
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 

 

、 

 专题 | 银行股为什么能涨幅第一（Q2）？——资金面驱动因素分析 

行业名称 银行 证券研究报告/行业专题报告 2024 年 08 月 04 日 

[Table_Main] 评级：增持（ 维持 ） 

分析师 戴志锋 

执业证书编号：S0740517030004 

Email： daizf@zts.com.cn 

分析师 邓美君 

执业证书编号：S0740519050002 

Email：dengmj@zts.com.cn 

研究助理 乔丹 

Email： qiaodan@zts.com.cn 

 

[Table_Profit] 基本状况 

上市公司数 42 

行业总市值(百万元) 11,622,217 

行业流通市值(百万元) 7,906,713 
 

[Table_QuotePic] 

行业-市场走势对比 

 

公司持有该股票比例 
 

[Table_Report] 相关报告 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价 

(元) 

EPS PE 
PEG 评级 

2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 

江苏银行 7.69  

 

1.57  1.71  1.90  2.10  4.89  4.49  4.04  3.65   买入 

渝农商行 5.24 0.96 1.01 1.06 1.11 5.27 5.00 4.76 4.55  买入 

沪农商行 

 

6.55 1.26 1.32 1.38 1.44 5.95 5.68 5.43 5.21  增持 

招商银行 

 

32.28 

 

5.75  5.75  5.81 5.87  6.41  6.41  6.34  6.28   增持 

农业银行 4.65 

 

0.76 

0.76  

 0.75   0.74   0.75  5.79 5.87 5.95 5.87  增持 

备注:估值对应最新收盘价 2024/08/02 

 

 

 
[Table_Summary] 投资要点 

 ◼ 核心观点。我们对持股银行的资金结构和边际变化进行了分析：1、2季度被动基金

与北向资金流入规模较大，是助推银行股上涨的主要动力。2、资金结构：各机构持

仓占银行股总流通市值的比重为北向资金（1.95%）>被动基金（1.34%）>主动基

金（0.51%）>固收+基金（0.07%）。二季度被动/主动/固收+/北向资金流入规模

分别为 115/-2.5/-3.8/84 亿元，成交额比重分别为 3.33%/0.07%/0.11%/2.44%。

3、保险和理财（没有资金相关数据）预计仍是银行股价最重要的稳定基石，2 季度

持仓稳定。主动基金 2 季度对银行股未明显加仓或减仓，原因是看好其防御性。4、

结论：各类资金的边际流入、机构资金流出很少，推动涨幅第一。同时重申我们对
银行投资策略：今年银行股的资金面分析是股价主因，基本面是次因；未来分析银
行股的走势，仍要关注各类资金的动向。 

◼ 被动基金：持仓银行占比银行流通市值 1.34%。1）从 ETF 基金的规模和银行股占

比来看，被动基金持有银行股的市值达到了 2019 年以来的最高值：二季度末被动

基金持有银行股总市值合计为 1056 亿元，环比+2.89%。持有银行股总市值占整个

上市银行流通股市值的比重为 1.34%。被动基金对银行股的定价权正在逐步上升。

2）从被动基金对银行股的增减持规模来看，2季度被动基金整体继续增持银行股，

增持规模为 115 亿元，权重比例较高的大行、股份行获较大净流入。3）从 ETF基

金的边际变化看，7 月份 ETF 基金规模进一步扩大，主要是以沪深 300 为代表的宽

基指数增长较多。未来以 ETF基金为代表的被动指数基金仍是银行股上涨的主要驱

动力。 

◼ 主动基金：持仓银行占比银行流通市值 0.51%、环比持平。1）二季度主动基金持

有银行股比例上升，幅度不大：基金持仓银行股比例为 2.84%，占比环比提升 0.31

个百分点。2）从主动基金持仓占银行流通股来看：持仓提升较多的是优质城农商行。

3）主动基金持仓总量与一季度持平。尽管银行在主动基金中的占比有所提高，不过

主动基金规模的收缩抵消了其影响。主动基金规模比一季度下降了 1418.42 亿元至

3.5 万亿元。4）展望未来，主动基金对于银行板块的影响预计主要取决于其规模恢

复情况及对经济的预期。 

◼ 保险与理财资金：中长期推动板块上涨的资金。1）近年来保险资金和银行理财的资

金规模整体提升。保费收入保持较快增长，5 月同比增速为 10.2%。2）保险公司股

票投资占其全部金融投资比重不高，有提升的空间。2023 年，4 家上市保险 FVOCI

账户占金融投资的比重为 52.24%，FVOCI 账户中股票占金融投资比重占比在 5.5%

左右，FVTPL 账户中股票占金融投资比重占比在 3.5%左右。3）高股息的银行股比

较适合作为险资投资标的：保险公司倾向于将投资比重控制在 5%以下，并采取

FVOCI 的计量方法；银行稳定和多次的分红，对该类资金有吸引力。4）未来仍是银

行股的投资主力：随着存款利率的下调，保险和理财资金规模有望进一步增长。 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 2 - 

  行业专题报告 

 

 

◼ 北向资金：持有银行股市值占比银行流通市值 1.95%、环比持平；1）北向资金的

特点：波动不大，但比较灵活，影响银行股边际走势。2）2季度北向资金整体继续

增持银行股：股份行获较大净流入，大行资金净流出。2 季度北向资金增持规模为

84 亿，环比下降 166 亿。持仓提升较多的是规模相对较小的城农商行。3）北向资

金较灵活：7 月份北向资金流出银行板块，银行股板块表现与北向资金流向的相关

性较高。 

◼ 固收+基金：持有银行股总市值占比流通市值 0.07%、环比持平；增持江浙农商行。

1）固收+基金持有银行股的市值和占银行流通股总市值的比重目前处于低位：二季

度末固收+基金持有银行股总市值合计为 52.63 亿元，降幅有所收窄；持有银行股总

市值占整个上市银行流通股市值的比重为 0.07%，较上月环比下降 0.01%。2）2季

度固收+基金整体对银行股的减持力度缩小。固收+基金对相对偏好农商行。2 季度

固收+基金整体对银行板块仍然保持净流出，减持规模为 3.77 亿元。 

◼ 投资建议：银行股具有稳健和防御性、同时兼具高股息和国有金融机构的投资属性；

投资面角度对银行股行情有强支撑，同时银行基本面稳健，详见我们年度策略《稳

健中有生机——宏观到客群，客群到收入》。优质城农商行的基本面确定性大，选择

估值便宜的城农商行。我们持续推荐江苏银行、常熟银行、瑞丰银行、渝农商行、

沪农商行、南京银行和齐鲁银行。二是经济弱复苏、化债受益，高股息率品种，选

择大型银行：农行、中行、邮储、工行、建行、交行等。三是如果经济复苏预期较

强，选择银行中的核心资产：宁波银行、招商银行、兴业银行。 

 

◼ 风险提示：经济下滑超预期，研报使用信息更新不及时。 
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◼ 银行指数二季度整体上涨 5.81%，在所有申万一级行业中排名第一，相

对于沪深 300 取得 7.95%的超额收益。二季度成交额 1.17 万亿，与一

季度基本一致。二季度末银行板块 A股流通市值为 7.86万亿元，较一季

度末上升了 4491亿元，占全市场的比重也上升了 1.09%至 12.24%，继续

位于行业第一。其中齐鲁银行有 22.61 亿股、瑞丰银行有 9.15 亿股解

禁，共计使得流通市值上升 154.22 亿元（按季末股价估算），占整个二

季度上升市值的比重不到 3.5%。因此二季度银行市值的上升主要就是由

于股价的上涨，二季度银行板块整体保持较高的绝对、相对收益和较为

活跃的成交量。我们在之前的外发报告《银行资金面专题研究：哪些机

构在推动银行股涨跌？》中阐述了我们的核心观点，即今年的银行股资

金面分析是股价主因，基本面是次因，后文将从资金面的角度分析各主

要机构投资者的参与情况以及未来展望。 

 

图表 1：银行板块二季度表现 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

一、 公募基金：被动基金规模扩容推动板块行情 

1. 被动基金：持仓银行占比银行流通市值 1.34%；增配大

行、招行、兴业 

◼ 从 ETF 基金的规模和银行股占比来看，被动基金持有银行股的市值达

到了 2019 年以来的最高值：我们计算了跟踪沪深 300、上证 50、中

证 1000 和中证 500 这几大指数的 ETF 基金规模以及这些指数中银行

股的成分及权重，从行业角度来看，二季度末被动基金持有银行股总

市值合计为 1055.88 亿元，较上月环比上升 2.89%。持有银行股总市

值占整个上市银行流通股市值的比重为 1.34%，较上月环比下降

0.04%。总体来说，今年以来被动基金对银行股的定价权正在逐步上

升。 
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图表 2：被动基金持仓银行股市值及环比变动（ETF口径）  图表 3：被动基金持仓银行股市值占比及环比变动（ETF

口径） 

 

 

 
资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 资料来源：Wind，中泰证券研究所 

注：被动基金持仓银行股市值占比=被动基金持仓银行股总市值/

银行股总流通市值 

 

◼ 被动基金持仓银行个股占比流通市值：1、交通银行占比上升较多，成

为占比第一高的银行。截止 1H24，被动基金持仓占银行流通股比重排

名前五的银行股为交通、兴业、招商、江苏和上海银行，分别占比银

行流通股总市值的 3.53%、3.53%、3.03%、2.67%、2.34%。2、从

基金持仓占流通股比重的变化来看，纳入上证 50 指数的交行和邮储银

行占比提升较多，交通、邮储、青农、建设、北京银行的持仓占比分

别提升了 1.32%、0.26%、0.18%、0.12%、0.12%。 

 

图表 4：被动基金持仓银行股持仓市值占比流通股市值（ETF 口径） 
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注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 从被动基金对银行股的增减持规模来看，2 季度被动基金整体继续增持

银行股，获较大净流入还是权重比例在前面的大行、招行、兴业和浦发。

2季度被动基金整体对银行板块仍然保持净流入，增持规模为 115.11亿

元，比一季度减少 336.3 亿元。从具体个股来看，与一季度板块内大部

分银行均呈现净流入不同，二季度流入银行不多，其中交通、招商、兴

2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31 2024/3/31 2024/6/30 占比变动
交通银行 0.51% 0.47% 0.61% 1.15% 2.22% 3.53% 1.32%
兴业银行 1.05% 1.10% 1.25% 2.12% 3.47% 3.53% 0.07%
招商银行 0.90% 0.94% 1.08% 1.81% 2.97% 3.03% 0.06%
江苏银行 0.59% 0.54% 0.70% 1.65% 3.17% 2.67% -0.50%
上海银行 0.51% 0.47% 0.61% 1.15% 2.22% 2.34% 0.12%
北京银行 0.51% 0.47% 0.61% 1.15% 2.22% 2.34% 0.12%
建设银行 0.51% 0.47% 0.62% 1.15% 2.22% 2.34% 0.12%
浙商银行 0.15% 0.34% 0.00% 1.15% 2.22% 2.33% 0.12%
民生/银行 0.90% 0.47% 0.61% 1.15% 2.22% 2.00% -0.22%
杭州银行 0.36% 0.34% 0.44% 0.99% 1.90% 2.00% 0.10%
常熟银行 0.84% 1.55% 1.33% 1.15% 1.88% 1.88% -0.01%
南京银行 0.44% 0.34% 0.44% 0.82% 1.58% 1.67% 0.09%
平安银行 0.36% 0.34% 0.44% 0.82% 1.58% 1.67% 0.09%
宁波银行 0.36% 0.40% 0.53% 0.99% 1.90% 1.67% -0.24%
成都银行 0.44% 0.40% 0.53% 0.83% 1.59% 1.67% 0.08%
青农商行 0.70% 0.00% 0.93% 0.81% 1.32% 1.50% 0.18%
贵阳银行 0.59% 1.19% 1.06% 0.92% 1.51% 1.50% -0.01%
苏州银行 0.39% 0.78% 1.33% 1.16% 1.89% 1.50% -0.39%
浦发银行 0.60% 0.63% 0.35% 0.66% 1.27% 1.33% 0.07%
光大银行 0.58% 0.27% 0.35% 0.66% 1.27% 1.33% 0.07%
华夏银行 0.29% 0.27% 0.35% 0.66% 1.27% 1.33% 0.06%
渝农商行 0.15% 0.00% 0.93% 0.81% 1.32% 1.31% -0.01%
郑州银行 0.20% 0.53% 1.06% 0.92% 1.51% 1.31% -0.20%
江阴银行 0.00% 1.57% 0.60% 0.57% 1.11% 1.13% 0.02%
长沙银行 0.48% 0.00% 0.67% 0.69% 1.13% 1.13% -0.01%
齐鲁银行 0.00% 0.00% 0.66% 0.56% 0.89% 0.94% 0.04%
兰州银行 0.00% 0.00% 0.15% 0.58% 0.94% 0.94% 0.00%
张家港行 0.59% 1.05% 0.48% 0.46% 0.89% 0.90% 0.01%
无锡银行 0.67% 1.17% 0.48% 0.46% 0.87% 0.90% 0.03%
苏农银行 0.01% 0.03% 0.48% 0.46% 0.89% 0.90% 0.01%
紫金银行 0.34% 0.87% 0.48% 0.46% 0.89% 0.90% 0.01%
邮储银行 0.04% 0.10% 0.13% 0.23% 0.44% 0.71% 0.26%
工商银行 0.20% 0.20% 0.23% 0.39% 0.64% 0.66% 0.01%
瑞丰银行 0.00% 0.00% 0.30% 0.28% 0.56% 0.57% 0.01%
厦门/银行 0.05% 0.00% 0.67% 0.58% 0.95% 0.56% -0.38%
青岛银行 0.22% 0.53% 0.66% 0.28% 0.56% 0.56% 0.00%
西安银行 0.21% 0.53% 0.40% 0.35% 0.57% 0.56% -0.01%
农业银行 0.14% 0.17% 0.18% 0.30% 0.50% 0.50% 0.01%
中国银行 0.07% 0.07% 0.09% 0.30% 0.50% 0.50% 0.01%
重庆银行 0.00% 0.01% 0.24% 0.17% 0.33% 0.45% 0.12%
中信银行 0.07% 0.06% 0.08% 0.15% 0.25% 0.27% 0.01%
沪农商行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
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业 、 邮 储 、 工 商 银 行 流 入 规 模 最 大 ， 分 别 为

