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访谈嘉宾

志明首席分析师 V 天风证券银行业首席分析师 廖志明

访谈简介

近日，中诚信评级报告显示，贵阳农商行不良贷款率从16年末的4.13%飙升

至17年末的19.54%，引发了许多投资者对银行资产质量的担忧，本期访谈我们

请到了天风证券银行业首席分析师廖志明@志明首席分析师来与大家聊聊银行业

在经历什么~

@志明首席分析师认为没有必要因贵阳农商行的个例就对上市银行资产质量悲

观，资产质量企稳之趋势较为明确。当前银行板块PB（lf）仅0.85倍，基本为

历史PB估值最底部（14年5月的0.84倍PB（lf）估值），向下空间已十分有

限，可以乐观些。

那么在经历大幅回调后当前的银行股是否具有吸引力？银行业还有哪些风险可能

暴露？速来提问~

$招商银行(SH600036)$$兴业银行(SH601166)$$中国银行(SH601988)$$建

设银行(SH601939)$$农业银行(SH601288)$$平安银行(SZ000001)$$南京银

行(SH601009)$$江苏银行(SH600919)$
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免责声明：本访谈基于嘉宾认为可靠的已公开信息，但嘉宾无法保证信息的准确

性或完整性。在任何情况下，本访谈中的信息或所表述的意见不构成对任何人的

投资建议，投资决策需建立在独立思考之上。

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：招商银行(SH600036),兴业银行(SH601166),建设

银行(SH601939)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 西瓜酸奶：
关于$招商银行(SH600036)$ $兴业银行(SH601166)$ $建设银

行(SH601939)$，对@志明首席分析师  说:  请问，在去杠杆、m2增速大幅缩

水的背景下，您如何看待银行的未来增速？

[答] 志明首席分析师：
未来银行业资产规模会平稳增长，7%-10%左右，与名义GDP增速相当，也与M2增速

接近。资产规模高增长时代结束了。

[问] 22楼社区：
关于$招商银行(SH600036)$$兴业银行(SH601166)$$建设银行(SH601939)$，对@

志明首席分析师  说：近期央行要求将90天以上逾期列为坏账，但同时“”深

度“”推荐债转股，是不是我国宏观经济出现了什么问题？

[答] 志明首席分析师：
逾期90天以上列入不良，是强监管的要求，让资产质量数据更加真实。这么做，实际

上反应资产质量压力有所缓解，如果都是一大堆烂账，也很难让不良贷款数据真实。

债转股政策是一五年就提出来了，去杠杆的手段。经济虽面临贸易战等调整，有下行

压力，但当前经济还行。

[问] zhongyuhui2003：
关于$招商银行(SH600036)$$兴业银行(SH601166)$$建设银行(SH601939)$，对@

志明首席分析师  说：为什么银行挣钱多，分红却少？

[答] 志明首席分析师：
上市银行分红不少啊，上市银行分红超过整个A股分红的40%，为股息率最高的几个

行业。四大行分红比例常年维持在30%左右，30%这个比例是综合考虑了回报股东与

资本内生性补充需求，分红比例过高会制约银行资产规模增长，不可持续。当前四大
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行股息率达5%，分红回报明显超过货币基金收益率。

[问] 五月-Li：
关于$招商银行(SH600036)$，对@志明首席分析师  说：能分析一下近期银行股

大跌的原因吗，或者说市场在恐慌银行股的哪些问题？

[答] 志明首席分析师：
银行股大跌与市场对经济预期变得非常悲观有关，但也要看到这种预期不一定对。此

外，大盘跌的也多，A股估值系统性下杀，与去杠杆政策也不无关系。

[问] Coke：
@志明首席分析师[¥18.88] 想请教一下，大行目前的核心一级资本在可见的未来

是否还需要补充？你觉得房地产价格大约调整多少会对建行这类大比例房贷相关贷款

的银行造成冲击呢？还有就是工行 建行 这类资产质量逐渐改善（现在市场不

认可）同时资产规模不再追求一味最大的巨行什么时候能够把分红提高到原先的35%

甚至更高？最后请问一下平时你们会和大行的银行的高层有一些交流吗？最后本人长

期持有工建农招，感谢你一直以来的看好！

[答] 志明首席分析师：
当前，四大行核心一级资本充足率普遍在11%、12%的水平，远高于8.5%的监管要求

下限，核心一级资本补充压力不大。但根据FSB的要求，截至2022年底，预计中国四

大行作为全球系统重要性银行（G-sib）TLAC要求达标，需要发行优先股，二级资本

债等较多债务或类债务工具来提升TLAC水平，制约了大幅提升分红比例的空间。预计

房价下跌30%或40%及以上会对房贷资产质量造成显著影响，这是系统性金融风险，

发生概率低。目前房贷仍是资产质量最好的一类资产。分红需综合考虑股东回报与资

本内生性补充需要，明显提升分红比例不具有持续性，但提升至35%是存在可能的。

（完）

5

聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/S/SH600036
http://xueqiu.com/n/%E5%BF%97%E6%98%8E%E9%A6%96%E5%B8%AD%E5%88%86%E6%9E%90%E5%B8%88
http://xueqiu.com/n/%E5%BF%97%E6%98%8E%E9%A6%96%E5%B8%AD%E5%88%86%E6%9E%90%E5%B8%88?paid_mention=1


以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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