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2 月金融数据点评—中长期贷款需求弱 

——银行行业研究周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：2 月金融数据点评—中长期贷款需求弱 

事件：3 月 11 日，央行发布 2022 年 2 月金融数据。其中，2022 年 2 月社会融

资规模增量为 1.19 万亿元，比上年同期少 5343 亿元，社融融资规模存量同比

增长 10.2%，环比下降 0.3pct。 

社会融资规模分析： 贷款需求偏弱+财政前置效果显现 

2 月新增社会融资规模 1.19 万亿，同比少增 5343 亿元，主要靠企业债券和政府

债券拉动，财政前置效果显现，社融主要受到人民币贷款的拖累，具体来看： 

 从表内融资来看，2 月新增人民币贷款 9084 亿元，同比少增 4329 亿元，新

增外币贷款 480 亿元，同比多增 16 亿元。信贷增长不及预期，主要是居民中

长期贷款受房地产政策影响且企业中长期贷款需求偏弱。 

 从表外融资来看，2 月委托贷款压降 74 亿元，信托贷款压降 741 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，2 月新增企业债券 3377 亿，新增非金融企业境内股票 585

亿元，分别同比多增 2021 亿元和减少 108 亿元，与政府债券新增加速相对

应，说明基建发力效果逐渐显现。 

 2月新增政府债券 2722亿元，同比多增 1705亿元，财政前置效果显现。2月

政府债券延续去年 10 月以来高增的趋势，预计 2022 前期地方政府专项债的

发行将继续拉动社融。 

人民币贷款分析： 居民+企业中长期贷款需求偏弱 

2 月份人民币贷款增加 1.23 万亿元，比上年同期少增 1300 亿元。其中票据融资

规模同比增加 4907 亿元，中长期贷款规模同比少增 1.05 万亿元，反映出有效

信贷需求不足，分部门具体来看： 

 居民部门人民币贷款压降 3369 亿元，同比多减 4790 亿元，其中短期贷款减

少 2911亿元，同比少增 220亿元。中长期贷款减少 459亿元，同比多减 4572

亿元，首次出现负增，主要是因为居民按揭贷款需求减少，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。 

 企业部门短期贷款新增 4111 亿元，同比多增 1614 亿元。企业中长期贷款新

增 5052亿元，同比少增 5948亿元，一方面因为 21年 2月基数较高，另一方

面是因为地产企业压力较大加之制造业企业资本开支和中长期融资需求仍然

较弱。票据净融资额 3052 亿元，同比多增 4907 亿元，呈现托底冲量现象。 

存款端分析：地方债发行提速带动财政存款多增 

2月末，M2余额 244.2万亿元,同比增长 9.2%，环比下降 0.6%； M1余额 62.16

万亿元,同比增长 4.7%，环比增长 6.6%，与春节因素和去年基数较低有关。 

2 月新增人民币存款 2.54 万亿元，同比多增 1.39 万亿元，人民币存款余额同比

增长 9.8%，增速环比提升 0.6pct。其中居民新增存款同比减少 3.55 万亿元，企

业新增存款同比多增 2.56万亿，与春节错位因素有关。财政存款本月新增 6002

亿元，同比多增 1.45 万亿元，与 2 月地方政府债发行多增有关。 

投资策略：总体看，2 月社融数据大幅低于预期，主要因为居民和企业中长期贷

款偏弱。未来一方面需要关注房地产宽松政策落地实施的效果，如近期多地下

调首付比例、房贷利率等等。另一方面，需要关注财政政策发力的效果，近期

两会提出财政支出同比扩大 2 万亿元以上，未来随着财政政策逐渐落地，企业

对于经济的悲观预期将得到修正，带动企业中长期贷款需求逐步恢复，社融增

速企稳反弹。 
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行业基本资料  

股票家数                             41 

行业平均市盈率 5.2 

市场平均市盈率 17.5 

行业平均市净率 0.63 

市场平均市净率 1.80 

 
行业表现走势图 

  
资料来源：wind 申港证券研究所 
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对银行而言，信用收缩最快的阶段已过去，随着政策托底经济，经营环境将持

