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5 月金融数据点评—贷款需求环比改善 

——银行行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：5 月金融数据点评—贷款需求环比改善 

6 月 10 日，央行发布 2022 年 5 月金融数据，人民币贷款项偏弱。 

社会融资规模分析： 贷款需求偏弱 

5 月新增社会融资规模 2.79 万亿，同比多增 8378 亿元，主要由地方政府债及

企业短贷、票据融资带动，具体来看： 

从表内融资来看，5 月新增人民币贷款 1.82 万亿元，同比多增 3906 亿元，外

币贷款减少 240 亿元。信贷总量增长超预期，但从结构上来看，主要由企业短

贷及票据融资带动，反映出有效信贷需求仍较弱，但环比 4 月融资需求有所改

善。 

从表外融资来看，5 月委托贷款压降 132 亿元，信托贷款压降 619 亿元，压降

幅度同比有所下降，主要因为资管新规过渡期结束。整体来看，非标融资监管

政策仍较严格，但资管新规整改已结束，预期 2022 整体表外融资的压降幅度会

低于 21 年。 

5 月新增政府债券 1.06 万亿元，同比多增 3899 亿元，发行速度有所加快。3 月

29 日国常会对用好政府债券扩大有效投资作出部署，要求抓紧下达剩余专项债

额度，去年提前下达的额度 5 月底前发行完毕，今年下达的额度 9 月底前发行

完毕。预计 2022 年地方政府专项债的发行将成为拉动社融的重要因素。 

人民币贷款分析： 居民中长期及企业贷款需求偏弱 

5 月份人民币贷款增加 1.89 万亿元，比上年同期多增 3900 亿元。其中票据融

资规模同比增加 5591 亿元，反映出有效信贷需求不足，分部门具体来看： 

居民部门贷款增加 2888 亿元，同比少增 3344 亿元，其中，短期贷款增加

1840 亿元，同比多增 34 亿元，逆转了从 21 年 11 月份起增速连续为负的态

势，表明在疫情逐渐得到控制下，居民消费贷款需求有所回暖。中长期贷款增

加 1047 亿元，同比少增 3379 亿元，延续了自今年 1 月份以来同比大幅少增的

趋势，与房地产销售数据较弱相互印证。目前多地已对地产政策边际放松，未

来需关注因城施策对地产销售端的带动作用。 

企业部门贷款增加 1.53 万亿元，同比多增 7291 亿元，其中，短期贷款增加

2642 亿元，同比多增 3286 亿元，延续了从 21 年 12 月份开始同比改善的趋

势，票据融资增加 7129 亿元，同比多增 5591 亿元，呈现托底冲量现象。而中

长期贷款增加 5551 亿元，同比少增 799 亿元，表面企业实际融资需求仍较

弱，但与 4 月相比同比降幅明显收窄。在疫情得到有效控制，各地加快推进复

工复产，且稳增长政策的实施力度进一步加大，加快落实已出台的政策措施，

企业部门贷款需求有望逐步恢复。 

投资策略：总体看，5 月社融总量数据超预期，但结构仍较弱，主要因为居民和

企业贷款需求不足拖累。随着疫情扰动因素的消退，未来仍需关注房地产宽松

政策的落地实施的效果及各项稳增长政策的出台实施。 

对银行而言，目前估值处于历史低位，具有一定的安全边际。建议关注两类银

行：一类为前期受地产政策影响较大且受益于疫情后消费回暖的银行，如招商

银行、平安银行、兴业银行等；另一类为经营稳健、具有地区优势的优质银

行，比如江浙地区的宁波银行、常熟银行、江苏银行、南京银行等。 

风险提示：政策风险；宏观经济复苏不及预期风险；新冠疫情持续恶化风险。 
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汪冰洁 分析师 
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行业基本资料  

股票家数                             41 

行业平均市盈率 5.1 

市场平均市盈率 17.5 

行业平均市净率 0.59 

市场平均市净率 1.72 

 
行业表现走势图 

  
资料来源：wind 申港证券研究所 
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1. 每周一谈： 5 月金融数据点评—贷款需求环比改善 

