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银行
20240618日报：江苏银行大股东拟继续增持至 10%以上

投资要点：

 板块表现：

6月 18日，沪深 300和银行指数均收涨。截至收盘，沪深 300指
数上涨 0.27%，银行指数上涨 0.31%。分板块来看，农商行、国有行、

城商行、股份行分别上涨 0.69%、0.49%、0.46%、0.08%。

 个股表现：

截至收盘，涨幅前三的银行分别是南京银行+1.77%、齐鲁银行

+1.71%、西安银行+1.52%。跌幅前三的银行分别是常熟银行-0.28%、

成都银行-0.27%、宁波银行-0.22%。

 行业新闻：

中小银行跟进大型银行降息，部分银行出现中长期存款利率“倒

挂”。在资产端降低融资成本支持实体的背景下，我们预期监管端和

银行可能采取更多方式从负债端缓释银行息差压力。往后看，随着部

分前期高定价定期存款产品逐步到期，银行多次存款降息的利好有望

逐步释放。中长期存款利率“倒挂”现象也可能是银行基于贷款端的

期限结构、定价的变化，而对存款端价格进行“倒挂”调整。

 个股公告：

（1）瑞丰银行：关于投资入股浙江苍南农村商业银行股份有限公

司进展的公告。瑞丰银行此次增持股份之后，将成为苍南农商行第一

大股东。苍南农商银行成立于 2005年 6月，位于浙江省温州市苍南县，

其经营区域内具有塑编、箱包等特色产业，拥有十余家专业批发市场，

小微信贷活跃。2021~2023年，苍南农商行营业收入分别为 17.89亿元

（同比+10.38%）、16.71亿元（同比-6.55%）、18.25亿元（同比+9.19%），

归母净利润分别为 7.23亿元（同比+7.43%）、6.95亿元（同比-3.91%）、

7.66亿元（同比+10.31%）。

（2）江苏银行：会议审议通过关于江苏省投资管理有限责任公司

与其关联方拟合计持有江苏银行 10%以上股份的议案。根据公司在今

年 4 月份披露的最新信息显示，江苏省投资管理有限责任公司与其一

致行动人江苏信托合计持有本行股份 1,831,186,579股，占总股本比例

9.98%，是江苏银行合并第一大股东。大股东拟继续增持至 10%以上，

显示了对公司未来发展的信心。

 重点数据跟踪

PB估值：从近 5年的估值分位数来看，排名前三的分别是渝农商

行、沪农商行、交通银行，较低的分别是贵阳银行、瑞丰银行、郑州

银行。股息率：平安银行、江苏银行、上海银行股息率最高。

 行业观点

今年以来银行板块的行情有三方面的驱动因素。一是股息率选股

逻辑在板块内的扩散，高股息策略从国有行扩散到中小行。二是地产

政策的放松。三是市场对于银行净息差下行斜率放缓以及基本面即将

见底的期待。展望未来，银行板块要更多检验前期政策的效果以及未

来基本面的走势。我们建议关注两条投资主线：

第一，建议关注股息率扩散逻辑下的绩优区域性银行，如具备成

长逻辑的苏州银行、具有潜在反转逻辑的南京银行。第二，建议关注

最受益于地产政策放松的股份行，如与地产关联度最高的招商银行、

具有潜在反转逻辑的浦发银行。

 风险提示

政策效果不及预期，市场风格切换。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员

分析师： 张宇(S0210524050005)
zy30521@hfzq.com.cn
分析师： 郭其伟(S0210523080001)
gqw30259@hfzq.com.cn
联系人： 谢洁仪(S0210123090012)
xjy30292@hfzq.com.cn

相关报告
1、20240617 日报：MLF 平价缩量续作，持续观

察前期政策效果——2024.06.17
2、20240616 日报：民生银行收购村镇银行设立

支行——2024.06.17
3、5 月社融增速回升，政府债发行提速——
2024.06.16
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1 行情回顾

1.1 板块表现

6月 18日，沪深 300和银行指数均收涨。截至收盘，沪深 300指数上涨 0.27%，

银行指数上涨 0.31%。分板块来看，农商行、国有行、城商行、股份行分别上涨 0.69%、

0.49%、0.46%、0.08%。

图表 1：6月 18日，沪深 300指数和银行指数均上涨。银行分板块来看，农商行涨幅最大

数据来源：ifind，华福证券研究所。上述银行及其二级行业指数均为申万行业指数。

1.2 个股表现

截至收盘，涨幅前三的银行分别是南京银行+1.77%、齐鲁银行+1.71%、西安银

行+1.52%。跌幅前三的银行分别是常熟银行-0.28%、成都银行-0.27%、宁波银行-0.22%。

图表 2：今日涨幅前三和跌幅前三的银行股

数据来源：ifind，华福证券研究所
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2 重点公告和新闻