续好转。建议关注经营稳健、具有地区优势的优质银行，比如邮储银行、招商

银行、宁波银行、南京银行、常熟银行等。 

风险提示：政策风险；宏观经济复苏不及预期风险；全球新冠疫情持续恶化风

险。 
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1. 每周一谈： 2 月金融数据点评—中长期贷款需求弱 

3 月 11 日，央行发布 2022 年 2 月金融数据。其中，2022 年 2 月社会融资规模增

量为 1.19万亿元，比上年同期少 5343亿元，社融融资规模存量同比增长 10.2%，

环比下降 0.3pct。人民币贷款增加 1.23万亿元，比上年同期少增 1300亿元，人民

币贷款余额同比增长 11.4%，环比下降 0.1pct。M1、M2增速分别为 4.7%和 9.2%，

环比分别上升 6.1 pct 和下降 0.6pct。人民币存款增加 2.54 万亿元，比上年同期多

增 1.39 亿元，人民币存款余额同比增长 9.8%，环比上升 0.6pct。 

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+财政前置效果显现 

2 月新增社会融资规模 1.19 万亿，同比少增 5343 亿元，主要靠企业债券和政府债

券拉动，财政前置效果显现，2 月社融主要受到人民币贷款的拖累，具体来看： 

 从表内融资来看，2月新增人民币贷款 9084亿元，同比少增 4329亿元，新增外

币贷款 480 亿元，同比多增 16 亿元。信贷增长不及预期，主要是居民中长期贷

款受房地产政策影响且企业中长期贷款需求偏弱。 

 从表外融资来看，2 月委托贷款压降 74 亿元，信托贷款压降 741 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，2 月新增企业债券 3377 亿，新增非金融企业境内股票 585 亿

元，分别同比多增 2021 亿元和减少 108 亿元，与政府债券新增加速相对应，说

明基建发力效果逐渐显现。 

 2 月新增政府债券 2722 亿元，同比多增 1705 亿元，财政前置效果显现。2 月政

府债券延续去年 10 月以来高增的趋势，预计 2022 前期地方政府专项债的发行

将继续拉动社融。 
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图2：2 月社融同比少增 5343 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+企业中长期贷款需求偏弱 

2 月份人民币贷款增加 1.23 万亿元，比上年同期少增 1300 亿元。其中票据融资规

模同比增加 4907亿元，中长期贷款规模同比少增 1.05万亿元，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 

 

 居民部门人民币贷款压降 3369 亿元，同比多减 4790 亿元，其中短期贷款减少

2911 亿元，同比少增 220 亿元。中长期贷款减少 459 亿元，同比多减 4572 亿

元，首次出现负增，主要是因为居民按揭贷款需求减少，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。 

 企业部门短期贷款新增 4111 亿元，同比多增 1614 亿元。企业中长期贷款新增

5052 亿元，同比少增 5948 亿元，一方面是因为 21 年 2 月基数较高，另一方面

是因为地产企业压力较大加之制造业企业资本开支和中长期融资需求仍然较弱。

票据净融资额 3052 亿元，同比多增 4907 亿元，呈现托底冲量现象。 
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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：地方债发行提速带动财政存款多增 

2 月末， M2 余额 244.2 万亿元,同比增长 9.2%，环比下降 0.6pct； M1 余额 62.16

万亿元,同比增长 4.7%，环比增长 6.6pct，与春节因素和去年基数较低有关。 

图5：M2-M1 剪刀差环比走阔（%） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

2 月新增人民币存款 2.54 万亿元，同比多增 1.39 万亿元，人民币存款余额同比增

长 9.8%，增速环比提升 0.6pct。其中居民新增存款同比减少 3.55 万亿元，企业新

增存款同比多增 2.56万亿，与春节错位因素有关。财政存款本月新增 6002亿元，

同比多增 1.45 万亿元，与 2 月地方政府债发行多增有关。 

图6：新增人民币存款（亿元） 
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资料来源：wind、申港证券研究所 

 

