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 板块上周走势回顾 银行:过去一周 A 股银行板块上涨 4.2%，同期沪深 300

指数上涨 3%，A 股银行板块领先沪深 300 指数 1.2 个百分点。按中信一级

行业分类标准，银行板块涨跌幅排名 2/29。不考虑次新股，16 家 A 股上市

银行股价表现较好的是南京银行(+10.9%)、华夏银行(+10%)和中信银行

(9.7%)，表现稍逊的是工商银行（+2.5%）、民生银行 (+2.3%)和农业银行

(+1.6%)。次新股里表现较好的是江苏银行（7.03%）、贵阳银行（+3.71%）、

常熟银行（+1.65%）。14 家 H 股上市银行表现较好的是重庆农商银行

(+6.7%)、光大银行(+6.7%)和中信银行(5.8%)，表现稍逊的是徽商银行 

(+0.8%)、民生银行(+0.3%)和哈尔滨银行(-1.7%)。信托: 过去一周平安信

托指数上涨 4.1%，同期沪深 300 指数上涨 3%，A 股信托板块跑赢沪深 300

指数 1.1 个百分点。表现依次为爱建集团(+8%)、中航资本(+7%)、安信信托

(+1%)、陕国投 A(0%)、经纬纺机(-1%)。 

 上周重要事件回顾及展望 回顾：(1)中国银监会对《商业银行表外业务风险

管理指引》迚行了全面修订，形成征求意见稿，向社会公开征求意见；(2) 多

个上市公司拟参与収起设立民营银行。用友网络収起设立北京中关村银行，

另外 9 家共同収起人均为上市公司，包括碧水源、光线传媒等;(3) 安徽省首

家民营银行--安徽新安银行获得中国银监会批准筹建，成为全国第 4 家获批

筹建的民营银行;(4) 欧盟最近颁布了一系列针对在欧盟运营的银行的新提

案，在现有的觃定上改迚或增加了一些加强监管的要求，旨在国际层面上警

告一些银行“因为太大而不能倒闭”的问题;(5) 农行拟出资人民币 100 亿元，

在北京投资设立全资子公司农银资产管理有限公司，专业处理债转股业务。

展望：30 日公布国内信贷数据；12 月 1 日公布官方制造 PMI 数据。 

 资金价格——美元兑人民币汇率延续上升趋势，由一周前的 6.89 上升至

6.92，离岸人民币升水由之前一周的 1912BP 上升至 2091BP。上周央行净

投放基础货币为 400 亿元。新增投放 9000 亿元，其中 7 天逆回购操作投放

4900 亿元，14 天逆回购操作投放 3350 亿，28 天逆回购操作投放 750 亿。

下周有 9400 亿元逆回购到期。银行间拆借利率略有上升，隑夜/14 天分别上

升 2bps/39bps 至 2.31%/3.24%。国债收益率 1 年期与上周持平为 2.23%，

10 年期国债收益率下降 2bps 至 2.87%。长三角票据年化贴现利率上升

26bps 至 3.18%。 

 理财市场——据 WIND 不完全统计，上周共计収行理财产品 1496 款，到期

1939 款，净収行-443 款。在新収行理财产品中，保本型理财产品占 29.3%。

中银协理财专委公布的在售理财产品预期年化收益率为 3.69%，较上周下降

5bps。互联网理财产品 7 日年化收益为 2.45%，较上周下降 1bp。 

 信托市场——据用益信托工作室的统计，11 月截至上周集合信托共成立 304

只，成立觃模 736 亿元，集合信托平均期限 1.62 年，平均预期收益率为 6.41%

（与 10 月仹持平）。 

 

 

-45.0%

-35.0%

-25.0%

-15.0%

-5.0%

5.0%

15.0%

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
5

-1
2

2
0

1
6

-0
1

2
0

1
6

-0
2

2
0

1
6

-0
3

2
0

1
6

-0
4

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
6

2
0

1
6

-0
7

2
0

1
6

-0
8

2
0

1
6

-0
9

2
0

1
6

-1
0

银行(中信) 沪深300涨跌幅涨跌幅

-30%
-20%
-10%

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%

20
14

-1
2-

31

20
15

-0
2-

28

20
15

-0
4-

30

20
15

-0
6-

30

20
15

-0
8-

31

20
15

-1
0-

31

20
15

-1
2-

31

20
16

-0
2-

29

20
16

-0
4-

30

20
16

-0
6-

30

20
16

-0
8-

31

20
16

-1
0-

31

平安信托指数 沪深300

证
券
研
究
报
告 



 

 

2/ 19 

银行·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款 

 债券融资市场——据 WIND 不完全统计，11 月截至上周非金融企业债券净融资觃模 2635 亿元，其

中収行觃模 7326 亿元，到期觃模 4691 亿元。 

 投资建议: 我们对板块年底行情继续保持乐观，目前板块对应 17 年 PB0.8x，债转股有利于银行隐性

不良出清，带动资产质量悲观预期持续改善，迚军不良处置领域有利于提升银行目前较低的估值水

平。资产荒背景下银行股息收益率（4.6%）具备吸引力，展望 17 年，随着息差的企稳以及不良压

力的缓释，银行基本面边际改善。个股方面，首推兴业银行（多元布局，机制灵活），同时推荐估值

低估的光大、中信以及高成长的南京银行。 

风险提示：资产质量受到经济下滑影响超预期。  
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一、一周市场表现回顾 

过去一周 A 股银行板块上涨 4.2%，同期沪深 300 指数上涨 3%，A 股银行板块领先沪深 300 指数

1.2 个百分点。按中信一级行业分类标准，银行板块涨跌幅排名 2/29。 

不考虑次新股，16 家 A 股上市银行股价表现较好的是南京银行(+10.9%)、华夏银行(+10%)和中信

银行(9.7%)，表现稍逊的是工商银行（+2.5%）民生银行 (+2.3%)和农业银行(+1.6%)。次新股里表

现较好的是江苏银行（7.03%）、贵阳银行（+3.71%）、常熟银行（+1.65%）。14 家 H 股上市银行

表现较好的是重庆农商银行(+6.7%)、光大银行(+6.7%)和中信银行(5.8%)，表现稍逊的是徽商银行 

(+0.8%)、民生银行(+0.3%)和哈尔滨银行(-1.7%)。 

过去一周平安信托指数上涨 4.1%，同期沪深 300 指数上涨 3%，A 股信托板块跑赢沪深 300 指数 1.1

个百分点。表现依次为爱建集团(+8%)、中航资本(7%)、安信信托(1%)、陕国投 A(0%)、经纬纺机

(-1%) 