2.1 行业新闻

（1）中小银行跟进大型银行降息，部分银行出现中长期存款利率“倒挂”

进入 6月份以来，中小银行特别是农村商业银行成为了存款利率下调的"主角"。

广东澄海农商银行、广西富川农村商业银行、河南西平中原村镇银行等多家农村金

融机构纷纷下调存款挂牌利率，最高降幅达 60个基点。中小银行的这一举措是对前

期大型银行降息的跟进。

值得注意的是，本轮调降过程中，有部分中小银行出现了中长期存款利率"倒挂"

的现象，即 5 年期定存利率低于 3年期。以贵州册亨富民村镇银行为例，该行 3 年

期定存利率为 2.9%，较 5 年期高出 75 个基点；湖北宜城农商行 3 年期定存利率为

2.35%，而 5年期仅为 2.2%。（金融界）

点评：在资产端降低融资成本支持实体的背景下，我们预期监管端和银行可能

采取更多方式从负债端缓释银行息差压力。往后看，随着部分前期高定价定期存款

产品逐步到期，银行多次存款降息的利好有望逐步释放。中长期存款利率“倒挂”

现象也可能是银行基于贷款端的期限结构、定价的变化，而对存款端价格进行“倒

挂”调整。

2.2 个股公告

（1）瑞丰银行：关于投资入股浙江苍南农村商业银行股份有限公司进展的公告

2023年 8月 22日，本行第四届董事会第十五次会议审议通过了《投资入股浙江

苍南农村商业银行股份有限公司》的议案，同意通过协议转让、拍卖受让等方式，

受让浙江苍南农村商业银行股份有限公司（以下简称“苍南农商银行”）的股份总额不

超过其股本总额的 9.8%。

2023年 12月 14日，本行通过拍卖受让股份方式受让完成苍南农商银行部分法

人股东所持股份 4,972.6506万股（经苍南农商银行 2023年度权益分派送红股后，该

部分股份增加至 5,221.2831万股）,占苍南农商银行股本总额的 5.0009%。

近日，本行继续通过拍卖受让股份方式受让苍南农商银行部分法人股东所持股

份 2,693.2478 万股,占苍南农商银行股本总额的 2.58%。截至目前，上述投资事宜已

向银行业监督管理机构报告，股份交割事宜已完成，本行现为持有苍南农商银行

7.58%股份的主要股东。

点评：瑞丰银行此次增持股份之后，将成为苍南农商行第一大股东。苍南农商

银行成立于 2005年 6月，位于浙江省温州市苍南县，其经营区域内具有塑编、箱包

等特色产业，拥有十余家专业批发市场，小微信贷活跃。2021~2023年，苍南农商行

营业收入分别为 17.89亿元（同比+10.38%）、16.71亿元（同比-6.55%）、18.25亿
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元（同比+9.19%），归母净利润分别为 7.23亿元（同比+7.43%）、6.95亿元（同比

-3.91%）、7.66亿元（同比+10.31%）。

（2）江苏银行：董事会决议公告

会议审议通过关于江苏省投资管理有限责任公司与其关联方拟合计持有江苏银

行 10%以上股份的议案。

点评：根据公司在今年 4 月份披露的最新信息显示，江苏省投资管理有限责任

公司与其一致行动人江苏信托合计持有本行股份 1,831,186,579 股，占总股本比例

9.98%，是江苏银行合并第一大股东。大股东拟继续增持至 10%以上，显示了对公司

未来发展的信心。

3 重点数据跟踪

从近 5年的估值分位数来看，排名前三的分别是渝农商行、沪农商行、交通银

行，较低的分别是贵阳银行、瑞丰银行、郑州银行。
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图表 3：银行股 PB估值分位数情况

数据来源：ifind，华福证券研究所。静态 PB=最新股价/2024Q1 末银行每股净资产
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图表 4：平安银行、江苏银行、上海银行股息率最高

数据来源：ifind，华福证券研究所

4 行业观点

今年以来银行板块的行情有三方面的驱动因素。一是股息率选股逻辑在板块内

的扩散，高股息策略从国有行扩散到中小行。二是地产政策的放松。三是市场对于

银行净息差下行斜率放缓以及基本面即将见底的期待。展望未来，银行板块要更多

检验前期政策的效果以及未来基本面的走势。我们建议关注两条投资主线：

第一，建议关注股息率扩散逻辑下的绩优区域性银行，如具备成长逻辑的苏州

银行、具有潜在反转逻辑的南京银行。第二，建议关注最受益于地产政策放松的股

份行，如与地产关联度最高的招商银行、具有潜在反转逻辑的浦发银行。

5 风险提示

政策效果不及预期：经济复苏缓慢，居民加杠杆意愿较低，一揽子政策落地效

果不如预期。

市场风格切换的风险：基本面、政策、投资者风险偏好等发生变化带来市场风

格的切换
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