48.40/16.25/15.73/11.70/9.19亿元。交通、邮储银行大额流入预计和

其在二季度被纳入了中证 50指数有关。2季度流出规模比较大的银行主

要是江苏和民生/银行，流出规模分别为 9.55和 4.99 亿元。  

 

图表 5：被动基金流入银行个股规模（亿元）（ETF口径） 

 

2020年 2021年 2022年 2023年 1Q24 1H24 变化趋势
交通银行 -20.97            -0.41            2.89           14.52          29.25        48.40            
招商银行 6.73                12.96            -12.01        21.47          93.22        16.25            
兴业银行 -10.10            -2.11            2.37           25.44          42.32        15.73            
邮储银行 1.17                2.57              0.67           3.54            8.77          11.70            
工商银行 1.74                -0.79            1.79           23.37          41.00        9.19              
浦发银行 -11.02            -1.33            -8.23         5.28            13.77        5.69              
农业银行 -13.78            2.66              0.43           18.49          31.72        3.40              
南京银行 -1.88              -0.50            1.70           1.57            8.38          3.29              
中国银行 -10.17            -0.54            1.51           19.58          20.49        3.22              
杭州银行 1.28                -0.66            0.85           2.45            6.65          2.96              
上海银行 -1.33              -0.87            0.38           4.62            11.43        2.91              
北京银行 -3.51              -0.78            1.18           5.43            15.52        2.31              
建设银行 -6.33              -0.42            0.68           3.88            7.41          1.98              
成都银行 -0.02              0.07              1.22           0.58            4.70          1.42              
光大银行 -4.04              -5.84            0.75           4.41            9.50          1.25              
中信银行 -0.82              -0.18            0.39           1.32            3.43          0.79              
常熟银行 -2.24              1.10              -0.05         -0.73          1.67          0.60              
平安银行 -2.90              -2.86            0.44           3.76            17.37        0.54              
华夏银行 -2.09              -0.48            0.58           2.99            7.19          0.49              
渝农商行 0.58                -0.58            2.90           0.01            2.53          0.38              
齐鲁银行 -                 -              1.27           -0.24          0.82          0.37              
青农商行 1.57                -1.99            1.50           -0.32          0.80          0.25              
重庆银行 -                 0.01              0.30           -0.08          0.24          0.20              
长沙银行 0.60                -1.57            1.81           0.09            1.63          0.17              
无锡银行 -0.37              0.49              -0.77         0.02            0.49          0.07              
苏农银行 0.00                0.02              0.39           -0.07          0.38          0.06              
江阴银行 -1.60              1.32              -0.80         -0.08          0.57          0.04              
青岛银行 -0.16              0.32              0.11           -0.48          0.33          0.03              
张家港行 -0.20              0.45              -0.62         -0.10          0.38          0.02              
沪农商行 -                 -              -            -             -           -               
紫金银行 0.16                0.55              -0.61         -0.03          0.41          -0.01            
瑞丰银行 -                 0.01              0.28           -0.01          0.27          -0.02            
西安银行 0.11                0.51              -0.40         -0.11          0.34          -0.04            
兰州银行 -                 -              0.31           0.54            0.47          -0.06            
贵阳银行 -1.05              1.33              -0.70         -0.40          1.24          -0.08            
浙商银行 1.00                0.98              -1.97         6.26            8.01          -0.40            
郑州银行 -0.76              0.55              0.52           -0.29          0.77          -0.48            
厦门/银行 0.18                -0.18            1.01           -0.23          0.53          -0.51            
苏州银行 1.00                0.77              2.02           -1.05          2.22          -0.83            
宁波银行 -0.50              2.51              1.06           1.84            12.81        -1.63            
民生/银行 -13.67            -10.08          0.98           7.75            16.63        -4.99            
江苏银行 -2.17              -0.11            2.92           12.64          25.73        -9.55            
总计 -95.50            -3.11            9.03           187.64         451.41       115.11           



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 9 - 

  行业专题报告 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 从基金公布的十大重仓持股来看，被动基金持有银行股的市值和占银

行流通股总市值的比重均达到了 2019 年以来的最高值：我们统计了

包括被动指数和增强指数型基金在内的被动基金前十大重仓持股中银

行股的情况。二季度末被动基金持有银行股总市值合计为 731.91 亿

元，较上月环比上升 15.67%。持有银行股总市值占整个上市银行流通

股市值的比重为 0.93%，较上月环比上升 0.08%。 

 

图表 6：被动基金持仓银行股市值及环比变动（基金重仓口径）  图表 7：被动基金持仓银行股市值占比及环比变动（基

金重仓口径） 

 

 

 
资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 资料来源：Wind，中泰证券研究所 

注：被动基金持仓银行股市值占比=被动基金持仓银行股总市值

/银行股总流通市值 

 

◼ 被动基金前十大持仓银行个股占比流通市值：1、渝农和交通银行占比

提升较多，进入前五行列。截止 1H24，被动基金持仓占银行流通股比

重排名前五的银行股为招商、兴业、交通、渝农和北京银行，分别占

比银行流通股总市值的 4.55%、4.52%、2.67%、2.45%、1.82%。渝

农商行二季度进入了中证 500的前十大成分股行列，因此也出现在了

较多被动基金的前十大重仓股中，占比提升也比较多。2、从基金持仓

占流通股比重的变化来看，持仓提升较多的是优质农商行，渝农、交

通、张家港、常熟和北京银行的持仓占比分别提升了 2.29%、

1.71%、0.50%、0.46%、0.36%。 

 

图表 8：被动基金持仓银行股持仓市值占比流通股市值（基金重仓口径） 
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注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值，图中未显示上市银行占比为 0 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 从被动基金前十大重仓对银行股的增减持规模来看，2 季度被动基金整

体继续增持银行股，个股上出现分化，交行、招行、渝农获较大净流入。

2 季度被动基金整体对银行板块仍然保持净流入，增持规模为 48.70 亿

元，比一季度减少 93.39 亿元。从具体个股来看，交通银行、招商银行

和渝农商行流入规模最大，分别为 46.62/15.43/9.75 亿元。2季度流出

规模比较大的银行主要是民生、平安和江苏银行，流出规模分别为

11.71/6.74和 6.6亿元。 

 

图表 9：被动基金流入银行个股规模（亿元）（基金重仓口径） 

2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31 2024/3/31 2024/6/30 占比变动
招商银行 2.19% 2.38% 2.52% 3.15% 4.33% 4.55% 0.22%
兴业银行 2.52% 2.94% 2.74% 3.24% 4.47% 4.52% 0.04%
交通银行 0.77% 1.12% 1.31% 0.91% 0.96% 2.67% 1.71%
渝农商行 0.00% 0.00% 0.00% 0.05% 0.16% 2.45% 2.29%
北京银行 0.05% 0.05% 0.07% 0.28% 1.46% 1.82% 0.36%
江苏银行 0.10% 0.07% 1.34% 1.17% 1.14% 0.69% -0.46%
常熟银行 0.06% 0.07% 1.05% 0.01% 0.05% 0.50% 0.46%
张家港行 0.00% 0.02% 0.00% 0.00% 0.00% 0.50% 0.50%
浦发银行 0.60% 0.77% 0.64% 0.17% 0.24% 0.44% 0.20%
平安银行 0.61% 1.20% 1.07% 0.51% 0.76% 0.43% -0.32%
工商银行 0.15% 0.21% 0.20% 0.38% 0.43% 0.41% -0.02%
南京银行 0.05% 0.30% 0.39% 0.19% 0.26% 0.29% 0.04%
成都银行 0.07% 0.01% 0.29% 0.05% 0.12% 0.16% 0.03%
宁波银行 0.58% 1.14% 0.89% 0.58% 0.16% 0.15% -0.01%
农业银行 0.09% 0.18% 0.16% 0.14% 0.16% 0.14% -0.02%
杭州银行 0.05% 0.03% 0.08% 0.13% 0.05% 0.14% 0.09%
中国银行 0.01% 0.01% 0.01% 0.12% 0.13% 0.12% -0.01%
邮储银行 0.00% 0.05% 0.31% 0.04% 0.06% 0.05% -0.01%
苏农银行 0.00% 0.04% 0.00% 0.03% 0.07% 0.05% -0.02%
建设银行 0.03% 0.03% 0.03% 0.09% 0.17% 0.05% -0.12%
齐鲁银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.04% 0.04%
江阴银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.05% 0.04% -0.02%
浙商银行 0.00% 0.05% 0.02% 0.03% 0.03% 0.04% 0.00%
青岛银行 0.05% 0.00% 0.00% 0.48% 0.36% 0.02% -0.33%
中信银行 0.00% 0.00% 0.01% 0.01% 0.01% 0.02% 0.00%
贵阳银行 0.00% 0.00% 0.04% 0.02% 0.03% 0.01% -0.01%
青农商行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% 0.01%
华夏银行 0.00% 0.01% 0.19% 0.22% 0.23% 0.01% -0.22%
长沙银行 0.00% 0.00% 0.01% 0.11% 0.00% 0.01% 0.00%
上海银行 0.59% 0.98% 0.01% 0.04% 0.07% 0.01% -0.07%
光大银行 0.00% 0.01% 0.10% 0.02% 0.00% 0.01% 0.01%
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 高频跟踪来看，7 月份 ETF 基金规模进一步扩大，增速进一步加快，主

要是以沪深 300为代表的宽基指数增长较多。预计未来以 ETF基金为代

表的被动指数基金资金扩容仍是银行股上涨的主要驱动力。大多数被动

基金都是 ETF基金，因此通过 ETF基金每日的规模披露可以追踪到更为

高频的数据。7月份 ETF的规模达到了 2.71万亿，较 6月份增加了 2335

亿元，环比增速进一步提高 8.33个百分点至 9.44%。从 ETF跟踪的具体

指数来看，沪深 300 在 7 月份增了 1326 亿元到 7239 亿，之后为中证

1000、上证 50 和中证 500，7 月单月分别增了 267 亿、117 亿和 111 亿

元至 842 亿、1302 亿和 1224 亿，都是一些规模较大、持有银行股较多

2020年 2021年 2022年 2023年 1Q24 1H24 变化趋势
交通银行 -12.02          6.10              3.37              -8.69            1.18              46.62         
招商银行 15.53            20.59            6.26              38.46            74.99            15.43         
渝农商行 -0.00            0.00              0.01              0.16              0.44              9.75           
浦发银行 -12.53          5.31              -2.96            -9.59            1.46              4.61           
北京银行 -3.71            0.04              0.12              2.04              12.69            4.38           
兴业银行 0.67              16.65            -2.27            14.97            40.46            1.48           
常熟银行 -3.53            0.04              1.96              -2.07            0.07              1.05           
杭州银行 0.17              -0.20            0.47              0.33              -0.49            0.60           
张家港行 -              0.02              -0.02            0.01              -              0.43           
南京银行 -1.27            1.90              0.69              -1.94            0.48              0.33           
成都银行 -4.37            -0.15            1.65              -1.04            0.35              0.18           
中信银行 -0.21            0.07              0.04              0.09              0.08              0.13           
齐鲁银行 -              -              -              0.00              -              0.10           
光大银行 -0.89            0.11              1.04              -0.87            -0.30            0.08           
沪农商行 -              -              0.01              -0.01            0.00              0.01           
长沙银行 -0.01            0.00              0.01              0.33              -0.32            0.01           
青农商行 -              0.00              -              -              0.01              0.01           
浙商银行 -0.05            0.13              0.03              0.10              -0.00            0.00           
郑州银行 0.01              0.01              -0.01            0.00              -              -            
西安银行 0.01              -0.01            -              -              -              -            
厦门/银行 -              0.00              -              -              -              -            
兰州银行 -              -              -              -              -              -            
重庆银行 -              -              0.00              0.04              -              -            
紫金银行 0.00              -0.00            -              -              -              -            
瑞丰银行 -              0.00              -              -              -              -            
无锡银行 -0.00            -              0.00              -              0.00              -0.00         
江阴银行 0.00              0.00              -0.01            0.03              0.05              -0.02         
苏农银行 -              0.03              -0.03            0.02              0.03              -0.02         
贵阳银行 0.01              -0.01            0.07              -0.04            0.02              -0.03         
苏州银行 -              0.00              1.08              -0.91            -0.02            -0.07         
宁波银行 1.50              15.11            -5.46            -5.29            -5.70            -0.13         
邮储银行 -0.25            0.28              1.72              -0.30            0.41              -0.17         
青岛银行 0.02              -0.02            0.00              0.51              -0.13            -0.36         
上海银行 6.60              3.31              -9.37            0.26              0.31              -0.70         
中国银行 -0.45            0.02              0.25              9.13              1.00              -0.74         
建设银行 -2.95            0.33              0.01              0.38              0.52              -0.82         
华夏银行 -0.06            0.05              1.17              0.22              0.37              -2.23         
农业银行 -4.29            8.50              -1.32            -0.95            1.55              -2.83         
工商银行 9.43              8.72              -1.51            23.37            7.34              -3.32         
江苏银行 1.01              0.58              12.43            0.93              -0.41            -6.60         
平安银行 -12.88          24.46            -3.63            -11.71          4.79              -6.74         
民生/银行 -14.37          7.32              -2.37            -1.17            0.85              -11.71       
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的宽基指数（它们 7月持有银行股的权重分别为 13.23%、1.24%、19.88%

