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银行业 2012 年 1 月份月报 

——第一季度持续跑赢大盘难度较大，有较大绝对收益可能

优于大势 
        维持评级 

金融/银行业 发布时间：2012 年 2 月 13 日 

投资要点： 

 央行公布 2012 年 1 月份宏观金融数据，1 月人民币贷款增

加 7381 亿元，同比少增 2882 亿元。M2 增速恢复下滑，而

且创出 10 月份以来的新低，存款出现明显流失。 

 同比情况看，2012 年 1 月份人民币贷款少增加体现在住户

贷款和企业贷款同时少增加上，企业贷款同比少增了 1065

亿元，其中主要是企业长期贷款；从住户贷款的情况看，住

户贷款同比少增了 1779 亿元，其中主要是住户短期贷款少

增；存款方面，存在春节因素企业存款向居民存款转移的因

素，但是企业存款的减少量明显多于居民存款的增加量。 

 资本监管方面，新的资本监管将于今年正式落地，但是如果

不考虑去年已经公布但尚未实施的银行再融资（如光大银

行、北京银行等），今年即将新出台再融资方案的上市银行

不多，我们判断，招商、兴业、交通和农业有很大可能在今

年重启再融资方案，但除了招商银行的配股之外，其余银行

可能更多的倾向于定向增发等不从二级市场直接圈钱的方

式。 

 2012 年 1 月份，银行股在大盘反弹的情况下继续取得了明

显的相对收益，而且取得了绝对收益。我们继续坚持前期的

观点，认为 2012 年第一季度是银行股取得绝对收益的较好

时间窗口；但是由于 2011 年全年和 2012 年 1 月份银行股取

得了过于明显的相对收益，在未来大盘如果持续反弹的过程

中，银行股再持续取得相对收益的难度在加大，但是我们判

断银行股获得绝对收益的可能性还是非常大。 

 维持前期重点品种。 
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宏观面： 

央行公布 2012 年 1 月份宏观金融数据，2012 年 1 月末，广义货币(M2)余额 85.58 万

亿元,同比增长 12.4%，比上年末低 1.2 个百分点；狭义货币(M1)余额 26.99 万亿元,同比增

长 3.1%，比上年末低 4.8 个百分点。 

1 月末，本外币贷款余额 58.91 万亿元，同比增长 14.8%。人民币贷款余额 55.53 万

亿元，同比增长 15.0%，分别比上年末和上年同期低 0.8 和 3.5 个百分点。当月人民币贷

款增加 7381 亿元，同比少增 2882 亿元。 

1 月末，本外币存款余额 81.96 万亿元，同比增长 12.6%。人民币存款余额 80.13 万

亿元，同比增长 12.4%，分别比上年末和上年同期低 1.1 和 5.0 个百分点。当月人民币存

款减少 8000 亿元，同比多减 7800 亿元。受春节因素影响，企业存款向个人存款转移较

多。 

行业面： 

汇金证实再降旗下大型银行分红率 银行融资压力减轻：媒体报道称，中央汇金公司

原则上同意今年对其持股的大型银行分红比例再下降 5 个百分点，以支持有关银行增加

以利润留存补充资本的能力，从而间接降低从资本市场融资的需求；汇金曾于 2010 年 5

月将中行、建行和工行 2009 年的现金分红比例由 50%降至 45%。2011 年两会以后，汇金

再次降低三大行的现金分红比例，其目的亦在鼓励银行通过适当的留存利润减少资本补

充压力，从而间接降低从资本市场融资的需求。目前汇金对大型银行现金分红比例为40%，

而史上最高的分红比例为 55%。 

银行资本监管新规 7 月有望正式落地实施：此前，银监会新监管标准推迟实施的消

息，曾引发市场放松资本监管要求的强烈预期。不过，从 1 月上旬召开的大型银行监管

工作会议释放的信息看，酝酿许久的新四大监管工具调整的空间并不是很大。  "实施

的期限会适当地延长，给银行多一点准备期。"2 月 7 日，一位权威监管人士透露，2012

年，大型银行将同步实施巴塞尔协议 II 和巴 III，《商业银行资本管理办法》也将正式颁布

施行。 

央行行长周小川透露，中国特色的存款保险制度将择机推出。央行研究局人士同时

表示，“一旦该制度出台，或许会先在一部分小型商业银行、城商行等金融机构试行。”：

在周小川行长所归纳的进一步推进利率市场化改革的八大条件中，第一条就是“要有一

