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1 银行业 2023 年 2 月月报：消费复苏明朗，把

握修复行情 2023-02-01 

2 银行业 2022 年金融数据点评：信贷平稳收官，

开门红可期 2023-01-16 

3 银行业 2023 年 1 月月报：景气向上，分化加

大 2023-01-04 
   

重点股票  
2021A 2022E 2023E 

评级  

EPS（元） PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） 
 

宁波银行 2.96 10.63 3.72 8.46 4.80 6.56 买入  

成都银行 2.09 7.22 2.69 5.61 3.28 4.59 增持 

常熟银行 0.80 9.38 0.97 7.72 1.17 6.41 增持 

招商银行 4.76 7.23 5.61 6.13 8.50 4.05 买入  

邮储银行 0.78 5.65 0.91 4.83 1.05 4.19 买入  
 

   

 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 央行发布 1月金融统计数据报告。人民币贷款余额219.75万亿元，同

比增长 11.3%，增速比上月末高 0.2pct.，比上年同期低 0.3pct.。1 月份

人民币贷款增加 4.9 万亿元，同比多增 9227 亿元。人民币存款余额

265.39 万亿元，同比增长 12.4%，增速比上月末高 1.1pct.，较上年同

期高 3.2pct.。1 月份人民币存款增加 6.87 万亿元，同比多增 3.04 万亿

元。  

 企业中长贷亮眼，新增贷款创新高。企业中长贷同比大幅多增，一方

面是由于稳增长政策靠前发力，带动基建等政府相关贷款的增长；另

一方面，由于贷款利率持续下行，早投放早受益，年初银行信贷投放

动力足，叠加企业发债成本相对较高，部分企业信用置换产生了一定

的替代效应。住户信贷需求乏力。短期贷款受今年春节提前的影响，

呈现季节性变化。居民中长期贷款依旧疲弱，主要受大宗商品销售下

滑、地产低迷、提前还贷潮的影响，居民加杠杆意愿仍然较弱。  

 居民存款和非银存款高增。由于春节前的薪酬福利发放，存款由企业

向个人存款转移，居民存款季节性增长，且在收入增长预期未出现明

显好转前，居民消费、投资意愿仍然不足，储蓄意愿较强。非银行业

金融机构存款同比增加1.19万亿元，主因债市调整之下，非银机构减

少债券配置，增加存款仓位。 

 投资建议：1 月企业中长贷亮眼，支撑新增贷款规模创新高，稳增长

政策效果显著， “开门红”成色十足，释放积极信号。但结构上仍然

延续“对公强，零售弱”的分化趋势，居民信贷需求的修复，仍是延

续宽信用的关键。今年银行股行情的两大驱动因素，一是经济回暖，

刺激银行的零售信贷业务；二是地产修复，改善银行的信用风险预期。

建议关注优质上市银行：宁波银行、成都银行、常熟银行、招商银行、

邮储银行。维持行业“同步大市”的评级。 

 风险提示：经济增长不及预期；政策调控超预期；资产质量下行。 
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1 企业中长贷亮眼，新增贷款创新高 

截至 2023 年 1 月末，人民币贷款余额 219.75 万亿元，同比增长 11.3%，增速比上月

末高 0.2 个百分点，比上年同期低 0.3 个百分点。其中，短期贷款余额 56.06 万亿元，增

速环比上升 0.66pct.至 9.21%，超上年同期增速 3.02pct.；中长期贷款余额 145.94 万亿元，

增速上升 0.44pct.至 11.22%，较上年同期增速低 1.85pct.，中长贷增速降幅持续收窄。 

1 月份，人民币贷款增加 4.9 万亿元，同比多增 9227 亿元。分期限来看，当月的短

贷及票据融资新增录得 1.13 万亿元，同比少增 1580 亿元；中长贷新增录得 3.72 万亿元，

同比多增 8807 亿元。1 新增信贷规模创 21 年以来单月统计新高。 

图 1：金融机构贷款余额（亿元）   图 2：金融机构贷款余额增速（%）  

 

 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券  资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

   

图 3：金融机构累计新增人民币贷款（亿元）  图 4：金融机构单月新增人民币贷款（亿元） 

 

 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券  资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

