
申
港
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

  

敬请参阅最后一页免责声明 证券研究报告 

行
业
研
究 

行
业
研
究
周
报 

  

9 月金融数据点评—社融信贷数据超预

期 

——银行行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：9 月金融数据点评—社融信贷数据超预期 

10 月 11 日，央行发布 2022 年 9 月金融数据，社融及信贷数据高于预期。 

社会融资规模分析： 人民币贷款和委托贷款高增 

9 月新增社会融资规模 3.53 万亿元，同比多增 6274 亿元，主要受益于人民币

贷款和委托贷款高增带动，其中：9 月新增人民币贷款 2.57 万亿元，同比多增

7964 亿元。信贷需求有所恢复，主要为企业中长期贷款带动。9 月委托贷款新

增 1507 亿元，同比多增 1529 亿元，委托贷款连续两月高增，主要是因为政策

性开发性金融工具发力以及政策调整下公积金贷款发放。 

人民币贷款分析：企业中长期贷款需求改善 

9 月份人民币贷款增加 2.47 万亿元，比上年同期多增 8100 亿元。其中中长期

贷款规模同比多增 5.33 亿元，信贷需求环比显著恢复，分部门具体来看： 

居民部门贷款增加 6503 亿元，同比少增 1383 亿元。其中，短期贷款增加 3038

亿元，同比少增 181 亿元。中长期贷款增加 3456 亿元，同比少增 1211 亿元，

主要地产销售端仍偏弱，需持续关注房地产政策对销售端的带动作用。 

企业部门贷款增加 1.92 万亿元，同比多增 9370 亿元，其中，短期贷款增加

6567 亿元，同比增加 4741 亿元，票据融资减少 827 亿元，自去年二季度以来

首次转负，同比少增 2180 亿元，票据冲量的现象有所缓解，而中长期贷款增加

1.69 万亿元，同比多增 5329 亿元，主要受益于 6000 亿元政策性金融工具落

地，撬动配套贷款投放，中小企业主动融资需求疲弱问题仍存在。 

存款端分析：财政支出力度加大 

9 月末， M2 余额 262.66 万亿元，同比增长 12.1%，环比下降 0.1pct； M1 余

额 66.45 万亿元，同比增长 6.4%，环比增长 0.3pct。M2 与 M1 剪刀差环比收窄

反应出经济活力有所提升。 

9 月新增人民币存款 2.63 万亿元，同比多增 3000 亿元，人民币存款余额同比增

长 1.2%，环比上升 0.3pct。其中财政存款本月减少 4800 亿元，同比少减 231

亿元，且财政支出力度环比有所加强。居民新增存款同比增加 3232 亿元，而非

银行业金融机构存款减少 2805 亿元，同比少增 2136 亿元，主要由于 A 股处于

震荡行情，投资者资产回流存款。企业新增存款同比多增 2457 亿元，或与财政

支出加快有关。 

投资建议：总体看，9 月社融及信贷数据均超预期，企业端贷款需求恢复明显，

而居民中长期贷款仍偏弱，预计在稳经济和稳地产政策下，企业和居民中长期贷

款有望持续修复。 

对银行而言，9 月金融数据超预期，目前估值处于历史低位，具有一定的安全边

际。往后看，短期使得银行板块承压的风险事件将逐步化解，随着疫情影响减弱

及稳增长政策效果显现，经济有望逐步修复。我们建议关注两类银行：第一类为

中长期维度看，疫后基本面修复明显的股份行，如招商银行、兴业银行和平安银

行。第二类为区域经济具有韧性的优异城农商行，比如江浙地区的宁波银行、常

熟银行、江苏银行、南京银行等。 

风险提示：政策风险；宏观经济复苏不及预期风险；新冠疫情持续恶化风险。 

 

评级 增持 
2022 年 10 月 16 日 

  
汪冰洁 分析师 

SAC 执业证书编号：S1660522030003 

 

  
  
行业基本资料  

股票家数                             41 

行业平均市盈率 4.5 

市场平均市盈率 16.6 

行业平均市净率 0.53 

市场平均市净率 1.63 

 
行业表现走势图 

  
资料来源：wind 申港证券研究所 
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推动邮储银行存款结构优化》2022-10-
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1. 每周一谈：9 月金融数据点评—社融信贷数据超预期 