个充分公平的市场竞争环境，市场竞争首先一个条件是要有财务硬约束，而不是软约束”。

他特别提到“特别是我国，优胜劣汰的市场退出机制尚未建立起来，市场约束并不是十

分有效，对存款人的隐性担保还普遍存在。”利率市场化会影响银行的盈利能力，并加大

银行，尤其是存款基础较为薄弱的中小银行的经营风险，经济周期下行拐点出现后这种

风险将被快速放大，因此亟需同步或提前建设存款保险制度。 

公司面： 
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继浦发银行率先公布 2011 年业绩快报之后，深发展、光大、民生、华夏、兴业和南

京银行纷纷公布了 2011 年业绩快报或者业绩预增公告：整体上除了光大银行的业绩基本

符合市场的预期之外，大部分银行都公布了超出市场预期的业绩增长。 

深发展发布公告称将吸收合并控股子公司平安银行；本次吸收合并完成后：（1）平

安银行应被并入深发展，平安银行注销，不再作为法人主体独立存在；（2）深发展应为

合并后存续的公司；（3）深发展及其所有权利、资质和许可均不受合并的影响；以及（4）

平安银行的全部资产、负债、证照、许可、业务以及人员均由深发展依法承继，附着于

平安银行资产上的全部权利和义务亦由深发展依法享有和承担。吸收合并完成后，深圳

发展银行股份有限公司改名为平安银行股份有限公司。 

一、宏观面： 

央行公布 2012 年 1 月份宏观金融数据，1 月末，M2 月度增速在 12 月份短暂回升至

13.6%之后又继续下降，下降为 12.4%；比 10 月末的 12.9%和 11 月末的 12.7%还要低，1

月份新增人民币贷款 7381 亿元，同比少增 2882 亿元，1 月份人民币贷款增量严重低于市

场前期的预期。 

1、1 月份人民币贷款增加 7381 亿元，同比少增 2882 亿元。从环比数据看，2011 年

12 月份新增人民币贷款 6405 亿元，同比多增 1823 亿元，1 月份环比多增 976 亿元，同

比少增了 2882 亿元，当月人民币贷款增量还是明显低于市场前期的预期（市场前期预期

在 8000-9000 亿元之间）。从分部门情况看； 2011 年 12 月份，住户贷款增加 1406 亿元，

其中，短期贷款增加 616 亿元，中长期贷款增加 790 亿元；非金融企业及其他部门贷款

增加 5892 亿元，其中，短期贷款增加 4982 亿元，中长期贷款增加 751.41 亿元，票据融

资增加 520 亿元。2012 年 1 月份住户贷款增加 1527 亿元，其中，短期贷款增加 367 亿元，

中长期贷款增加 1160 亿元；非金融企业及其他部门贷款增加 5840 亿元，其中，短期贷款

增加 3270 亿元，中长期贷款增加 2350 亿元，票据融资增加 80 亿元。2011 年 1 月份，住

户贷款增加 3306 亿元，其中，短期贷款增加 1363 亿元，中长期贷款增加 1943 亿元；非

金融企业及其他部门贷款增加 6905 亿元，其中，短期贷款增加 2675 亿元，中长期贷款

增加 4834 亿元，票据融资减少 810 亿元。因此如果从同比情况看，2012 年 1 月份人民币

贷款少增加体现在住户贷款和企业贷款同时少增加上，企业贷款同比少增了 1065 亿元，

其中主要是企业长期贷款，2011 年 1 月份增加了 4834 亿元，而且 2012 年 1 月份则只增

加了 2350 亿元，同比少增加了 2484 亿元，从住户贷款的情况看，住户贷款同比少增了

1779 亿元，其中主要是住户短期贷款少增，2011 年 1 月份住户短期贷款增加了 1363 亿元，

而 2012 年 1 月份住户短期贷款则只增加了 367 亿元，同比少增加了 993 亿元，从环比情

况看 1 月份比 12 月份人民币贷款多增也主要来自于住户贷款上，从 11 月份情况看，企业

贷款中的中长期贷款环比少增了 1557 亿元，这与我们从银行得到的基本面数据是一致的，

10 月份人民币贷款的多增尤其是中长期贷款的多增主要来自于政策性银行对于高铁的贷

款，因此 11 月份，企业贷款中中长期贷款的月度增量锐减，而从 12 月份的情况看，12

月份企业贷款中的中长期贷款恢复增加，增加了 900 亿元，同时企业贷款中的短期贷款
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也恢复了增长，而从 2012 年 1 月份的情况看，企业存款变化不大，住户贷款比 12 月份