和 2.61%）。不过红利指数、中证银行等指数 ETF基金的规模 7月降幅也

位居前列，体现出市场风格有一定切换的倾向。不过其规模相比沪深 300

等较小，红利指数和中证银行单月规模均下降 10亿至 175 亿和 116 亿，

预计影响不大。 

 

图表 10：ETF基金规模及环比增速 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 11：ETF基金追踪标规模变化情况  

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

注：由于 ETF 基金跟踪指数种类较多，此处只列出增幅排名前五位和后五位的指数 
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截止日资产净值(亿元) 环比增速（右轴）

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 1Q24 1H24 2024年7月
沪深300 1,427.63               1,424.81             1,494.61          1,629.82        2,845.26        5,672.23     5,912.86     7,239.02     1,326.15    
中证1000 1.99                     5.40                   26.65              370.39           348.51           628.41        575.56        842.39        266.83      
上证50 537.95                 589.18               717.68            610.74           882.72           1,184.44     1,184.83     1,301.64     116.81      

中证500 664.83                 593.63               779.50            846.08           737.84           1,174.44     1,112.94     1,224.34     111.40      
中债-7-10年政策性 -                      -                    -                 51.66            72.24            135.36        187.81        257.09        69.27        
红利低波 2.16                     0.78                   0.81                2.58              26.46            72.07         105.97        96.77         -9.20        
光伏产业 -                      96.75                 179.57            180.81           160.37           143.07        123.94        114.46        -9.48        
中证银行 39.27                   216.34               228.93            175.89           131.95           134.02        125.28        115.65        -9.63        
中证酒 1.81                     26.83                 60.51              88.68            116.41           93.55         92.89         83.21         -9.69        
红利指数 30.69                   91.29                 177.74            142.30           166.45           177.37        185.68        175.38        -10.31      

跟踪指数 7月增幅
资产净值（亿元）
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图表 12：2024 年 7 月主要指数所包含银行股及权重（交行、邮储纳入上证 50，渝

农进入中证 500前十大成分股） 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

2. 主动基金：银行配置占比银行股流通市值 0.51%、环比持

平；增配渝农、杭州 

◼ 二季度主动基金分行业持仓情况：我们统计了包含普通股票型基金、偏

股混合型基金、灵活配置型基金在内的主动基金的二季度重仓股配置情

况。从行业持仓比例来看，二季度持仓比例较高的行业分别为港股及其

他、电子、医药生物，持仓占比分别为 17.30%、14.37%、11.08%。银

行持仓比例为 2.84%，在所有行业中排名第 14，较一季度持平。 

 

指数 银行 权重（%） 指数 银行 权重（%）
招商银行 2.38            渝农商行 0.52
兴业银行 1.45            常熟银行 0.39
交通银行 1.16            苏州银行 0.37
工商银行 1.14            长沙银行 0.33
农业银行 0.79            贵阳银行 0.26
江苏银行 0.62            青农商行 0.20
平安银行 0.56            齐鲁银行 0.20
中国银行 0.55            郑州银行 0.14
浦发银行 0.54            兰州银行 0.11
北京银行 0.49            西安银行 0.07
民生/银行 0.45            小计 2.61
宁波银行 0.42            中证1000 无锡银行 0.18            
上海银行 0.41            江阴银行 0.18            
光大银行 0.33            紫金银行 0.14            
邮储银行 0.32            厦门/银行 0.14            
南京银行 0.30            张家港行 0.14            
建设银行 0.28            苏农银行 0.14            
杭州银行 0.27            青岛银行 0.12            
浙商银行 0.24            重庆银行 0.12            
华夏银行 0.23            瑞丰银行 0.09            
成都银行 0.17            小计 1.24           
中信银行 0.12            红利指数 交通银行 2.74            
小计 13.23         北京银行 2.57            
招商银行 6.11            农业银行 2.36            
兴业银行 3.70            渝农商行 2.31            
交通银行 2.96            中国银行 2.26            
工商银行 2.88            工商银行 2.17            
农业银行 2.01            中信银行 2.16            
中国银行 1.41            南京银行 2.10            
邮储银行 0.81            建设银行 2.03            
小计 19.88         华夏银行 1.98            

光大银行 1.98            
小计 24.64         

沪深300

上证50

中证500
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图表 13：基金分行业持仓比例 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 二季度主动基金持有银行股比例上升，幅度不大：1、主动基金持仓银

行股比例为 2.84%，环比一季度 2.53%的持仓有 0.31 个百分点的提

高，整体持仓占比仍是低于历史均值（2020 年来中位数水平

3.71% 、平均水平 3.22%）。2、二季度加仓幅度在行业排名第 6，

二季度增持比例最多的行业是电子、通信和国防军工，分别增持

3.65%、1.14%和 0.73%。 

 

图表 14：基金持仓银行股的比例 

1Q21 2Q21 3Q21 2021 1Q22 2Q22 3Q22 2022 1Q23 1H23 3Q23 4Q23 1Q24 1H24
港股及其他 15.09% 14.39% 9.71% 7.92% 7.73% 9.56% 9.57% 13.03% 13.42% 13.14% 14.91% 14.13% 14.52% 17.30%
电子 12.31% 14.61% 13.44% 15.78% 12.73% 9.72% 8.79% 8.34% 8.91% 9.53% 9.98% 12.31% 10.72% 14.37%
医药生物 15.00% 16.03% 14.48% 11.70% 12.65% 11.34% 10.38% 12.35% 12.31% 12.25% 13.20% 14.61% 11.75% 11.08%
食品饮料 18.81% 16.74% 13.67% 13.79% 12.63% 15.65% 15.84% 15.67% 16.58% 13.22% 14.80% 13.58% 13.66% 9.83%
电气设备 7.75% 12.32% 13.13% 13.75% 14.17% 16.26% 15.70% 15.18% 12.79% 12.41% 9.70% 8.65% 9.69% 9.07%
有色金属 2.67% 3.01% 4.67% 4.00% 4.87% 5.53% 5.30% 4.68% 4.54% 4.14% 4.55% 4.71% 6.28% 6.36%
机械设备 3.62% 3.37% 3.35% 3.65% 3.19% 3.15% 3.79% 3.81% 4.09% 4.79% 4.90% 5.46% 5.32% 5.41%
通信 0.50% 0.60% 0.73% 1.00% 1.40% 1.26% 1.58% 1.19% 2.02% 4.19% 3.45% 2.96% 4.14% 5.28%
化工 5.98% 7.10% 9.04% 7.24% 8.13% 8.01% 6.86% 6.52% 6.53% 5.86% 5.93% 5.79% 5.37% 5.17%
家用电器 3.75% 1.94% 1.48% 1.63% 1.53% 1.58% 2.05% 1.72% 2.04% 2.97% 3.04% 3.30% 4.29% 4.88%
汽车 1.82% 2.43% 2.46% 2.92% 2.28% 3.59% 3.88% 3.46% 3.06% 3.94% 4.48% 4.36% 4.56% 4.86%
公用事业 0.70% 0.45% 0.94% 1.00% 1.15% 0.56% 0.87% 1.06% 1.10% 1.52% 1.38% 1.76% 2.61% 3.25%
国防军工 1.63% 1.78% 2.22% 2.72% 2.22% 2.37% 2.87% 2.70% 2.32% 2.71% 2.55% 2.66% 2.20% 2.93%
银行 5.48% 4.03% 3.29% 2.93% 4.02% 2.68% 2.84% 3.01% 1.98% 2.12% 2.56% 1.99% 2.53% 2.84%
交通运输 1.68% 1.04% 1.30% 1.56% 1.71% 2.03% 2.76% 2.81% 2.69% 1.89% 2.03% 1.86% 2.40% 2.42%
采掘 0.41% 0.47% 0.76% 0.31% 0.97% 1.04% 1.54% 0.84% 0.89% 0.87% 1.32% 1.56% 2.03% 2.08%
农林牧渔 1.55% 1.22% 1.26% 1.52% 2.38% 1.77% 2.02% 1.80% 1.72% 1.47% 1.56% 2.20% 1.97% 2.00%
计算机 3.08% 2.92% 3.03% 3.24% 2.92% 2.70% 3.25% 4.61% 7.49% 7.32% 5.14% 4.41% 2.89% 1.84%
轻工制造 1.51% 1.12% 0.74% 0.77% 0.83% 0.91% 0.71% 0.98% 0.78% 0.95% 0.92% 0.97% 1.39% 1.05%
房地产 1.80% 0.95% 1.53% 1.86% 2.61% 2.01% 2.75% 2.31% 1.66% 1.52% 1.56% 1.24% 1.02% 0.93%
传媒 2.06% 1.70% 1.42% 1.58% 1.33% 1.05% 1.05% 0.99% 1.50% 1.65% 1.32% 0.96% 1.09% 0.77%
非银金融 2.15% 1.30% 2.03% 2.25% 1.50% 1.79% 1.00% 1.30% 0.92% 0.84% 1.65% 1.13% 0.70% 0.76%
建筑装饰 0.34% 0.34% 0.41% 0.55% 0.74% 0.56% 0.55% 0.53% 0.75% 0.81% 0.80% 0.61% 0.52% 0.58%
纺织服装 0.25% 0.30% 0.35% 0.31% 0.41% 0.35% 0.29% 0.28% 0.34% 0.45% 0.47% 0.72% 0.78% 0.57%
钢铁 0.33% 0.36% 0.75% 0.81% 0.59% 0.78% 0.71% 0.50% 0.41% 0.52% 0.54% 0.59% 0.53% 0.56%
建筑材料 1.34% 1.09% 0.87% 1.19% 1.35% 1.15% 0.67% 0.96% 0.90% 0.84% 0.89% 0.61% 0.58% 0.44%
休闲服务 3.01% 2.18% 2.10% 1.56% 1.32% 1.81% 1.60% 1.90% 1.25% 0.67% 0.68% 0.56% 0.58% 0.37%
商业贸易 0.05% 0.05% 0.06% 0.07% 0.11% 0.09% 0.07% 0.17% 0.17% 0.24% 0.30% 0.23% 0.24% 0.18%
综合 0.42% 0.55% 0.50% 0.30% 0.24% 0.26% 0.28% 0.28% 0.27% 0.30% 0.31% 0.20% 0.16% 0.12%
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 15：基金持仓银行股环比变动情况 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 银行业维持低配状态，低配差继续扩大。1H24 基金持仓银行股低配差

为 9.4%，较一季度扩大 0.79 个百分点，仍是 28 个板块中持仓比例与

标配差值最大的行业。银行二季度市值上升，而主动基金标配差却有

所扩大，体现了主动基金对二季度银行行情参与度不高。银行板块低

配差 2016 年来保持全行业最高，低配差排位第二的是建筑装饰板块，

两者相差 3.15%。 

 

图表 16：自 1H10 银行股处于低配状态 
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1Q20 1H20 3Q20 4Q20 1Q21 1H21 3Q21 2021 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 1H23 3Q23 4Q23 1Q24 1H24

电子 -2.07% 2.37% 0.27% -1.29% 0.58% 2.30% -1.17% 2.34% -3.05% -3.01% -0.94% -0.45% 0.57% 0.61% 0.45% 2.33% -1.59% 3.65%

通信 0.83% -0.88% -0.34% -0.30% -0.14% 0.10% 0.13% 0.28% 0.39% -0.13% 0.32% -0.39% 0.83% 2.17% -0.74% -0.49% 1.18% 1.14%

国防军工 -0.04% -0.04% 1.06% 0.45% -0.48% 0.15% 0.44% 0.50% -0.50% 0.16% 0.50% -0.17% -0.38% 0.39% -0.16% 0.11% -0.46% 0.73%

公用事业 0.15% -0.33% -0.07% -0.36% 0.40% -0.24% 0.49% 0.06% 0.15% -0.59% 0.31% 0.19% 0.04% 0.42% -0.14% 0.38% 0.85% 0.64%

