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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2023年2月24日，中信银行业本周上涨1.20%，跑赢沪深

300指数0.54个百分点，在中信30个行业中排名第18；中信银行业本月

下跌3.56%，跑输沪深300指数1.25个百分点，在中信30个行业中排名第

29；中信银行业年初至今下跌0.54%，跑输沪深300指数5.43个百分点，

在中信30个行业中排名第29。 

◼ 具体到中信银行业的三级子行业，从本周表现来看，农商行板块表现较

优,各板块表现如下：农商行上涨1.86%，城商行上涨1.53%，股份行上涨

1.50%，国有行上涨0.21%。 

◼ 银行业周观点：本周住房租赁金融支持政策进一步加码，支持加快建立

多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度，培育和发展住房租赁

市场，促进房地产市场平稳健康发展，有利于增强金融机构住房租赁贷

款投放能力。央行在2022年第四季度中国货币政策执行报告中再次强

调,要实施稳健的货币政策，着力支持扩大内需，保持信贷总量有效增

长，建议后续重点关注经济回暖、房地产市场修复下的板块估值修复。 

◼ 展望2023年，“稳字当头、稳中求进”仍是发展经济的总基调，精准有

力实施好稳健的货币政策、加大金融对国内需求和供给体系的支持力

度、持续推动金融风险防范化解等将是2023年重点工作任务。对于银行

业来说，一方面，建立首套住房贷款利率政策动态调整机制对于推动地

产需求端回暖具有积极意义，同时“保交楼”、“三支箭”等房地产政

策的加速落地有助于化解房地产风险，利好银行资产质量改善；另一方

面，伴随“稳增长”、“促消费扩内需”等政策与优化调整疫情防控措

施的深入推进，宏观经济预期向好，各市场主体活力将得到有效激发，

行业景气度有望提升，银行业估值修复可期。 

◼ 银行股投资建议关注两条主线：一是建议关注受益于经济高景气区域、

业绩确定性相对较强的区域性中小银行成都银行（601838.SH）、杭州银

行（600926.SH）和常熟银行（601128.SH）。二是建议关注综合经营能

力强、业绩稳健、受益于房地产风险缓释、宏观经济修复下零售业务优

势凸显的招商银行（600036.SH）和平安银行（000001.SZ）。 

◼ 风险提示：疫情形势变化的不确定性导致居民消费、企业投资恢复不及

预期的风险；房地产恢复不及预期导致信贷需求疲软、银行资产质量承

压的风险；市场利率下行导致银行资产端收益率下滑，净息差持续承压

的风险。 
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一、行情回顾 

银行板块涨跌幅情况 

 截至 2023年 2月 24日，中信银行业本周上涨 1.20%，跑赢沪深 300指数 0.54个百

分点，在中信 30 个行业中排名第 18；中信银行业本月下跌 3.56%，跑输沪深 300 指数

1.25 个百分点，在中信 30 个行业中排名第 29；中信银行业年初至今下跌 0.54%，跑输

沪深 300指数 5.43个百分点，在中信 30个行业中排名第 29。 

图 1：中信银行业近一年行情走势(截至 2023 年 2 月 24 日) 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

表 1：中信 30 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2023 年 2 月 24 日） 

序号 代码 名称 本周涨跌幅 本月涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 CI005002.CI 煤炭指数 5.71% 2.90% 8.38% 

2 CI005005.CI 钢铁指数 4.75% 4.78% 12.89% 

3 CI005016.CI 家电指数 3.64% 1.78% 10.24% 

4 CI005009.CI 轻工制造指数 3.63% 6.74% 11.34% 

5 CI005030.CI 综合金融指数 3.50% 5.15% 10.41% 

6 CI005012.CI 国防军工指数 2.98% 1.39% 7.76% 

7 CI005026.CI 通信指数 2.89% 5.77% 16.08% 

8 CI005020.CI 农林牧渔指数 2.62% 0.39% 3.51% 

9 CI005017.CI 纺织服装指数 2.39% 3.62% 7.96% 

10 CI005007.CI 建筑指数 2.38% 2.71% 8.35% 

11 CI005008.CI 建材指数 2.03% 0.92% 9.73% 

12 CI005010.CI 机械指数 2.01% 1.96% 12.32% 

13 CI005003.CI 有色金属指数 1.89% -2.45% 12.02% 
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具体到中信银行业的三级子行业，从本周表现来看，农商行板块表现较优,各板块表现如