6 月 10 日，央行发布 2022 年 5 月金融数据，人民币贷款项偏弱。 

 其中，2022 年 5 月社会融资规模增量为 2.79 万亿元，比上年同期多 8399 亿元，

社融融资规模存量同比增长 10.7%，环比下降 0.4pct。 

 人民币贷款增加 1.89 万亿元，比上年同期增加 3906 亿元，人民币贷款余额同

比增长 11%，环比上升 0.1pct。 

 M1、M2 增速分别为 4.6%和 11.1%，环比分别下降 0.5pct 和上升 0.6pct。人民

币存款增加 3.04 万亿元，比上年同期多增 4800 亿元，人民币存款余额同比增

长 10.5%，环比上升 0.1pct。 

图1：社融存量和 M2 增速（%） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

1.1 社会融资规模分析： 贷款需求偏弱 

5 月新增社会融资规模 2.79 万亿，同比多增 8378 亿元，主要由地方政府债及企

业短贷、票据融资带动，具体来看： 

 从表内融资来看，5 月新增人民币贷款 1.82 万亿元，同比多增 3906 亿元，外币

贷款减少 240 亿元。信贷总量增长超预期，但从结构上来看，主要由企业短贷

及票据融资带动，反映出有效信贷需求仍较弱，但环比 4 月融资需求有所改善。 

 从表外融资来看，5 月委托贷款压降 132 亿元，信托贷款压降 619 亿元，压降

幅度同比有所下降，主要因为资管新规过渡期结束。整体来看，非标融资监管

政策仍较严格，但资管新规整改已结束，预期 2022 整体表外融资的压降幅度会

低于 21 年。 

 从直接融资来看，5 月企业债券减少 108 亿，新增非金融企业境内股票 292 亿

元，分别同比多增 969 亿元和少增 425 亿元。 

 5 月新增政府债券 1.06 万亿元，同比多增 3899 亿元，发行速度有所加快。3 月

29 日国常会对用好政府债券扩大有效投资作出部署，要求抓紧下达剩余专项债

额度，去年提前下达的额度 5 月底前发行完毕，今年下达的额度 9 月底前发行

完毕。预计 2022 年地方政府专项债的发行将成为拉动社融的重要因素。 
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图2：5 月社融同比多增 8378 亿元（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

1.2 人民币贷款分析： 居民中长期及企业贷款需求偏弱 

5 月份人民币贷款增加 1.89 万亿元，比上年同期多增 3900 亿元。其中票据融资

规模同比增加 5591 亿元，反映出有效信贷需求不足，分部门具体来看： 

图3：人民币贷款分期限（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

 

 分部门看，居民部门贷款增加 2888 亿元，同比少增 3344 亿元，其中，短期贷

款增加 1840 亿元，同比多增 34 亿元，逆转了从 21 年 11 月份起增速连续为负

的态势，表明在疫情逐渐得到控制下，居民消费贷款需求有所回暖。中长期贷

款增加 1047 亿元，同比少增 3379 亿元，延续了自今年 1 月份以来同比大幅少

增的趋势，与房地产销售数据较弱相互印证。从房地产销售数据来看，5 月百强

房企实现操盘口径销售金额同比下降 60%，30 大中城市商品房成交面积同比下

降 48%，目前多地已对地产政策边际放松，未来需关注因城施策对地产销售端

的带动作用。 

 企业部门贷款增加 1.53 万亿元，同比多增 7291 亿元，其中，短期贷款增加

2642 亿元，同比多增 3286 亿元，延续了从 21 年 12 月份开始同比改善的趋势，

票据融资增加 7129 亿元，同比多增 5591 亿元，呈现托底冲量现象。而中长期

贷款增加 5551 亿元，同比少增 799 亿元，表面企业实际融资需求仍较弱，但与

4 月相比同比降幅明显收窄。在疫情得到有效控制，各地加快推进复工复产，且

稳增长政策的实施力度进一步加大，加快落实已出台的政策措施，企业部门贷

款需求有望逐步恢复。  
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图4：人民币贷款分部门（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

1.3 存款端分析：货币派生及政府加大支出带动人民币存款同比多增 

5 月末， M2 余额 252.7 万亿元，同比增长 11.1%，环比提高 0.6pct； M1 余额

64.51 万亿元，同比增长 4.6%，环比下降 0.5pct，与贷款投放环比改善及政府支

出力度加大有关。 

图5：M2-M1 剪刀差环比走阔（%） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

5 月新增人民币存款 3.04 万亿元，同比多增 4800 亿元，人民币存款余额同比增

长 10.5%，增速环比提升 0.1pct。其中居民新增存款同比增加 6321 亿元，企业新

增存款同比多增 1.22 万亿元。财政存款本月新增 5592 亿元，同比少增 3665 亿元，

反映出财政支出力度加大。 
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图6：新增人民币存款（亿元） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

 