家用电器 -2.09% -0.06% -0.06% 0.48% -0.68% -1.81% -0.45% 0.14% -0.10% 0.04% 0.47% -0.33% 0.32% 0.93% 0.07% 0.26% 1.00% 0.59%

银行 -2.33% -1.85% 0.52% 0.29% 2.26% -1.45% -0.74% -0.36% 1.10% -1.35% 0.16% 0.17% -1.03% 0.14% 0.44% -0.56% 0.54% 0.31%

汽车 -0.27% -0.60% 0.77% 0.13% -0.48% 0.61% 0.03% 0.46% -0.64% 1.31% 0.29% -0.42% -0.40% 0.88% 0.54% -0.12% 0.20% 0.30%

机械设备 0.40% -0.11% 0.45% 0.09% -0.13% -0.25% -0.02% 0.30% -0.46% -0.04% 0.64% 0.02% 0.28% 0.70% 0.11% 0.56% -0.14% 0.09%

有色金属 -0.62% 0.05% 0.22% 1.23% -0.36% 0.34% 1.66% -0.67% 0.86% 0.67% -0.23% -0.62% -0.14% -0.40% 0.41% 0.17% 1.57% 0.08%

非银金融 -2.45% -0.62% 0.57% 0.59% -1.20% -0.85% 0.73% 0.22% -0.75% 0.29% -0.80% 0.31% -0.38% -0.08% 0.81% -0.52% -0.43% 0.06%

建筑装饰 0.12% -0.09% 0.12% -0.12% 0.08% -0.01% 0.07% 0.14% 0.18% -0.18% -0.01% -0.02% 0.22% 0.06% -0.02% -0.19% -0.09% 0.06%

采掘 0.03% -0.19% -0.05% 0.06% 0.21% 0.07% 0.29% -0.45% 0.66% 0.07% 0.51% -0.70% 0.05% -0.02% 0.45% 0.24% 0.47% 0.05%

钢铁 0.03% -0.04% -0.02% 0.10% 0.14% 0.03% 0.39% 0.06% -0.22% 0.19% -0.07% -0.21% -0.09% 0.11% 0.02% 0.05% -0.05% 0.03%

农林牧渔 1.13% -1.34% -0.12% -0.27% 0.21% -0.32% 0.03% 0.26% 0.86% -0.61% 0.25% -0.22% -0.08% -0.25% 0.09% 0.65% -0.23% 0.03%

交通运输 -0.08% -0.10% 0.62% -0.40% -0.35% -0.63% 0.26% 0.26% 0.15% 0.32% 0.73% 0.05% -0.12% -0.80% 0.14% -0.17% 0.54% 0.03%

综合 0.06% 0.05% -0.04% -0.08% 0.09% 0.13% -0.06% -0.20% -0.06% 0.03% 0.02% -0.01% 0.00% 0.03% 0.01% -0.11% -0.03% -0.05%

商业贸易 0.51% -0.20% -0.81% -0.51% -0.08% 0.00% 0.01% 0.01% 0.05% -0.02% -0.02% 0.10% -0.01% 0.07% 0.06% -0.07% 0.01% -0.06%

房地产 -0.97% -1.71% -0.58% -0.76% -0.13% -0.85% 0.58% 0.33% 0.75% -0.60% 0.74% -0.44% -0.65% -0.14% 0.04% -0.32% -0.22% -0.09%

建筑材料 0.46% -0.78% 0.08% -0.46% 0.48% -0.25% -0.22% 0.32% 0.16% -0.20% -0.48% 0.29% -0.07% -0.06% 0.05% -0.29% -0.03% -0.15%

化工 -0.79% 0.79% 0.34% 1.34% 0.79% 1.12% 1.94% -1.80% 0.89% -0.12% -1.15% -0.34% 0.01% -0.67% 0.07% -0.13% -0.42% -0.20%

休闲服务 -0.86% 1.35% 0.53% 0.13% 0.41% -0.83% -0.08% -0.54% -0.24% 0.49% -0.21% 0.30% -0.65% -0.58% 0.01% -0.12% 0.02% -0.21%

纺织服装 -0.01% -0.01% -0.06% 0.04% 0.09% 0.05% 0.05% -0.04% 0.11% -0.07% -0.05% -0.01% 0.06% 0.11% 0.02% 0.24% 0.06% -0.21%

传媒 1.14% -0.34% -1.22% -1.16% -0.31% -0.36% -0.28% 0.16% -0.25% -0.28% 0.00% -0.06% 0.51% 0.14% -0.32% -0.36% 0.13% -0.32%

轻工制造 0.26% -0.28% 0.36% -0.20% 0.45% -0.39% -0.38% 0.03% 0.06% 0.08% -0.20% 0.27% -0.20% 0.17% -0.03% 0.05% 0.42% -0.34%

电气设备 -0.10% 2.37% 2.44% 0.48% -1.83% 4.56% 0.82% 0.62% 0.42% 2.09% -0.56% -0.52% -2.39% -0.38% -2.71% -1.05% 1.03% -0.62%

医药生物 4.91% 2.44% -4.87% -0.75% 0.77% 1.03% -1.55% -2.78% 0.95% -1.32% -0.96% 1.98% -0.04% -0.06% 0.94% 1.42% -2.86% -0.68%

计算机 3.31% 0.14% -2.87% -1.10% -0.64% -0.16% 0.11% 0.21% -0.31% -0.22% 0.54% 1.36% 2.88% -0.17% -2.19% -0.72% -1.52% -1.05%

食品饮料 -0.65% -0.01% 2.78% 2.35% -0.14% -2.07% -3.07% 0.12% -1.16% 3.01% 0.20% -0.17% 0.91% -3.35% 1.57% -1.21% 0.07% -3.82%
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 主动基金持有银行股的市值和占银行流通股总市值的比重目前处于

2019 年以来的较低水平：二季度末主动基金持有银行股总市值合计为

402.94 亿元，较上月环比上升 6.02%。持有银行股总市值占整个上市

银行流通股市值的比重为 0.51%，与上月持平。 

 

图表 17：主动基金持仓银行股市值及环比变动  图表 18：主动基金持仓银行股市值占比及环比变动 

 

 

 
资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 资料来源：Wind，中泰证券研究所 

注：主动基金持仓银行股市值占比=主动基金持仓银行股总市值/

银行股总流通市值 

 

◼ 从主动基金持仓银行个股的流通市值比重来看：1、基金持仓占流通股

比重前五的银行较一季度没有发生变化，截止 1H24，主动型基金（含

封闭式）持仓占银行流通股比重排名前五的银行股依旧为成都、常

熟、杭州、建设、宁波银行，分别占比银行流通股总市值的 7.69%、

6.94%、3.47%、3.37%、2.66%。2、从基金持仓占流通股比重的变
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化来看，持仓提升较多的是优质城农商行，渝农、杭州、沪农、苏农

和常熟银行的持仓占比分别提升了 1.03%、0.51%、0.46%、0.44%、

0.37%。 

 

图表 19：主动基金持仓银行股持仓市值占比流通股市值 

 

注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值，图中未显示上市银行占比为 0 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 20：主动基金持仓银行股持仓市值占比流通股市值环比变动 

1Q21 1H21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 1H23 3Q23 4Q23 1Q24 1H24
成都银行 0.87% 2.11% 3.91% 5.15% 8.20% 8.57% 9.20% 9.00% 7.15% 7.76% 8.75% 7.61% 7.82% 7.69%
常熟银行 4.96% 0.83% 3.00% 6.45% 8.85% 8.97% 11.72% 9.83% 7.55% 8.63% 6.13% 6.00% 6.58% 6.94%
杭州银行 3.20% 4.45% 5.14% 4.47% 5.17% 6.18% 5.89% 6.28% 4.12% 3.88% 2.75% 2.63% 2.96% 3.47%
建设银行 4.48% 2.80% 0.89% 1.20% 4.04% 1.05% 2.09% 0.98% 0.96% 2.88% 3.17% 3.16% 3.64% 3.37%
宁波银行 8.30% 7.79% 8.04% 8.55% 8.70% 7.08% 7.25% 8.42% 5.80% 4.86% 4.95% 2.80% 2.62% 2.66%
苏州银行 0.08% 0.46% 0.17% 0.12% 0.98% 0.60% 0.39% 1.10% 0.62% 0.46% 0.54% 1.94% 2.54% 2.17%
长沙银行 0.66% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.06% 0.38% 4.83% 4.73% 2.29% 1.90% 1.93% 2.08%
渝农商行 0.02% 0.06% 0.12% 0.12% 0.17% 0.12% 0.16% 0.00% 0.00% 0.02% 0.10% 0.10% 0.64% 1.67%
江苏银行 0.15% 0.86% 1.21% 0.71% 1.30% 1.57% 3.29% 3.11% 2.87% 3.28% 3.71% 2.62% 2.36% 1.49%
沪农商行 0.00% 0.72% 0.15% 0.05% 0.15% 0.17% 0.34% 0.50% 1.00% 1.46%
招商银行 3.27% 3.28% 3.00% 2.75% 2.94% 2.15% 1.92% 1.88% 1.41% 1.38% 1.52% 1.29% 1.41% 1.28%
苏农银行 0.00% 0.55% 9.30% 11.47% 12.27% 12.14% 10.17% 7.01% 2.01% 0.00% 0.03% 0.85% 0.46% 0.91%
南京银行 1.02% 1.85% 1.88% 1.78% 2.63% 2.39% 2.98% 2.30% 1.16% 0.76% 0.75% 0.26% 0.32% 0.36%
邮储银行 15.68% 4.02% 3.54% 1.18% 2.40% 2.25% 2.23% 3.09% 2.37% 0.42% 0.66% 0.32% 0.32% 0.31%
农业银行 0.14% 0.12% 0.03% 0.08% 0.21% 0.05% 0.16% 0.05% 0.04% 0.14% 0.14% 0.18% 0.19% 0.28%
工商银行 0.35% 0.24% 0.07% 0.14% 0.27% 0.10% 0.20% 0.19% 0.15% 0.19% 0.21% 0.22% 0.24% 0.27%
交通银行 0.22% 0.04% 0.06% 0.04% 0.49% 0.06% 0.10% 0.09% 0.06% 0.27% 0.34% 0.34% 0.40% 0.25%
浙商银行 0.02% 0.03% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% 0.25% 0.28% 0.14% 0.16% 0.14%
兴业银行 3.65% 2.92% 2.16% 1.39% 1.84% 0.93% 0.63% 0.72% 0.41% 0.14% 0.18% 0.14% 0.04% 0.13%
北京银行 0.01% 0.04% 0.00% 0.00% 0.05% 0.04% 0.03% 0.07% 0.00% 0.05% 0.07% 0.03% 0.12% 0.13%
中国银行 0.04% 0.02% 0.03% 0.02% 0.13% 0.02% 0.03% 0.02% 0.01% 0.08% 0.10% 0.07% 0.08% 0.07%
上海银行 0.04% 0.05% 0.01% 0.05% 0.19% 0.25% 0.22% 0.01% 0.01% 0.01% 0.02% 0.01% 0.04% 0.06%
平安银行 3.98% 3.70% 3.00% 2.52% 1.63% 1.40% 1.02% 1.43% 0.80% 0.41% 0.35% 0.24% 0.26% 0.05%
光大银行 0.88% 0.65% 0.21% 0.21% 0.26% 0.26% 0.25% 0.23% 0.12% 0.18% 0.19% 0.06% 0.02% 0.04%
江阴银行 0.02% 0.04% 0.00% 0.00% 0.04% 0.02% 0.01% 0.18% 0.01% 0.00% 0.01% 0.02% 0.04% 0.04%
中信银行 0.01% 0.01% 0.01% 0.01% 0.09% 0.01% 0.00% 0.02% 0.02% 0.04% 0.14% 0.03% 0.01% 0.02%
无锡银行 0.00% 0.04% 0.25% 0.00% 0.39% 0.50% 0.04% 0.00% 0.01% 0.03% 0.00% 0.00% 0.03% 0.02%
华夏银行 0.01% 0.00% 0.00% 0.03% 0.03% 0.00% 0.01% 0.00% 0.00% 0.03% 0.02% 0.00% 0.08% 0.01%
瑞丰银行 0.01% 2.51% 0.00% 0.00% 0.01% 0.00% 0.00% 0.14% 1.78% 0.23% 0.00% 1.82% 0.01%
民生/银行 0.01% 0.40% 0.43% 0.44% 0.53% 0.33% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% 0.04% 0.03% 0.07% 0.01%
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注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 尽管银行在主动基金中的占比略有提高，不过主动基金规模有一定下降。

2 季度主动基金规模比一季度下降了 1418.42 亿元至 3.5 万亿元，整体

对银行板块流出 2.5亿，持仓规模整体比一季度减少 24.37 亿元。从具

体个股来看，农行、渝农、工行等获主动基金较大净流入（被动主要流

入交行、招行、渝农）。农业银行、渝农商行、工商银行、杭州银行流入

规模最大，分别为 12.29/4.37/3.72/3.54亿元。2季度流出规模比较大

的银行主要是江苏银行、招商银行、平安银行、交通银行，流出规模分

别为 12.46/9.41/4.38/4.01亿元。 

 

