
 

银行行业周报：企业信贷出

色 三家区域性银行业绩保

持高增长 
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投资要点： 

行业投资观点：近期多个积极因素逐步积聚：稳地产防风险政策不断

加码（住房贷款利率政策再度宽松、开发商融资边际改善、保交楼支持资

金取得实质性进展）；市场悲观情绪得到充分释放（标杆银行估值水平均明

显回落）；银行存款利率继 4月后再度普遍下降；8-9月社融连续两月改善。

鉴于此，我们对板块四季度展望偏积极，建议积极关注逻辑顺畅（制造业

领域信贷增长强劲且政策支持力度大，制造业贷款占比高的银行受益更多；

受房地产负面事件影响相对较小；资产质量优异，不良率与拨备覆盖率上

半年逆势改善）的江浙地区城农商行与调整充分的标杆行。 

区域性银行市场表现较好。上周，银行（中信）指数-1.83%，沪深

300指数+0.99%。子版块中，国有行指数、股份行指数、城商行指数、农

商行指数分别-0.81%、-3.16%、-1.16%、+2.05%。个股涨跌互现，区域

性银行表现靠前，苏州银行（+5.70%）、江阴银行（+4.90%）、沪农商行

（+3.01%）、中信银行（+2.63%）、常熟银行（+2.51%）表现前五；估

值较高银行表现落后，招商银行（-7.64%）、邮储银行（-5.83%）、宁波银

行（-4.88%）、成都银行（-4.22%）、杭州银行（-2.88%）表现后五。 

同业存单发行量恢复，发行利率略降。10月 10日至 10月 16日，商

业银行同业存单发行规模为 3170.1亿元，发行量较节前一周明显恢复，到

期规模为 3252.4亿元，净融资额为-82.3亿元。1年期同业存单发行量明

显回升，本期共发行 1863亿元，环比增加 1469亿元。节后流动性较为宽
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裕，各期限同业存单加权发行利率为 1.93%，环比下降近 4bp。 

9 月企业信贷出色，四季度社融增量大幅波动局面有望明显改善。9

月社融抓手在于企业信贷，企业中长期贷款、委托贷款（部分政策性开发

性金融工具以委托贷款形式发放）和企业短期贷款均明显多增。信贷投向

预计以基建、制造业、薄弱市场主体三大领域为主。9 月信托贷款大幅少

减，对社融的拖累明显减轻，往后看，四季度信托贷款基数依旧对社融非

常有利。此前已观察到 9 月房地产销售数据偏弱，相对滞后的居民信贷数

据出现少增并不意外。我们更关心少增幅度的边际变化，8-9 月居民中长

期贷款增量降幅连续小幅收窄属于我们预定的偏乐观的状态。当前政策持

续保持积极，加之去年基数走低，认为年内居民信贷增量同比降幅有望继

续收窄。展望四季度，目前已有 1.7 万亿确定性较高的、受政策支持的社

融增量空间，其中信贷增量约 1.2万亿，专项债结存限额 5000亿元。鉴于

信贷政策支持力度保持较大、前期中长期贷款投放有望形成乘数效应，认

为四季度社融增量空间较为乐观，社融增量大幅波动的局面有望在四季度

明显改善。 

三家区域性银行三季度业绩延续高增长，资产质量延续改善趋势。三

季度，苏农银行、常熟银行、成都银行信贷投放（9 月末总资产较年初增

长均超过 15%）与利润继续保持较快增长（归母净利润增速均超过 20%）、

资产质量延续改善趋势。三家银行所处区域经济基础良好，预计三家银行

所代表的经济发达地区城农商行群体三季度业绩表现依然好于同业。 
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