下：农商行上涨 1.86%，城商行上涨 1.53%，股份行上涨 1.50%，国有行上涨 0.21%。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

从本月表现来看，农商行板块表现较优,各板块表现如下：农商行上涨 1.39%，国有行下

跌 0.43%，城商行下跌 2.79%，股份行下跌 5.89%。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

从年初至今表现来看，农商行板块表现较优,各板块表现如下：农商行上涨 3.75%，国有

行上涨 0.44%，股份行下跌 0.65%，城商行下跌 2.41%。 

在本周涨幅靠前的个股中，瑞丰银行、成都银行、苏农银行表现最好，涨幅分别达 8.79%、

8.30%和 4.40%。从本月表现上看，涨幅靠前的个股中，长沙银行、瑞丰银行、常熟银行

表现最好，涨幅分别达 18.22%、11.11%和 5.42%。从年初至今表现上看，瑞丰银行、长

沙银行、江阴银行表现最好，涨幅分别达 23.61%、19.97%和 7.81%。 

 

 

 

14 CI005027.CI 计算机指数 1.81% 4.50% 17.88% 

15 CI005001.CI 石油石化指数 1.68% 2.07% 10.09% 

16 CI005022.CI 非银行金融指数 1.48% -2.54% 5.99% 

17 CI005013.CI 汽车指数 1.47% -0.76% 10.47% 

18 CI005021.CI 银行指数 1.20% -3.56% -0.54% 

19 CI005029.CI 综合指数 1.15% 2.44% 6.00% 

20 CI005014.CI 商贸零售指数 1.08% 0.94% 0.42% 

21 CI005011.CI 电力设备及新能源指数 1.02% -5.20% 4.86% 

22 CI005023.CI 房地产指数 0.86% -2.75% 0.30% 

23 CI005004.CI 电力及公用事业指数 0.68% 1.16% 3.47% 

24 CI005025.CI 电子指数 0.55% 0.84% 9.75% 

25 CI005024.CI 交通运输指数 0.39% -1.27% 0.30% 

26 CI005006.CI 基础化工指数 0.25% -0.39% 8.38% 

27 CI005015.CI 消费者服务指数 -0.78% -1.91% -3.24% 

28 CI005028.CI 传媒指数 -0.87% 4.98% 10.61% 

29 CI005018.CI 医药指数 -0.89% -0.45% 5.12% 

30 CI005019.CI 食品饮料指数 -1.72% -0.12% 5.04% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所 

表 2：中信银行业各子板块涨跌幅情况（单位：%）(截至 2023 年 2 月 24 日) 

序号 代码 名称 本周涨跌幅 本月涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 CI005524.CI 农商行 1.86% 1.39% 3.75% 

2 CI005344.CI 城商行 1.53% -2.79% -2.41% 

3 CI005343.CI 股份行 1.50% -5.89% -0.65% 

4 CI005342.CI 国有行 0.21% -0.43% 0.44% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所 
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在本周跌幅靠前的个股中，邮储银行、民生银行、兰州银行表现较弱，跌幅分别达 0.44%、

0.29%和 0.28%。从本月表现上看，跌幅靠前的个股中，招商银行、宁波银行、平安银行

表现较弱，跌幅分别达 9.10%、8.66%和 7.54%。从年初至今表现上看，宁波银行、杭州

银行、成都银行表现较弱，跌幅分别达 7.67%、6.35%和 6.21%。 

  

表 3：中信银行业涨跌幅前十的公司（单位：%）(截至 2023 年 2 月 24 日) 