有明显增加，而从票据融资情况看， 2011 年 8 月份票据融资不减反增，增加了 917 亿元，

2011 年 9 月份票据融资则恢复了减少，减少了 459 亿元；而 2011 年 10 月份票据融资则

继续减少，减少了 701 亿元，2011 年 11 月份，票据融资则恢复增加，增加了 360 亿元，

2011 年 12 月份，票据融资继续增加，增加了 520 亿元，2011 年 1 月份，票据融资继续增

加，不过增加量明显减少，这增加了 80 亿元，因此如果还原票据融资看一般贷款的话，

2012 年 1 月份一般贷款增加了 7301 亿元，而 2011 年 1 月份一般贷款增加了 1.12 万亿元，

同比出现了更多的少增，少增了 3909 亿元。 

从环比数据看，1 月份人民币贷款环比增量增加主要来自于住户部门，其中企业贷款

款环比也出现了少增，少增了 52 亿元，主要是短期贷款环比少增，住户贷款环比增量增

出现了明显的增加，增加了 121 亿元，此外，2011 年 12 月份，票据融资增加了 520 亿元，

因此与同比的情况一样，如果还原票据融资看一般贷款的话，2011 年 12 月份一般贷款增

加 5885 亿元，而 2012 年 1 月份则增加了 7301 亿元，环比多增 1416 亿元。 

2、由于 1 月份在贷款环比增量多增的过程中，短期贷款增加的较多，此外，票据融

资则增量出现了减少，因此反映在贷款时点的期限结构上看，票据融资占比出现下降，

中长期贷款占比继续下降。具体参见图 1： 

 
图 1：银行体系贷款期限结构变化  
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资料来源：中国人民银行 东北证券 

3、从存款情况看， 2011 年 12 月份，住户存款增加 1.6 万亿元，非金融企业存款增

加 8009 亿元，财政性存款减少 1.23 亿元，2012 年 1 月份，企业存款减少 2.37 万亿元,住

户存款增加 1.68 万亿元;财政性存款增加 3518 亿元。2011 年 1 月份，住户存款增加 1.42

万亿元，非金融企业存款减少 1.27 万亿元，财政性存款增加 2385 亿元。1 月份存款又出

现了减少的情况主要是企业存款大幅度减少，央行解释其主要原因是由于春节因素造成
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了企业存款向居民存款的大幅度转移；存款的减少也导致了也使得货币供应量同比增速

