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本报告导读： 
 

事件： 
 中国银行 7 月 5 日早上召开配股融资电话沟通会议，管理层就配股融

资方案、未来三年资本规划、地方政府融资平台、上半年银行经营概

况等与分析师进行了沟通。 
 

1. 配股方案和未来三年资本规划 
本次 A+H 股配股融资不超过 600 亿元，按照每 10 股配售不超过 1.1 股，

扣除发行费用后募集资金全部用于补充资本金。公司将于 2010 年 8 月 20
日召开临时股东大会，审议批准该议案。 
 

 公司希望今年年底前完成配股，汇金支持从而对二级市场影响有限。

汇金公司已发布公告明确表态将支持各大行再融资，由于汇金公司持

股比例较高，H 股不超过 180 亿元，A 股二级市场不超过 15 亿元，

对二级市场的影响有限。 
 预计未来三年资本充足率将维持在 12%左右，未来三年不再融资。

按照 12%资本充足率目标计算，未来三年业务发展的资本缺口为 1000
亿人民币，因此本次配股融资总额不超过 600 亿。完成本次配股后，

加上前期可转债，预计 2010 年末资本充足率超过 12%，未来 3 年资

本充足率维持在 12%左右。按照中行资本管理规划，未来三年不再向

市场进行融资。 
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交易数据 
52 周内股价区间（元） 3.38-4.73
总市值（百万元） 863,053
总股本/流通 A 股（百万股） 253,839/177
流通 B 股/H 股（百万股） 0/76,020
流通股比例  100%
日均成交量（百万股） 69
日均成交值（百万元） 273
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 实施 Basel II 对资本充足率的影响较为有限。与 Basel I 相比，Basel II 的影响只是在操作风险方面，对

资本充足率的影响不大，在 30-40 个基点之间，公司在制定未来的资本规划时已经将这些因素考虑在内。 
 

2. 对地方政府融资平台和房地产贷款质量有信心 
 

 房地产资产质量：根据银监会要求做的压力测试，在重度压力（即房价下跌 30%，基准利率上升 108bp）
的情况下，房地产相关贷款不良率上升幅度在 1.2%以内。 

 地方政府融资平台贷款清查后，不良率预计提高到 1%左右。09 年底中行融资平台贷款 4243 亿元，6
月底清查已经基本完成，正在和银监会的沟通过程中。具体的分类的数字还需要银监会的确认结果公布，
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但管理层判断融资平台余额会低于 09 年底数据，此外，不良贷款的比率不会有太大的提高，09 年底不

良率为 0.05%，预计今年按照比较严格的标准会在 1%左右。此外，6 月国务院下发的通知与银监会最近

以来的有关要求在原则上是一致的，应该不会导致贷款分类、资产质量界定上的明显变化。 
 今年信贷成本有信心控制在 0.5%左右。预计针对清查后的地方政府融资平台新增不良贷款的拨备计提

比例在 20%，需要计提 50%的拨备的贷款不会很多，因此对总体拨备的影响不大，有信心今年的信贷成

本控制在 0.5%左右甚至更低一些。 
 

3. 2 季度贷款需求略有下降，但需求依然大于供给 
 从贷款的供需关系来看，1 季度贷款需求大大高于贷款供应能力。2 季度以来，中央采取了一些具体的

调控措施，贷款需求略有降低；但是贷款需求的总量仍然大于贷款供应的能力，预计下半年公司类贷款

的需求依然很大。认为今年整个行业信贷 7.5 万亿左右的增长是能够保持的。 
 

4. 预计全年净息差较 1 季度略有提升 
 净息差 1 季度和去年持平，较 09 年 4 季度略有下降。预计 10 年全年较 1 季度水平略有提升，人民币息

差扩大的趋势比外币明显。 
 部分外币贷款定价能力有所提高。今年外币贷款客户分散程度比较大，一部分是原有合同的执行，利率

与去年保持基本一致；一部分是新签合同，最近是在 Libor 加点在 200-300 个左右，但是具体的加点数

要与客户类型、行业类型和信用状况有关。 
 

5. 外币债券风险敞口不断减少 
 中行持有的欧元债券金额非常小，持有欧洲相关国家的主权债和金融机构债券也较少，在几亿美元之内。

欧债余额近期在减少，包括一些自然到期，以及利用有利机会减持处于沽盈状态的债券。此外，欧洲各

国的状况并不一样，如德国、法国债券的表现依然较为稳健。 
 

6. 手续费收入增长较好，但 2 季度增幅可能低于 1 季度 
 2 季度手续费收入增长较好，但增幅低于 1 季度。主要的驱动因素如国际结算、理财等。预计下半年手

续费还是会有一定幅度的增长，但是是否保持上半年的幅度尚须观察。 
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1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 
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