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落地期 

 

 2024 年 10 月 15 日 

看好/维持  

银行 行业报告 
 

  
事件：10 月 12 日，国新办举行新闻发布会介绍“加大财政政策逆周期调节力

度、推动经济高质量发展”有关情况。蓝佛安部长表示财政部将围绕稳增长、

扩内需、化风险推出一揽子有针对性增量政策举措。 

点评： 

1、确保完成全年预算目标，中央财政仍有较大赤字提升空间。A.年内财政安

排：会议指出“中国财政有足够的韧劲，采取综合性措施实现收支平衡、完成

全年预算目标”。1-8 月全国一般公共预算收入同比下降 2.6%，低于年初预算

设定目标；政府性基金收入同比下降 21.1%。从缺口测算来看，两本账财政缺

口预计在 2-3 万亿；在措施上，后续或通过多种方式进行补充，包括增发国债、

盘活存量可用债务限额、提高特定机构利润上缴等方式。B．未来财政空间：

会议还强调“中央财政在举债和提升赤字方面有较大空间”，打开了关于明年

赤字率和广义财政规模上的预期。我们认为，积极财政政策进入密集出台期和

效果观察期。 

2、增加较大规模债务额度，支持地方政府化债。会议提出“拟一次性增加较

大规模债务限额置换地方政府存量隐性债务”。从“近年来出台的支持化债力

度最大的一项措施”的表述来看，预计规模大于 2023 年的 2.2 万亿、2024 年

1.2 万亿水平，显示了积极的支持化债态度。预计未来几年或每年安排 2 万亿

左右额度用于化解地方隐性债务问题。中长期来看，地方隐性债务风险得到稳

妥化解有助提升实体经济资源配置效率。 

3、发行特别国债，支持国有大行补充核心一级资本。近年来国有大行发挥支

持实体经济头雁作用，规模保持较快增长；但随着降息降存量房贷利率，净息

差持续收窄，利润增长承压，内生资本留存压力有所加大。本轮注资有望提升

国有大行扩表能力和经营稳健性。预计国有大行将继续发挥宽信用压舱石作

用，信贷增速有望企稳回升。假设国有行核心一级资本充足率保持平稳不变，

除内生资本留存外，估算还需 1.5 万亿左右注资。 

4、支持专项债收储、消化库存，优化完善相关税收。对于房地产问题，财政

部提及三条具体措施：A.允许专项债券用于土地储备。有助于缓解地方政府和

房企的流动性及债务压力。B.允许专项债收购存量房用作保障性住房。有助于

加快收储进程、同时解决部分地区专项债项目缺乏的问题。C.优化完善相关税

收政策。正在研究明确与取消普通住宅和非普通住宅标准相衔接的增值税、土

地增值税政策。后续税费减免或对房企盈利水平起到改善作用。 

投资建议：总结来看，本次财政发布会定调积极，重心在于稳增长而非强刺激，

符合市场预期。后续财政政策力度有待观察 10 月下旬人大常委会和年底中央

经济工作会议。就银行基本面而言：规模方面，在新一轮稳增长政策发力带动

下，银行特别是国有行信贷增速有望企稳回升；息差方面，本轮降息及降存量

房贷利率后，银行资产收益率进一步承压、短期息差仍然承压；资产质量方面，

新一轮宽松政策聚焦化解地方债务风险、地产风险，将推动银行资产质量预期

改善。 

建议继续关注两条主线：（1）在当前财政、货币政策持续加大力度的趋势下，

看好与经济预期修复相关性强、业绩释放空间更大的银行。主要包括区域经济

强的城农商行，包括宁波银行、杭州银行、江苏银行、常熟银行。（2）考虑无

风险利率仍处于下行通道，长期看好高股息红利资产配置价值，重点关注国有

大行。财政计划增发特别国债补充国有大行核心一级资本，将有助于缓解资本

约束，增强国有行未来分红的稳定性、可持续性。 

风险提示：经济复苏、实体需求恢复不及预期，政策力度和实施不及预期导致
风险抬升资产质量大幅恶化等。 

未来 3-6 个月行业大事： 

10月下旬：上市银行披露三季报 
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报告类型 标题 日期 

行业普通报告 银行行业：政治局会议定调积极，看好预期扭转推升估值 2024-09-27 

行业深度报告 银行行业：营收承压，非息与拨备支撑盈利平稳—上市银行中报总结 2024-09-25 

行业普通报告 银行行业：降准降息宽松预期兑现，存量房贷利率调降影响不负面 2024-09-24 

行业普通报告 银行行业：信贷需求仍待修复，M1 增速继续下探—8 月社融金融数据点评 2024-09-19 

行业普通报告 银行行业：信贷弱需求延续，政策有待加力—7 月社融金融数据点评 2024-08-14 

行业普通报告 银行行业：净息差阶段性企稳，资产质量稳健—2Q24 行业主要监管数据点评 2024-08-13 

行业普通报告 银行业跟踪：央行坚持稳健的货币政策，政策重心向“促消费”倾斜 2024-08-05 

行业普通报告 银行行业：上半年理财规模稳步增长，收益率小幅下降—银行理财市场半年报点评 2024-08-01 

行业深度报告 银行行业：长期看好板块配置价值，短期关注业绩弹性标的—银行业中期策略 2024-07-30 

行业普通报告 银行行业：稳增长、保息差目标下，存贷款同步降息 2024-07-26 

公司普通报告 光大银行（601818.SH）：注重结构优化，资产质量平稳—2024 年半年报点评 2024-09-05 

公司普通报告 
邮储银行（601658.SH）：净息差韧性较强，资产质量保持稳健—2024 年半年报点

评 
2024-09-05 

公司普通报告 杭州银行（600926.SH）：盈利延续高增，资产质量优异—2024 年半年报点评 2024-09-02 

公司普通报告 宁波银行（002142.SZ）：规模继续高增，净息差有韧性—2024 年半年报点评 2024-08-30 

公司普通报告 常熟银行（601128.SH）：高成长属性突出，盈利增速保持领先—2024 年半年报点评 2024-08-22 

公司普通报告 
江苏银行（600919.SH）：盈利实现平稳增长，对公贷款投放强劲—2024 年半年报

点评 
2024-08-19 

公司普通报告 
平安银行（000001.SZ）：净利润保持正增长，中期分红方案落地—2024 年半年报点

评 
2024-08-19 

公司普通报告 
邮储银行（601658.SH）：营收保持正增长，息差降幅小于同业—2024 年一季报点

评 
2024-05-08 

公司普通报告 宁波银行（002142.SZ）：存贷款增长较快，净息差环比微升—2024 年一季报点评 2024-05-06 

公司普通报告 常熟银行（601128.SH）：息差韧性较强，盈利保持行业领先—2024 年一季报点评 2024-04-30 

公司普通报告 
杭州银行（600926.SH）：1Q24 盈利延续高增，高成长属性凸出—2023 年年报、2024

年一季报点评 
2024-04-23 

公司普通报告 
平安银行（000001.SZ）：其他非息表现亮眼，拨备反哺利润正增—2024 年一季报点

评 
2024-04-22 

公司普通报告 
招商银行（600036.SH）：分红比例进一步提升，资产质量较平稳—2023 年年报点

评 
2024-03-28 

公司普通报告 光大银行（601818）：拨备抵补利润正增长，财富管理战略稳步推进-2023-10-31 2023-11-01 

公司普通报告 江苏银行（600919）：盈利增速领先，净息差维持韧性-20231030 2023-10-31 
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看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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