
基金有望加仓 银行股估值修复将延续

本报记者 黄一灵

基金四季报已经披露完毕，Wind数据显示，主动型权益基金去年四季度小幅加仓A股银行股。

业内人士表示，预计2021年基金对银行股的持仓比例有较大提升空间，而银行业指数走势与机构持仓比例呈较强的正相关性，银行板块估值将继续修复。

加仓12只银行股

Wind数据显示，若按照最新股价计算，主动型权益基金2020年四季度合计重仓持有A股银行股市值662.54亿元，重仓持股总市值20840.67亿元，银行持仓比例为3.18%。

从持股总量上来看，邮储银行遥遥领先，基金共重仓持有19.09亿股，主要为战略配售基金持有。 从持股总市值来看，招商银行、宁波银行超百亿元，邮储银行、兴业银行和平安银行紧随其后，持股总市值超50亿元。 值得一提的是，在持股总市值占比上，已经出现明显的头部效应，招商银行、宁波银行、邮储银行、兴业银行和平安银行五家银行合计占板块整体持仓市值比重超91%。

从重仓股持仓变动来看，2020年四季度，主动型权益基金共加仓12只银行股。 其中，兴业银行、光大银行、宁波银行、平安银行、杭州银行、招商银行、南京银行增持数量高于5000万股，最高的为兴业银行，达2.03亿股。

招商证券廖志明团队认为，兴业银行去年三季度基本面改善，ROE处于高位，资产质量稳定，引起机构关注。

仍有加仓空间

至于基金为何加仓银行股，金信基金基金经理刘榕俊表示，目前银行等低估值蓝筹的估值处于历史底部，下跌的空间有限，估值修复的可能性较大。 相对看好具有较高ROE以及较低估值的银行板块，并将其作为配置首选。

值得注意的是，刘榕俊管理的基金“金信智能中国2025” ，截至去年四季度末，前十大重仓股均为银行股，占其基金资产净值比例为66.09%。

虽然去年四季度基金小幅加仓银行，但整体持仓还处于历史低位。 据招商证券统计，2019年末公募基金重仓银行板块的市值占比曾达到6.52%的高位，2020年前两个季度持续下跌，2020年三季度开始止跌回升，目前仍处于历史低位。

综合来看，市场普遍认为基金银行股持仓比例还有较大提升空间。 廖志明团队指出，多数时期银行业指数走势与机构持仓比例呈较强的正相关性。 经济复苏叠加银行板块估值处于低位，预计2021年基金银行持仓比例将明显上升，或升至6%左右。

估值有望持续向上

银行股今年以来迎来机构的密集调研。

1月25日晚，苏州银行发布了1月22日投资者关系活动记录表，回答了调研机构关于房贷集中度政策对银行影响、个人住房贷款如何开展、风控体系的特色和优势等问题。这是上市银行本月第六次披露投资者关系活动记录表。除苏州银行外，无锡银行、张家港行、青农商行本月也接待了机构投资者调研。

中泰证券戴志锋团队称，继续看好经济修复带来的银行股估值向上行情。 本轮银行股上涨的核心逻辑是宏观经济，宏观经济修复程度决定了银行股的上涨空间。 目前经济处于上升期，银行基本面稳健，估值和公募基金仓位均在历史低位，预计银行股估值向上行情将持续。

北信瑞丰基金经理庞文杰表示，伴随全球主要经济体新冠疫苗逐步推广接种，全球经济复苏将成为确定性事件，顺周期板块将迎来估值修复。 同时伴随今年下半年至2022年全球货币政策逐渐正常化，预计全球利率水平有望进一步抬升，以银行、保险为代表的金融板块将持续受益。

与此同时，上市银行股东、高管也不断增持股份。 据不完全统计，今年以来，成都银行、南京银行、苏农银行先后发布大股东、董监高的增持公告。 值得一提的是，苏农银行董事长徐晓军斥资200万元增持该行股份。