又恢复了下滑的趋势。 

二、行业面 

汇金证实再降旗下大型银行分红率 银行融资压力减轻：媒体报道称，中央汇金公司

原则上同意今年对其持股的大型银行分红比例再下降 5 个百分点，以支持有关银行增加

以利润留存补充资本的能力，从而间接降低从资本市场融资的需求；汇金曾于 2010 年 5

月将中行、建行和工行 2009 年的现金分红比例由 50%降至 45%。2011 年两会以后，汇金

再次降低三大行的现金分红比例，其目的亦在鼓励银行通过适当的留存利润减少资本补

充压力，从而间接降低从资本市场融资的需求。目前汇金对大型银行现金分红比例为40%，

而史上最高的分红比例为 55%。 

银行资本监管新规 7 月有望正式落地实施：此前，银监会新监管标准推迟实施的消

息，曾引发市场放松资本监管要求的强烈预期。不过，从 1 月上旬召开的大型银行监管

工作会议释放的信息看，酝酿许久的新四大监管工具调整的空间并不是很大。  "实施

的期限会适当地延长，给银行多一点准备期。"2 月 7 日，一位权威监管人士透露，2012

年，大型银行将同步实施巴塞尔协议 II 和巴 III，《商业银行资本管理办法》也将正式颁布

施行。 

以上两则新闻均与银监会即将实施的新资本监管办法有关，银监会去年 8 月份正式

向社会公布了《商业银行资本管理办法征求意见稿》，原定于即将与今年 1 月份正式实施，

但是后被推迟，目前判断，新资本监管办法可能将于 7 月份实施，汇金选择在此时降低

大型银行的分红率也在情理之中。 

此次经过征求意见稿的资本管理办法有放松的方面，比如允许商业银行将超额的坏

账准备金计入风险资本缓冲；下调部分贷款的风险资产权重，将个人经营性贷款的风险

权重从 100%下调至 75%，将小微企业贷款的风险权重从 75%下降到 50%，也有加强监管

的方面，比如本来银行理解可以在新的资本管理方法中通过实施内部评级法来提高资本

充足率，据说此次征求意见之后的资本管理办法将要求银行按照内部评级法和权重法计

算的孰低法来确认最终的资本充足率水平。整体银监会依旧将实施较为严格的资本监管。 

据我们判断，虽然新的资本监管将于今年正式落地，但是如果不考虑去年已经公布

但尚未实施的银行再融资（如光大银行、北京银行等），今年即将新出台再融资方案的上

市银行不多，我们目前判断，除了招商银行配股融资之外，今年即将新出台再融资方案

比较确定的有兴业银行（基本采用定向增发方式），交通银行（融资方案未知，但是采取

定向增发等不从资本市场融资的可能性较大），此外，还有可能有农业银行，也就是说，

在不考虑城商行 IPO 的情况下，今年上市银行再融资的压力将不是很大，不过可能下半

年，特别是在新资本监管办法正式落地之后，有关银行板块扩容的心理因素将会影响银

行板块的走势。 
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表 1：上市银行最新资本充足率情况一览： 

证券简称 

资本充足

率（%） 

核心资本充

足率（%） 

年内次级

债发行 解决办法 

深发展 A  11.46 10.19 100

通过向平安定向增发募集不超过 200 亿

元， 

宁波银行  15.53 12.33   

浦发银行  11.24 9.01 500  

华夏银行  13.06 9.58   

民生银行  10.94 7.98 100

发行可转换债券和在 H股增发，募集资金

280 亿元以上 

招商银行  11.39 8.10  “A+H”配股，募集资金不超过 350 亿元 

南京银行  11.67 10.89 60  

兴业银行  10.92 8.08 100 12 年可能启动新的资本补充方案 

北京银行

（中期） 12.27 9.68 35 定向增发，募集资金不超过 118 亿元 

农业银行  11.85 9.36 500 12 年可能启动新的资本补充方案 

交通银行  11.89 9.24 200

停发中期股利，12 年可能启动新的资本补

充计划 

工商银行  12.51 10.03 380  

光大银行  10.93 8.24  H 股上市，募集资金 380 亿元左右 

建设银行  12.58 10.57 800  

中国银行  12.84 9.92 320  

中信银行  12.83 10.43   

资料来源：上市银行公告，东北证券 

央行行长周小川透露，中国特色的存款保险制度将择机推出。央行研究局人士同时

表示，“一旦该制度出台，或许会先在一部分小型商业银行、城商行等金融机构试行。”：

在周小川行长所归纳的进一步推进利率市场化改革的八大条件中，第一条就是“要有一

个充分公平的市场竞争环境，市场竞争首先一个条件是要有财务硬约束，而不是软约束”。

他特别提到“特别是我国，优胜劣汰的市场退出机制尚未建立起来，市场约束并不是十

分有效，对存款人的隐性担保还普遍存在。”利率市场化会影响银行的盈利能力，并加大

银行，尤其是存款基础较为薄弱的中小银行的经营风险，经济周期下行拐点出现后这种

风险将被快速放大，因此亟需同步或提前建设存款保险制度。 

整体上，存款保险制度的建立应该是利率市场化的先行条件之一，1993 年 12 月，

《国务院关于金融体制改革的决定》指出，要建立存款保险基金，保障社会公众利益。

1997 年初，全国金融工作会议提出要研究和筹建全国性中小金融机构的存款保险机构。

2004 年，央行会同发改委、财政部、国务院法制办公室、银监会等有关部门，对建立中

国存款保险制度的必要性和可行性进行了研究和论证，提出了建立中国存款保险制度的

基本框架。2005 年 4 月，人民银行对中国存款类金融机构的存款账户结构进行了详细的

抽样调查，为存款保险制度设计提供了依据；同时，征求并吸纳了主要存款类金融机构

对建立符合中国国情的存款保险制度的意见。我国建立存款保险制度已经酝酿了较长的
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时间，推出的基本条件已经成熟。 