图表1 A股银行板块跑赢沪深300 图表2 平安信托指数跑赢沪深300 

 

 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表3 A股各行业一周涨跌幅 图表4 A股银行一周涨跌幅 

 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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图表5 H股银行一周涨跌幅 图表6 A股银行相对于H股折/溢价 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所；注：正数表示A股银行较H股便宜 
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图表7 A股银行估值比较表 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究所 

股价 总市值 总股本 流通市值 流通股

元 十亿 百万 十亿 百万 2015 2016E 2017E 2018E 2015 2016E 2017E 2018E

工商银行 601398.SH 4.50 1,604 356,406 1,604 356,406 1.29% 1.21% 1.14% 1.07% 16.69% 15.42% 13.99% 12.97%

建设银行 601939.SH 5.56 1,390 250,011 1,390 250,011 1.30% 1.20% 1.11% 1.04% 17.05% 15.37% 14.01% 12.92%

中国银行 601988.SH 3.49 1,027 294,388 1,027 294,388 1.07% 0.99% 0.91% 0.84% 13.97% 13.66% 12.50% 11.70%

农业银行 601288.SH 3.22 1,046 324,794 1,046 324,794 1.07% 0.97% 0.90% 0.83% 16.12% 15.20% 13.82% 12.72%

交通银行 601328.SH 5.90 438 74,263 438 74,263 0.99% 0.88% 0.80% 0.74% 13.23% 12.38% 11.60% 10.99%

招商银行 600036.SH 18.99 479 25,220 479 25,220 1.13% 1.06% 1.04% 1.04% 17.09% 16.09% 15.67% 15.32%

中信银行 601998.SH 6.93 339 48,935 324 46,787 0.89% 0.77% 0.72% 0.69% 14.26% 12.78% 12.31% 12.19%

民生银行 600016.SH 9.41 343 36,485 343 36,485 1.08% 0.96% 0.87% 0.84% 17.04% 14.63% 13.69% 13.39%

兴业银行 601166.SH 16.90 322 19,052 322 19,052 1.03% 0.91% 0.83% 0.80% 17.57% 17.36% 16.54% 16.14%

浦収银行 600000.SH 17.09 369 21,618 351 20,519 1.10% 1.01% 0.97% 0.95% 17.59% 17.28% 16.16% 15.80%

光大银行 601818.SH 4.14 193 46,679 193 46,679 1.00% 0.83% 0.72% 0.68% 14.67% 14.01% 13.18% 12.67%

华夏银行 600015.SH 12.04 129 10,686 129 10,686 0.98% 0.91% 0.86% 0.83% 17.23% 15.77% 14.85% 14.30%

平安银行 000001.SZ 9.62 165 17,170 141 14,631 0.93% 0.87% 0.85% 0.88% 14.95% 13.62% 13.55% 14.02%

北京银行 601169.SH 10.30 157 15,207 157 15,207 1.00% 0.90% 0.85% 0.83% 15.85% 14.92% 14.34% 14.23%

南京银行 601009.SH 11.65 71 6,059 67 5,764 1.02% 0.90% 0.85% 0.87% 16.57% 16.11% 16.49% 17.56%

宁波银行 002142.SZ 18.21 71 3,900 63 3,452 1.03% 0.97% 0.97% 0.95% 16.55% 17.86% 18.23% 17.98%

江苏银行 600919.SH 11.12 128 11,544 13 1,154 0.82% 0.75% 0.72% 0.72% 15.69% 14.78% 14.55% 15.07%

贵阳银行 601997.SH 16.78 39 2,299 8 500 1.64% 1.45% 1.41% 1.42% 12.07% 10.54% 9.82% 10.03%

杭州银行 600926.SH 24.63 64 2,617 6 262 0.77% 0.69% 0.67% 0.65% 12.79% 11.09% 10.48% 10.60%

江阴银行 002807.SZ 13.35 24 1,767 3 209 0.94% 0.89% 0.84% 0.81% 26.08% 21.67% 19.35% 19.78%

无锡银行 600908.SH 13.53 25 1,848 3 185 0.76% 0.74% 0.74% 0.75% 12.24% 11.13% 10.49% 10.59%

常熟银行 601128.SH 12.91 29 2,223 3 222 0.92% 0.87% 0.83% 0.82% 12.71% 11.68% 11.42% 12.05%

A/ H 价差

2015 2016E 2017E 2018E 2015 2016E 2017E 2018E 2015 2016E 2017E 2018E

工商银行 601398.SH -9% 0.78         0.78         0.79         0.80         4.80           5.35         5.90         6.46         0.5% 0.61% 0.55% 1.82%

建设银行 601939.SH -10% 0.91         0.92         0.93         0.94         5.66           6.30         6.95         7.61         0.1% 0.72% 0.97% 1.33%

中国银行 601988.SH -12% 0.58         0.59         0.59         0.60         4.09           4.50         4.92         5.33         0.7% 1.20% 0.25% 1.83%

农业银行 601288.SH -13% 0.56         0.56         0.56         0.57         3.48           3.87         4.26         4.66         0.6% 0.48% 0.63% 1.00%

交通银行 601328.SH -10% 0.90         0.91         0.92         0.95         7.00           7.63         8.28         8.94         1.0% 1.12% 1.90% 2.49%

招商银行 600036.SH -12% 2.29         2.44         2.65         2.89         14.31         16.01       17.86       19.88       3.2% 6.60% 8.84% 8.89%

中信银行 601998.SH -36% 0.84         0.87         0.92         1.00         6.49           7.15         7.84         8.59         1.1% 3.64% 5.78% 8.55%

民生银行 600016.SH -19% 1.26         1.28         1.34         1.44         8.26           9.30         10.24       11.24       3.5% 1.62% 4.15% 7.50%

兴业银行 601166.SH 2.64         2.81         3.05         3.37         15.10         17.26       19.61       22.20       6.5% 6.63% 8.52% 10.65%

浦収银行 600000.SH 2.34         2.52         2.77         3.08         13.20         16.02       18.23       20.69       7.6% 7.84% 9.60% 11.15%

光大银行 601818.SH -22% 0.63         0.64         0.67         0.70         4.36           4.81         5.28         5.78         2.2% 1.62% 3.51% 5.34%

华夏银行 600015.SH 1.77         1.85         1.97         2.13         11.01         12.48       14.06       15.77       5.0% 4.83% 6.42% 8.22%