本周涨跌幅前十 本月涨跌幅前十 本年涨跌幅前十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

601528.SH 瑞丰银行 8.79% 601577.SH 长沙银行 18.22% 601528.SH 瑞丰银行 23.61% 

601838.SH 成都银行 8.30% 601528.SH 瑞丰银行 11.11% 601577.SH 长沙银行 19.97% 

603323.SH 苏农银行 4.40% 601128.SH 常熟银行 5.42% 002807.SZ 江阴银行 7.81% 

002807.SZ 江阴银行 3.88% 601963.SH 重庆银行 1.99% 600908.SH 无锡银行 7.78% 

601577.SH 长沙银行 3.71% 002807.SZ 江阴银行 1.90% 603323.SH 苏农银行 6.18% 

000001.SZ 平安银行 3.20% 601997.SH 贵阳银行 1.44% 601963.SH 重庆银行 5.90% 

600928.SH 西安银行 3.19% 600928.SH 西安银行 1.42% 000001.SZ 平安银行 5.32% 

600926.SH 杭州银行 2.94% 002839.SZ 张家港行 1.25% 002839.SZ 张家港行 5.21% 

600015.SH 华夏银行 2.16% 603323.SH 苏农银行 1.22% 601860.SH 紫金银行 3.09% 

600036.SH 招商银行 2.04% 601169.SH 北京银行 1.18% 601128.SH 常熟银行 3.05% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所 

表 4：中信银行业涨跌幅末十的公司（单位：%）(截至 2023 年 2 月 24 日) 

本周涨跌幅末十 本月涨跌幅末十 本年涨跌幅末十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

601658.SH 邮储银行 -0.44% 600036.SH 招商银行 -9.10% 002142.SZ 宁波银行 -7.67% 

600016.SH 民生银行 -0.29% 002142.SZ 宁波银行 -8.66% 600926.SH 杭州银行 -6.35% 

001227.SZ 兰州银行 -0.28% 000001.SZ 平安银行 -7.54% 601838.SH 成都银行 -6.21% 

002142.SZ 宁波银行 -0.27% 600926.SH 杭州银行 -5.91% 601009.SH 南京银行 -4.70% 

601128.SH 常熟银行 -0.13% 601658.SH 邮储银行 -5.61% 001227.SZ 兰州银行 -4.51% 

601288.SH 农业银行 0.00% 601009.SH 南京银行 -4.43% 601166.SH 兴业银行 -3.92% 

601988.SH 中国银行 0.00% 601166.SH 兴业银行 -4.09% 002966.SZ 苏州银行 -3.60% 

601398.SH 工商银行 0.23% 002966.SZ 苏州银行 -3.97% 601818.SH 光大银行 -3.26% 

601998.SH 中信银行 0.62% 601818.SH 光大银行 -3.26% 601658.SH 邮储银行 -1.73% 

601328.SH 交通银行 0.62% 601998.SH 中信银行 -2.97% 601998.SH 中信银行 -1.61% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所 
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二、板块估值情况  

银行板块估值情况 

截至 2023年 2月 24日,中信银行板块 PB为 0.54，其中国有行、股份行、城商行和农商

行 PB分别为 0.50、0.59、0.68和 0.57。从个股来看，宁波银行、招商银行和成都银行

估值最高，其 PB分别为 1.32、1.18和 1.05。 

图 2：中信银行板块及其子板块近一年市净率水平(截至 2023 年 2 月 24 日) 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

 

 

表 5：中信银行板块与及其子板块 PB (截至 2023 年 2月 24 日) 

代码 板块名称 
截至日估

值（倍） 

近一年平

均值

（倍） 

近一年

最大值

（倍） 

近一年最

小值

（倍） 

当前估值距近

一年平均值差

距 

当前估值距近一

年最大值差距 

当前估值距近一

年最小值差距 

CI005021.CI 银行 0.54  0.56  0.64  0.48  -4.14% -16.07% 10.55% 

CI005342.CI 国有行 0.50  0.52  0.57  0.46  -3.84% -12.22% 7.36% 

CI005343.CI 股份行 0.59  0.61  0.77  0.48  -4.02% -23.27% 22.14% 

CI005344.CI 城商行 0.68  0.73  0.85  0.63  -6.58% -19.56% 8.88% 

CI005524.CI 农商行 0.57  0.59  0.68  0.52  -3.43% -16.09% 10.77% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所 
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图 3：上市银行 PB(截至 2023 年 2 月 24 日) 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

三、近期市场利率回顾 

 截至 2023 年 2 月 24 日,1年期中期借贷便利(MLF)操作利率为 2.75%;1 年期和 5 年

期 LPR分别为 3.65%和 4.30%；1天、7天和 14天银行间拆借加权平均利率分别为 1.32%、

2.15%和 2.46%；1 个月、3 个月和 6 个月的固定利率同业存单发行利率分别为 2.41%、

2.60%和 2.71%,分别较前一周+11.09bps、+6.62bps 和+1.09bps，主因是银行资金面较

上周有所收紧。 

图 4：央行中期借贷便利率(MLF)（单位：%） 图 5：贷款市场报价利率(LPR)（单位：%） 

 
 

