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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2023年3月3日，中信银行业本周上涨2.20%，跑赢沪深

300指数0.48个百分点，在中信30个行业中排名第7；中信银行业本月上

涨2.29%，跑赢沪深300指数0.79个百分点，在中信30个行业中排名第9；

中信银行业年初至今上涨1.65%，跑输沪深300指数5.04个百分点，在中

信30个行业中排名第27。 

◼ 具体到中信银行业的三级子行业，从本周表现来看，国有行板块表现较

优,各板块表现如下：国有行上涨2.65%，股份行上涨2.33%，城商行上涨

1.59%，农商行上涨1.30%。 

◼ 银行业周观点：本周国家统计局公布数据显示2月份制造业景气水平继

续上升，非制造业恢复发展态势向好，同时，2月整体房地产市场延续稳

步修复行情，经济回暖态势更明朗。政府工作报告再次强调把恢复和扩

大消费摆在优先位置，支持实体经济发展，建议后续重点关注经济复苏、

房地产市场回暖下的板块估值修复。 

◼ 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 3 月 3日，中信银行业本周上涨 2.20%，跑赢沪深 300指数 0.48个百

分点，在中信 30 个行业中排名第 7；中信银行业本月上涨 2.29%，跑赢沪深 300 指数

0.79个百分点，在中信 30个行业中排名第 9；中信银行业年初至今上涨 1.65%，跑输沪

深 300指数 5.04个百分点，在中信 30 个行业中排名第 27。 

图 1：中信银行业近一年行情走势(截至 2023 年 3 月 3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 3 月 3 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 CI005026.CI 通信指数 7.15% 4.77% 24.38% 

2 CI005007.CI 建筑指数 6.18% 5.84% 15.05% 

3 CI005028.CI 传媒指数 4.57% 5.15% 15.67% 

4 CI005027.CI 计算机指数 4.13% 3.34% 22.75% 

5 CI005024.CI 交通运输指数 3.07% 2.46% 3.39% 

6 CI005022.CI 非银行金融指数 2.46% 2.45% 8.59% 

7 CI005021.CI 银行指数 2.20% 2.29% 1.65% 

8 CI005001.CI 石油石化指数 2.16% 2.32% 12.47% 

9 CI005004.CI 电力及公用事业指数 1.69% 1.08% 5.23% 

10 CI005008.CI 建材指数 1.68% 2.50% 11.58% 

11 CI005012.CI 国防军工指数 1.53% 1.90% 9.41% 

12 CI005016.CI 家电指数 1.53% 2.14% 11.92% 

13 CI005019.CI 食品饮料指数 1.25% 0.13% 6.35% 
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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，国有行板块表现较优,各板块表现如

下：国有行上涨 2.65%，股份行上涨 2.33%，城商行上涨 1.59%，农商行上涨 1.30%。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

从本月表现来看，股份行板块表现较优,各板块表现如下：股份行上涨 2.50%，国有行上

涨 2.35%，城商行上涨 1.98%，农商行上涨 1.29%。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

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 5.10%，国有

行上涨 3.10%，股份行上涨 1.66%，城商行下跌 0.86%。 

在本周涨幅靠前的个股中，邮储银行、中信银行、建设银行表现最好，涨幅分别达 7.71%、

4.90%和 4.11%。从本月表现上看，涨幅靠前的个股中，邮储银行、中信银行、宁波银行

表现最好，涨幅分别达 8.19%、4.47%和 4.20%。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 22.50%、20.41%和 8.82%。 

 

 

 

14 CI005015.CI 消费者服务指数 1.24% 0.61% -2.04% 

15 CI005014.CI 商贸零售指数 1.12% 1.07% 1.54% 

16 CI005017.CI 纺织服装指数 1.09% -0.77% 9.14% 

17 CI005005.CI 钢铁指数 0.90% 1.41% 13.91% 

18 CI005023.CI 房地产指数 0.85% 0.26% 1.15% 

19 CI005025.CI 电子指数 0.77% 1.39% 10.60% 

20 CI005002.CI 煤炭指数 0.42% 0.54% 8.83% 

21 CI005010.CI 机械指数 0.00% 0.23% 12.32% 

22 CI005006.CI 基础化工指数 -0.12% -0.57% 8.26% 

23 CI005020.CI 农林牧渔指数 -0.43% -0.48% 3.07% 

24 CI005029.CI 综合指数 -0.54% -0.53% 5.43% 

25 CI005018.CI 医药指数 -0.56% -1.21% 4.54% 

26 CI005030.CI 综合金融指数 -0.77% -0.06% 9.57% 

27 CI005009.CI 轻工制造指数 -0.90% -0.59% 10.34% 

28 CI005003.CI 有色金属指数 -0.98% -0.21% 10.92% 

29 CI005013.CI 汽车指数 -1.14% -0.66% 9.21% 

30 CI005011.CI 电力设备及新能源指数 -1.17% -1.31% 3.63% 
 

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 3 月 3 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 CI005342.CI 国有行 2.65% 2.35% 3.10% 