如果存款保险制度在今年推出的话，可能也采取先行试点再逐步扩大的做法，对银

行的直接影响是增加其运营成本，从而较少净利润，具体减少的幅度取决与存款保险的

费率，根据香港的经验，在费率方面可能实施差别费率的方式，大型银行风险较低，因

此费率也较低，大约在万分之五左右，中小型的股份制银行风险较高，因此可能费率也

较高，大约会在万分之八左右。 

如果按照这种费率初步计算，我们计算，存款保险制度的推出将在短期内减少上市

银行净利润 1%左右，而且对中小银行影响较大，在中期内，由于存款保险的基金余额逐

渐增加，因此对银行净利润的影响将逐渐减少。因此整体不利影响较小。 

三、公司面： 

继浦发银行率先公布 2011 年业绩快报之后，深发展、光大、民生、华夏、兴业和南

京银行纷纷公布了 2011 年业绩快报或者业绩预增公告：整体上除了光大银行的业绩基本

符合市场的预期之外，大部分银行都公布了超出市场预期的业绩增长。 

我们已经在前期的点评报告中提及，基本上，大部分超出市场预期的银行业绩增长

都来自于信贷成本的少提和净息差超出预期的提高幅度，我们预期上市银行 2011 年的同

比增速将增加到 30%以上，前期部分机构预测的 20%-25%明显过于偏低，但是过高的 2011

年基数可能增加了 2012 年业绩增长压力，2012 年业绩保持 20%以上的增长几乎概率非常

小，我们在此基础上轻微调整了我们前期对于银行股的盈利预测，我们目前预测上市银

行 2011 年。 

表 2：上市银行最新盈利预测一览 

证券简称 2009 2010 
2010 年
同比增长 2011E 

2011 年
同比增长 2012E 

2012 年
同比增长 

深发展 A 50.3073 62.8382 24.91% 102.22 62.67% 132.89 30.00% 

宁波银行 14.5745 23.2199 59.32% 29.28 26.10% 35.85 22.44% 

浦发银行 132.1514 191.7859 45.13% 272.36 42.01% 356.79 31.00% 

华夏银行 37.6023 59.8958 59.29% 91.25 52.35% 121.36 33% 

民生银行 121.08 176.88 46.09% 265.23 49.95% 358.06 35.00% 

招商银行 182.35 257.69 41.32% 366.36 42.17% 500.66 36.66% 

南京银行 15.4458 23.1831 50.09% 32 38.03% 40 25.00% 

兴业银行 132.8194 185.2058 39.44% 255.1 37.74% 311.22 22.00% 

北京银行 56.328 68.0557 20.82% 88.06 29.39% 106.63 21.09% 

农业银行 650.02 949.07 46.01% 1265.96 33.39% 1576.13 24.50% 

交通银行 302.11 391.72 29.66% 515.8 31.68% 593.45 15.05% 

工商银行 1293.5 1660.25 28.35% 2100.3 26.51% 2421.3 15.28% 

光大银行 76.4324 127.937 67.39% 180.38 40.99% 220 21.96% 

建设银行 1068.36 1350.31 26.39% 1754.06 29.90% 2080.95 18.64% 

中国银行 853.49 1096.91 28.52% 1320 20.34% 1525 24.93 

中信银行 145.6 217.79 49.58% 280.37 28.73% 350.27 27.70% 

合计 5132.171 6842.741 33.33% 8918.73 30.34% 10730.56 20.31% 

资料来源：东北证券 
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深发展发布公告称将吸收合并控股子公司平安银行；本次吸收合并完成后：（1）平