资料来源：iFind，东莞证券研究所  资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 6：银行间同业拆借利率（单位：%） 图 7：同业存单发行利率（单位：%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

四、行业新闻 

1. 财联社 2 月 23 日电，央行上海总部公布 2023 年 1 月长三角地区货币信贷运行情

况。1 月份，长三角地区人民币存款增加 2.26 万亿元，同比多增 1.11 万亿元。其

中，住户部门存款增加 1.95万亿元，同比多增 2928亿元；非金融企业存款增加 484

亿元，同比多增 2302 亿元；财政性存款增加 220 亿元，同比多增 630 亿元；非银

行业金融机构存款增加 2781亿元，同比多增 3789亿元。 

2. 财联社 2 月 23 日电，随着信贷环境进一步优化，国内多个城市 2 月份房贷利率继

续下降。贝壳研究院近日发布数据显示，在首套住房贷款利率政策动态调整机制下，

2 月份百城首套主流房贷利率再创 2019 年以来新低。23 城首套房贷利率下降，首

套利率低于房贷利率下限（4.1%）的城市增加至 34城。 

3. 财联社 2 月 24 日电，从中国国家开发银行获悉，2022 年该行全年涉农贷款余额新

增超过 2500亿元人民币。目前，国家开发银行涉农贷款余额的 52%投向了农村基础

设施领域。 

4. 财联社 2月 24日电，据银保监会统计，截至 2023年 1月末，养老理财产品存续 51

只，47 万投资者累计购买金额 1004 亿元。养老理财产品试点稳步推进。此外，目

前商业银行已开立个人养老金资金账户超过 2400 万户，为个人养老金制度落地实

施提供了有力支持。据介绍，截至 2022年末，理财产品规模 27.7万亿元，为经济

高质量发展提供长期稳定资金来源。其中，投向债券、股票等直接融资 19.7 万亿

元，较资管新规发布时增长 43.9%，助力实体经济健康发展和资本市场稳定运行。 

5. 财联社 2 月 24 日电，央行、银保监会就《关于金融支持住房租赁市场发展的意见

（征求意见稿）》公开征求意见，增强金融机构住房租赁贷款投放能力。支持商业

银行发行用于住房租赁的金融债券，筹集资金专门用于增加住房租赁开发建设贷款

和经营性贷款的投放。拓宽住房租赁企业债券融资渠道。支持住房租赁企业发行债

务融资工具、公司债券、企业债券，专项用于租赁住房建设、购买和经营。鼓励优

化债券发行流程，提高住房租赁债券发行效率，为住房租赁企业提供融资便利。 

6. 财联社 2月 24日电，央行发布 2022年第四季度中国货币政策执行报告指出，下一

阶段，稳健的货币政策要精准有力。要搞好跨周期调节，既着力支持扩大内需，为
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实体经济提供更有力支持，又兼顾短期和长期、经济增长和物价稳定、内部均衡和