10 月 11 日，央行发布 2022 年 9 月金融数据，社融及信贷数据高于预期。 

 其中，2022 年 9 月社会融资规模增量为 3.53 万亿元，比上年同期多增 6274 亿

元，社融融资规模存量同比增长 10.6%，环比上升 0.1pct。 

 人民币贷款增加 2.47 万亿元，比上年同期增加 8100 亿元，人民币贷款余额同

比增长 11.2%，环比上升 0.3pct。 

 M1、M2 增速分别为 6.4%和 12.1%，环比分别上升 0.3pct 和下降 0.1pct。人民

币存款增加 2.63 万亿元，比上年同期多增 3000 亿元，人民币存款余额同比增

长 11.3%，环比持平。 

图1：社融存量和 M2 增速（%） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

1.1 社会融资规模分析： 人民币贷款和委托贷款高增 

9 月新增社会融资规模 3.53 万亿元，同比多增 6274 亿元，主要受益于人民币贷

款和委托贷款高增带动，具体来看： 

 从表内融资来看，9 月新增人民币贷款 2.57 万亿元，同比多增 7964 亿元，外币

贷款减少 713 亿元。信贷需求有所恢复，主要为企业中长期贷款带动。 

 从表外融资来看，9 月委托贷款新增 1507 亿元，同比多增 1529 亿元，信托贷

款压降 192 亿元。委托贷款连续两月高增，主要是因为政策性开发性金融工具

发力以及政策调整下公积金贷款发放。 

 从直接融资来看，9 月企业债券新增 876 亿元，新增非金融企业境内股票 1021

亿元，分别同比少增 2541 亿元和多增 249 亿元。 

 9 月新增政府债券 5525 亿元，同比少增 2541 亿元，主要受到发行节奏错位的

影响，环比仍有较大增长。 
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图2：9 月社融同比多增 6274 亿元（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

1.2 人民币贷款分析：企业中长期贷款需求改善 

9 月份人民币贷款增加 2.47 万亿元，比上年同期多增 8100 亿元。其中中长期贷

款规模同比多增 5.33 亿元，信贷需求环比显著恢复，分部门具体来看： 

图3：人民币贷款分期限（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

 

 居民部门贷款增加 6503 亿元，同比少增 1383 亿元，居民贷款仍偏弱。其中，

短期贷款增加 3038 亿元，同比少增 181 亿元。中长期贷款增加 3456 亿元，同

比少增 1211 亿元，主要受到房地产行业风险事件的影响，地产销售端仍偏弱，

未来需持续关注房地产政策走向及对销售端的带动作用。 

 企业部门贷款增加 1.92 万亿元，同比多增 9370 亿元，其中，短期贷款增加

6567 亿元，同比增加 4741 亿元，票据融资减少 827 亿元，自去年二季度以来

首次转负，同比少增 2180 亿元，票据冲量的现象有所缓解，而中长期贷款增加

1.69 万亿元，同比多增 5329 亿元，主要受益于 6000 亿元政策性金融工具落地，

撬动配套贷款投放，中小企业主动融资需求疲弱问题仍存在。 
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图4：人民币贷款分部门（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

1.3 存款端分析：财政支出力度加大 

9 月末， M2 余额 262.66 万亿元，同比增长 12.1%，环比下降 0.1pct； M1 余额

66.45 万亿元，同比增长 6.4%，环比增长 0.3pct。M2 与 M1 剪刀差环比收窄反应

出经济活力有所提升。 

图5：M2-M1 剪刀差环比收窄（%） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

9 月新增人民币存款 2.63 万亿元，同比多增 3000 亿元，人民币存款余额同比增

长 1.2%，环比上升 0.3pct。其中财政存款本月减少 4800 亿元，同比少减 231 亿

元，且财政支出力度环比有所加强。居民新增存款同比增加 3232 亿元，而非银行

业金融机构存款减少 2805 亿元，同比少增 2136 亿元，主要由于 A 股处于震荡行

情，投资者资产回流存款。企业新增存款同比多增 2457 亿元，或与财政支出加快

有关。 
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图6：新增人民币存款（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

