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地产融资政策暖风频吹，银行资产质量压力修复

部分A股上市银行的股价自上周起已经开始有所回升。分个股来看，11月28日-12
月2日，平安银行上周涨幅高达6%，招商银行涨幅达4.2%，宁波银行则达到3%。
业内人士认为，房地产融资政策暖风频吹是重要的原因之一。

光大证券金融行业首席分析师王一峰表示，房地产行业重资产，产业链长，我国商
业银行4到5成的贷款直接或间接与房地产行业相关。无论是从信用扩张还是从资产
质量角度，地产链景气度都是影响银行板块表现的重要变量。

“历史上，银行股与地产股走势相关系数大致在0.6到0.7之间。但今年下半年开始
，这一相关性直线上升。”据王一峰测算，11月以来，地产股与银行股共振效应明
显，近乎同涨同跌，相关系数高达0.98。而近期一系列房地产融资政策更多聚焦支
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持房地产供给侧，主动向市场释放了积极的正面信号。

近期，房地产托底政策“三箭齐发”，越来越多的银行为优质的房地产企业提供信
贷额度。据新京报贝壳财经记者初步统计，目前已有至少15家银行为房地产企业提
供了超过3万亿元的意向授信额度。同时，多层次保交楼政策密集出台，有力扼制
了部分项目长期烂尾导致的断贷和按揭风险。

“房地产托底目标明确，系统性风险预期化解，利好信用成本。”中信建投发布的
最新研报指出，自去年下半年以来，始于部分高风险房企的局部风险在全行业漫无
边际地扩散，最终演变成房地产行业系统性风险和银行业大面积不良暴露的预期，
导致了银行板块数轮大幅下跌，并持续压制行业估值。而房地产系统性风险预期的
逐步化解，将扭转银行业资产质量预期，释放估值修复动能。

防疫政策持续优化，有助信贷需求回升

自上周末开始，多地已宣布优化调整疫情防控措施，越来越多的城市已明确部分公
共场所将不再查验核酸检测阴性证明。在业内人士看来，这一利好消息不仅让消费
等行业板块迎来大涨，亦对银行信贷未来形成利好。

“疫情防控优化释放经济活力，有助于推动经济企稳。”王一峰认为，伴随着疫情
防控措施逐步优化，经济活力有望进一步修复、居民消费场景约束相应得到一定释
放。

中信建投亦认为，此前防疫政策压制企业信贷需求，而当前持续优化防疫政策将有
望驱动银行投放价稳量升，利好银行营收。当前防疫政策正在持续优化，尽可能减
小对产业链和供应链的冲击应是重要目标之一。

中信建投预计，企业的生产秩序和经营决策将逐步回归正常状态，此前被压制的信
贷需求将得到释放，2023年，银行投放有望迎来价稳量升的良好局面，息差和营收
压力将得到有效缓解。

天风证券银行首席分析师郭其伟则认为，在“保交楼”、疫情防控政策调整的背景
下，居民收入预期有望加速改善，风险偏好和购房热情都有望回暖，有望推动银行
板块估值加速修复。

此外，王一峰还预计，2023年经济增长目标或设定较高，经济回暖亦将驱动银行信
贷复苏。进入12月，中央政治局会议、中央经济工作会议等重要会议将相继召开，
将对2023年经济工作绘制蓝图，可能对2023年设定较高经济增长目标。在此情形
下，“三驾马车”中投资端将承担更大增长责任，由此带动银行板块顺周期表现，
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甚至不排除出台”一揽子"经济刺激计划、以及更大强度的政府投资，推动明年1季
度再度形成“信贷脉冲”预期。

银行明年能否迎来“丰收之年”？

在多重利好之下，2023年中国的银行业或将迎来稳健发展。中银研究预计，2023
年商业银行资产、负债增速继续保持10%左右的稳健水平。而随着商业银行对营收
端和成本端的快速调整，净利润将回归常态化增长模式，增速水平维持在6%左右
。

“营收结构进一步优化，息差收窄态势预计有所放缓，信贷规模持续增加，以量补
价依然是未来一段时间利息收入的增长逻辑。”中银研究指出，随着理财产品净值
化转型的持续推进，理财业务将进入高质量发展阶段，银行理财市场规模将继续保
持稳健提升势头，净值型理财产品存续规模占比进一步增加，非息收入在银行营收
中发挥更加重要的作用。

在资产质量方面，招商证券银行业首席分析师廖志明预计，随着房地产政策大幅放
松，房企违约风险或将下降，这亦将让银行的资产质量呈现出稳中向好的态势，信
用成本亦将延续小幅下行趋势。

中银研究认为，随着国内经济稳步回升，企业经营情况将逐步改善，银行业资产质
量防控压力将继续减小，有望进一步降低拨备计提，在释放盈利的同时增加信贷投
放，强化金融对实体经济的支持力度。预计不良贷款余额小幅上涨，不良贷款率延
续下行趋势。

此外，中信建投认为，2023年将是银行板块的“丰收之年”，各类头部银行均能提
估值，区域性银行靠业绩持续释放，股份行靠风险预期改善。该机构预计，江浙、
成渝地区银行营收和利润增速将保持今年的强劲势头及领先优势，股份行在经历了
今年地产风险导致的下跌后，估值亦有显著修复需求。

新京报贝壳财经记者 姜樊
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