1.4 投资建议 

总体看，2 月社融数据大幅低于预期，主要因为居民和企业中长期贷款偏弱。未来

一方面需要关注房地产宽松政策落地实施的效果，如近期多地下调首付比例、房

贷利率等等。另一方面，需要关注财政政策发力的效果，近期两会提出财政支出

同比扩大 2 万亿元以上，未来随着财政政策逐渐落地，企业对于经济的悲观预期

将得到修正，带动企业中长期贷款需求逐步恢复，社融增速企稳反弹。 

对银行而言，信用收缩最快的阶段已过去，随着政策托底经济，经营环境将持续

好转。建议关注经营稳健、具有地区优势的优质银行，比如邮储银行、招商银行、

宁波银行、南京银行、常熟银行等。 

2. 行业及公司动态 

2.1 行业动态 

3 月 8 日晚间，央行公告称，为增强可用财力，今年人民银行依法向中央财政上缴

结存利润，总额超过1万亿元，主要用于留抵退税和增加对地方转移支付，支持助

企纾困、稳就业保民生。 

2.2 公司动态 

表1：公司动态 

日期 上市公司 公告动态 

3 月 7 日 南京银行 公司拟于近期通过协议转让方式，收购苏宁消费金融有限公司（简称“苏宁消金”）其他股东持

有的合计 41%股权，进而获得苏宁消金的控股权。此次收购完成后，公司持有苏宁消金股权比

例由 15%增加至 56%，投资金额合计约 3.88 亿元。 

3 月 9 日 常熟银行 2022 年 1-2 月，本行实现营业收入 16.68 亿元，同比增长 27.94%；归属于本行普通股股东的净

利润 4.81 亿元，同比增长 25.64%。截至 2022 年 2 月末，本行总资产 2665 亿元，较年初增长

8.07%；总贷款 1723 亿元，较年初增长 5.80%；总存款 2042 亿元，较年初增长 11.56%。不良

贷款率 0.81%，拨备覆盖率 520.98%。 

3 月 9 日 平安银行 2021 年净利润 363.36 亿元，同比增长 25.6%，营收 1693.83 亿元，同比增长 10.3%，拟 10 派

2.28 元。不良率 1.02%，较上年同期下降 0.16 个百分点，拨备率 288.42%，增长 87.02 个百分

点。 

3 月 10 日 成都银行 公司第七届董事会第十八次会议决议，审议通过了《关于发行二级资本债券的议案》，发行规模

不超人民币 70 亿元(含 70 亿元)。视资本需求及市场情况可分批次发行。 

3 月 10 日 杭州银行 2021 年度业绩快报，实现营业收入 293.61 亿元，同比增长 18.36%；归属于上市公司股东的净

利润 92.61 亿元，同比增长 29.78%。公司总资产 13905.65 亿元，较上年末增长 18.93%；贷款

总额 5885.63亿元，较上年末增长 21.69%；总负债 13004.94 亿元，较上年末增长 19.49%；存

款总额 8106.58 亿元，较上年末增长 16.14%。公司不良贷款率 0.86%，较上年末下降 0.21 个

百分点；拨备覆盖率 567.71%，较上年末提高 98.17 个百分点。 

资料来源：wind 申港证券研究所 

3. 本周行情回顾 

本周银行板块下跌-4.61%，跑输沪深 300 指数 0.38 个百分点。中信一级行业中，

电力设备及新能源（-1.01%）、医药（-1.85%）、综合（-1.99%）等板块跌幅最小，

消费者服务（-8.03%）、家电（-7.5%）、有色金属（-6.94%）等板块跌幅最大。
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银行涨跌幅排名 17/30。其中国有银行下跌-2.23%，股份制银行下跌-5.81%，城

商行下跌-4.43%，农商行下跌-3.68%。具体个股方面，农业银行（-1%）、建设银

行（-1.47%）、北京银行（-1.54%）跌幅最小，招商银行（-8.73%）、邮储银行（-

7.59%）、宁波银行（-6.42%）跌幅最大。 

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：本周跌幅后五（%）  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3月 11日，A股银行板块整体PB为 0.62，位于自 16年以来的低位，

其中国有银行 PB 为 0.57，股份制银行 PB 为 0.70，城商行 PB 为 0.81，农商行

PB 为 0.66。具体个股方面，招商银行（PB1.44）、宁波银行（PB 1.78）、杭州银

行（PB1.20）估值最高。 

图10：银行 PB 估值 
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资料来源：wind 申港证券研究所 