图表 21：主动基金流入银行个股规模（亿元） 

1Q21 1H21 3Q21 2021 1Q22 2Q22 3Q22 2022 1Q23 1H23 3Q23 4Q23 1Q24 1H24

渝农商行 0.02% 0.04% 0.07% 0.00% 0.05% -0.05% 0.04% -0.16% 0.00% 0.02% 0.08% 0.00% 0.54% 1.03%

杭州银行 1.96% 1.25% 0.69% -0.66% 0.70% 1.01% -0.29% 0.39% -2.16% -0.24% -1.13% -0.12% 0.33% 0.51%

沪农商行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.72% -0.57% -0.10% 0.10% 0.02% 0.18% 0.16% 0.49% 0.46%

苏农银行 0.00% 0.55% 8.76% 2.17% 0.80% -0.13% -1.97% -3.16% -5.00% -2.01% 0.03% 0.83% -0.39% 0.44%

常熟银行 0.81% -4.13% 2.17% 3.45% 2.40% 0.12% 2.75% -1.89% -2.28% 1.08% -2.50% -0.13% 0.58% 0.37%

长沙银行 0.55% -0.66% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.06% 0.33% 4.45% -0.10% -2.44% -0.39% 0.03% 0.15%

农业银行 0.12% -0.02% -0.08% 0.05% 0.12% -0.16% 0.11% -0.11% -0.01% 0.10% 0.00% 0.04% 0.02% 0.09%

兴业银行 1.46% -0.73% -0.76% -0.77% 0.45% -0.91% -0.30% 0.09% -0.31% -0.27% 0.05% -0.05% -0.10% 0.08%

南京银行 0.15% 0.83% 0.03% -0.10% 0.84% -0.24% 0.60% -0.68% -1.14% -0.40% -0.01% -0.48% 0.06% 0.04%

宁波银行 1.21% -0.51% 0.25% 0.51% 0.14% -1.62% 0.17% 1.17% -2.62% -0.94% 0.09% -2.15% -0.17% 0.04%

工商银行 0.29% -0.11% -0.17% 0.06% 0.13% -0.16% 0.10% -0.02% -0.04% 0.04% 0.03% 0.01% 0.03% 0.03%

光大银行 0.15% -0.23% -0.44% 0.00% 0.05% 0.00% -0.01% -0.02% -0.11% 0.06% 0.01% -0.13% -0.04% 0.02%

上海银行 0.04% 0.00% -0.03% 0.04% 0.13% 0.07% -0.04% -0.21% 0.00% 0.00% 0.01% -0.01% 0.03% 0.02%

中信银行 0.01% -0.01% 0.00% 0.00% 0.08% -0.08% 0.00% 0.02% 0.00% 0.02% 0.11% -0.11% -0.02% 0.01%

北京银行 0.00% 0.03% -0.04% 0.00% 0.04% -0.01% -0.01% 0.04% -0.07% 0.04% 0.02% -0.03% 0.09% 0.00%

沪农商行 -0.04% -0.08% 0.74% 0.30% -0.14% -0.59% 0.64% -0.90% 0.00% -0.06% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

齐鲁银行 -0.01% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

厦门/银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

兰州银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

重庆银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% -0.01% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

贵阳银行 -0.02% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% -0.01% 0.02% -0.01% -0.01% 0.00% 0.00%

青岛银行 0.45% 1.59% -1.12% 3.05% -2.82% -1.15% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

重庆银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.04% -0.04% 0.00%

江阴银行 0.02% 0.02% -0.04% 0.00% 0.04% -0.02% -0.01% 0.17% -0.17% -0.01% 0.01% 0.01% 0.02% 0.00%

齐鲁银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

浦发银行 0.07% -0.07% 0.02% -0.02% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

无锡银行 0.00% 0.04% 0.21% -0.25% 0.39% 0.11% -0.46% -0.04% 0.01% 0.02% -0.03% 0.00% 0.03% -0.01%

中国银行 0.04% -0.03% 0.02% -0.01% 0.10% -0.11% 0.01% -0.01% -0.01% 0.07% 0.02% -0.03% 0.01% -0.01%

浙商银行 -0.02% 0.00% -0.03% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% 0.24% 0.02% -0.14% 0.02% -0.01%

邮储银行 -1.26% -11.66% -0.48% -2.36% 1.21% -0.15% -0.02% 0.86% -0.72% -1.95% 0.24% -0.33% 0.00% -0.02%

华夏银行 0.00% -0.01% 0.00% 0.03% 0.00% -0.03% 0.01% -0.01% 0.00% 0.03% -0.01% -0.02% 0.08% -0.06%

民生/银行 0.00% 0.40% 0.02% 0.02% 0.09% -0.20% -0.33% 0.00% 0.00% 0.01% 0.03% -0.01% 0.04% -0.06%

成都银行 -0.45% 1.24% 1.80% 1.25% 3.04% 0.38% 0.63% -0.20% -1.85% 0.61% 0.99% -1.14% 0.21% -0.13%

招商银行 1.10% 0.00% -0.28% -0.25% 0.19% -0.79% -0.23% -0.04% -0.47% -0.03% 0.14% -0.23% 0.12% -0.13%

交通银行 0.21% -0.18% 0.02% -0.02% 0.45% -0.43% 0.04% -0.01% -0.02% 0.20% 0.07% 0.00% 0.06% -0.15%

平安银行 1.73% -0.29% -0.69% -0.48% -0.89% -0.24% -0.38% 0.41% -0.63% -0.39% -0.05% -0.11% 0.02% -0.21%

建设银行 3.40% -1.68% -1.91% 0.31% 2.84% -2.99% 1.04% -1.11% -0.02% 1.92% 0.29% -0.01% 0.49% -0.27%

苏州银行 0.08% 0.38% -0.30% -0.04% 0.86% -0.38% -0.21% 0.72% -0.48% -0.16% 0.08% 1.39% 0.61% -0.37%

江苏银行 0.13% 0.70% 0.36% -0.50% 0.59% 0.26% 1.72% -0.17% -0.24% 0.41% 0.42% -1.09% -0.26% -0.86%

瑞丰银行 0.00% 0.01% 2.51% -2.51% 0.00% 0.01% -0.01% 0.00% 0.14% 1.65% -1.55% -0.23% 1.82% -1.81%
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 在资本市场没有明显恢复的情况下，主动基金的规模预计难以有较大幅

度的上升，尽管其配置银行板块的比例有所升高，不过仍处于较低水平，

除了成都、常熟等持仓比较集中的银行有比较高的定价权。 

 

图表 22：主动基金规模（亿元） 

2020年 2021年 2022年 2023年 1Q24 1H24 变化趋势
农业银行 -8.40             6.98              -3.02             14.69             2.31           12.29       
渝农商行 -0.00             0.29              -0.26             0.35              2.10           4.37         
工商银行 -22.82           12.73             5.61              4.78              3.51           3.72         
杭州银行 7.34              29.31             12.84             -21.33           1.92           3.54         
兴业银行 8.48              -16.58           -23.47           -20.48           -3.12         2.89         
常熟银行 -3.94             4.06              6.85              -7.42             1.05           2.20         
齐鲁银行 -               -               -               0.00              0.00           1.69         
沪农商行 -               -               0.19              1.22              1.45           1.53         
宁波银行 54.92             65.42             -7.61             -99.26           -2.37         0.58         
长沙银行 -0.02             -0.06             0.54              5.26              0.10           0.50         
浦发银行 -1.33             0.01              0.00              -0.03             -0.01         0.46         
南京银行 3.76              7.87              5.06              -16.41           0.45           0.37         
苏农银行 -0.00             8.55              -3.22             -4.64             -0.26         0.34         
光大银行 5.12              -7.35             0.29              -1.97             -0.54         0.32         
重庆银行 -               -               -               0.02              -0.02         0.23         
中信银行 -2.06             0.02              0.26              0.37              -0.43         0.22         
上海银行 -0.28             0.60              -0.13             0.02              0.24           0.21         
北京银行 -0.50             -0.07             0.62              -0.29             0.94           0.04         
青岛银行 -0.05             1.19              -0.84             0.00              -            0.02         
张家港行 -0.08             0.83              -0.70             -0.05             -            0.02         
贵阳银行 -2.09             -0.06             0.02              -0.02             -            -          
郑州银行 -0.03             -               -               -               -            -          
西安银行 0.01              -               -               0.00              -            -          
厦门/银行 -               -               0.00              -0.00             -            -          
兰州银行 -               -               -               -               -            -          
青农商行 0.01              -0.01             -               -               -            -          
紫金银行 -               -               -               -               -            -          
江阴银行 -0.09             0.00              0.15              -0.14             0.02           -0.00       
无锡银行 -0.08             0.00              0.00              0.00              0.03           -0.01       
浙商银行 -0.06             -0.11             0.02              0.98              0.12           -0.09       
邮储银行 -0.65             -94.89           10.71             -5.43             0.01           -0.57       
华夏银行 -0.44             0.11              -0.18             0.00              0.72           -0.66       
瑞丰银行 -               0.03              0.00              0.12              0.73           -0.72       
成都银行 1.66              19.57             21.27             -5.31             1.00           -0.74       
民生/银行 -2.46             7.14              -5.72             0.47              0.52           -0.98       
苏州银行 -0.00             0.18              2.67              1.71              1.50           -1.00       
中国银行 -3.06             1.27              -0.39             4.44              0.64           -1.17       
建设银行 -2.85             2.25              -1.01             13.38             3.18           -1.83       
交通银行 -2.28             0.14              0.58              5.76              1.50           -4.01       
平安银行 26.67             38.12             -34.11           -29.84           0.36           -4.38       
招商银行 -3.19             75.38             -66.02           -42.88           7.76           -9.41       
江苏银行 -0.04             7.53              24.77             2.09              -3.53         -12.46      
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

3. 固收+基金：持有银行股总市值占比流通市值 0.07%、环

比持平；增持江浙农商行 

◼ 固收+基金持有银行股的市值和占银行流通股总市值的比重目前处于低

位：二季度末固收+基金持有银行股总市值合计为 52.63 亿元，较上季

度环比下降 1.98%，降幅有所收窄。持有银行股总市值占整个上市银

行流通股市值的比重为 0.07%，较上季度环比下降 0.01%。 

 

图表 23：固收+基金持仓银行股市值及环比变动  图表 24：固收+基金持仓银行股市值占比及环比变动 

 

 

 
资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 资料来源：Wind，中泰证券研究所 

注：固收+基金持仓银行股市值占比=固收+基金持仓银行股总市

值/银行股总流通市值 
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◼ 从固收+基金持仓银行个股的流通市值比重来看：1、固收+基金持股

占银行流通股的比重不大。我们统计了包括偏债混合型基金、混合债

券型一级基金、混合债券型二级基金在内的固收+基金的持仓情况，截

止 1H24，固收+基金持仓占银行流通股比重排名前五的银行股为常

熟、建设、平安、苏农、兴业银行，分别占比银行流通股总市值的

1.65%、1.62%、0.96%、0.92%、0.79%。2、从基金持仓占流通股

比重的变化来看，持仓提升较多的是江浙地区的优质农商行，常熟、

苏农、张家港行的持仓占比分别提升了 0.86%、0.72%、0.46%。 

 

图表 25：固收+基金持仓银行股持仓市值占比流通股市值 

 

注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值，图中未显示上市银行占比为 0 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 从固收+基金对银行股的增减持情况来看，2 季度固收+基金整体对银行

股的减持力度缩小。固收+基金对相对偏好农商行，渝农、瑞丰、常熟银

行等优质农商行获较大净流入。2季度固收+基金整体对银行板块仍然保

持净流出，减持规模为 3.77亿元，比一季度少减 11.55 亿元。从具体个

股来看，渝农、瑞丰和常熟银行流入规模最大，分别为 1.47/1.05/0.82

亿元。2季度流出规模比较大的银行主要是浙商、上海和工商银行，流出

规模分别为 5.71/1.67/1.55 亿元。 

 