安银行应被并入深发展，平安银行注销，不再作为法人主体独立存在；（2）深发展应为

合并后存续的公司；（3）深发展及其所有权利、资质和许可均不受合并的影响；以及（4）

平安银行的全部资产、负债、证照、许可、业务以及人员均由深发展依法承继，附着于

平安银行资产上的全部权利和义务亦由深发展依法享有和承担。吸收合并完成后，深圳

发展银行股份有限公司改名为平安银行股份有限公司。 

中国银监会于 2011 年 1 月 17 日下发《中国银监会关于深圳发展银行、平安银行重

大交易及有关事项的批复》（银监复[2011]9 号），原则同意深发展以吸收合并平安银行的

方式完成两行整合工作。而且深发展已经持有平安银行 90.75%的股份，两行吸收合并后

也不涉及任何人员变动，因此我们预计该方案顺利实施的概率极大，基本上不会受到过

多的异议股东的影响。深发展已经在 2010 年 9 月份发行股份购买资产时即已准备好吸收

合并平安银行剩余 9.25%股权所需的 27 亿元左右的资金，本次吸收合并无论是采取现金

对价还是股票对价支付，深发展都无需为此吸收合并另外募集资金。吸收合并完成后，

对于深发展最大的好处在于规模的扩大和网点的提高，吸收合并完成后，深发展将在 25 

个城市拥有分行级机构，营业网点数由原先的 299 个提升至 373 个，营业网点将完整地

覆盖东部沿海地区，网点布局进一步优化。平安银行将为深发展带来福州、厦门、泉州、

东莞和惠州 5 个新增分行牌照。深发展目前在福建省无分支机构，平安银行在福州、厦

门、泉州三个城市设有网点，弥补了深发展的网点覆盖盲区。本次吸收合并完成，将有

助于两行整合的协同效应的进一步发挥，也就是 1+1>2 的效果将更加明显。维持对深发

展的推荐评级，是我们 2012 年重点推荐的银行。 

四、结论： 

从对银行股的投资看，2011 年全年，2011 年 1-12 月，中信银行指数下跌 3.57%，同

期沪深 300 指数下跌 25.01%，全年银行股持续跑赢大盘，获得相对收益约 22 个百分点。

具体见图 2： 

图 2：2011 年全年银行股获得明显相对收益 
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从 1 月份的开盘情况看，1 月份大盘逐步进入反弹期，由于 2011 年全年银行股的相

对收益过于明显，因此我们理性预期银行股在大盘反弹期间获得相对收益的难度正在逐

步加大，很难反弹过前期跌幅巨大的其他行业股票，由于交易时间有限，截至 1 月 31 我

们统计发现中信银行指数上涨 6.89%，沪深 300 指数上涨 5.05%，银行股依旧获得了绝对

收益和相对收益，但是时间拉长至第一季度，银行股获得明显相对收益的难度正在加大。 

图 3：1 月份银行股依旧获得了相对收益和绝对收益 

 

 

图 4：2 月 1 日到 2 月 13 日银行股明显跑输大盘 
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从 2 月份的情况看，截至 2 月 13 日，中信银行指数出现了震荡，微涨 0.56%。同期，

沪深 300 指数上涨 2.75%，正如我们在前期提及的那样，由于 2011 年全年和 2012 年 1 月

份，银行股取得了非常明显的相对收益，在后期市场反弹中，银行股持续获得相对收益

的难度正在加大，2 月份整体判断，银行板块跑输大盘的可能性大。 

我们目前依旧维持在 2012 年银行业投资策略中的观点，2012 年我们判断由于信贷增

量前高后低、净息差水平前高后低、宏观政策放松的确定性前大后小（2012 年下半年由

于人民币汇率、欧债危机、外围主要经济体经济发展等还具有一定的不确定性）、银行股

的经营业绩前高后低等因素，因此相对来说，我们也更看好 2012 年上半年银行股的走势，

下半年则还具有一定的不确定性。 

从未来的情况看，我们基本维持前期的观点，从 12 月份开始到明年一季度的时间看，

由于货币政策的不断微调和预调还在进行之中，如果未来有进一步的政策信号释放（比

如存款准备金率的进一步下调），那将进一步有利于银行估值的恢复，而且平台贷款等资

产质量问题阴霾的逐渐散去、银行贷款增量的恢复也将继续支持银行股的反弹，因此我

们判断整体四季度银行股的反弹行情并没有走完，依旧维持前期的 2012 一季度可能整体

银行板块依旧会有 10%-15%的上涨空间的判断，2012 年上半年将是银行股取得绝对收益

和相对收益的黄金时期。 

从具体的投资品种上看，我们维持前期的看法，依旧看好基本面优良、管理能力卓

越的股份制商业银行，对于工、农、中、建、交等五大行而言，虽然我们认可其基本面

（尤其是工商、建设和交通银行），但是其股价似乎缺乏足够的弹性，2012 年我们的重点

品种是深发展 A、民生、招商和华夏银行。 
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