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本报告导读： 

 银行股异动 

 

事件： 

7 月 8 日,银行股集体下跌，致使上证综指最低下跌 78 点。截至收盘

时，沪指跌 8.68 点，跌幅 0.28%，银行板块跌幅 1.90％，二级行业

跌幅第 1，14 家上市银行无一上涨。 

 

点评： 

1.近日银行股下跌的反映出市场对货币政策调整的担忧，事件主要

有： 

第一，央行 7 日在公开市场同时对 28 天回购和 91 天回购品种进行

了正回购操作，28 天和 91 天正回购量分别为 900 亿元和 800 亿元，

正回购操作总量高达 1700 亿元，创今年来新高。同时，正回购利率

上升 5 个基点； 

第二，中国银监会纪委书记王华庆 7 日在题为“合作共享  稳步推

进银团贷款的发展”的讲话中提及,要警惕信贷高速增长的风险。 

第三，6 月新增贷款达到 1.53 万亿，上半年人民币新增贷款达到 7.37

万亿元，创下历史同期最高增量纪录。 

第四，央行在时隔 7 个月之后，8 日宣布重新开始发行一年期央行

票据。央行公告称，将于 9 日发行第二十四期、第二十五期央票。

其中前者为 3 个月期限，发量为 500 亿元，后者为 1 年期，最低发

行量为 500 亿元。 

2.我们的观点： 

货币投放速度之快超出市场的预期和监管层的承受程度必然引发

货币政策微调，1 年期央票推出具有直接针对性，即防止货币信贷

由救急式刺激转变为过度泛滥，这对银行信贷质量和金融安全是有

益无害的。同时，正回购利率的上升暗示着银行加权平均贷款成本

上升，有利于改善银行净息差。 

我们认为，在经济完全回暖之前，适度宽松的货币政策基调是不会

改变的，银行在政策指引下保证资产质量和金融安全将长期利于中

国银行业发展。短期内市场需要时间消化和宣泄货币政策对银行业

的冲击。 

3.投资建议：截至 7 月 8 日，银行股 PE 16.7X，PB2.97X，沪深

300PE26.18X，PB3.47X，银行业有估值优势，维持买入评级。建议

重点关注建行、交行、浦发和招行。 
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渤海证券股票投资评级说明 

1、买    入：未来 12 个月内股价超越大盘 10%以上； 

2、中    性：未来 12 个月内股价相对大盘波动在-10%～10%之间；  

4、卖    出：未来 12 个月内股价落后大盘 10%以上。 

 

 

 

 

 

 

渤海证券行业投资评级说明 

1、 买    入：行业股票指数超越大盘； 

2、 中    性：行业股票指数基本与大盘持平； 

3、 卖    出：行业股票指数明显弱于大盘。 
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