2 CI005343.CI 股份行 2.33% 2.50% 1.66% 

3 CI005344.CI 城商行 1.59% 1.98% -0.86% 

4 CI005524.CI 农商行 1.30% 1.29% 5.10% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所 
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在本周涨跌幅靠后的个股中，瑞丰银行表现较弱，跌幅达 0.90%。从本月表现上看，瑞

丰银行表现较弱，跌幅达 0.26%。从年初至今表现上看，杭州银行、宁波银行、成都银

行表现较弱，跌幅分别达 5.43%、5.15%和 4.90%。 

  

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

601658.SH 邮储银行 7.71% 601658.SH 邮储银行 8.19% 601528.SH 瑞丰银行 22.50% 

601998.SH 中信银行 4.90% 601998.SH 中信银行 4.47% 601577.SH 长沙银行 20.41% 

601939.SH 建设银行 4.11% 002142.SZ 宁波银行 4.20% 002807.SZ 江阴银行 8.82% 

000001.SZ 平安银行 3.10% 000001.SZ 平安银行 3.70% 600908.SH 无锡银行 8.73% 

600015.SH 华夏银行 3.08% 600928.SH 西安银行 3.41% 000001.SZ 平安银行 8.59% 

601988.SH 中国银行 2.80% 601939.SH 建设银行 3.37% 603323.SH 苏农银行 7.46% 

002142.SZ 宁波银行 2.74% 601128.SH 常熟银行 3.11% 601963.SH 重庆银行 7.37% 

601818.SH 光大银行 2.69% 600015.SH 华夏银行 2.68% 002839.SZ 张家港行 6.07% 

601328.SH 交通银行 2.46% 600036.SH 招商银行 2.52% 601658.SH 邮储银行 5.84% 

601166.SH 兴业银行 2.43% 601988.SH 中国银行 2.48% 601328.SH 交通银行 5.49% 
 

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 3 月 3 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 

601528.SH 瑞丰银行 -0.90% 601528.SH 瑞丰银行 -0.26% 600926.SH 杭州银行 -5.43% 

601577.SH 长沙银行 0.37% 601825.SH 沪农商行 0.17% 002142.SZ 宁波银行 -5.15% 

002966.SZ 苏州银行 0.40% 002966.SZ 苏州银行 0.40% 601838.SH 成都银行 -4.90% 

601009.SH 南京银行 0.60% 601009.SH 南京银行 0.81% 601009.SH 南京银行 -4.13% 

002839.SZ 张家港行 0.82% 601077.SH 渝农商行 1.10% 001227.SZ 兰州银行 -3.71% 

001227.SZ 兰州银行 0.83% 001227.SZ 兰州银行 1.11% 002966.SZ 苏州银行 -3.21% 

600908.SH 无锡银行 0.88% 601577.SH 长沙银行 1.12% 601166.SH 兴业银行 -1.59% 

002807.SZ 江阴银行 0.93% 002807.SZ 江阴银行 1.17% 601818.SH 光大银行 -0.65% 

600919.SH 江苏银行 0.97% 002839.SZ 张家港行 1.24% 600919.SH 江苏银行 0.14% 

600926.SH 杭州银行 0.98% 601963.SH 重庆银行 1.25% 600016.SH 民生银行 0.29% 
 

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 3 月 3 日,中信银行板块 PB 为 0.55，其中国有行、股份行、城商行和农商

行 PB分别为 0.51、0.60、0.69和 0.58。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 1.35、1.21和 1.06。 

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 3 月 3 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 3月 3 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 0.55  0.56  0.64  0.48  -1.25% -13.83% 13.51% 

CI005342.CI 国有行 0.51  0.52  0.57  0.46  -0.78% -9.62% 10.53% 

CI005343.CI 股份行 0.60  0.61  0.76  0.48  -1.00% -20.93% 25.26% 

CI005344.CI 城商行 0.69  0.73  0.85  0.63  -4.72% -18.28% 10.60% 

CI005524.CI 农商行 0.58  0.59  0.68  0.52  -1.90% -15.04% 12.15% 
 

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 3 月 3 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 3 月 3 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 1.87%、