1.4 投资建议 

总体看，5 月社融总量数据超预期，但结构仍较弱，主要因为居民和企业贷款需求

不足拖累。随着疫情扰动因素的消退，未来仍需关注房地产宽松政策的落地实施

的效果及各项稳增长政策的出台实施。 

对银行而言，目前估值处于历史低位，具有一定的安全边际。建议关注两类银行：

一类为前期受地产政策影响较大且受益于疫情后消费回暖的银行，如招商银行、

平安银行、兴业银行等；另一类为经营稳健、具有地区优势的优质银行，比如江

浙地区的宁波银行、常熟银行、江苏银行、南京银行等。 

2. 行业及公司动态 

表1：公司动态 

日期 上市公司 公告动态 

6 月 7 日 农业银行 获准发行不超 2000 亿元减记型二级资本债券。 

6 月 7 日 建设银行 获准在境内发行不超过 1000 亿元人民币无固定期限资本债券，境外发行不超过 30 亿美元无固

定期限资本债券。 

6 月 8 日 青岛银行 郭少泉因监管有关银行关键岗位任职期限的规定及临近退休年龄，辞去第八届董事会执行董

事、董事长，以及董事会战略委员会主任委员、董事会提名委员会委员、董事会薪酬委员会委

员、董事会网络安全和信息科技委员会委员等职务，自 2022 年 6 月 8 日起生效。 

6 月 8 日 长沙银行 公司拟公开发行可转债募集资金不超过 110 亿元，扣除发行费用后将全部用于支持该行未来业

务发展，在可转债持有人转股后按照相关监管要求用于补充该行核心一级资本。 

资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 本周行情回顾 

本周银行板块上涨 2.95%，跑输沪深 300 指数-0.71 个百分点。中信一级行业中，

煤炭（+10.7%）、有色金属（+8.63%）、石油石化（+7.62%）等板块涨幅最大。

银行涨跌幅排名 11/30。其中国有银行上涨 1.2%，股份制银行上涨 5.06%，城商

行上涨 4.93%，农商行上涨 3.12%。具体个股方面，成都银行（+12.14%）、宁波

银行（+7.42%）、南京银行（+6.69%）涨幅最大，农业银行（+0.33%）、建设银

行（+0.5%）、浦发银行（+0.51%）涨幅最小。 

-10,000

-5,000

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

新增人民币存款 居民户 企业 财政存款 非银行业金融机构

2022-05-31 2021-05-31 2020-05-31



银行行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  7 / 13 证券研究报告 

图7：中信一级行业涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图8：本周涨幅前五（%）  图9：本周跌幅前五（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

截至 2022 年 6 月 10 日，A 股银行板块整体 PB 为 0.59，位于自 16 年以来的低位，

其中国有银行 PB 为 0.54，股份制银行 PB 为 0.66，城商行 PB 为 0.78，农商行

PB 为 0.64。具体个股方面，宁波银行（PB 1.62）、招商银行（PB1.32）、成都银

行（PB1.3）估值最高。 

图10：银行 PB 估值 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 
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4. 交易数据 