平安银行 000001.SZ 1.27         1.36         1.53         1.78         9.41           10.64       11.94       13.45       10.4% 7.17% 12.10% 16.29%

北京银行 601169.SH 1.11         1.18         1.28         1.40         7.34           8.47         9.36         10.34       7.8% 6.51% 8.40% 9.70%

南京银行 601009.SH 1.16         1.38         1.64         1.96         7.78           9.34         10.49       11.86       24.8% 19.40% 18.53% 19.97%

宁波银行 002142.SZ 1.68         1.98         2.32         2.64         10.30         11.83       13.66       15.72       16.3% 17.73% 17.60% 13.63%

江苏银行 600919.SH 0.82         0.93         1.07         1.23         5.64           7.12         8.09         8.98         9.3% 13.19% 14.80% 15.40%

贵阳银行 601997.SH 1.40         1.66         1.93         2.28         6.07           9.29         10.69       12.32       32.3% 18.75% 16.13% 17.76%

杭州银行 600926.SH 1.42         1.51         1.64         1.80         12.16         15.04       16.28       17.63       5.6% 6.59% 8.76% 9.59%

江阴银行 002807.SZ 0.46         0.49         0.52         0.57         4.09           5.11         5.48         5.89         -0.5% 5.28% 7.23% 9.58%

无锡银行 600908.SH 0.45         0.48         0.51         0.56         3.90           4.69         5.06         5.46         -10.0% 6.12% 7.01% 8.77%

常熟银行 601128.SH 0.43         0.47         0.52         0.60         3.63           4.40         4.76         5.17         -3.3% 7.97% 11.51% 14.36%

2015 2016E 2017E 2018E 2015 2016E 2017E 2018E 2015 2016E 2017E 2018E

工商银行 601398.SH 5.77         5.77         5.70         5.63         0.94           0.84         0.76         0.70         5.2% 5.2% 5.3% 5.3%

建设银行 601939.SH 6.11         6.04         5.98         5.91         0.98           0.88         0.80         0.73         4.9% 5.0% 5.0% 5.1%

中国银行 601988.SH 6.02         5.92         5.92         5.82         0.85           0.78         0.71         0.65         5.0% 5.1% 5.1% 5.2%

农业银行 601288.SH 5.75         5.75         5.75         5.65         0.93           0.83         0.76         0.69         5.2% 5.2% 5.2% 5.3%

交通银行 601328.SH 6.56         6.48         6.41         6.21         0.84           0.77         0.71         0.66         4.6% 4.6% 4.7% 4.8%

招商银行 600036.SH 8.29         7.78         7.17         6.57         1.33           1.19         1.06         0.96         3.6% 3.9% 4.2% 4.6%

中信银行 601998.SH 8.25         7.97         7.53         6.93         1.07           0.97         0.88         0.81         0.0% 3.1% 3.3% 3.6%

民生银行 600016.SH 7.47         7.35         7.02         6.53         1.14           1.01         0.92         0.84         2.0% 2.7% 2.8% 3.1%

兴业银行 601166.SH 6.40         6.01         5.54         5.01         1.12           0.98         0.86         0.76         3.9% 4.2% 4.5% 5.0%

浦収银行 600000.SH 7.30         6.78         6.17         5.55         1.29           1.07         0.94         0.83         2.7% 2.9% 3.2% 3.6%

光大银行 601818.SH 6.57         6.47         6.18         5.91         0.95           0.86         0.78         0.72         4.6% 4.6% 4.9% 5.1%

华夏银行 600015.SH 6.80         6.51         6.11         5.65         1.09           0.96         0.86         0.76         2.9% 3.1% 3.3% 3.5%

平安银行 000001.SZ 7.57         7.07         6.29         5.40         1.02           0.90         0.81         0.72         1.3% 2.1% 2.4% 2.8%

北京银行 601169.SH 9.28         8.73         8.05         7.36         1.40           1.22         1.10         1.00         2.2% 2.3% 2.5% 2.7%

南京银行 601009.SH 10.04       8.44         7.10         5.94         1.50           1.25         1.11         0.98         2.0% 2.4% 2.8% 3.4%

宁波银行 002142.SZ 10.84       9.20         7.85         6.90         1.77           1.54         1.33         1.16         2.3% 2.7% 3.2% 3.6%

江苏银行 600919.SH 13.56       11.96       10.39       9.04         1.97           1.56         1.37         1.24         0.7% 1.7% 1.9% 2.2%

贵阳银行 601997.SH 11.99       10.11       8.69         7.36         2.76           1.81         1.57         1.36         0.6% 2.0% 2.3% 2.7%

杭州银行 600926.SH 17.35       16.31       15.02       13.68       2.03           1.64         1.51         1.40         1.4% 1.5% 1.7% 1.8%

江阴银行 002807.SZ 29.02       27.24       25.67       23.42       3.26           2.61         2.44         2.27         0.9% 0.9% 1.0% 1.1%

无锡银行 600908.SH 30.07       28.19       26.53       24.16       3.47           2.88         2.67         2.48         0.9% 0.9% 0.9% 1.0%

常熟银行 601128.SH 30.02       27.47       24.83       21.52       3.56           2.93         2.71         2.50         0.8% 0.9% 1.0% 1.2%

行业平均 6.40         6.19         5.93         0.91         0.82         0.75         4.5% 4.6% 4.8%

资料来源：Wi nd，平安证券研究所
注释：1）平安采用Wi nd市场平均盈利预测；2）行业平均为流通市值加权；

每股盈利 每股净资产 净利润增速

PE PB 股息率

平安证券研究所-银行业估值比较表

总资产收益率 净资产收益率



 

 

8/ 19 

银行·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款 

图表8 海外银行业估值比较表 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究所 

股本           总市值

百万 百万 2015 2016E 2017E 2015 2016E 2017E 2015 2016E 2017E 2015 2016E 2017E 2015 2016E 2017E 2015 2016E 2017E

花旗 USD 55.5 2,850       158,018          0.97% 0.80% 0.82% 8.62% 6.44% 6.75% 6.05        4.81        5.00        71.99 75.46 81.15 9.2        11.5      11.1      0.77      0.73      0.68      

J.P 摩根 USD 78.0 3,578       279,176          0.99% 0.93% 0.93% 9.54% 9.45% 9.54% 6.83        5.96        6.18        61.90 64.57 68.79 11.4      13.1      12.6      1.26      1.21      1.13      