图表 26：固收+基金流入银行个股规模（亿元） 

2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31 2024/3/31 2024/6/30 占比变动
常熟银行 0.30% 1.42% 0.63% 0.24% 0.79% 1.65% 0.86%
建设银行 1.07% 0.83% 0.95% 2.75% 1.56% 1.62% 0.07%
平安银行 0.39% 0.58% 0.57% 0.81% 0.76% 0.96% 0.20%
苏农银行 0.00% 0.26% 0.07% 0.21% 0.20% 0.92% 0.72%
兴业银行 0.37% 0.52% 0.40% 0.39% 0.63% 0.79% 0.16%
宁波银行 0.63% 0.57% 0.52% 0.64% 0.97% 0.62% -0.35%
招商银行 0.28% 0.36% 0.41% 0.46% 0.52% 0.57% 0.05%
张家港行 0.00% 0.00% 0.00% 0.10% 0.08% 0.54% 0.46%
南京银行 0.15% 0.49% 0.62% 0.32% 0.36% 0.50% 0.14%
光大银行 0.33% 0.21% 0.25% 0.29% 0.37% 0.50% 0.13%
杭州银行 0.10% 0.48% 0.52% 0.32% 0.33% 0.50% 0.17%
苏州银行 0.00% 0.00% 0.05% 0.03% 0.31% 0.45% 0.14%
江苏银行 0.10% 0.28% 0.69% 0.15% 0.09% 0.33% 0.24%
民生/银行 0.00% 0.01% 0.03% 0.03% 0.14% 0.29% 0.14%
邮储银行 0.01% 0.04% 0.86% 0.42% 0.49% 0.25% -0.25%
青农商行 0.00% 0.00% 0.00% 0.04% 0.21% 0.23% 0.02%
成都银行 0.01% 0.23% 0.06% 0.12% 0.23% 0.12% -0.11%
工商银行 0.05% 0.08% 0.08% 0.05% 0.03% 0.04% 0.01%
农业银行 0.10% 0.13% 0.10% 0.10% 0.04% 0.04% 0.00%
中国银行 0.01% 0.01% 0.02% 0.02% 0.01% 0.02% 0.01%
交通银行 0.01% 0.01% 0.02% 0.00% 0.02% 0.01% 0.00%
渝农商行 0.00% 0.00% 0.02% 0.00% 0.00% 0.01% 0.01%
江阴银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.16% 0.00% 0.01% 0.01%
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 从固收+基金持仓银行转债的总体情况来看，固收+基金持有银行转债

的市值和占银行流通股总市值的比重不高并有所下降，二季度下降幅

度有所收窄。二季度末固收+基金持有银行转债总市值合计为 59.62 亿

元，较上月环比下降 14.76%，降幅有所收窄。持有银行转债总市值占

整个上市银行转债市值的比重为 2.47%，较上月环比下降 0.52%。 

 

2020年 2021年 2022年 2023年 1Q24 1H24 变化趋势
渝农商行 8.40              11.87             0.34              -17.18           -2.50          1.47           
瑞丰银行 0.35              1.15              -0.73             0.63              -0.59          1.05           
常熟银行 -0.04             0.00              0.00              -0.01             0.21           0.82           
郑州银行 -0.21             2.01              -1.77             0.03              -0.03          0.63           
华夏银行 -0.01             0.18              0.61              0.92              -0.07          0.61           
平安银行 -               -               -               -               0.12           0.59           
江苏银行 6.88              -4.65             -3.51             0.86              -0.35          0.42           
浦发银行 1.37              -1.81             -2.50             0.29              0.05           0.25           
交通银行 -               0.77              0.06              -0.65             0.24           0.23           
紫金银行 0.22              -0.24             0.04              -0.03             0.00           0.22           
民生/银行 2.46              2.95              -7.86             -0.04             -0.02          0.16           
西安银行 -0.01             -               -               0.03              0.09           0.15           
邮储银行 -0.25             0.90              -0.63             0.46              0.14           0.15           
贵阳银行 0.26              1.90              -3.58             0.08              0.01           0.14           
农业银行 -0.02             0.29              -0.15             -0.02             -0.05          0.14           
光大银行 -               0.00              -               0.22              -0.21          0.06           
青农商行 0.21              2.22              -1.33             -0.42             -0.17          0.03           
江阴银行 1.22              -1.00             -0.47             0.01              0.00           0.03           
苏农银行 2.21              0.87              -3.45             -1.21             -0.46          0.01           
张家港行 -0.17             -               0.01              -0.01             -            -            
中国银行 0.00              -0.00             -               -               -            -            
建设银行 -               -               -               0.00              -            -            
兰州银行 -               -               -               0.00              -            -            
苏州银行 -               -               0.00              0.00              -            -            
无锡银行 -               0.00              -0.00             0.00              -            -            
重庆银行 0.01              0.09              0.29              -0.13             -            -            
北京银行 -               0.40              -0.34             0.00              -            -            
青岛银行 -               -               -               -               -            -            
厦门/银行 -0.23             0.07              -0.29             0.12              0.13           -0.00         
齐鲁银行 -               0.00              -               0.27              -0.12          -0.02         
成都银行 -               0.01              0.00              -               0.06           -0.07         
中信银行 -               0.16              0.28              -0.44             0.06           -0.07         
长沙银行 -0.60             0.21              -0.40             0.21              0.37           -0.10         
兴业银行 -               -               0.02              -0.02             0.13           -0.14         
杭州银行 -0.01             0.00              0.40              -0.43             0.17           -0.17         
招商银行 -0.10             0.16              0.00              0.19              0.24           -0.17         
沪农商行 0.23              -0.34             0.65              0.53              -0.43          -0.27         
宁波银行 8.90              9.57              -7.27             0.20              -1.76          -0.44         
南京银行 0.58              0.40              1.07              5.43              -4.67          -0.56         
工商银行 16.83             25.73             -8.73             -10.97           -1.00          -1.55         
上海银行 4.72              14.92             8.39              -22.29           0.76           -1.67         
浙商银行 -2.00             17.13             1.52              0.45              -5.67          -5.71         
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图表 27：固收+基金持仓银行转债市值及环比变动  图表 28：固收+基金持仓银行转债市值占比及环比变动 

 

 

 
资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 资料来源：Wind，中泰证券研究所 

注：固收+基金持仓银行转债市值占比=固收+基金持仓银行转债

总市值/银行转债总市值 

 

◼ 从固收+基金持仓银行转债个券的比重来看：1、固收+基金持有占优

质地区城农商行转债总市值比重较高。截止 1H24，固收+基金持仓占

银行转债市值比重排名前五的银行转债为成都、常熟、南京、杭州、

齐鲁银行，分别占比银行转债总市值的 11.24%、9.70%、5.11%、

4.81%、3.34%。2、从基金持仓占流通股比重的变化来看，转债持有

集中度有所下降，前期持有较多的有所回调。常熟、南京、杭州银行

转债下降较多，降幅分别为 3.69%、3.39%、2.78%，而齐鲁、张家

港、兴业银行转债的持仓占比分别提升了 1.40%、0.71%、0.29%。 

 

图表 29：固收+基金持仓银行转债持仓市值占比流通股市值 

 

注：银行转债基金持仓占比转债市值=各银行转债持仓市值/各银行转债市值 
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2019/12/31 2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31 2024/3/31 2024/6/30 占比变动
成都银行 0.00% 0.00% 0.00% 10.74% 14.60% 11.35% 11.24% -0.10%
常熟银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 13.09% 13.40% 9.70% -3.69%
南京银行 0.00% 0.00% 0.00% 9.89% 10.23% 8.49% 5.11% -3.39%
杭州银行 0.00% 0.00% 3.66% 9.53% 9.20% 7.60% 4.81% -2.78%
齐鲁银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 5.57% 1.94% 3.34% 1.40%
张家港行 4.03% 4.14% 5.01% 5.63% 4.70% 1.19% 1.90% 0.71%
浦发银行 3.20% 2.84% 3.99% 1.37% 2.13% 1.91% 1.72% -0.20%
紫金银行 0.00% 0.00% 9.84% 6.26% 5.87% 1.63% 1.49% -0.14%
兴业银行 0.00% 0.00% 0.00% 3.99% 2.14% 0.89% 1.19% 0.29%
重庆银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 3.11% 1.91% 1.18% -0.73%
上海银行 0.00% 0.00% 0.00% 1.38% 1.52% 1.06% 1.06% -0.01%
青农商行 0.00% 0.00% 9.39% 2.48% 3.59% 1.30% 0.91% -0.39%
苏州银行 0.00% 0.00% 0.00% 5.83% 3.97% 1.07% 0.83% -0.24%
中信银行 1.27% 0.54% 0.53% 0.55% 0.35% 0.55% 0.69% 0.13%
苏农银行 7.11% 4.88% 4.22% 5.10% 1.07% 1.84% 0.30% -1.54%
光大银行（退市） 7.66% 5.81% 5.97% 4.55% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
江苏银行（退市） 8.52% 4.78% 10.82% 9.28% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
江阴银行（退市） 3.50% 2.74% 5.34% 5.54% 7.08% 0.00% 0.00% 0.00%
无锡银行（退市） 4.63% 5.61% 6.55% 6.07% 13.28% 0.00% 0.00% 0.00%
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 展望未来，固收+基金的规模经历了过去几年的连续下降以后，在 2季度

呈现企稳回升态势。2季度固收+基金规模较一季度增长了1600亿至1.93

万亿，预计是受债市整体走牛的影响。如果未来固收+基金规模持续回升，

那么对银行股的影响可能会扩大。 

 

图表 30：固收+基金规模（亿元） 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

二、 保险与理财资金：中长期资金入市推动板块上涨 

◼ 近年来保险资金和银行理财的资金规模整体提升，随着存款利率的下

调，保险和理财资金规模有望进一步增长。截止 2023 年末，保险公司

资产运用余额为 30 万亿元，理财产品资金余额为 26.8 万亿元。其中

保险公司的保费收入今年以来同比增速有所提高，5 月同比增速为

10.2%，带动险资大幅流入。 

 

图表 31：保险公司保费收入与资金运用余额同比增速  图表 32：理财产品资金余额（万亿元） 
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资料来源：Wind，中泰证券研究所  资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 对于保险资金来说，投资银行的比重受到新会计准则和“两参一

控”的限制，更倾向于将投资比重控制在 5%以下，并采取

FVOCI 的计量方法，高股息的银行股比较适合作为险资投资标

的。根据原银监会发布的《商业银行股权管理暂行办法》，投资

商业银行需要满足“两参一控”要求，即同一投资人及其关联

方、一致行动人作为主要股东参股商业银行的数量不得超过 2

家，或控股商业银行的数量不得超过 1 家。而且拟首次持有或累

计增持商业银行资本总额或股份总额百分之五以上的，应当事先

报银监会或其派出机构核准。因此对于保险公司来说，持股超过

5%会触发这一红线，而且投资比重如果在 1%-5%，则只需要投

资后报备，不需要投资前审核，投资比重如果小于 1%则不受限

制。所以险资倾向于将投资比重控制在 5%以下，将投资按

FVTPL 或者 FVOCI 来计量，这样既不会触发两参一控红线，又

相对比较灵活。 

 

◼ 在 IFRS9 下，股票投资如果被计入 FVTPL（以公允价值计量且

其变动计入当期损益）科目，则股价波动会体现在利润表之中，

会放大当期净利润波动。而如果分类为 FVOCI（以公允价值计量

且其变动计入其他综合收益），只有股息红利才计入损益表，收

益会相对平滑，因此保险公司预计将普遍使用 FVOCI 计量。银

行板块分红率和股息率均较高，而且多家银行都公布了中期分红

计划，更有利于险资提高年中投资收益，因此很适合作为险资的

投资标的。 

 

图表 33：险资持有银行股比重及对应的计量方法与所受限制 
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资料来源：国家金融监督管理总局，中泰证券研究所 

 

图表 34：上市银行中期分红计划 

计量方法 计量规则 所受限制

成本法
被投资银行各个会计科目将并入
投资方报表

同一投资人及其关联方、一致行动人控股商业银
行的数量不得超过1家

权益法
被投资银行的营收和净利润要按
投资比例计入

同一投资人及其关联方、一致行动人作为主要股
东参股商业银行的数量不得超过2家，投资人及其
关联方、一致行动人单独或合计拟首次持有或累
计增持商业银行资本总额或股份总额百分之五以
上的，应当事先报银监会或其派出机构核准

FVOCI

被投资银行只有股息红利所得计
入当期损益，公允价值变动计入
其他综合收益，在处置时转入损
益表

FVTPL
被投资银行的股息红利所得以及
公允价值变动均计入计入当期损
益

投资人及其关联方、一致行动人单独或合计持有
商业银行资本总额或股份总额百分之一以上、百
分之五以下的，应当在取得相应股权后十个工作
日内向银监会或其派出机构报告
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 保险公司 OCI 账户配置股票比例有进一步提升的空间。我们统计

了 4 家上市保险公司 FVOCI 账户投资总额（包括以公允价值计

量且其变动计入其他综合收益的金融资产、债权投资、其他债权

投资、其他权益工具投资）以及 FVOCI 账户中股票投资的金

额。在 2023 年应用新规重分类之后，FVOCI 账户占金融投资的

比重为 52.24%，FVOCI 账户股票占金融投资的比重为 5.5%，

FVTPL 账户中股票占金融投资比重占比在 3.5%左右。 

公告日期 上市银行 中期分红公告内容

2024/7/1 中信银行
根据2024年半年度净利润水平及银行《公司章程》相关规定制定具体的中期
分红方案，提交董事会审议批准。中期分红方案的具体内容及审议情况届时以
公告为准。

2024/6/1 民生/银行

根据经审阅的2024年上半年财务报告，合理考虑当期业绩情况，在本行2024年
上半年具有可供分配利润的条件下，实施2024年度中期分红派息。2024年度
中期现金股息总额占集团当期实现的归属于本行普通股股东净利润的比例不高
于30%。后续制定2024年度利润分配方案时，将扣除已派发的中期利润分配金
额。

2024/5/31 邮储银行

在 2024 年半年度具有可供分配利润的条件下，实施 2024年度中期分红派息，
中期股利总额占 2024 年半年度合并报表口径下归属于银行股东净利润的比例
不高于 30%。后续制定 2024年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润
分配金额。

