

上升 5bp；6 个月为 1.89%，较上周上升 1bp； 1 年期为 2.03%，较上周上升 3bp。9 月初以来同业存单

到期收益率有所抬头，其中 1M 期限的同业存单到期收益率上行幅度显著，跨季结束后 1M 期限存单

收益率大幅下行，本周 1M 期限的同业存单重回上涨趋势。 
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图表 26. 本周债券利率概况 (单位：%) 

期限 1Y 5Y 10Y 10Y-1Y 利差 

时间 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 

国债   1.77  1.79  (0.01) 2.49  2.49  0.00  2.73  2.70  0.03  0.96  0.91  0.04  

国开债 1.89  1.89  0.00  2.60  2.57  0.02  2.88  2.86  0.02  0.99  0.97  0.02  

期限 1Y 3Y 信用利差 1Y 信用利差 3Y 

时间 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 

中短期票据 AAA+ 2.06  2.06  (0.00) 2.51  2.55  (0.04) 0.29  0.28  0.01  0.02  0.06  (0.04) 

中短期票据 AAA 2.08  2.09  (0.00) 2.55  2.62  (0.07) 0.31  0.30  0.01  0.06  0.13  (0.07) 

期限 1M 3M 6M 1Y 

时间 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 本周 9 月末 较 9 月末 

同业存单 1.59  1.49  0.10  1.79  1.74  0.05  1.89  1.88  0.01  2.03  2.00  0.03  

资料来源：万得,中银证券 

 

图表 27. 国债到期收益率 1Y、10Y 利率/利差  图表 28. 国开债到期收益率 1Y、10Y 利率/利差 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 

 

图表 29. 中短期票据到期收益率、信用利差（AAA+）  图表 30. 同业存单到期收益率 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 
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同业存单市场回顾 

本周同业存单发行共计 5577 亿元，较上周增加 2466 亿元；发行加权平均利率为 1.97%，较上周发行

利率上升 4bp。 

按期限来看，1 个月的存单发行量为 535 亿元，较上周增加 171 亿元、加权利率为 1.61%，较上周上

升 8bp；3 个月为 699 亿元，较上周增加 185 亿元、加权利率为 1.72%，较上周上升 2bp；6 个月为 1031

亿元，较上周增加 697 亿元、加权利率为 2.02%，持平上周；9 个月为 238 亿元，较上周增加 188 亿元，

加权利率为 2.07%，较上周减少 7bp；1 年为 3075 亿元，较上周增加 1226 亿元、加权利率为 2.06%，

较上周增加 1bp。  

按银行类别来看，国有行的存单发行量为 936 亿元，较上周增加 256 亿元、加权利率为 1.95%，持平

上周；股份行为 2101 亿元，较上周增加 1034 亿元、加权利率为 1.96%，较上周增加 8bp；城商行为

1943 亿元，较上周增加 997 亿元、加权利率为 1.96%，较上周上升 4bp；其它机构为 597 亿元，较上

周增加 179 亿元、加权利率为 2.05%，较上周上升 2bp。 

 

图表 31. 同业存单本周发行数据 

按期限 
1M 3M 6M 9M 1Y 

本周 上期 增量 本周 上期 增量 本周 上期 增量 本周 上期 增量 本周 上期 增量 

发行量：亿元 535  364  171  699  514  185  1031  334  697  238  50  188  3075  1850  1226  

利率：% 1.61  1.53  0.08  1.72  1.70  0.02  2.02  2.02  (0.00) 2.07  2.13  (0.07) 2.06  2.05  0.01  

按类型 
国有行 股份行 城商行 其它 

 

本周 上期 增量 本周 上期 增量 本周 上期 增量 本周 上期 增量 

发行量：亿元 936  680  256  2101  1067  1034  1943  946  997  597  418  179  

利率：% 1.95  1.95  (0.01) 1.96  1.87  0.08  1.96  1.92  0.04  2.05  2.03  0.02  

总计 本周 上期 增量 

 发行量：亿元 5577  3111  2466   

利率：% 1.97  1.93  0.04   

资料来源：万得,中银证券，受国庆假期影响，上期为 9.26-9.30 日发行量 

 

图表 32. 同业存单发行历史情况 

 

资料来源：万得,中银证券 
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图表 33. 同业存单发行量（按银行类型）  图表 34. 同业存单发加权利率（按银行类型） 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 

 

图表 35. 同业存单发行量（按期限）  图表 36. 同业存单发加权利率（按期限） 

 

 

 

资料来源：万得,中银证券  资料来源：万得,中银证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2022 年 10 月 23 日 银行业周报点评 23 

一周重要新闻 

银行相关 

【中国进出口银行】截至 9 月末进出口银行绿色信贷余额已突破 4000 亿元，较年初增 22.81%。 

 

地产相关 

【万得】邯郸首套个人住房公积金贷款利率下调 0.15 个百分点，此外，北京、南京、杭州、湖州、

嘉兴、宁波、东莞、无锡、郑州、南宁、石家庄、天水、吉林、泸州、襄阳、宜昌等多个城市也已

完成下调。 

【中国经营网】大连首套房商业贷款利率下调 0.15 个百分点，已降至 3.95%。 

【中指研究院】珠海市住房公积金管理中心发布通知下调首套个人住房公积金贷款利率 0.15 个百分

点，5 年以下和 5 年以上利率分别调整为 2.6%和 3.1%。 
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上市公司重要公告汇总 

【杭州银行】前三季度实现营业收入 260.62 亿元，同比增 16.5%，归母净利润 92.75 亿元，同比增 31.8%。

三季度末资产总额为 15634.43 亿元，较年初增 12.4%；不良贷款率为 0.77%，较二季度末减少 0.09 个

百分点。 

【江苏银行】前三季度净利润预计同比增加 46.81 亿元到 49.93 亿元，增长 30%到 32%；归母净利润

预计同比增加 45.97 亿元到 49.04 亿元，增长 30%到 32%。 

【厦门银行】前三季度实现营业收入 44.50 亿元，同比增 15.4%，归母净利润 18.00 亿元，同比增 19.0%。

三季度末资产总额为 3637.02 亿元，较年初增 13.7%；不良贷款率为 0.86%，较二季度末减少 0.06 个百

分点。 

【农业银行】农业银行全资子公司农银理财收到银保监会批复，获准与法巴资管合作筹建中外合资

理财公司。 

【兴业银行】股东福建省财政厅 2022 年 7 月 26 日至 2022 年 10 月 18 日间增持约 1495 万股。 

【平安银行】同意给予平安科技续作综合授信额度人民币 12 亿元，额度期限一年。 

【南京银行】大股东江苏交控持有股份比例从 12.08%增至 13.05%，变动比例 0.97%。 
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风险提示 

经济下行影响房地产行业，导致银行资产质量恶化超预期。银行作为顺周期行业，公司业务发展与

经济发展相关性强。宏观经济发展影响实体经济，尤其是房地产行业的经营以及盈利状况，从而影

响银行业的资产质量表现。如果经济超预期下行，房地产行业陷入困境，银行的资产质量存在恶化

风险，从而影响银行的盈利能力。 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中         性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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