 

1.4 投资建议 

总体看，9 月社融及信贷数据均超预期，企业端贷款需求恢复明显，而居民中长期

贷款仍偏弱，预计在稳经济和稳地产政策下，企业和居民中长期贷款有望持续修

复。 

对银行而言，9 月金融数据超预期，目前估值处于历史低位，具有一定的安全边际。

往后看，短期使得银行板块承压的风险事件将逐步化解，随着疫情影响减弱及稳

增长政策效果显现，经济有望逐步修复。我们建议关注两类银行：第一类为中长

期维度看，疫后基本面修复明显的股份行，如招商银行、兴业银行和平安银行。

第二类为区域经济具有韧性的优异城农商行，比如江浙地区的宁波银行、常熟银

行、江苏银行、南京银行等。 

2. 行业及公司动态 

表1：公司动态 

日期 上市公司 公告动态 

10 月 10 日 重庆银行 同意重庆银行发行不超过 70 亿元（含 70 亿元）的无固定期限资本债券，并按照有关法规计入

该行其他一级资本。 

10 月 14 日 常熟银行 2022 年 1-9 月，本行实现营业收入 66.82 亿元，同比增长 18.62%；归属于本行 

普通股股东的净利润 20.79 亿元，同比增长 25.24%。 

10 月 14 日 成都银行 2022 年 1-9 月，本公司实现营业收入 152.46 亿元，同比增长 16.07%；归属于母公司股东的净

利润 67.52 亿元，同比增长 31.59%。 

10 月 16 日 苏农银行 2022 年前三季度，本行实现营业收入 30.54 亿元，同比增长 6.71%；归属于母公司股东的净利

润 12.52 亿元，同比增长 20.62%。 

资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 本周行情回顾 

本周银行板块下跌-1.84%，跑输沪深 300 指数 2.82 个百分点。中信一级行业中，

医药（+7.47%）、计算机（+7.39%）、农林牧渔（+7.26%）等板块涨幅最大。

银行涨跌幅排名 27/30。其中国有银行下跌-0.81%，股份制银行下跌-3.16%，城

商行下跌-1.17%，农商行上涨 2.05%。具体个股方面，苏州银行（+5.7%）、江

-15,000

-10,000

-5,000

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

新增人民币存款 居民户 企业 财政存款 非银行业金融机构

2022-09-30 2021-09-30 2020-09-30



银行行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  7 / 13 证券研究报告 

阴银行（+4.9%）、沪农商行（+3.01%）涨幅最大，招商银行（-7.64%）、邮储

银行（-5.83%）、宁波银行（-4.88%）跌幅最大。 

图7：中信一级行业涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图8：本周涨幅前五（%）  图9：本周跌幅前五（%） 

 

 

 

资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

截至 2022 年 10 月 14 日，A 股银行板块整体 PB 为 0.53，位于自 16 年以来的低

位，其中国有银行 PB 为 0.50，股份制银行 PB 为 0.55，城商行 PB 为 0.71，农

商行 PB 为 0.58。具体个股方面，宁波银行（PB 1.35）、常熟银行（PB1.08）、

成都银行（PB1.18）估值最高。 

图10：银行 PB 估值 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 
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4. 交易数据 