2024/5/9 南京银行

在当期合并报表归属于上市公司普通股股东具有可供分配利润的条件下，实施
2024年度中期分红派息，中期利润分配以经审阅的相应期间财务报告为基准，
合理考虑当期业绩情况，上限不超过相应期间归属于公司普通股股东的净利润
。后续制定2024年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润分配金额。

2024/5/11 齐鲁银行
拟提请股东大会授权董事会根据实际经营情况确定2024年中期利润分配相关事
宜。

2024/4/29 工商银行
在本行2024半年度具有可供分配利润的条件下，实施2024年度中期分红派息。
股息总额占集团实现的归属于母公司股东净利润的比例不高于30%，后续制定
2024年度利润分配方系时，将扣除已派发的中期利润分配金额。

2024/4/29 农业银行
在2024半年度具有可供分配利润的条件下，实施2024年度中期分红派息，年中
股息总额占2024年半年度集团实现的归属于母公司股东争利的比例不高于30%
。后续制订2024年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期现金分红因素。

2024/4/29 中国银行
在本行2024半年度具有可供分配利润的条件下，实施2024年度中期分红派息，
股息总额占集团实现的归属于母公司股东净利润的比例不高于30%，后续制订
2024年度利润分配方案时，将考虑已派发的中期利润分配金额。

2024/4/29 建设银行

在本行2024年上半年具有可供分配利润的条件下，实施2024年度中期分红派息
。中期利润分配比例上限:2024年度中期现金股息总额占集团当期实现的归属
于本行股东税后利润的比例不高于30%，后续制订2024年度利分配方案时，将
考虑已派发的中期现金分红因素。

2024/4/29 交通银行
为进一步贯彻落实监管政策导向，使投资者及时分享本公司发展红利，增强投
资者获得感，本公司拟于2024年实施中期分红。

2024/4/26 苏州银行

提请股东大会授权董事会根据股东大会决议在符合利润分配的条件下，制定并
在规定期限内实施具体的中期分红方案，中期分红以最近一期经审计未分配利
润为基准，合理考虑当期利润情况，上限不超过相应期间归属于本行股东的净
利润。

2024/4/26 兰州银行
本行在年度分红的基础上，拟于2024年半年度以当期合并报表中归属于母公
司普通股股东的净利润为限进行中期分红。

2024/4/25 沪农商行
1、2024年中期分红条件：2024年半年度合并报表归属于公司股东的净利润为
正。2、2024年中期分红比例上限：中期分红以最近一期经审计的未分配利润
为基准，合理考虑当期利润情况，不超过相应期间归属于公司股东的净利润。

2024/4/25 上海银行

公司章程明确规定可以实施中期分红。为进一步提升投资者获得感，我行拟提
高分红次数，实施中期分红。目前我行董事会已经审议通过了2024年中期分
红的相关事项，拟提请将于本月底召开的股东大会审议相关分配条件及分红上
限，并授权董事会在符合条件的情况下制定并实施具体方案

2024/4/25 江苏银行
2024年中期分红相关事项已经股东大会审议通过，后续将由董事会根据本行盈
利情况、现金流状况和中长期发展规划等具体决定。

2024/4/25 紫金银行
公司将根据监管工作要求和中期经营情况，拟于2024年中期结合未分配利润
与当期业绩进行分红，以届时利润分配方率实施公告确定的股权登记日总股本
为基数，派发现金红利总金额不超过相应期间归属于公司股东的净利润。
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图表 35：主要上市保险公司 FVOCI、FVTPL 账户中股票投资占金融投资比重 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

三、 北向资金：持有银行股市值占比银行流通市值 1.95%、环比

持平；主要流入股份行 

◼ 北向资金持有银行股的市值和占银行流通股总市值的比重仍在上升，

不过上升幅度有所下降：二季度末北向资金持有银行股总市值合计为

1533.79 亿元，较一季度末环比上升 5.83%。持有银行股总市值占整

个上市银行流通股市值的比重为 1.95%，较一季度末环比持平。总体

来说，北向资金仍然是对银行股定价权最大的资金，整体持仓上升势

头边际有所放缓。 

 

图表 36：北向资金持仓银行股市值及环比变动  图表 37：北向资金持仓银行股市值占比及环比变动 

 

 

 
资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 资料来源：Wind，中泰证券研究所 

注：北向资金持仓银行股市值占比=北向资金持仓银行股总市

值/银行股总流通市值 

 

◼ 从北向资金持仓银行个股的比重来看：1、苏农银行进入持仓占流通股

比重前五行列，截止 1H24，北向资金持仓占银行流通股比重排名前五

的银行股为建设、厦门、招商、江苏、苏农银行，分别占比银行流通

股总市值的 7.7%、7.1%、6.03%、5.44%、5.40%。2、从持仓占流

通股比重的变化来看，持仓提升较多的是规模相对较小的城农商行，

2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31 2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31 2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31
新华保险 9.83% 8.30% 0.51% 0.88% 0.64% 8.73% 10.72% 8.94% 9.24%
中国人寿 8.09% 11.71% 9.81% 1.44% 0.52% 0.38% 9.53% 12.24% 10.19%
中国人保 5.76% 5.03% 1.41% 0.72% 0.56% 2.59% 6.48% 5.59% 4.00%
中国太保 14.64% 14.51% 1.35% 0.00% 0.00% 8.03% 14.64% 14.51% 9.38%
总计 9.22% 10.99% 5.50% 1.01% 0.44% 3.54% 10.23% 11.43% 9.04%

OCI账户股票投资占金融投资比重 TPL账户股票投资占金融投资比重 股票投资占金融投资比重
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市值小、资金流入提升比例大：苏农、厦门、重庆、兰州和紫金银行

的持仓占比分别提升了 2.25%、1.75%、1.74%、1.33%、1.14%。 

 

图表 38：北向资金持仓银行股持仓市值占比流通股市值 

 

注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值，图中未显示上市银行占比为 0 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31 2023/12/31 2024/3/31 2024/6/30 占比变动
建设银行 5.16% 5.86% 4.06% 6.67% 7.55% 7.70% 0.15%
厦门/银行 0.00% 0.17% 3.50% 6.04% 5.35% 7.10% 1.75%
招商银行 5.20% 7.36% 7.30% 5.14% 5.67% 6.03% 0.35%
江苏银行 1.79% 3.16% 4.86% 3.71% 5.89% 5.44% -0.44%
苏农银行 0.00% 0.00% 0.00% 1.77% 3.14% 5.40% 2.25%
沪农商行 0.00% 0.00% 3.03% 4.13% 5.31% 5.10% -0.21%
张家港行 1.55% 3.06% 3.16% 2.60% 3.94% 4.97% 1.04%
宁波银行 3.51% 5.80% 6.43% 4.63% 3.95% 4.89% 0.93%
成都银行 4.45% 4.65% 6.42% 3.78% 4.15% 4.80% 0.65%
北京银行 2.40% 3.47% 3.30% 3.75% 4.43% 4.61% 0.19%
贵阳银行 0.27% 0.95% 3.55% 3.34% 3.77% 4.55% 0.79%
兴业银行 2.90% 3.49% 3.84% 2.98% 3.89% 4.26% 0.36%
江阴银行 1.29% 1.69% 3.91% 3.31% 4.08% 4.04% -0.04%
渝农商行 0.91% 2.74% 4.39% 4.33% 4.46% 3.90% -0.57%
上海银行 2.17% 2.69% 3.17% 3.46% 3.83% 3.86% 0.03%
常熟银行 4.04% 4.54% 4.74% 3.26% 3.04% 3.82% 0.78%
平安银行 9.81% 8.99% 6.42% 3.81% 3.49% 3.60% 0.11%
华夏银行 1.88% 2.56% 3.32% 3.27% 3.00% 3.35% 0.35%
交通银行 1.66% 2.19% 2.72% 2.67% 3.62% 3.34% -0.28%
重庆银行 0.00% 1.88% 2.10% 3.07% 1.58% 3.32% 1.74%
浦发银行 1.68% 1.81% 2.24% 1.97% 2.39% 3.18% 0.79%
青农商行 1.34% 1.98% 0.94% 1.59% 2.23% 3.12% 0.89%
杭州银行 1.94% 2.52% 2.94% 2.12% 2.62% 3.10% 0.48%
苏州银行 0.94% 1.49% 3.37% 1.69% 2.19% 3.08% 0.90%
长沙银行 1.84% 2.93% 5.09% 2.39% 2.40% 3.00% 0.61%
民生/银行 1.99% 1.71% 1.98% 2.20% 2.70% 2.78% 0.08%
南京银行 1.83% 2.86% 3.09% 1.85% 2.12% 2.47% 0.35%
齐鲁银行 0.00% 0.42% 2.17% 4.12% 3.72% 2.44% -1.29%
光大银行 1.75% 1.50% 1.72% 1.64% 2.33% 2.37% 0.04%
紫金银行 0.59% 0.50% 0.24% 1.03% 1.16% 2.30% 1.14%
浙商银行 0.98% 2.95% 2.00% 1.58% 2.19% 2.01% -0.19%
西安银行 0.25% 0.03% 0.00% 0.98% 1.30% 1.91% 0.61%
兰州银行 0.00% 0.00% 0.36% 0.63% 0.43% 1.76% 1.33%
瑞丰银行 0.00% 0.00% 0.00% 2.17% 1.64% 1.52% -0.11%
青岛银行 0.70% 1.60% 0.77% 1.24% 1.17% 1.38% 0.20%
无锡银行 0.00% 0.00% 0.00% 0.81% 1.17% 1.33% 0.16%
邮储银行 1.43% 5.03% 6.07% 0.87% 1.33% 1.25% -0.09%
工商银行 0.44% 0.51% 0.70% 0.84% 1.06% 1.02% -0.04%
中信银行 0.25% 0.27% 0.52% 0.53% 0.54% 0.98% 0.44%
农业银行 0.48% 0.58% 0.83% 0.86% 1.02% 0.96% -0.06%
中国银行 0.39% 0.51% 0.67% 0.71% 0.87% 0.84% -0.03%
郑州银行 0.92% 0.94% 1.46% 0.62% 0.58% 0.62% 0.04%
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◼ 从北向资金对银行股的增减持情况来看，2 季度北向资金整体继续增持

银行股，股份行获较大净流入。2 季度北向资金整体对银行板块仍然保

持净流入，增持规模为 84.39亿元，比一季度减少 166.21亿元。从具体

个股来看，二季度流入股份行比较多，其中招商、浦发、宁波、兴业和

中信银行流入规模最大，分别为 24.68/18.61/14.76/12.20/10.98亿元。

2季度流出规模比较大的银行主要是国有大行，其中农业、交通、工商、

江苏、邮储流出规模较大，分别为 9.1/8.17/5.85/5.36/2.88亿元。 
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图表 39：北向资金流入银行个股规模（亿元） 

 
资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

◼ 高频跟踪来看，7 月份北向资金流出银行板块，银行股板块表现与北向

资金流向的相关性较高，7月份银行股整体呈现下跌态势。7月份北向资

金流出规模为 13.2 亿元，我们在之前的外发报告《银行资金面专题研

2020年 2021年 2022年 2023年 1Q24 1H24 变化趋势
招商银行 28.22         227.24        16.94         -134.43      34.37         24.68       
浦发银行 -1.98         3.78           9.53           -5.34         8.55           18.61       
宁波银行 17.82         64.17         14.79         -29.49        -9.20         14.76       
兴业银行 1.06           29.05         27.08         -28.80        30.25         12.20       
中信银行 -5.06         0.67           4.02           0.56           1.99           10.98       
成都银行 -0.71         9.40           10.36         -12.13        1.91           3.78         
华夏银行 4.06           5.42           5.35           -0.39         2.64           3.59         
杭州银行 -2.01         4.43           3.07           -4.27         2.99           3.23         
南京银行 -14.60        8.18           3.03           -9.13         2.25           3.01         
常熟银行 5.20           1.08           -0.11         -2.77         -0.46         2.48         
平安银行 66.43         -16.41        -59.84        -52.01        -5.16         2.48         
苏州银行 1.22           0.76           6.16           -4.08         1.24           2.32         
北京银行 -1.23         10.90         -1.24         4.67           7.15           2.25         
长沙银行 0.68           4.14           3.80           -0.72         -0.02         1.99         
重庆银行 -            0.66           0.73           0.54           -0.05         1.72         
苏农银行 -            -            -            1.29           0.93           1.72         
贵阳银行 -9.02         1.92           5.42           -0.15         0.78           1.62         
厦门/银行 -            0.14           2.44           2.05           -0.46         1.25         
青农商行 1.62           0.68           -0.05         0.95           0.86           1.23         
紫金银行 0.27           -0.06         -0.01         0.82           0.12           1.08         
建设银行 -5.21         5.62           -10.11        17.09         5.79           1.05         
齐鲁银行 -            0.11           2.16           2.11           -0.20         1.01         
民生/银行 -11.30        -5.86         3.60           3.52           7.03           0.98         
西安银行 0.18           -0.13         -0.01         1.26           0.82           0.96         
兰州银行 -            -            0.08           0.47           -0.15         0.93         
张家港行 0.78           1.51           1.76           -0.45         1.10           0.92         
瑞丰银行 -            -            -            1.06           -0.22         0.68         
光大银行 -2.73         -3.97         2.87           1.90           10.05         0.52         
青岛银行 -0.01         0.28           0.63           0.55           -0.06         0.22         
无锡银行 -            -            -            0.92           0.37           0.18         
郑州银行 0.16           1.39           0.99           -1.08         -0.05         0.05         
江阴银行 0.28           0.38           1.95           -0.52         1.05           -0.04       
上海银行 -9.69         5.98           5.02           2.56           3.32           -0.06       
沪农商行 -            -            8.23           3.17           3.44           -0.37       
浙商银行 2.74           5.34           3.87           0.27           3.65           -1.18       
渝农商行 2.40           4.68           3.86           4.73           0.52           -2.36       
中国银行 -3.58         8.56           10.94         2.11           14.80         -2.73       
邮储银行 7.99           21.94         12.08         -4.71         14.72         -2.88       
江苏银行 -10.57        12.35         17.32         -2.13         29.08         -5.36       
工商银行 -8.82         9.55           22.80         16.82         30.69         -5.85       
交通银行 -2.65         9.83           10.46         -1.70         22.99         -8.17       
农业银行 0.30           10.07         21.91         8.49           21.16         -9.10       