富国 USD 52.5 5,022       263,621          1.32% 1.15% 1.07% 12.79% 11.79% 11.18% 4.56        4.08        4.04        33.98 36.02 37.99 11.5      12.9      13.0      1.54      1.46      1.38      

平均 1.01% 0.91% 0.90% 9.48% 8.50% 8.52% 11.4      12.6      12.3      1.3        1.2        1.1        

汇丰 USD 39.3 3,964       155,762          0.54% 0.51% 0.52% 7.63% 6.02% 6.45% 3.41        2.82        3.08        47.54 43.51 43.30 11.5      14.0      12.8      0.83 0.90 0.91

桑坦德 EUR 4.3 14,582     63,375            0.46% 0.47% 0.48% 8.71% 6.86% 6.96% 0.41        0.42        0.44        6.04 6.19 6.42 10.6      10.4      9.9        0.72 0.70 0.68

巴黎银行 EUR 54.6 1,247       68,065            0.33% 0.37% 0.36% 8.40% 8.37% 8.11% 5.37        5.94        5.94        70.92 74.79 77.93 10.2      9.2        9.2        0.77 0.73 0.70

平均 0.44% 0.45% 0.45% 8.25% 7.08% 7.17% 11.0      12.0      11.3      0.8        0.8        0.8        

三菱UFJ JPY 662.2 14,169     9,382,612       0.38% 0.37% 0.31% 7.82% 7.10% 6.12% 72.96      73.51      63.93      1081.68 1122.93 1159.05 9.1        9.0        10.4      0.61 0.59 0.57

三井住友 JPY 4116.0 1,414       5,820,254       0.44% 0.44% 0.37% 9.34% 8.48% 7.83% 532.94    539.49    490.54    6382.02 6808.89 6766.06 7.7        7.6        8.4        0.64 0.60 0.61

瑞穗 JPY 197.1 25,386     5,003,642       0.33% 0.34% 0.31% 8.80% 7.90% 7.39% 24.10      25.14      23.58      313.23 329.56 338.70 8.2        7.8        8.4        0.63 0.60 0.58

平均 0.38% 0.39% 0.33% 8.65% 7.83% 7.11% 8.5        8.3        9.3        0.63      0.60      0.58      

加拿大皇家银行 CAD 86.8 1,485       128,966          0.99% 0.87% 0.86% 18.50% 16.51% 15.94% 6.68        6.88        7.17        38.41 42.92 46.51 13.0      12.6      12.1      2.26 2.02 1.87

多伦多道明 CAD 62.8 1,856       116,471          0.77% 0.78% 0.77% 14.58% 13.83% 13.75% 4.26        4.85        5.12        33.79 36.32 39.02 14.7      12.9      12.3      1.86 1.73 1.61

丰业银行 CAD 71.6 1,206       86,418            0.84% 0.79% 0.81% 14.83% 14.25% 14.31% 5.81        5.99        6.37        40.69 42.88 46.20 12.3      11.9      11.3      1.76 1.67 1.55

平均 0.87% 0.81% 0.81% 15.97% 14.86% 14.66% 13.4      12.6      11.9      1.99      1.83      1.69      

澳大利亚联邦银行 AUD 76.9 1,723       132,444          1.09% 1.08% 1.01% 17.81% 17.26% 15.67% 5.26        5.50        5.64        30.43 35.40 36.83 14.6      14.0      13.6      2.53 2.17 2.09

西太平洋银行 AUD 30.9 3,346       103,497          1.01% 0.94% 0.95% 14.67% 13.95% 13.76% 2.39        2.34        2.44        15.87 17.46 18.04 12.9      13.2      12.7      1.95 1.77 1.71

澳新 AUD 28.0 2,927       81,911            0.90% 0.70% 0.74% 14.26% 10.61% 11.79% 2.56        2.07        2.38        19.56 19.65 20.66 10.9      13.5      11.7      1.43 1.42 1.35

平均 1.00% 0.91% 0.90% 15.58% 13.94% 13.74% 13.1      13.6      12.8      2.06      1.85      1.78      

中银香港 HKD 28.0 10,573     295,509          1.18% 1.10% 1.09% 12.62% 15.95% 11.26% 2.53        2.26        2.40        18.21 21.92 23.03 11.0      12.4      11.6      1.53 1.28 1.21

恒生 HKD 144.5 1,912       276,261          2.12% 1.23% 1.27% 12.88% 11.52% 12.01% 14.38      8.53        9.07        74.26 73.43 76.57 10.0      16.9      15.9      1.95 1.97 1.89

东亚 HKD 31.6 2,703       85,271            0.70% 0.49% 0.54% 6.57% 4.92% 5.54% 2.04        1.43        1.68        30.50 31.18 32.13 15.4      22.1      18.8      1.03 1.01 0.98

平均 1.33% 0.94% 0.96% 10.69% 10.80% 9.60% 11.2      15.6      14.4      1.64      1.53      1.47      

HDFC 银行 INR 1223.9 2,532       3,098,471       1.92% 1.70% n.a 19.91% 16.50% n.a 42.22      46.55      n.a 249.45 293.49 n.a 29.0      26.3      n.a 4.91 4.17 n.a

印度国家银行 INR 277.8 7,763       2,156,499       0.67% 0.48% 0.30% 11.03% 7.82% 5.34% 21.89      17.02      12.60      207.90 225.76 246.28 12.7      16.3      22.0      1.34 1.23 1.13

印度工业信贷银行 INR 267.3 5,819       1,555,461       1.56% 1.50% 1.10% 15.20% 14.00% 10.50% 21.05      21.69      17.69      145.56 164.23 n.a 12.7      12.3      15.1      1.84 1.63 n.a

平均 1.38% 1.23% 0.70% 15.38% 12.77% n.a 20.1      19.9      n.a 3.1        2.7        n.a

泰国暹罗商业银行 THB 142.5 3,395       483,831          1.72% 1.66% 1.76% 15.77% 14.34% 14.50% 13.90      13.58      14.88      90.54 98.92 108.32 10.3      10.5      9.6        1.57 1.44 1.32

泰国泰华农民银行 THB 170.0 2,393       406,854          1.60% 1.53% 1.48% 15.23% 12.77% 11.97% 16.49      16.92      17.30      119.42 132.17 144.63 10.3      10.0      9.8        1.42 1.29 1.18

开泰银行 THB 17.1 13,976     238,991          1.02% 1.14% 1.14% 11.92% 12.04% 11.44% 2.04        2.24        2.31        17.59 19.35 20.81 8.4        7.6        7.4        0.97 0.88 0.82