本周 A 股成交量 2,894.27 亿股，成交额 34,945.17 亿元，上周 A 股成交量

2,731.58 亿股，成交额 31,709.06 亿元，与上周相比成交放量。本周银行板块成

交量 104.54 亿股，成交额 713.43 亿元，上周银行板块成交量 88.09 亿股，成交

额 574.93 亿元，与上周相比成交放量。 

图11：银行板块成交额 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

北向资金本周累计净流出 62.52 亿元，本月累计净流出 62.52 亿元，年初至今累

计净流入 459.6 亿元。本周累计净买入排名前三的为医药（14.42 亿元）、传媒

（9.48 亿元）和国防军工（8.77 亿元）。其中银行板块本周累计净流出 11.35 亿

元，排名 28/30。具体个股方面，江苏银行、渝农商行、宁波银行获最多净买入。

陆股通持股比例方面，平安银行（6.92%）、招商银行（6.71%）、成都银行

（7.31%）陆股通持股占流通 A 股比例最高。 

表2：陆股通流向 

 名称 本周陆股通净

流入（千股） 

本月陆股通净流入

（千股） 

年初至今陆股通净

买入（千股） 

持股/流通 A

股（%） 

国

有

银

行 

建设银行 4,455.76 4,455.76 -164,740.45 4.14 

交通银行 3,084.33 3,084.33 90,093.79 2.41 

工商银行 -1,293.58 -1,293.58 223,250.91 0.59 

农业银行 -10,902.55 -10,902.55 408,058.49 0.71 

中国银行 -25,581.70 -25,581.70 307,327.73 0.65 

邮储银行 -132,951.54 -132,951.54 150,679.81 6.36 

股

份

制

银

行 

民生银行 13,028.94 13,028.94 100,636.27 1.99 

中信银行 9,324.97 9,324.97 77,325.49 0.49 

光大银行 8,887.25 8,887.25 39,745.27 1.60 

华夏银行 3,728.67 3,728.67 146,178.51 3.69 

浦发银行 118.88 118.88 41,677.04 1.94 

兴业银行 -6,678.49 -6,678.49 80,038.73 3.67 

浙商银行 -8,123.87 -8,123.87 23,971.94 3.29 

招商银行 -30,844.77 -30,844.77 -132,499.76 6.71 

平安银行 -56,809.03 -56,809.03 -401,758.50 6.92 

城

商

行 

江苏银行 24,891.52 24,891.52 303,483.67 5.21 

宁波银行 18,153.23 18,153.23 22,337.10 6.14 

郑州银行 7,175.14 7,175.14 30,812.88 1.42 

北京银行 7,087.56 7,087.56 -443.95 3.46 

上海银行 4,717.42 4,717.42 99,443.31 3.41 

贵阳银行 3,445.87 3,445.87 55,434.38 2.49 

长沙银行 3,189.87 3,189.87 49,734.15 5.33 

成都银行 2,888.69 2,888.69 101,568.39 7.31 
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苏州银行 2,218.69 2,218.69 116,199.86 3.96 

南京银行 2,018.78 2,018.78 7,551.49 2.85 

厦门银行 1,926.31 1,926.31 27,725.82 2.75 

重庆银行 342.68 342.68 7,178.02 1.98 

青岛银行 210.94 210.94 22,757.39 1.08 

西安银行 0.00 0.00 -298.15 0.00 

杭州银行 -4,917.48 -4,917.48 18,420.04 2.88 

农

商

行 

渝农商行 22,334.68 22,334.68 172,515.81 5.67 

常熟银行 8,226.20 8,226.20 17,973.51 5.20 

江阴银行 8,189.56 8,189.56 41,512.54 3.60 

青农商行 2,891.92 2,891.92 6,257.40 1.24 

张家港行 391.79 391.79 11,097.04 2.80 

无锡银行 0.00 0.00 0.00 0.00 

苏农银行 0.00 0.00 0.00 0.00 

紫金银行 0.00 0.00 -413.20 0.23 

资料来源：wind 申港证券研究所 

5. 数据追踪 

5.1 宏观数据 

图12：GDP 同比（%）  图13：GDP 分产业数据 

  

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 
图14：GDP 分行业  图15：M2&M1&M0 同比（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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图16：社融规模同比增速回升（亿元，%）  图17：社融构成项增长规模（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图18：人民币贷款余额同比（亿元，%）  图19：人民币贷款余额同比分期限（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图20：新增人民币贷款分期限（亿元）  图21：新增人民币贷款分部门（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图22：新增人民币存款分部门（亿元）  图23：新增人民币存款（亿元，%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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5.2 资金价格 

表3：央行公开市场操作（亿元） 

 2022-10-14 2022-10-07 2022-09-30 2022-09-23 

货币净投放 -3280 -6110 8680 920 

货币投放 290 0 8830 1000 

货币回笼 3570 6110 150 80 

资料来源：wind 申港证券研究所 
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行业评级体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 
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