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事项： 
为推动经济实现质的有效提升和量的合理增长，打好宏观政策组合拳，提高服

务实体经济水平，保持银行体系流动性合理充裕，中国人民银行决定于 2023

年 3 月 27 日降低金融机构存款准备金率 0.25 个百分点（不含已执行 5%存款

准备金率的金融机构）。 

 

平安观点： 
 呵护经济企稳回升，巩固经济复苏趋势。自易纲行长 3 月 3 日的发言“用

降准的这个办法来吐出长期的流动性、支持实体经济，还会是一种比较有

效的方式来综合的考虑对经济的支持”后，降准如期落地，降准幅度(25BP)

保持温和节奏。我们认为降准一方面是巩固经济复苏趋势。1-2 月经济数

据表明消费与投资规模逐步恢复。1-2 月固定资产投资规模增速达到了

5.5%(vs5.1%，2022A)，其中房地产开发投资同比下降 5.7%(vs-10%，

2022A)，降幅明显缩减；社零同比增速 3.5%，较 2022 年12 月大幅抬升

5.3%。经济数据验证修复进程，降准行为巩固复苏趋势。另一方面，降准

提振了市场信心。在海外银行的黑天鹅事件之后，央行降准充分考量了银

行体系的长期流动性，给予积极政策信号，维护了市场信心。 

 释放 5000亿元流动性支持，货币政策精准有力。首先，本次降准维持 25BP

的空间，保证了政策空间的弹性，释放约 5000 亿元的中长期资金。叠加

本月央行 MLF 近 3000 亿元超额续作，为银行的中长期流动性支持添砖加

瓦。此外，2023 年 1 月份以来银行同业资金利率明显上升，银行资金面

边际收敛。本次降准通过稳定利率水平从而稳定银行负债端成本，提供流

动性补充。我们预计 2023 年货币政策维持稳健宽松的总基调，市场流动

性保持充足。 

 引导负债成本下行，静态测算有望提升净息差 0.4BP。此次全面降准后，

大行、股份行的存款准备金率将分别降至 9.25%/7.50%，区域银行降至

5.25%-8.25%。此次降准预计可以缓解行业净息差下行压力，有望提升净

息差约 0.4BP，提高利润贡献率约 0.3%，整体有益银行成本端管控。 

 投资建议：估值修复进程不改，弹性释放等待经济数据验证。春节后银行

板块出现一定调整，我们认为一定程度与前期政策转向带来的经济预期修

复与短期实际数据间的背离所致。考虑到当前银行板块静态 PB 仅 0.55x，

估值处于低位且尚未修复至疫情前水平，我们判断全年板块修复的逻辑不

变，弹性释放等待经济数据验证。个股首推基本面改善确定的优质区域性

银行（长沙、苏州、成都、江苏），并继续看好招行、邮储为代表的前期

估值受损的零售银行。  

 风险提示：1）经济下行导致行业资产质量压力超预期抬升。2）利率下行

导致行业息差收窄超预期。3）房企现金流压力加大引发信用风险抬升。 
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图表1 银行间质押回购加权利率 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

图表2 新增人民币贷款 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

图表3 本次降准后上市银行存款准备金率变动 

单位：% 原存款准备金率 调整后存款准备金率 释放流动性（亿元） 息差贡献（BP） 利润贡献率 

大行 

工商银行 9.50% 9.25% 661 0.4 0.3% 

建设银行 9.50% 9.25% 577 0.4 0.3% 

农业银行 9.50% 9.25% 533 0.3 0.3% 

中国银行 9.50% 9.25% 387 0.2 0.2% 

交通银行 9.50% 9.25% 173 0.3 0.3% 

邮储银行 9.50% 9.25% 299 0.5 0.6% 

亿元 
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股份行 

招商银行 7.50% 7.25% 162 0.4 0.2% 

中信银行 7.50% 7.25% 118 0.4 0.4% 

浦发银行 7.50% 7.25% 112 0.3 0.4% 

民生银行 7.50% 7.25% 102 0.3 0.5% 

兴业银行 7.50% 7.25% 113 0.4 0.2% 

光大银行 7.50% 7.25% 92 0.4 0.4% 

平安银行 7.50% 7.25% 76 0.5 0.4% 

华夏银行 7.50% 7.25% 51 0.4 0.4% 

浙商银行 7.50% 7.25% 40 0.5 0.6% 

城商行 

北京银行 8.50% 8.25% 40 0.3 0.3% 

江苏银行 8.50% 8.25% 35 0.4 0.3% 

上海银行 8.50% 8.25% 33 0.3 0.2% 

南京银行 7.50% 7.25% 30 0.5 0.3% 

宁波银行 7.50% 7.25% 31 0.4 0.3% 

杭州银行 7.50% 7.25% 22 0.4 0.4% 

成都银行 8.50% 8.25% 13 0.4 0.3% 

贵阳银行 7.50% 7.25% 9 0.5 0.4% 

长沙银行 7.50% 7.25% 13 0.5 0.5% 

重庆银行 7.50% 7.25% 9 0.4 0.4% 

厦门银行 7.50% 7.25% 5 0.3 0.3% 

齐鲁银行 7.50% 7.25% 8 0.4 0.4% 

郑州银行 5.50% 5.25% 8 0.4 0.6% 

青岛银行 6.50% 6.25% 7 0.3 0.4% 

西安银行 5.50% 5.25% 6 0.4 0.4% 

苏州银行 5.50% 5.25% 7 0.4 0.4% 

农商行 

渝农商行 5.75% 5.50% 20 0.3 0.4% 

青农商行 5.75% 5.50% 7 0.4 0.5% 

紫金银行 6.25% 6.00% 4 0.4 0.4% 

无锡银行 5.75% 5.50% 4 0.4 0.4% 

常熟银行 5.75% 5.50% 5 0.7 0.5% 

江阴银行 5.75% 5.50% 3 0.5 0.4% 

苏农银行 5.75% 5.50% 3 0.6 0.4% 

张家港行 5.75% 5.50% 3 0.5 0.4% 

瑞丰银行 5.75% 5.50% 3 0.5 0.5% 

上市银行 8.87% 8.62% 3,824 0.4 0.3% 

大行 9.50% 9.25% 2,631 0.3 0.3% 

股份行 7.50% 7.25% 866 0.4 0.3% 

城商行 7.76% 7.51% 275 0.4 0.3% 

农商行 5.79% 5.54% 52 0.4 0.4% 
 

资料来源：公司公告，平安证券研究所 
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