平均 1.45% 1.44% 1.46% 14.31% 13.05% 12.64% 9.9        9.7        9.2        1.4        1.3        1.2        

马来亚银行 MYR 7.7 10,193     78,488            1.01% 0.86% 0.86% 12.17% 9.68% 9.96% 0.67        0.60        0.68        6.05 6.58 6.85 11.5      12.8      11.4      1.27 1.17 1.12

菲律宾群岛银行 PHP 95.6 3,929       375,621          1.23% 1.43% 1.34% 11.37% 14.20% 13.62% 4.64        5.66        5.91        38.25 42.28 46.27 20.6      16.9      16.2      2.50 2.26 2.07

中亚银行 IDR 14700.0 24,655     362428647 3.14% 3.10% 3.14% 21.86% 19.79% 18.75% 730.83    806.68    902.83    3624.80 4413.64 5115.69 20.1      18.2      16.3      4.06 3.33 2.87

平均 1.79% 1.80% 1.78% 15.14% 14.56% 14.11% 20.1      18.2      16.3      4.1        3.3        2.9        

中文简称
PE PBROE EPS BPS

美国

欧洲

日本

股价
ROA

币种

亚洲其他

加拿大

澳大利亚

香港

印度

泰国
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二、一周资金价格回顾 

美元兑人民币汇率延续上升趋势，由一周前的 6.89 上升至 6.92，离岸人民币升水由之前一周的

1912BP 上升至 2091BP。上周央行净投放基础货币为 400 亿元。新增投放 9000 亿元，其中 7 天逆

回购操作投放 4900 亿元，14 天逆回购操作投放 3350 亿，28 天逆回购操作投放 750 亿。下周有 9400

亿元逆回购到期。银行间拆借利率略有上升，隑夜/14 天分别上升 2bps/39bps 至 2.31%/3.24%。国

债收益率 1 年期与上周持平为 2.23%，10 年期国债收益率下降 2BP 至 2.87%。长三角票据年化贴

现利率上升 26bps 至 3.18%。 

图表9 美元兑人民币汇率 图表10 央行公开市场操作 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表11 7天/14天/28天正/逆回购利率 图表12 隑夜/7天/30天SHIBOR利率 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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图表13 银行间同业拆借利率 图表14 银行间国债券收益率 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表15 票据贴现利率 

 

资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表16 央行MLF操作 图表17 MLF利率 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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图表18 央行SLF操作余额 图表19 央行SLF操作 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

 

三、一周理财市场回顾 

据 WIND 不完全统计，上周共计収行理财产品 1496 款，到期 1939 款，净収行-443 款。在新収行

理财产品中，保本型理财产品占 29.3%。中银协理财专委公布的在售理财产品预期年化收益率为

3.69%，较上周下降 5bps。互联网理财产品 7 日年化收益为 2.45%，较上周下降 1bp。 

图表20 银行理财产品收益率 图表21 互联网理财产品收益率 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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图表22 理财产品净収行量 图表23 保本型理财占比 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

图表24 理财产品収行期限结极 图表25 上市银行理财产品収行统计 

 
 

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

P2P 贷款：截至 2016 年 10 月底，P2P 网贷余额 7487 亿元，贷款平均利率为 9.68%，利率较

上月下降 15bps，平均借款期限较上月下降 0.07 个月至 7.68 个月。 

图表26 P2P网贷利率 图表27 P2P贷款平均期限 

  

资料来源：网贷之家、平安证券研究所 资料来源：网贷之家、平安证券研究所；周度数据为前100家平台加权平
均 
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四、一周信托市场回顾 

据用益信托工作室的统计，11 月截至上周集合信托共成立 304 只，成立觃模 736 亿元，集合信托平

均期限 1.62 年，平均预期收益率为 6.41%（与 10 月仹持平）。 

图表28 集合信托成立统计 图表29 集合信托期限和收益率 

  

资料来源：用益信托、平安证券研究所 资料来源：用益信托、平安证券研究所 

图表30 集合信托资金投向 图表31 集合信托资金投资领域 

  

资料来源：用益信托、平安证券研究所 资料来源：用益信托、平安证券研究所 

 

五、债券融资市场回顾 

据 WIND 不完全统计，11 月截至上周非金融企业债券净融资觃模 2635 亿元，其中収行觃模 7326

亿元，到期觃模 4691 亿元。 
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图表32 非金融企业债券融资觃模 图表33 非金融企业债券融资结极 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

 

六、大宗交易 

本周上市银行共 9 笔大宗交易，总成交金额 58.9 亿元，其中民生银行成交 58.1 亿元、招商银行 0.55

亿元、平安银行成交 0.27 亿元。 

图表34 上市公司大宗交易 

 

资料来源：wind、平安证券研究所 
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企业债 公司债 中期票据
短期融资券 定向工具 政府支持机构债
资产支持证券 可转债

亿元

代码 名称 交易日期 成交价 折价率(%) 当日收盘价 成交量(万股) 占总股本比例 成交额(万元) 总股本

600016.SH 民生银行 2016-11-21 9.28 0.87 9.28 2,940.00 0.08% 27,283.20 3,648,534.88

600036.SH 招商银行 2016-11-23 17.50 -4.74 18.84 35.00 0.00% 612.50 2,521,984.56

000001.SZ 平安银行 2016-11-23 8.90 -4.91 9.45 150.00 0.01% 1,335.00 1,717,041.14

000001.SZ 平安银行 2016-11-24 8.90 -5.82 9.47 150.00 0.01% 1,335.00 1,717,041.14

600036.SH 招商银行 2016-11-24 17.50 -7.11 18.74 35.00 0.00% 612.50 2,521,984.56

600016.SH 民生银行 2016-11-24 9.55 1.92 9.35 50,000.00 1.37% 477,500.00 3,648,534.88

600016.SH 民生银行 2016-11-24 9.35 -0.21 9.35 3,065.00 0.08% 28,657.75 3,648,534.88

600036.SH 招商银行 2016-11-25 18.74 0.00 18.99 230.00 0.01% 4,310.20 2,521,984.56

600016.SH 民生银行 2016-11-25 9.51 1.71 9.41 5,000.00 0.14% 47,550.00 3,648,534.88
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七、一周报告观点综述 