住户信贷需求乏力。1 月，住户贷款新增 2572 亿元，同比少增 5858 亿元，环比多增

819 亿元。其中，短期贷款增加 341 亿元，同比少增 665 亿元，环比多增 454 亿元；中长

期贷款增加 2231 亿元，同比减少 5193 亿元，环比多增 366 亿元。住户短期贷款，受今

年春节提前至 1 月，年终奖偿还贷款、信用卡欠款等因素影响，呈现季节性变化，若将
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比较基准调整至去年 2 月春节，则居民短期贷款“同比”多增 3252 亿元。居民中长期贷

款依旧疲弱，主要受大宗商品销售下滑、地产低迷、提前还贷潮的影响，居民加杠杆意愿

较弱。 

企业中长贷继续放量，稳增长政策发力。1 月份，企（事）业单位贷款增加 4.68 万

亿元，同比多增 1.32 万亿元，其中，短期贷款增加 1.51 万亿元，同比多增 5000 亿元，

环比多增 15516 亿元；中长期贷款增加 3.5 万亿元，同比多增 1.4 万亿元，环比多增 22890

亿元；票据融资减少 4127 亿元，同比、环比分别少增 5915 亿元、5273 亿元。企业中长

贷同比大幅多增，是 1 月信贷增量的主要支撑，一方面是由于稳增长政策持续发力，带

动基建等政府相关贷款的增长，是大行及政策性银行靠前发力的结果；另一方面，由于贷

款利率持续下行，早投放早受益，年初银行信贷投放动力足，叠加企业发债成本相对较

高，部分企业信用置换，产生一定的替代效应。 

非银机构贷款新增录得-585 亿元，同比少减 832 亿元，环比少增 574 亿元。 

图 5：金融机构单月新增贷款构成（亿元） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

2 存款规模持续高增，存贷差维持前期高位 

截至 2023 年 1 月末，人民币存款余额 265.39 万亿元，同比增长 12.4%，增速比上月

末高 1.1pct.，较上年同期高 3.2pct.。1 月份人民币存款增加 6.87 万亿元，同比多增 3.04

万亿元。 
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图 6：金融机构各项存款余额及增速（亿元）  图 7：金融机构累计新增人民币存款（亿元） 

 

 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券  资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

 

居民存款和非银存款高增。住户部门新增存款录得 6.2万亿元，同比多增 7900亿元，

环比多增 3.31 万亿元；企业新增存款录得-7155 亿元，同比少减 6845 亿元，环比少增 7979

亿元。一方面是由于春节前的薪酬福利发放，存款由企业向个人存款转移，居民存款季节

性增长；另一方面，在收入增长预期未出现明显好转前，居民消费、投资意愿仍然不足，

储蓄意愿较强。财政性存款新增 6828 亿元，同比多增 979 亿元，环比多增 1.77 万亿元。

非银行业金融机构存款增加 1.01 万亿元，同比增加 1.19 万亿元，环比增加 1.54 万亿元，

主因债市调整之下，非银机构减少债券配置，增加存款仓位。 

图 8：金融机构单月新增人民币存款（亿元） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

1 月，存贷差 45.64 万亿元，较上月增长 1.13 万亿元，同比增长 6.22 万亿元。存贷

比 82.8%，环比上升 0.02pct.，较去年同期低 0.5pct.。存贷差维持在疫情前的高位水平，
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存贷比低于去年同期，宽信用转化仍待兑现。 

图 9：存贷差与存贷比（亿元） 

 

资料来源：同花顺 IFind，财信证券 

3 投资建议 

1 月企业中长贷亮眼，支撑新增贷款规模创新高，稳增长政策效果显著，“开门红”

成色十足，释放积极信号。但结构上仍然延续“对公强，零售弱”的分化趋势，居民信贷

需求的修复，仍是延续宽信用的关键。展望后续，今年银行股行情的两大驱动因素，一是

经济回暖，刺激银行的零售信贷业务；二是地产修复，改善银行的信用风险预期。建议关

注优质上市银行：宁波银行、成都银行、常熟银行、招商银行、邮储银行。维持行业“同

步大市”的评级。 

4 风险提示 

经济增长不及预期；政策调控超预期；资产质量下行。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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