本周 A 股成交量 4,410.68 亿股，成交额 52,812.28 亿元，上周 A 股成交量

3,067.45 亿股，成交额 35,231.16 亿元，与上周相比成交放量。本周银行板块成

交量 138.02 亿股，成交额 1,018.97 亿元，上周银行板块成交量 77.36 亿股，成交

额 547.76 亿元，与上周相比成交放量。 

图11：银行板块成交额 

 
资料来源：wind 申港证券研究所 

北向资金本周累计净流入 368.30 亿元，本月累计净流入 412.60 亿元，年初至今

累计净流入 400.99 亿元。本周累计净买入排名前三的为食品饮料（92.01 亿元）、

电力设备及新能源（49.37 亿元）和医药（32.18 亿元）。其中银行板块本周累计

净流入 29.76 亿元，排名 4/30。具体个股方面，农业银行、邮储银行、兴业银行

获最多净买入。陆股通持股比例方面，平安银行（8.91%）、招商银行（7.91%）、

邮储银行（10.6%）陆股通持股占流通 A 股比例最高。 

表2：陆股通流向 

 名称 本周陆股通净

流入（千股） 

本月陆股通净流入

（千股） 

年初至今陆股通净

买入（千股） 

持股 /流通 A

股（%） 

国

有

银

行 

农业银行 79,337.55 69,079.12 651,732.84 0.79 

邮储银行 53,584.19 42,098.81 627,724.53 10.60 

交通银行 25,941.10 29,359.22 430,804.65 3.28 

中国银行 10,185.02 904.29 432,053.37 0.71 

工商银行 -8,557.13 -24,873.70 255,831.69 0.60 

建设银行 -39,399.45 -60,258.23 -56,510.97 5.27 

股

份

制

银

行 

兴业银行 49,289.57 45,807.07 267,858.77 4.58 

浦发银行 27,914.82 23,055.41 62,434.17 2.02 

民生银行 24,782.01 19,834.54 58,944.02 1.87 

平安银行 20,513.50 23,792.90 -15,376.52 8.91 

光大银行 17,172.46 4,369.69 39,823.70 1.60 

浙商银行 13,049.98 13,120.89 -1,504.79 2.93 

中信银行 11,317.56 12,495.93 85,194.64 0.52 

招商银行 6,235.74 12,799.60 116,274.57 7.91 

华夏银行 -924.40 -3,436.61 36,700.97 2.84 

城

商

行 

江苏银行 40,849.96 47,322.68 162,687.99 4.26 

南京银行 25,049.56 26,617.12 53,346.88 3.37 

上海银行 21,612.59 17,923.36 119,649.84 3.55 

北京银行 6,335.44 -3,122.30 -34,866.26 3.30 

郑州银行 5,377.96 7,086.54 28,010.37 1.37 

杭州银行 5,215.17 2,047.30 8,581.21 2.68 
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长沙银行 4,853.50 9,017.72 38,944.57 4.81 

苏州银行 2,558.56 693.71 24,688.90 2.73 

青岛银行 592.82 4,026.15 17,663.90 0.91 

西安银行 0.00 0.00 -295.70 0.00 

厦门银行 -1,612.70 1,402.13 14,705.92 1.68 

重庆银行 -1,680.58 -1,158.41 11,580.29 2.62 

贵阳银行 -3,486.29 -4,252.19 25,094.48 1.65 

成都银行 -4,815.03 -5,173.70 70,306.02 6.59 

宁波银行 -8,002.48 -13,016.80 25,292.78 6.18 

农

商

行 

常熟银行 13,585.23 11,506.05 31,727.89 5.74 

渝农商行 8,213.06 7,116.41 112,668.71 4.65 

江阴银行 836.37 -931.96 21,280.02 2.67 

无锡银行 0.00 0.00 0.00 0.00 

苏农银行 0.00 0.00 0.00 0.00 

紫金银行 0.00 0.00 -368.30 0.24 

张家港行 -1,594.24 -5,497.58 24,685.87 3.46 

青农商行 -6,545.09 -5,496.77 17,518.42 1.47 

资料来源：wind 申港证券研究所 

5. 数据追踪 

5.1 宏观数据 

图12：GDP 同比（%）  图13：GDP 分产业数据 

  

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图14：GDP 分行业  图15：M2&M1&M0 同比（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

 

 

 

 

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

2
0

2
2

-0
3

2
0

2
1

-1
2

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-0
3

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
0

-0
9

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-0
3

2
0

1
9

-1
2

2
0

1
9

-0
9

2
0

1
9

-0
6

2
0

1
9

-0
3

2
0

1
8

-1
2

2
0

1
8

-0
9

2
0

1
8

-0
6

2
0

1
8

-0
3

2
0

1
7

-1
2

GDP:不变价

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

6.00%

7.00%

GDP GDP:第一产业 GDP:第二产业 GDP:第三产业

21Q1(两年平均） 22Q1

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20% 22Q1 21Q1(两年平均）

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

2
0

2
1

-0
1

2
0

2
1

-0
2

2
0

2
1

-0
3

2
0

2
1

-0
4

2
0

2
1

-0
5

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-0
7

2
0

2
1

-0
8

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
1

-1
0

2
0

2
1

-1
1

2
0

2
1

-1
2

2
0

2
2

-0
1

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
2

-0
3

2
0

2
2

-0
4

2
0

2
2

-0
5

M2-M1 M2:同比 M1:同比 M0:同比



银行行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  10 / 13 证券研究报告 

图16：社融规模同比增速回升（亿元，%）  图17：社融构成项增长规模（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 

图18：人民币贷款余额同比（亿元，%）  图19：人民币贷款余额同比分期限（%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 
图20：新增人民币贷款分期限（亿元）  图21：新增人民币贷款分部门（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 

 
图22：新增人民币存款分部门（亿元）  图23：新增人民币存款（亿元，%） 

 

 

 
资料来源：wind 申港证券研究所  资料来源：wind 申港证券研究所 
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5.2 资金价格 

表3：央行公开市场操作（亿元） 

 2022-06-10 2022-06-03 2022-05-27 2022-05-20 

货币净投放 100 -100 0 -100 

货币投放 500 450 500 500 

货币回笼 400 550 500 600 

资料来源：wind 申港证券研究所 
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