合计 52.24         443.76        171.88        -216.37      250.60        84.39       
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究：哪些机构在推动银行股涨跌？》中提到了北向资金与银行板块走势

的相关性较高，7月份银行股整体下跌。 

 

图表 40：北向资金对银行股流入流出规模（亿元） 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

四、 小结：被动基金与保险理财资金有望进一步增持 

◼ 整体上来说，在二季度银行上涨的行情中，被动基金与北向资金流入规

模较大，而主动基金和固收+基金呈现净流出，对二季度行情贡献不大。

目前各机构持仓占银行股总流通市值的比重及排名分别为北向资金

（1.95%）>被动基金（1.34%）>主动基金（0.51%）>固收+基金（0.07%）。

二季度被动/主动/固收+/北向资金流入规模分别为 115.11/-2.5/-

3.77/84.39 亿 元 ， 占 二 季 度 成 交 额 比 重 分 别 为

3.33%/0.07%/0.11%/2.44%。展望未来，随着 ETF 基金规模的逐步提高，

被动基金对银行股的影响预计将继续扩大，而由于资产荒以及 FVOCI 计

量方法下对稳定分红和高股息的追求，保险和理财资金预计仍是推动板

块上涨的主要动力。 

 

图表 41：各机构资金银行股持仓市值、占比及变动情况汇总 
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2020/1/31 2021/1/31 2022/1/31 2023/1/31 2024/1/31

被动基金 主动基金 固收+基金 北向资金 被动基金 主动基金 固收+基金 北向资金 被动基金 主动基金 固收+基金 北向资金
2019/12/31 70,076.34      313.53          601.14          45.48            1,378.71              0.45% 0.86% 0.06% 1.97%

2020/3/31 61,272.78      282.45          393.53          55.02            1,146.29              0.46% 0.64% 0.09% 1.87% 0.01% -0.22% 0.02% -0.10%
2020/6/30 61,566.39      264.69          299.67          52.22            1,133.36              0.43% 0.49% 0.08% 1.84% -0.03% -0.16% 0.00% -0.03%
2020/9/30 61,283.33      278.46          463.98          64.33            1,181.14              0.45% 0.76% 0.10% 1.93% 0.02% 0.27% 0.02% 0.09%

2020/12/31 66,579.93      321.22          665.93          102.08          1,388.60              0.48% 1.00% 0.15% 2.09% 0.03% 0.24% 0.05% 0.16%
2021/3/31 73,787.89      269.17          1,157.59        158.62          1,558.81              0.36% 1.57% 0.21% 2.11% -0.12% 0.57% 0.06% 0.03%
2021/6/30 70,159.13      307.55          1,509.94        162.62          1,507.41              0.44% 2.15% 0.23% 2.15% 0.07% 0.58% 0.02% 0.04%
2021/9/30 64,710.29      280.46          806.79          167.43          1,336.26              0.43% 1.25% 0.26% 2.06% 0.00% -0.91% 0.03% -0.08%

2021/12/31 64,432.90      361.12          765.06          178.78          1,322.70              0.56% 1.19% 0.28% 2.05% 0.13% -0.06% 0.02% -0.01%
2022/3/31 66,390.05      279.91          895.20          194.64          1,284.59              0.42% 1.35% 0.29% 1.93% -0.14% 0.16% 0.02% -0.12%
2022/6/30 64,858.77      294.03          647.14          184.34          1,263.48              0.45% 1.00% 0.28% 1.95% 0.03% -0.35% -0.01% 0.01%
2022/9/30 60,897.21      309.54          592.21          138.51          1,121.62              0.51% 0.97% 0.23% 1.84% 0.05% -0.03% -0.06% -0.11%

2022/12/31 58,674.77      364.75          615.34          121.43          1,220.74              0.62% 1.05% 0.21% 2.08% 0.11% 0.08% -0.02% 0.24%
2023/3/31 61,235.79      339.71          405.49          66.78            1,249.45              0.55% 0.66% 0.11% 2.04% -0.07% -0.39% -0.10% -0.04%
2023/6/30 67,195.79      354.32          404.19          68.19            1,236.97              0.53% 0.60% 0.10% 1.84% -0.03% -0.06% -0.01% -0.20%
2023/9/30 68,128.32      481.35          444.20          80.72            1,342.07              0.71% 0.65% 0.12% 1.97% 0.18% 0.05% 0.02% 0.13%

2023/12/31 65,894.49      577.27          316.77          62.51            1,224.90              0.88% 0.48% 0.09% 1.86% 0.17% -0.17% -0.02% -0.11%
2024/3/31 74,111.81      1,026.23        380.07          53.69            1,449.32              1.38% 0.51% 0.07% 1.96% 0.51% 0.03% -0.02% 0.10%
2024/6/30 78,602.43      1,055.88        402.94          52.63            1,533.79              1.34% 0.51% 0.07% 1.95% -0.04% 0.00% -0.01% 0.00%

持仓市值占比变比变动银行股流通
市值（亿

持仓市值（亿元） 持仓市值占比
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资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 42：各机构资金流入银行股的资金规模、占比与银行涨跌幅汇总 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 43：二季度各类机构持仓银行股持仓市值占比流通股市值 

被动基金 主动基金 固收+基金 北向资金 被动基金 主动基金 固收+基金 北向资金
2020/3/31 -14.84% -54.01          -127.62        17.77            -56.51                1.50% 3.55% 0.49% 1.57%
2020/6/30 -0.11% -58.96          -91.32          -3.26            -16.92                2.63% 4.07% 0.15% 0.75%
2020/9/30 1.53% -9.19            148.37          9.80              -11.27                0.31% 4.97% 0.33% 0.38%

2020/12/31 10.38% 26.66            121.76          26.91            136.93                0.53% 2.44% 0.54% 2.74%
2021/3/31 11.69% -9.62            385.27          41.90            262.28                0.17% 6.70% 0.73% 4.56%
2021/6/30 -3.68% 2.78              381.51          8.20              149.17                0.08% 10.73% 0.23% 4.20%
2021/9/30 -8.80% -31.00          -557.82        21.45            -73.63                0.76% 13.73% 0.53% 1.81%

2021/12/31 -1.89% 34.72            -38.52          14.40            105.94                0.98% 1.08% 0.40% 2.98%
2022/3/31 1.65% -27.62          126.18          14.31            212.42                0.59% 2.71% 0.31% 4.56%
2022/6/30 -2.68% -27.15          -207.34        -0.87            118.39                0.68% 5.21% 0.02% 2.98%
2022/9/30 -11.05% 13.48            20.49            -18.78          -222.57               0.51% 0.77% 0.71% 8.40%

2022/12/31 4.76% 50.32            6.48              -23.98          63.64                  1.78% 0.23% 0.85% 2.25%
2023/3/31 -2.70% -37.29          -166.89        -50.82          53.99                  1.05% 4.70% 1.43% 1.52%
2023/6/30 -0.58% 17.36            13.65            4.27              -30.93                0.67% 0.52% 0.16% 1.19%
2023/9/30 2.24% 119.84          29.92            11.24            -104.61               4.56% 1.14% 0.43% 3.98%

2023/12/31 -6.61% 87.73            -76.52          -7.60            -134.82               3.37% 2.94% 0.29% 5.18%
2024/3/31 10.60% 451.41          21.86            -15.32          250.60                12.73% 0.62% 0.43% 7.07%
2024/6/30 5.81% 115.11          -2.50            -3.77            84.39                  3.33% 0.07% 0.11% 2.44%

银行涨跌幅度
流动规模（亿元） 占成交额比重



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 34 - 

  行业专题报告 

 

资料来源：Wind，中泰证券研究所 

 

五、 银行投资建议 

 

被动基金持
仓占比

主动基金持
仓占比

固收+基金持
仓占比

北向资金持
仓占比

主动/（主动+被
动+“固收+”）

工商银行 0.66% 0.27% 0.04% 1.02% 27.86%
建设银行 2.34% 3.37% 1.62% 7.70% 46.01%
农业银行 0.50% 0.28% 0.04% 0.96% 34.15%
中国银行 0.50% 0.07% 0.02% 0.84% 11.33%
交通银行 3.53% 0.25% 0.01% 3.34% 6.69%
邮储银行 0.71% 0.31% 0.25% 1.25% 24.36%
招商银行 3.03% 1.28% 0.57% 6.03% 26.22%
中信银行 0.27% 0.02% 0.00% 0.98% 6.96%
浦发银行 1.33% 0.00% 0.00% 3.18% 0.00%
民生/银行 2.00% 0.00% 0.29% 2.78% 0.00%
兴业银行 3.53% 0.13% 0.79% 4.26% 2.81%
光大银行 1.33% 0.04% 0.50% 2.37% 2.24%
华夏银行 1.33% 0.01% 0.00% 3.35% 0.88%
平安银行 1.67% 0.05% 0.96% 3.60% 1.84%
浙商银行 2.33% 0.14% 0.00% 2.01% 5.74%
北京银行 2.34% 0.13% 0.00% 4.61% 5.07%
南京银行 1.67% 0.36% 0.50% 2.47% 14.31%
宁波银行 1.67% 2.66% 0.62% 4.89% 53.74%
江苏银行 2.67% 1.49% 0.33% 5.44% 33.24%
贵阳银行 1.50% 0.00% 0.00% 4.55% 0.00%
杭州银行 2.00% 3.47% 0.50% 3.10% 58.18%
上海银行 2.34% 0.06% 0.00% 3.86% 2.37%
成都银行 1.67% 7.69% 0.12% 4.80% 81.14%
长沙银行 1.13% 2.08% 0.00% 3.00% 64.91%
青岛银行 0.56% 0.00% 0.00% 1.38% 0.00%
郑州银行 1.31% 0.00% 0.00% 0.62% 0.00%
西安银行 0.56% 0.00% 0.00% 1.91% 0.00%
苏州银行 1.50% 2.17% 0.45% 3.08% 52.60%
厦门/银行 0.56% 0.00% 0.00% 7.10% 0.00%
齐鲁银行 0.94% 0.00% 0.00% 2.44% 0.00%
兰州银行 0.94% 0.00% 0.00% 1.76% 0.00%
重庆银行 0.45% 0.00% 0.00% 3.32% 0.00%
江阴银行 1.13% 0.04% 0.01% 4.04% 3.41%
无锡银行 0.90% 0.02% 0.00% 1.33% 2.07%
常熟银行 1.88% 6.94% 1.65% 3.82% 66.30%
苏农银行 0.90% 0.91% 0.92% 5.40% 33.21%
张家港行 0.90% 0.00% 0.54% 4.97% 0.00%
青农商行 1.50% 0.00% 0.23% 3.12% 0.00%
紫金银行 0.90% 0.00% 0.00% 2.30% 0.00%
瑞丰银行 0.57% 0.01% 0.00% 1.52% 1.20%
沪农商行 0.00% 1.46% 0.00% 5.10% 100.00%
渝农商行 1.31% 1.67% 0.01% 3.90% 55.86%
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◼ 投资建议：银行股具有稳健和防御性、同时兼具高股息和国有金融机构

的投资属性；投资面角度对银行股行情有强支撑，同时银行基本面稳健，

详见我们年度策略《稳健中有生机——宏观到客群，客群到收入》。优质

城农商行的基本面确定性大，选择估值便宜的城农商行。我们持续推荐

江苏银行、常熟银行、瑞丰银行、渝农商行、沪农商行、南京银行和齐

鲁银行。二是经济弱复苏、化债受益，高股息率品种，选择大型银行：

农行、中行、邮储、工行、建行、交行等。三是如果经济复苏预期较强，

选择银行中的核心资产：宁波银行、招商银行、兴业银行。 

 

◼ 风险提示：经济下滑超预期，研报使用信息更新不及时。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 
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重要声明： 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及

推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内

容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建

议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证

券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公

司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。事先未经本公司书面授权，任何机构和个人，不得对本报告进

行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。 

 

 

 


