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信贷超预期增长，流动性催生行情 
9 月份金融数据点评 

   
投资要点 

 金融服务 

投资评级 

本次评级： 中性 

跟踪评级： 维持 
 

● 人民银行公布前三季度及 9 月份金融数据：人民币贷款余额 46.28 万亿

元，同比增长 18.5%，比上月和上年末分别低 0.1 和 13.2 个百分点。人民

币存款余额 70.09 万亿元，同比增长 20%，比上月高 0.4 个百分点，比上

年末低 8.2个百分点。9月末，广义货币(M2)余额 69.64 万亿元,同比增长

19.0%，增幅比上月和上年末分别低 0.2 和 8.7 个百分点；狭义货币(M1)

余额 24.38 万亿元,同比增长 20.9%，增幅比上月和上年末分别低 1.0 和

11.5 个百分点；流通中货币(M0)余额 4.19 万亿元,同比增长 13.8%。  

● 9月份新增人民币贷款 5955亿元，之前市场预期新增贷款为 5000亿元，

9 月份新增人民币贷款超出市场预期估计与 9 月份房地产市场销售的回暖

和销量的上升有关。其中，中长期贷款增加 4522 亿元，占月新增贷款的

76%，票据融资减少 933亿元，从 6月份开始票据融资已连续四个月减少。

分部门看，9 月份新增居民户贷款为 2470 亿元，环比上升 460亿元，企业

贷款新增 3368 亿元，环比下降 68 亿元。居民户贷款中，中长期贷款占比

为 61.78%，较 8 月份上升了 6.36 个百分点。票据融资余额占比降至 3.41%，

中长期贷款占比继续上升至 60.39%。 

●前三季度新增贷款为6.3万亿元，占全年新增贷款额度7.5万亿元的84%，

第四季度单月信贷额度为 4000 亿元。9 月份新增贷款较多因此央行实行差

额存款准备金率并将加强窗口指导，预计四季度信贷将明显回落，而从历

年来看四季度银行信贷普遍投放较少，因此全年将贷款控制在 7.5 亿元是

大概率事件。 

● 9月份新增人民币存款 1.45万亿元，其中新增居民存款大幅反弹至 1.04

万亿元，较 8 月份大幅上升了 8445 亿元，新增企业存款为 3680 亿元，较

8 月份较少了 1285 亿元。 

●前期包括监管政策改革、不对称加息的预期、房地产调控的出台对于银

行股的影响在 9 月份银行股的调整中已有所消化。招商银行和华夏银行发

布业绩预增公告，前三季度净利润增速超 50%，预计上市银行三季报亮丽，

同比增长在 28%左右，同时银行板块市盈率仅为 10.5 倍，因此较好的业绩

支撑和低估值，以及充裕的流动性和人民币升值的预期催生了银行股的上

涨。我们认为不论是宏观面还是行业基本面对于银行股的支撑在近期仍将

延续，建议关注我们一直看好的招商银行，具有估值优势的兴业银行，以

及三季报业绩增长较高的宁波银行、南京银行的交易性投资机会。 

 

 

 市场数据 

金融服务行业指数 2434.62 

沪深 300 指数 3217.58 

上证指数 2861.36 

深证成指 12603.00 

中小板指数 6895.54 
 

 行业指数相对沪深 300 表现 

2009-10-14～2010-10-14
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 相关研究 
 

 

 行业研究小组 
          金融地产研究小组 
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图 1：人民币存款、贷款增速  图 2：M1、M2 增速 
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资料来源：wind ，民族证券  资料来源：wind，民族证券 

 

 

 

 

 

 

图 3：月新增贷款结构（亿元）  图 4：月新增贷款分部门结构 
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图 5：贷款余额结构  图 6：月新增存款分部门结构（亿元） 
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