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 移动金融发力 麻辣粉续作 
银行业动态 

 投资要点： 

 移动金融发力。央行昨日印发指导意见促进移动金融技术创新健康发展，拓宽移

动金融应用范围的同时，更有利于进一步引导银行主动拥抱移动金融概念，积极打造

手机、平板等终端的业务服务平台，加强技术和业务模式创新，深化电子商务、移动

互联等领域布局。看好携手小米的北京银行、中移动进驻的浦发银行等在此领域的先

发优势。  

 

 市场传闻，约 2800 亿元到期 MLF（中期借贷便利）于 1 月 13 日得到续作，我

们认可可信度较高。由于经济疲弱实际需求不足、不良双升背景下银行惜贷情绪，信

贷投放可能低于预期。另，资本市场吸引力增强，新股发行冻结大量资金，11 月份

市场预期的宽松政策迟迟未落地，市场流动性可能会受到影响。为保持市场流动性，

MLF 续作可能性较大。  

 

 信贷资产证券化备案制获实质进展，传北京、宁波、华夏等 27 家银行获信贷资

产证券化业务资格。14 年 11 月银监会下发《关于信贷资产证券化备案登记工作流程

的通知》，信贷资产证券化业务将由审批制改为备案制。2014 年共发行银监会下 ABS 

2825 亿，较前期大幅增长，但审批额度仍有大幅剩余。目前金融机构各项贷款余额

约为 80.98 万亿，从新增贷款结构估计较大部分为中长期贷款，流动性较差，占用大

量信贷额度。在目前不良双升的背景下，部分银行存贷比、资本充足率等指标接近上

限，有足够动力发行信贷资产化产品。伴随发行交易市场配套制度的完善，未来业务

空间巨大，今年目标 5000 亿。信贷资产证券化推进，中长期利好资产质量改善，缓

解市场担忧情绪，银行估值中枢上移。  

 

 攻防兼备，继续看好银行股未来走势。目前银行 PB1.2X、PE6.9X，美国银行平

均 PB1.5X（部分高达 4X），PE17X。上市银行“高大上”应享受溢价，利率市场化

改革步伐稳步推进，各种利好政策推出，差异化竞争显现，短期波动不影响前期判断，

银行股还存在较大上行空间。除中行外（转债转股边际效应递减，人民币国际化加速

推进下最先直接受益的银行，其在海外业务的提前布局带来的“走出去”的先发优势

不可轻视），可关注华夏、光大、北京，持续看好差异化发展的宁波和平安。  

 

风险提示：资产质量调整超预期  
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