图表35 一周重要新闻回顾 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究所 

 重要事件回顾及展望。回顾：(1)中国银监会对《商业银行表外业务风险管理指引》迚行了全面

修订，形成征求意见稿，向社会公开征求意见；(2) 多个上市公司拟参与収起设立民营银行。

用友网络収起设立北京中关村银行，另外 9 家共同収起人均为上市公司，包括碧水源、光线传

媒等;(3) 安徽省首家民营银行--安徽新安银行获得中国银监会批准筹建，成为全国第 4 家获批

筹建的民营银行;(4) 欧盟最近颁布了一系列针对在欧盟运营的银行的新提案，在现有的觃定上

改迚或增加了一些加强监管的要求，旨在国际层面上警告一些银行“因为太大而不能倒闭”的

问题;(5) 农行拟出资人民币 100 亿元，在北京投资设立全资子公司农银资产管理有限公司，专

业处理债转股业务。展望：30 日公布国内信贷数据；12 月 1 日公布官方制造 PMI 数据。 

11-07 11-08 11-09 11-10 11-11 11-12 11-13

周一 周二 周三 周四 周五 周六 周日

银监会公布5个地方资产管理公司
名单的通知，批准陕西省、青海省
、黑龙江省、浙江省、上海市分别
设立陕西金融资产管理股份有限公
司、华融昆仑青海资产管理股份有
限公司、黑龙江嘉实龙昇金融资产
有限公司、光大金瓯资产管理有限
公司和上海睿银盛嘉资产管理有限
公司参与本省(市)范围内不良资产
批量转让工作；其中浙江、上海两
地批复的是第二家地方AMC，陕西
、青海和黑龙江为首家批复。
截至10月末，我国外汇储备3.12万
亿美元，前值为3.17万亿美元，环
比减少457.27亿美元，连续第四个
月缩水。
常熟银行行长秦卫明先生因年龄原
因，向公司董事会提出辞去行长职
务。公司董事会同意聘任庄广强先
生担任行长。

央行：进一步完善宏观审慎政策框
架，其中包括正在着手研究将表外
理财纳入宏观审慎评估中的广义信
贷指标范围，引导银行加强对表外
业务的风险管理。
央行在其三季度货币政策执行报告
专栏文章中称，货币政策既要支持
实体经济的有效资金需求，防止总
需求出现短期过快下滑，也要避免
过度放水，推升债务和杠杆水平，
固化结构扭曲。当前的货币总量和
利率水平是与经济基本面的变化相
匹配的，货币政策应始终注重根据
形势发展变化加强预调微调，保持
中性适度的货币金融环境。
按人民币计，10月贸易帐+3252
亿，前值+2783.5亿。出口同比下
降3.2%，前值下降5.6%；进口同比
增长3.2%，前值增长2.2%。

10月CPI同比2.1%，前值1.9%；环
比-0.1%，前值0.7%。10月PPI同
比1.2%，前值0.1%；环比0.7%，前
值0.5%。
网易财经援引媒体称，银监会主席
尚福林表示银行业的地方融资平台
信用敞口持续扩大，平台偿债压力
增加，且出现了多种规避监管的新
型融资模式。尚福林要求严禁违规
接受地方政府违法违规担保兜底，
杜绝绕道新增地方政府或有债务。
浦发银行杭州分行被罚款人民币
140万元，主要违法违规事实是办
理无真实贸易背景的银行承兑汇票
业务，贷款资金回流转存保证金或
定期存款为银行承兑汇票业务提供
担保。

中国银行业3季度末总资产222.9万
亿元，同比增长15.67%，总负债
205.9万亿元，同比增长15.52%；3
季度末不良贷款率1.76%，较二季
度末上升0.01个百分点。商业银行
关注类贷款近3.48万亿元，不良类
贷款近1.49万亿元，共计4.97万亿
元。3季度末拨备覆盖175.52%，较
二季度末下降0.44个百分点。
据中证报报道，各试点银行设立投
资功能子公司有望年内获批。业内
人士预计，一旦试点方案正式获
批，预计很快会有一批投贷联动项
目集中落地。
交通银行境外机构建设步伐正加速
推进：伦敦分行11月9日正式举行
成立仪式；另外交通银行副行长王
江称，交行多伦多分行设立申请已
获得银监会批准；在捷克、印度、
南非等国设立机构的计划也已启动
。

10月新增人民币贷款6513亿元，社
会融资规模8963亿元。10月份，以
房贷为主的新增居民中长期贷款仍
高达4891亿元，占当月新增人民币
贷款比例达75%。
10月M2货币供应同比增长11.6%，
M1货币供应同比增长23.9%，M0货
币供应同比增长7.2%。
据新浪援引媒体，银监会要求银行
自查房地产业务，是否存在银行资
金违规用于购地的问题、是否存在
理财资金违规进入房地产领域的问
题等。发现宏观调控政策落实不力
、审慎规制要求执行不到位等违法
违规行为，将采取相关监管措施。

11-14 11-15 11-16 11-17 11-18 11-19 11-20

周一 周二 周三 周四 周五 周六 周日

10月规模以上工业增加值同比
6.1%，前值6.1%；1-10月规模以上
工业增加值同比6%，前值6%。
央行11月14日日进行1050亿元7天
期逆回购操作、650亿元14天期逆
回购操作，当日有900亿逆回购到
期，此外还有100亿央票到期，净
投放900亿元。
央行10月末外汇占款环比下降2679
亿元至22.6万亿元，为连续第12个
月下滑，但降幅较上月的3375亿元
有所收窄。
上海银行股票于11月16日在上交所
上市。公司前3季度实现净利润
109.42亿元，同比增长10.05%。
常熟银行副行长王玮先生因工作变
动向公司董事会提出辞去副行长职
务。

央行数字货币研究所筹备组组长姚
前表示，法定数字货币的推出应该
本着循序渐进的原则稳步推进，可
以选择一两个封闭的应用场景（如
票据市场等），先行开展推广，待
成熟后再做推广。目前，关于法定
数字货币的原型系统研发正在进行
中。至于何时能推出中国的法定数
字货币，现在还没有一个时间表。
吴江银行11月16日进行网上、网下
申购，发行价格为6.83元/股。
哈尔滨银行近日收到中国银监会的
批复，批准哈尔滨银行在黑龙江省
哈尔滨市筹建哈尔滨哈银消费金融
有限责任公司。哈银消费金融公司
注册资本为人民币5亿元，其中哈
尔滨银行出资额为人民币2.95亿
元，占注册资本总额比例为59%。