本报记者 车亮 摄
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不良贷款转让试点破冰

●本报记者 欧阳剑环

1月25日， 银行业信贷资产登记流

转中心（简称“银登中心” ）网站发布

的 《平安银行拟批转个人不良债权简

介》显示，平安银行拟通过银登中心以

公开竞价方式向有资质的资产管理公

司批量转让20户个人不良贷款的债权。

这是银登中心发布的首单个人贷款债

权转让信息。

首单项目出炉

银登中心网站显示，上述平安银行

债权资产金额为1773.45万元， 其中本

金金额618.66万元、利息金额1154.78万

元。 20笔债权均已进入执行状态，债务

人均为个人， 司法处置流程已完成，有

一定的还款意愿；个别债务人有轮候查

封的房产。

这意味着不良贷款批量转让破冰。

日前，银保监会印发《关于开展不良贷

款转让试点工作的通知》，开展单户对

公不良贷款出售和个人不良贷款批量

转让试点。 首批参与试点的银行包括6

家国有大行和12家全国性股份制银

行，参与试点的不良贷款收购机构包括

金融资产管理公司（AMC）、符合条件

的地方资产管理公司和金融资产投资

公司（AIC）。

处置渠道拓宽

相比征求意见稿，《通知》中个人不

良贷款批量转让的贷款类型不再包括征

求意见稿中提及的个人住房按揭贷款、

汽车消费贷款以及个人经营性抵押贷

款，而主要以个人消费信用贷款、信用卡

透支、个人经营性信用贷款为主。

近年来，随着零售转型成为业内共

识，信用卡和消费贷成为各大银行“攻

城略地”的重要抓手。 近年来多家银行

个人贷款整体呈现不良态势，尤其是在

新冠肺炎疫情冲击下， 多家银行2020

年半年报显示，个人贷款资产质量有所

恶化。

中国银行业协会首席律师卜祥瑞

表示，随着个人贷款尤其是金融消费贷

款大幅度增加，加之长期以来严禁批量

转让个人贷款，个人不良贷款余额有所

上升在所难免。商业银行采取传统的自

行清收、不良资产核销和发行不良资产

ABS等方式无法有效解决个贷不良余

额过高问题，且实操中问题较多。

中信建投银行业首席分析师杨荣认

为， 当前AIC和ABS不良处置尚处于早

期阶段，AMC收购的处置方式可以更

快、更高效地帮助银行出清存量风险。在

2020年信用卡和消费贷等零售贷款不良

率上升背景下， 放开零售不良资产的批

量转让可有效稳定银行不良资产水平。

前瞻应对不良反弹

据银保监会披露，2020年银行业

共处置不良资产3.02万亿元。截至2020

年末，不良贷款余额3.5万亿元，较年初

增加2816亿元； 不良贷款率1.92%，较

年初下降0.06个百分点。

东吴证券银行业首席分析师马祥

云表示，由于2020年上半年监管层及商

业银行审慎且前瞻性地高额计提拨备，

保证了不良贷款 “应提尽提、 应核尽

核” 。预计2021年商业银行可能不良新

生成率下降，同时拨备覆盖率小幅提升

至182.5%，不良率基本维持在1.83%。

德勤中国金融服务业审计及鉴证

合伙人曾浩认为， 预计2021年下半年

不良贷款会在银行账面上继续暴露。随

着不良贷款处置渠道拓宽，预计后续商

业银行会利用各种手段加大处置力度，

使财务状况达到更健康的状态。

银保监会首席风险官兼新闻发言

人肖远企强调，预计今后一段时间银行

不良资产有增加的潜在风险。如果今后

不良贷款有所反弹，银行现在开始就要

有相应预案，在增加处置资源方面要先

做准备，未雨绸缪。

加仓12只银行股

Wind数据显示，若按照最新股价

计算，主动型权益基金2020年四季度

合计重仓持有A股银行股市值662.54

