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稳增长延续，地产与政府债风险持续化解 
  

银行业 
核心观点：  推荐 维持评级 

 事件 近期两会召开，国务院总理李克强作政府工作报告。 
 经济社会发展总体要求：稳增长、高质量发展不变 报告指出要按照中

央经济工作会议部署，扎实推进中国式现代化，坚持稳中求进工作总
基调，完整、准确、全面贯彻新发展理念，加快构建新发展格局，着
力推动高质量发展。大力提振市场信心，把实施扩大内需战略同深化
供给侧结构性改革有机结合起来，突出做好稳增长、稳就业、稳物价
工作，有效防范化解重大风险，推动经济运行整体好转，实现质的有
效提升和量的合理增长。从目标设定上来看，2023 年 GDP 增速目标为
5%，低于 2022 年 5.5%的目标但高于 2022 年实际增速，CPI 为 3%，与
2022 年目标一致，更加体现对增长质量的重视。 

 财政政策加力提效，货币政策维持稳健 财政赤字率拟按 3%安排，地
方政府专项债券 3.8 万亿元，两项指标较 2022 年均有提升，通过政府
投资和政策有效带动全社会投资，有望进一步撬动基建类项目配套融
资需求。稳健的货币政策要精准有力，保持广义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，支持实体经济发展。结合
2022Q4 货币政策执行报告来看，总量层面会继续保持流动性合理充
裕，保持信贷总量合理有效增长，助力实现促消费、扩投资、带就业
的综合效应，包括结构性货币政策工具聚焦重点以及持续发挥政策性
开发性金融工具的作用、更好地撬动有效投资，同时更加关注增长的
稳定性和持续性。考虑到年初信贷开门红增速较快且以基建类项目为
主，我们预计后续信贷投放有望趋于平稳，但制造业、普惠金融和绿
色发展等重点领域融资预计延续高景气度。  

 防范化解重大经济金融风险，尤其是地产与地方政府债领域 报告提
出要深化金融体制改革，完善金融监管，压实各方责任，防止形成区
域性、系统性金融风险。报告首提有效防范化解优质头部房企风险，
改善资产负债状况，防止无序扩张，促进房地产业平稳发展。防范化
解地方政府债务风险，优化债务期限结构，降低利息负担，遏制增量、
化解存量。综合来看，政策层面坚守风险底线，叠加地产政策回暖，
“三支箭”疏通融资渠道，以及金融资产分类允许重组类资产上调至
关注类有助城投债与地产项目风险化解，银行资产质量层面风险相对
可控。 

 投资建议 稳增长导向不变、财政政策与货币政策力度不减，地产与政

府债风险持续化解，银行经营环境向好，基本面预计维持稳健，叠加

估值性价比突出，提供较好买入时点。我们持续看好银行板块投资机

会。维持“推荐”评级，个股方面，推荐宁波银行（002142），江苏银

行（600919）、常熟银行（601128）、招商银行（600036）、平安银行

（000001）。 

 风险提示 宏观经济增长低于预期导致资产质量恶化的风险。 
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分析师简介及承诺 

[Table_Resume] 张一纬：银行业分析师，瑞士圣加仑大学银行与金融硕士，2016 年加入中国银河证券研究院，从事行业研究工作，证券从业

6 年。 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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