4. 交易数据 

本周A股成交量4,379.52亿股，成交额54,322.21亿元，上周A股成交量3,905.02

亿股，成交额 48,384.95 亿元，与上周相比成交放量。本周银行板块成交量

134.53 亿股，成交额 1,037.08 亿元，上周银行板块成交量 96.97 亿股，成交额

749.91 亿元，与上周相比成交缩量。 

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出-179.79 亿元，本月累计净流出-146.52 亿元，年初至今

累计净买入 208.79 亿元。本周累计净买入排名前三的为国防军工（5.53 亿元）、

建筑（5.23 亿元）和有色金属（4.57 亿元）。其中银行板块本周累计净流出-48.08

元，排名 30/30。具体个股方面，邮储银行、成都银行、杭州银行获最多净买入。

陆股通持股比例方面，平安银行（8.65%）、招商银行（8.03%）、邮储银行

（9.02%）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 

邮储银行 65,496.81 101,883.89 449,739.98 9.02 

建设银行 -32,319.42 -57,840.97 -20,424.88 5.65 

交通银行 -39,572.85 -31,076.47 223,904.89 2.75 

中国银行 -80,018.83 -104,569.04 69,929.10 0.53 

工商银行 -90,459.66 -68,436.44 -37,844.81 0.50 

农业银行 -130,987.65 -142,310.23 -31,951.69 0.56 

股

份

制

银

行 

兴业银行 -1,603.05 2,320.74 136,550.58 4.18 

中信银行 -4,627.11 -10,360.70 30,963.35 0.36 

浙商银行 -14,410.15 -15,651.25 -28,889.04 2.54 

华夏银行 -14,544.38 -15,591.44 27,369.20 2.77 

浦发银行 -22,834.14 -25,865.36 -21,688.17 1.73 

光大银行 -30,124.25 -30,959.09 -15,127.47 1.46 

民生银行 -35,074.25 -33,030.75 -23,207.93 1.64 

招商银行 -35,861.22 -34,967.20 139,672.42 8.03 

平安银行 -81,705.61 -108,130.89 -65,818.73 8.65 

城

商

行 

成都银行 41,112.81 41,386.69 81,428.06 6.90 

杭州银行 9,898.30 12,284.64 4,706.04 2.61 

宁波银行 1,271.84 7,814.33 34,833.66 6.33 

西安银行 -5.20 -10.70 -295.70 0.00 

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

3.5%

4.0%

4.5%

5.0%

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000 成交额（亿元） 成交额占比（%）



银行行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  10 / 14 证券研究报告 

重庆银行 -68.84 378.71 3,336.76 1.42 

青岛银行 -3,890.87 1,174.86 18,486.79 0.93 

苏州银行 -4,567.10 -5,745.77 14,708.52 2.39 

厦门银行 -5,633.26 -7,328.27 2,553.86 0.43 

长沙银行 -8,365.26 -8,217.20 8,716.85 3.35 

上海银行 -9,834.96 -5,006.11 35,635.00 2.95 

郑州银行 -13,719.50 -11,125.71 15,013.00 1.20 

贵阳银行 -15,499.00 -12,961.17 6,793.45 1.13 

南京银行 -21,996.07 -25,782.30 25,817.37 3.16 

江苏银行 -23,732.42 -37,875.72 185,890.53 4.42 

北京银行 -46,971.11 -49,520.61 6,425.92 3.50 

农

商

行 

常熟银行 3,334.43 9,163.27 86,326.19 7.81 

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 -0.20 0.25 

张家港行 -6,742.72 -2,510.45 63,556.76 6.41 

青农商行 -9,788.24 -5,387.32 10,493.01 2.36 

渝农商行 -10,923.60 -1,165.48 75,101.18 4.01 

江阴银行 -10,957.70 -5,246.81 24,626.15 2.83 

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

 2022-02-25 2022-03-04 2022-02-25 2022-02-18 

货币净投放 -3300 -4300 7600 -2500 

货币投放 500 3850 8100 500 

货币回笼 3800 8150 500 3000 

资料来源：wind 申港证券研究所 
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