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2010 年 1 月                                  跟踪报告 

 

 

投资要点  

 

2009 年，万得银行指数上涨 103.76%，较沪深 300指数高出 7.05个百分

点。 

个股方面，中小银行表现良好，兴业银行、深发展、宁波银行、南京银

行、浦发银行涨幅居前。 

截止 2009 年底，银行股整体的 PE16.61 倍，沪深 300 指数 PE28.8 倍，

前者较后者折价 42.33%。 

11 月末，各类存款余额 47.54 万亿元，同比增长 27.31%，其中活期存款

占比 48.84%。各类贷款余额 42.16 万亿元，同比增加 10.88 万亿元，增长

34.81%。 

我们预测，2010 年全体上市银行净利润增长约 19.51%，增速高于 2009

年。 
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一、市场表现 

1、银行业指数总体表现好于沪深 300 指数 

2009 年，万得银行指数上涨 103.76%，沪深 300 指数上涨 96.71%，前者

表现优于后者，银行业指数累计获得了 7.05%的超额收益。 

      图 1  万得银行指数及沪深 300 指数表现 

 

资料来源：WIND，东海证券研究所 

在不同的时间段，银行业指数表现存在着较大的差异。2009 年 5 月 26 日

之前，银行业指数的累计超额收益为负数，7月 6日之后，累计超额收益震荡

回落，截止 12 月 3 日，累计的超额收益又变为负数。 

          图 2 银行业指数累计超额收益 

 

  资料来源：WIND，东海证券研究所 

2、中小银行表现优异 

总体上看，中小银行表现要好于大中型银行，最大的三家上市银行涨幅

靠后。 

         图 3  银行股 2009 年涨幅 

 

资料来源：东海证券研究所 
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二、估值情况 

截止 2009 年底，银行股整体的 PE16.61 倍，沪深 300 指数 PE28.8 倍，

前者较后者折价 42.33%。2007 年 8 月以来，银行股 PE 对沪深 300 指数一直

存在着折价，目前的折价水平基本处于最高水平。 

                 图 4  银行股PE 

 

资料来源：WIND，东海证券研究所 

 

图 5  银行股 PE估值溢（折）价趋势 

 

资料来源：WIND，东海证券研究所 

 

三、行业重要事件 

12 月 4 日，银监会副主席王兆星在《中国金融体系安全稳定发展的若干

问题》中指出，银监会已根据宏观经济形势变化建立了动态资本和动态拨备

要求。其中，最低资本充足率要求从原来的 8%提高到 10%（对中小银行）和

11%(对大型银行)，拨备覆盖率要求从过去的 100%提高到 130%，现在又进一

步提高到 150%。 

中央汇金公司副董事长李剑阁 12 月 7 日回应注资传言，称内地银行资本

充足率不足的问题应该采用市场化办法解决，并称汇金无意让国有银行减发

股息来补充资本金。 

银监会 12 月 16 日发布《商业银行资本充足率信息披露指引》。《指引》

明确要求商业银行对核心资本总额、附属资本总额、资本充足率、核心资本
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充足率等重要信息应每季度披露，对实收资本或普通股及其他资本工具的变

化情况应及时披露。 

在 12 月 22 日举行的“2009 中国金融论坛”上，周小川特别指出，由于

存在国际收支不平衡以及外汇占款和对冲等问题，中国仍很强调存款准备金

率的作用。同时，对利差也要进行一定调控，因为目前利差仍是中国银行业

主要盈利渠道。 

《人民日报》12 月 28日发表《大银行几无再融资压力》的文章，认为未

来两年内资本充足率有望继续维持在 11%以上,按照目前的资本充足率要求,

大银行将几乎没有再融资压力。 

四、公司重要新闻 

交通银行董事会审议同意聘任工商银行原副行长牛锡明为公司行长，委

任其为公司执行董事，并选举其为公司副董事长。 

12 月 21 日，南京银行董事会通过配股决议，方案为不超过 10 配 2.5 股，

募集资金净额不超过 50 亿元。 

五、行业主要数据 

截止 11 月末，各类存款余额 47.54 万亿元，同比增长 27.31%，其中活期

存款占比 48.84%。各类贷款余额 42.16 万亿元，同比增加 10.88 万亿元，增

长 34.81%。 

           图 6  存款增长及活期存款占比 

 

资料来源：中国人民银行，东海证券研究所 

六、2010 年重点股票 

根据我们的预测，2010 年，全体上市银行净利润增长约 19.51%，增速高

于 2009 年。 

行业评级：推荐 

个股评级：买入浦发银行、深发展、南京银行，增持招商银行、兴业银

行、民生银行、北京银行、宁波银行、中信银行、交通银行、建设银行、工

商银行。 
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附注： 

 

一、行业评级 

推荐 – Attractive：   预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：    预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 

二、股票评级 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10% - 20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 

 

三、免责条款 
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