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金融、保险业 

银行业 

央行上调存款准备金率点评 
10 日晚间，中国人民银行决定：从 2010 年 11 月 16 日起，上调存款类金融机构人民币
存款准备金率 0.5 个百分点，上调后，大型金融机构的准备金率将达到 17.5%。平安观
点如下： 

 对信贷规模的影响不大 

我们认为，此次准备金率的上调对于银行信贷规模的影响较小，主要原因是：1、截止
到 10 年中期，16 家上市银行的平均超额存款准备金率在超过 3%，仍然存在一定的压
缩空间；2、银行对于生息资产的配置顺序是“贷款——同业——债券”，所以准备金的
增加挤占的主要将是债券的投资规模，对于贷款规模的影响不大。 

 对银行盈利影响为中性 

我们判断此次上调对于银行盈利的影响为中性。 

正面因素：央行上调准备金率意在吸纳经济中多余的流动性，应对通胀，偏紧的货币政
策将推动货币市场收益率的上行，银行的同业和债券类资产的收益率有望进一步提高。 

负面因素：准备金对于债券的替代将会造成一定的利差损失。目前央行的法定存款准备
金利率和超额存款准备金利率分别为 1.62%和 0.72%，而截至到 11 月 9 日的一年期国
债收益率为 2.10%。近 50 个基点的利差将会给银行造成一定的损失，但是由于量较小，
对于利润的总体影响不大。 

 维持推荐的评级 

目前，银行股平均的 10 年动态 PE 和 PB 分别为 11.3 和 1.9 倍。我们认为，当前银行
股的估值优势突出，具有一定的安全边际，在整个市场面临系统性风险时，银行股的投
资价值将会显现，继续维持“推荐“的评级。重点推荐兴业银行、深发展和浦发银行。
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银行业﹒行业快评

代码 简称 beta 值 A 股流通 

市值（亿） 

A 股总 

市值（亿） 

总市值（亿） 1 天 

涨跌幅

1 周 

涨跌幅 

1 月 

涨跌幅 

9 月 30 日 

以来涨跌幅 
600036 招商银行 1.10 2,579 2,579 3,150 -3.8 -5.4 0.2 15.3  

000001 深发展 1.09 563 632 632 -2.8 -4.2 -1.5 11.8  

002142 宁波银行 1.07 340 344 344 -2.6 -5.6 -0.5 18.6  

600000 浦发银行 1.12 1,621 1,621 1,621 -2.7 -4.1 -2.5 13.1  

601988 中国银行 0.67 6,401 6,401 9,138 0.0 0.0 1.4 8.1  

601398 工商银行 0.69 11,896 11,896 15,832 -0.8 -1.7 8.7 18.2  

601939 建设银行 0.76 481 8,963 12,479 0.0 0.0 6.0 16.8  

601169 北京银行 0.87 826 826 826 -3.4 -5.8 -3.4 15.3  

601328 交通银行 1.04 1,823 1,823 3,449 -2.1 -3.6 -0.6 7.0  

601166 兴业银行 1.19 1,634 1,634 1,634 -4.0 -4.5 0.4 21.6  

600016 民生银行 0.95 1,251 1,251 1,480 -2.1 -2.5 1.5 10.6  

601818 光大银行 0.00 114 1,884 1,884 -1.9 -4.7 7.9 37.9  

601288 农业银行 0.00 286 8,513 8,997 -2.1 -4.2 0.4 9.5  

601009 南京银行 0.92 297 297 297 -4.1 -5.5 -2.6 19.7  

600015 华夏银行 1.00 468 617 617 -4.1 -6.5 -4.6 17.6  

601998 中信银行 0.93 1,519 1,642 2,244 -1.5 -3.5 0.7 13.0  

收盘价格 EPS（元） PE（倍） BVPS（元） PB（倍） 代码 简  称 

2010-11-10 2010E 2011E 2010E 2011E 2010E 2011E 2010E 2011E

600036 招商银行 14.6 1.15 1.39 12.70 10.54 6.05 6.94 2.41 2.10 

000001 深发展 18.13 1.48 1.98 12.25 9.17 11.96 13.74 1.52 1.32 

002142 宁波银行 13.74 0.91 1.19 15.05 11.55 4.44 5.07 3.09 2.71 

600000 浦发银行 14.12 1.22 1.77 11.57 7.98 9.03 10.59 1.56 1.33 

601988 中国银行 3.6 0.40 0.49 9.07 7.42 2.33 2.60 1.55 1.39 

601398 工商银行 4.74 0.48 0.58 9.88 8.17 2.34 2.65 2.03 1.79 

601939 建设银行 5.34 0.57 0.70 9.37 7.68 2.74 3.17 1.95 1.68 

601169 北京银行 13.26 1.18 1.51 11.24 8.78 6.97 8.18 1.90 1.62 

601328 交通银行 6.13 0.70 0.84 8.74 7.30 3.84 4.38 1.60 1.40 

601166 兴业银行 27.26 3.11 3.91 8.77 6.98 15.28 18.41 1.78 1.48 

600016 民生银行 5.54 0.57 0.72 9.65 7.69 3.89 4.67 1.43 1.19 

601818 光大银行 4.66 0.31 0.42 14.97 11.21 1.96 2.36 2.38 1.98 

601288 农业银行 2.77 0.27 0.33 10.41 8.39 1.67 1.86 1.66 1.49 

601009 南京银行 12.43 0.91 1.16 13.67 10.69 6.71 7.56 1.85 1.64 

600015 华夏银行 12.36 1.04 1.31 11.86 9.42 7.25 8.29 1.71 1.49 

601998 中信银行 5.75 0.48 0.60 11.87 9.56 3.06 3.50 1.88 1.64 

 国有大银行平均   9.49 7.79   1.76 1.55 

 股份制银行平均   11.71 9.07   1.83 1.57 

 城商行平均   13.32 10.34   2.28 1.99 

 行业平均（算术平均）   11.32 8.91   1.89 1.64 

      PE（倍） PB（倍）  

  收盘价 

（港币） 

收盘价 

（人民币） 

A/H 股 

对价 

H 股市值 

（人民币:亿元） 
2010E 2011E 2010E 2011E

 

0939.HK 建设银行 7.66 6.57 81% 4,324 11.52 9.45 2.40 2.07  

0998.HK 中信银行 5.98 5.13 112% 537 10.58 8.52 1.67 1.47  

1398.HK 工商银行 6.63 5.68 83% 4,720 11.84 9.80 2.43 2.14  

1988.HK 民生银行 7.25 6.21 89% 256 10.83 8.63 1.60 1.33  

3328.HK 交通银行 8.70 7.46 82% 1,978 10.64 8.88 1.94 1.70  

3968.HK 招商银行 22.35 19.16 76% 749 16.66 13.83 3.17 2.76  

3988.HK 中国银行 4.64 3.98 91% 3,024 10.03 8.20 1.71 1.53  

1288.HK 农业银行 4.34 3.72 74% 650 13.99 11.27 2.23 2.00  



 

 

 

平安证券综合研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推  荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中  性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回  避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 10%以上） 

推  荐 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%至 10%之间） 

中  性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

回  避 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 

风险提示： 

证券市场是一个风险无时不在的市场。您在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清

醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。 

市场有风险，投资需谨慎。 
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