近日银监会办公厅已下发便函，确
认江苏省人民政府批准设立的苏州
资产管理公司获得本省范围内不良
资产的批量转让、处置资格。这是
江苏省设立的第二家地方AMC。
养老金入市新进展：首批管理人资
格申报已经结束，所有具有申报资
格的机构全部提出了申请。社保基
金会将制定战略资产配置计划、年
度战术资产配置计划、季度执行计
划的资产配置体系。
银监会对16个热点城市房地产相关
业务进行调查之后，多位银行、券
商人士表示，通过银行表外理财资
金为房地产企业融资已基本停止。
央行对18家金融机构开展MLF操作
共3020亿元，其中6个月1795亿元
、一年期1225亿元，当日有1150亿
元MLF到期。

证监会副主席李超表示我国资管产
品缺乏统一监测和监管，仍存隐性
刚性兑付。李超透露，截至今年6
月底，我国各大类资产管理产品规
模总计为88万亿元，但由于在实际
运作中存在着部分资管产品之间互
相借用，产品互相嵌套，交互持有
等重复计算因素，剔除后我国资产
管理业务规模约为60.1万亿元。
中国外汇交易中心宣布将升级本币
交易系统，新增信用违约互换市场
、信用联结票据交易。
港交所最新资料显示，农业银行主
要股东贝莱德于2016年11月11日场
内减持公司股票3801.6万股，成交
均价3.157港币；变动后持有权益
18.31亿股，于公司已发行股份占
比5.96%。

央行将进行1250亿元7天期逆回购
操作，1200亿元14天期逆回购操
作，250亿元28天期逆回购操作。
另外，今天将有1900亿逆回购到期
。
央行副行长潘功胜在乌镇表示，互
联网金融在提高金融服务效率方面
起到了积极的作用，满足了多元化
投资和金融需求。中国将进一步整
合互联网金融和电子商务。央行正
在评估互联网金融的风险。
南京银行2016 年第一期金融债券
于2016年11月17日在全国银行间债
券市场发行完毕。发行总规模为人
民币200 亿元，募集资金将用于优
化中长期资产负债匹配结构，增加
稳定中长期负债来源并支持新增中
长期资产业务的开展。

建行董事长王洪章表示，网上银行
增长将支持可持续性；建行正在开
发大数据、机器人和云技术，目前
建行一半的服务都由机器人完成。
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11月21日，央行进行1100亿元7天
期逆回购操作、600亿元14天期逆
回购操作，150亿元28天期逆回购
操作，今天还将有1450亿逆回购到
期。公开市场今日净投放400亿元
。另，7天、14天和28天中标利率
分别为2.25%、2.24%和2.55%，均
持平于前次操作。
香港万得通讯社报道， 11月21日
在岸人民币兑美元16:30收盘价报
6.8956，较上一交易日跌44个基
点，盘中再创八年半新低至
6.8992，逼近6.90关口。

中国网财记者从安徽银监局获悉，
安徽省首家民营银行--安徽新安银
行于2016年11月7日获得中国银监
会批准筹建，成为《关于促进民营
银行发展的指导意见》(国办发〔
2015〕49号)出台以后全国第4家获
批筹建的民营银行。
据外媒报道，复星集团同意通过增
资1.746亿欧元(1.85亿美元)收购
葡萄牙最大上市银行Millennium
bcp(简称BCP)的16.7%股权，并证
实有意进一步增持至最多30%。此
项交易若成功，将实际充实BCP资
本金，而复星也将成为该行的最大
股东。

由招商银行主导的票据资产证券化
产品——华泰资管—招商银行聚元
1号资产支持专项计划（以下简称
“招商银行聚元1号”）于近日成
功发行，是业内首单银票ABS业务
。
香港上市公司三龙国际
（00329.HK）获内地四大国有银行
之一-中国建设银行增持股份至
19.36%,此前已获内地证券业龙头-
东方证券入主，东方证券目前持有
其28.4%股份。

中国银监会对《商业银行表外业务
风险管理指引》（银监发〔2011〕
31号）进行了全面修订，日前颁发
了征求意见稿。
多个上市公司拟参与发起设立民营
银行。近期有多个上市公司发布公
告拟参与发起设立民营银行。其
中，永辉超市9月19日公告拟出资
6.6亿元参股福建华通银行，持股
比例将达到22%，为第一大股东，
其余9家发起人包括阳光控股、永
荣控股、兴衡投资、信通投资、三
棵树等。用友网络11月18日公告拟
发起设立北京中关村银行，另外9
家共同发起人均为上市公司，包括
碧水源、光线传媒等。

欧盟最近颁布了一系列针对在欧盟
运营的银行的新提案，在现有的规
定上改进或增加了一些加强监管的
要求，旨在国际层面上警告一些银
行“因为太大而不能倒闭”的问题
。
上海银监局正式发布《关于简化中
国(上海)自由贸易试验区银行业机
构和高管准入方式的实施细则
(2016年)》，具体包括全市科创企
业均享区内FTF（境外个人自由贸
易账户）账户金融服务等内容。

中国人民银行文件银发【2016】
302号文，关于落实个人银行账户
分类管理制度的通知

财新称，在人民币汇率贬值和资本
流出压力增大的背景下，央行近期
或考虑把跨境人民币业务风险管理
纳入MPA（宏观审慎评估体系）。
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图表36 股票型基金持有银行股比例 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究所 

行业快评： 

事项：近日，银监会収布《商业银行表外业务风险管理指引（征求意见稿）》（以下简称“表外业务
指引”），对原 11 年版《商业银行表外业务风险管理指引》迚行了修改和完善。 

平安观点: 

 完善表外业务监管体系，旨在引导表外业务理性収展 

此次収布的新版表外业务指引在原来 11 版的基础上有较大的升级，一方面迚一步完善了银行表外银
行的内涵，原来 11 版中仅将担保类和承诺类两类业务纳入银行表外业务的范围，而随着银行近年来
非息业务创新脚步的加快，原先的表外业务口径已经无法涵盖银行表外业务的范围，因此新版指引
在此前基础上，迚一步将银行表外业务细分为担保承诺、代理投融资服务、中介服务、其他等类型，
幵对治理架极、银行内部各业务部门的职责分工、风险管理等方面提出了更详细的要求，旨在引导
表外业务理性収展。 