外部均衡，坚持不搞“大水漫灌”，稳固对实体经济的可持续支持力度。保持流动

性合理充裕，保持信贷总量有效增长，保持货币供应量和社会融资规模增速同名义

经济增速基本匹配，助力实现促消费、扩投资、带就业的综合效应。 

五、公司公告 

1. 2月 22 日，长沙银行公告称，本行收到《中国银保监会湖南监管局关于唐力勇任职

资格的批复》（湘银保监复[2023]34 号），核准唐力勇担任本行董事的任职资格。 

2. 2月 23 日，华夏银行公告称，本公司拟赎回全部 2亿股本次优先股，每股面值人民

币 100元，总规模人民币 200亿元。 

3. 2月 23 日，西安银行公告称，3.52亿股限售股将于 3月 1日锁定期满并上市流通。 

4. 2月 23 日，贵阳银行公告称，经中国人民银行批准，该行于近日在全国银行间债券

市场成功发行“贵阳银行股份有限公司 2023年绿色金融债券（第一期）”，该期债

券于 2023 年 2 月 20 日簿记建档，并于 2023 年 2 月 22 日发行完毕，发行规模 30

亿元，品种为 3年期固定利率债券，票面利率为 3.06%。 

5. 2月 24 日，中信银行公告称，其董事会审议通过了《关于中信银行股份有限公司向

原 A股股东配售股份的论证分析报告的议案》。根据议案，中信银行拟通过向原股

东配售股份的方式，募集资金总额不超过人民币 400亿元，扣除相关发行费用后募

集资金将全部用于补充核心一级资本，提高资本充足率，支持未来业务持续健康发

展，增强资本实力及竞争力。 

6. 2月 24 日，华夏银行公告称，2022年实现营业收入 938.08亿元，同比下降 2.15%；

净利润 250.35 亿元，同比增长 6.37%；基本每股收益 1.43 元。报告期末，不良贷

款率 1.75%，较上年末下降 0.02个百分点；拨备覆盖率 159.88%，较上年末提高 8.89

百分点。 

六、本周观点 

银行板块本周观点 

本周住房租赁金融支持政策进一步加码，支持加快建立多主体供给、多渠道保障、

租购并举的住房制度，培育和发展住房租赁市场，促进房地产市场平稳健康发展，有利

于增强金融机构住房租赁贷款投放能力。央行在 2022 年第四季度中国货币政策执行报

告中再次强调,要实施稳健的货币政策，着力支持扩大内需，保持信贷总量有效增长，建

议后续重点关注经济回暖、房地产市场修复下的板块估值修复。 

展望 2023年，“稳字当头、稳中求进”仍是发展经济的总基调，精准有力实施好稳

健的货币政策、加大金融对国内需求和供给体系的支持力度、持续推动金融风险防范化

解等将是 2023年重点工作任务。对于银行业来说，一方面，建立首套住房贷款利率政策

动态调整机制对于推动地产需求端回暖具有积极意义，同时“保交楼”、“三支箭”等
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房地产政策的加速落地有助于化解房地产风险，利好银行资产质量改善；另一方面，伴

随“稳增长”、“促消费扩内需”等政策与优化调整疫情防控措施的深入推进，宏观经

济预期向好，各市场主体活力将得到有效激发，行业景气度有望提升，银行业估值修复

可期。 

银行股投资建议关注两条主线：一是建议关注受益于经济高景气区域、业绩确定性

相对较强的区域性中小银行成都银行（601838.SH）、杭州银行（600926.SH）和常熟银

行（601128.SH）。二是建议关注综合经营能力强、业绩稳健、受益于房地产风险缓释、

宏观经济修复下零售业务优势凸显的招商银行（600036.SH）和平安银行（000001.SZ）。 

七、风险提示 

疫情形势变化的不确定性导致居民消费、企业投资恢复不及预期的风险； 

房地产恢复不及预期导致信贷需求疲软、银行资产质量承压的风险； 

市场利率下行导致银行资产端收益率下滑，净息差持续承压的风险。

表 6：相关标的看点整理 

代码 个股 主要看点 

601838.SH 成都银行 
成都银行享受优越的区域经济红利，在净利润增速维持高位、不良率与拨备覆盖率大幅优于行

业平均水平的优异基本面下，成都银行业绩加速释放可期。 

600926.SH 杭州银行 
杭州银行区内经济发展领先，公司各项业务继续保持稳健快速的发展态势，2022 年前三季度，

杭州银行不良率创新低拨备创新高，利润释放空间进一步扩大。 

601128.SH 常熟银行 
得益于其独具特色的微贷模式，常熟银行在贷款中具有较强的议价能力，9 月末常熟银行净息

差为 3.10%，位居行业之首。作为小微银行的标杆，常熟银行具备长期增长潜力与投资价值。 

600036.SH 招商银行 

加速落地的房地产政策利好招商银行房地产风险缓释、优化资产质量。宏观经济修复下，预计

居民与企业的经济活动活跃度将逐步回升，招行的零售业务与财富管理优势将为其业绩增长打

开空间。 

000001.SZ 平安银行 
平安银行坚持零售深化转型发展，2022 年前三季度归母净利润同比增长 25.8%，在地产与宏观

经济修复下，平安银行零售业务与涉房资产质量有望改善。 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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