亿元，重仓持股总市值20840.67亿元，

银行持仓比例为3.18%。

从持股总量上来看，邮储银行遥

遥领先， 基金共重仓持有19.09亿股，

主要为战略配售基金持有。 从持股总

市值来看，招商银行、宁波银行超百亿

元，邮储银行、兴业银行和平安银行紧

随其后，持股总市值超50亿元。 值得

一提的是，在持股总市值占比上，已经

出现明显的头部效应，招商银行、宁波

银行、邮储银行、兴业银行和平安银行

五家银行合计占板块整体持仓市值比

重超91%。

从重仓股持仓变动来看，2020年

四季度，主动型权益基金共加仓12只

银行股。 其中，兴业银行、光大银行、

宁波银行、平安银行、杭州银行、招商

银行、南京银行增持数量高于5000万

股，最高的为兴业银行，达2.03亿股。

招商证券廖志明团队认为，兴业银

行去年三季度基本面改善，ROE处于

高位，资产质量稳定，引起机构关注。

仍有加仓空间

至于基金为何加仓银行股，金信

基金基金经理刘榕俊表示，目前银行

等低估值蓝筹的估值处于历史底部，

下跌的空间有限，估值修复的可能性

较大。 相对看好具有较高ROE以及较

低估值的银行板块，并将其作为配置

首选。

值得注意的是，刘榕俊管理的基

金“金信智能中国2025” ，截至去年

四季度末，前十大重仓股均为银行股，

占其基金资产净值比例为66.09%。

虽然去年四季度基金小幅加仓银

行，但整体持仓还处于历史低位。 据

招商证券统计，2019年末公募基金重

仓银行板块的市值占比曾达到6.52%

的高位，2020年前两个季度持续下

跌，2020年三季度开始止跌回升，目

前仍处于历史低位。

综合来看， 市场普遍认为基金银

行股持仓比例还有较大提升空间。 廖

志明团队指出， 多数时期银行业指数

走势与机构持仓比例呈较强的正相关

性。 经济复苏叠加银行板块估值处于

低位，预计2021年基金银行持仓比例

将明显上升，或升至6%左右。

估值有望持续向上

银行股今年以来迎来机构的密集

调研。

1月25日晚， 苏州银行发布了1月

22日投资者关系活动记录表，回答了调

研机构关于房贷集中度政策对银行影

响、个人住房贷款如何开展、风控体系

的特色和优势等问题。这是上市银行本

月第六次披露投资者关系活动记录表。

除苏州银行外，无锡银行、张家港行、青

农商行本月也接待了机构投资者调研。

中泰证券戴志锋团队称， 继续看

好经济修复带来的银行股估值向上行

情。 本轮银行股上涨的核心逻辑是宏

观经济， 宏观经济修复程度决定了银

行股的上涨空间。 目前经济处于上升

期，银行基本面稳健，估值和公募基金

仓位均在历史低位， 预计银行股估值

向上行情将持续。

北信瑞丰基金经理庞文杰表示，

伴随全球主要经济体新冠疫苗逐步推

广接种， 全球经济复苏将成为确定性

事件，顺周期板块将迎来估值修复。同

时伴随今年下半年至2022年全球货

币政策逐渐正常化， 预计全球利率水

平有望进一步抬升，以银行、保险为代

表的金融板块将持续受益。

与此同时，上市银行股东、高管也

不断增持股份。据不完全统计，今年以

来，成都银行、南京银行、苏农银行先

后发布大股东、董监高的增持公告。值

得一提的是， 苏农银行董事长徐晓军

斥资200万元增持该行股份。

基金有望加仓 银行股估值修复将延续

基金四季报已经披露

完毕，Wind数据显示，主动

型权益基金去年四季度小

幅加仓A股银行股。

业内人士表示， 预计

2021年基金对银行股的持

仓比例有较大提升空间，

而银行业指数走势与机构

持仓比例呈较强的正相关

性， 银行板块估值将继续

修复。

●本报记者 黄一灵