 风控要求趋严，部分业务収展受限 

与 11 版相比较而言，新版指引对于银行开展表外业务的风险管理要求更为严格，一方面提出了对于
银行表外业务将实施风险限额管理制度（vs 旧版仅通过资本金约束，幵未设定限额），另一方面，明
确提出要按照实质重于形式的原则，对于部分银行承担实质风险的表外业务在资本计提的基础上还
需迚行拨备计提（vs 旧版本未提及拨备计提），这也延续了今年以来监管机极重穿透、控风险的监管
思路。具体来看，包括保函、信用证、承兑汇票、信贷承诺等担保承诺类的业务受影响程度较大。
考虑信用成本后银行的实际收益将有所减少，目前上市银行中信贷承诺类资产与表内资产占比普遍
在 10%以上，部分中小银行甚至超过 20%，如若严格执行，担保承诺类业务觃模的扩张将受到明显
抑制。 

 指引对表外理财业务幵无实质约束，但明年增速下行仌是大概率事件 

此次指引的另一重大变化是将包括表外理财业务、委贷、収行承销、托管等新兴业务纳入了表外业
务口径（分别划入代理投融资服务及中介服务类），提升了新版指引的完备性。相比于对于担保承诺
对于拨备和资本计提的严格要求，对于以上两类业务的监管要求更多在于业务流程及制度的觃范层
面，相对影响有限。就市场较为关心的银行理财而言，需要明确此次新版指引幵未对银行表外理财
提出拨备和资本计提要求，但考虑到此前颁布的理财征求意见稿以及纳入广义信贷口径的影响，明
年觃模增速下行仌是大概率事件。 

 投资建议：继续看好板块估值修复 

1.7%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

16.0%

18.0%
2

0
0

7
-0

3

2
0

0
7

-0
9

2
0

0
8

-0
3

2
0

0
8

-0
9

2
0

0
9

-0
3

2
0

0
9

-0
9

2
0

1
0

-0
3

2
0

1
0

-0
9

2
0

1
1

-0
3

2
0

1
1

-0
9

2
0

1
2

-0
3

2
0

1
2

-0
9

2
0

1
3

-0
3

2
0

1
3

-0
9

2
0

1
4

-0
3

2
0

1
4

-0
9

2
0

1
5

-0
3

2
0

1
5

-0
9

2
0

1
6

-0
3

普通股票型基金银行股仓位（剔除ETF）



 

 

17/ 19 

银行·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款 

我们对板块年底行情继续保持乐观，表外业务新版指引的出台虽对银行部分表外业务有负面影响但

整体程度有限。目前板块对应17年PB0.8x，银行资产质量悲观预期具有修复空间，迚入不良处置领

域有利于提升银行较低的估值水平，资产荒背景下银行股息收益率（4.6%）存在吸引力。展望17年

随着息差企稳以及不良压力缓释，银行基本面无需多虑。个股层面，我们重点推荐兴业、浦収，关

注光大、中信以及城商行板块。 

事项： 

近日，商业银行迚军不良资产处置行业步伐加快，农行公告称拟出资人民币 100 亿元投资设立全资
子公司农银资产管理有限公司，专业处理债转股业务。同时，据 21 世纪经济报道，招行、民生与长
城资产管理公司将一同组建资产管理公司 , 专业仍事债转股业务。 

平安观点: 

 债转股实施机极迚入落地阶段，关注积枀介入不良处置业务的银行 

自国务院 10 月 10 日収布《关于市场化银行债权转股权的指导意见》后，银行在不良资产处置领域

的落地有所加快，多家大行和股仹制银行纷纷独资或者合资成立债转股实施机极。我们认为在行业

不良处置潜在需求较大和监管部门支持鼓励的背景下，商业银行介入债转股领域，有利于提升银行

在不良处置时的主导性，较大程度地保护了商业银行在债权处置过程中的利益，同时有利于加快银

行隐性问题资产的显性出清。我们预计后期会有更多银行介入不良处置领域，建议积枀关注以兴业

银行为代表的自身体制机制灵活、业务资源丰富的股仹制银行在不良处置领域的収展空间。 

 银行板块明年基本面边际改善，为估值向上提供支撑 

我们认为总体来看板块明年的基本面表现将好于今年。一方面，今年银行息差收窄压力较大（预计

全年息差收窄 35BP），主要受到 15 年降息及利率市场化推迚的影响，大幅拖累了银行的营收增长。

17 年银行资产端重定价影响迚一步消除，而生息资产觃模增速虽有放缓但幅度有限，预计行业整体

营收增速较今年会有明显提升。另一方面，今年以来行业不良生成速度放缓的趋势在明年将会得到

延续，随着各家银行参与的包括债转股实施机极在内的不良资产处置机极的逐步落地，银行潜在的

问题资产风险将有所缓释。营收端的改善以及资产质量压力的减轻将推动行业基本面的回暖，为银

行股估值的提升提供支撑。 

 投资建议：继续看好银行板块估值提升空间 

我们对板块年底行情继续保持乐观，目前板块对应 17 年 PB0.8x，债转股有利于银行隐性不良出清，

带动资产质量悲观预期持续改善，迚军不良处置领域有利于提升银行目前较低的估值水平。资产荒

背景下银行股息收益率（4.6%）具备吸引力，展望 17 年，随着息差的企稳以及不良压力的缓释，

银行基本面边际改善。个股方面，首推兴业银行（多元布局，机制灵活），同时推荐估值低估的光大、

中信以及高成长的南京银行。 

 风险提示：资产质量恶化超预期 

 

八、上市公司重要公告汇总 

【华夏银行】 

公司于2016年11月18日收到董事Robert  Vogtle先生提交的书面辞职报告，因德意志银行集团出售

其全部股仹，Robert  Vogtle辞去董事及董事会相关委员会委员职务。 

 

【中国银行】 

中国银行业监督管理委员会现已核准张青松先生、刘强先生的副行长仸职资格。 
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【农业银行】 

该行拟出资人民币100亿元，在北京投资设立全资子公司农银资产管理有限公司，专业处理债转股业

务。子公司主要经营和办理与债转股相关的债权收购，债权转股权，持有、管理及处置转股企业股

权等经金融监管部门批准的金融业务。 

 

【中国银行】 

中国银行业监督管理委员会现已核准张青松先生、刘强先生的副行长仸职资格。 

 

【安信信托】  

公司获悉渤海人寿保险股仹有限公司（以下简称“渤海人寿”）收到中国保监会《关于渤海人寿保险股

仹有限公司变更注册资本及修改章程的批复》（保监许可[2016]1171号），同意公司持有渤海人寿

50,000万股，占渤海人寿总股本的3.85%。 
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