2.37%和 2.38%；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 2.51%、

2.62%和 2.71%,分别较前一周+10.79bps、+4.19bps 和+2.59bps，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. 同花顺 3 月 1 日电，克而瑞数据显示，2 月整体房地产市场延续稳步修复行情，重

点 30 城供应低位回升，环比微增 7%；成交则强势反弹，同环比涨幅均超 4 成，整

体成交规模与去年 12月基本持平，前 2月累计成交已止跌，市场回升苗头初显。 

2. 财联社 3月 1日电，国家统计局数据显示，2月份，制造业采购经理指数（PMI）为

52.6%，比上月上升 2.5个百分点，高于临界点，制造业景气水平继续上升。2月份，

非制造业商务活动指数为 56.3%，比上月上升 1.9 个百分点，高于临界点，非制造

业恢复发展态势向好。 

3. 财联社 3月 3日电，人民银行行长易纲 3月 3日在国新办新闻发布会上表示，目前

我国货币政策的主要变量水平是比较合适的，实际利率水平是比较合适。对于降准，

2018 年以来中国央行实施 14 次降准，平均法定存款准备金率从 15%左右降到不到

8%，用降准的办法“吐出”长期流动性来支持实体经济，还是一种有效方式，使得

流动性处在合理均衡水平上。 

4. 财联社 3 月 3 日电，人民银行副行长刘国强 3 月 3 日在国新办新闻发布会上表示，

今年以来住户存款依然保持较快增长的惯性，住户存款增加主要受居民消费投资放

缓、流动性偏好上升等影响。随着宏观经济好转，居民消费投资信心都将增强，居

民储蓄将回归常态。此外，随着疫情形势的好转和疫情防控政策的调整，前期积累

的预防性储蓄有望逐步释放成消费需求，居民投资也将逐步回到正常水平。 

5. 财联社 3月 5日电，国务院总理李克强 5日在政府工作报告中表示，着力扩大国内

需求。把恢复和扩大消费摆在优先位置。多渠道增加城乡居民收入。稳定大宗消费，

推动生活服务消费恢复。政府投资和政策激励要有效带动全社会投资，今年拟安排

地方政府专项债券 3.8万亿元，加快实施“十四五”重大工程，实施城市更新行动，

促进区域优势互补、各展其长，鼓励和吸引更多民间资本参与国家重大工程和补短

板项目建设，激发民间投资活力。 

6. 财联社 3月 5日电，国务院总理李克强向大会作政府工作报告指出，要坚持稳字当

头、稳中求进，保持政策连续性针对性，加强各类政策协调配合，形成共促高质量

发展合力。积极的财政政策要加力提效。稳健的货币政策要精准有力。保持广义货
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币供应量和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配，支持实体经济发展。保持

人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。 

五、公司公告 

1. 2月 28 日，兴业银行公告称，公司竞得挂牌出让的贵州省贵安新区的工业用地使用

权，土地使用权出让价款人民币 5330 万元。公司拟在该地块建设贵安新区数据中

心，项目总体投资（包括土地出让款、园区建筑及安装工程、数据中心机电配套工

程等）预算约 68.8亿元。 

2. 3月 1日，农业银行公告称，因年龄原因，李志成请求辞去本行首席风险官职务。 

3. 3 月 1 日，交通银行公告称，顾生因年龄原因，已向本公司董事会提交书面报告，

辞去本公司董事会秘书、公司秘书和授权代表职务，辞任自 2023年 2月 28日生效。

本公司董事会秘书空缺期间，由副行长周万阜代行本公司董事会秘书职责。 

4. 3 月 1 日，建设银行公告称，董事会同意建信住房租赁基金（有限合伙）与北京保

障房中心有限公司、北京首都开发控股（集团）有限公司、北京大兴投资集团有限

公司三方或下属主体共同出资设立子基金，基金规模为 50 亿元，其中建信住房租

赁基金（有限合伙）认缴规模不超过 34.99亿元。 

5. 3 月 3 日电，长沙银行公告称，兴业投资拟减持不超过 400 万股，即减持比例不超

过本行总股本的 0.1%。 

六、本周观点 

银行板块本周观点 

本周国家统计局公布数据显示 2月份制造业景气水平继续上升，非制造业恢复发展

态势向好，同时，2 月整体房地产市场延续稳步修复行情，经济回暖态势更明朗。政府

工作报告再次强调把恢复和扩大消费摆在优先位置，支持实体经济发展，建议后续重点

关注经济复苏、房地产市场回暖下的板块估值修复。 

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、
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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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