
短期内存在信贷调整压力 

——银监会提升中小银行资本充足率下限至12%点评 
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评论要点： 

 证券时报昨日披露，近日银监会已经口头要求中小银行资本充足率必须达到

12%，该政策对于银行长期利好，但短期多家银行将面临资本金不足、调整

信贷的压力，尤其是浦发、招商，因此防范市场对相关银行短期利空的消化。 

 银监会提高中小银行资本充足率要求，是继下发各种贷款业务指引、资本充

足指引、收紧二套房贷后的又一调节银行放贷速度的措施，旨在加强防范银

行系统性风险。 

 目前绝大多数中小银行的资本充足率低于 12%的临界值，该政策的出台将对

行业产生广泛影响。一方面迫使这些银行减小放贷冲动，通过控制信贷总量、

调整信贷结构减少对存量资本金的消耗，这将明显抑制信贷扩张、对息差反

弹也有负面影响；另一方面，促进中小银行补充资本金，扩充实力。 

 中小上市银行中资本充足率相对较低的银行有浦发、招商、兴业和民生，其

中浦发银行、招商银行资本充足率分别只有 8.91%、9.75%，意味着两者短

期内信贷扩张的收紧程度很可能会大于其他行，需要防范其市场价格的短期

调整。 

 我们认为，近期密集出台的银监会、央行调节信贷的政策的累积效应不容忽

视，短期内银行信贷增长会迅速减缓，下调对下半年金融机构新增信贷规模

的预期至 1.8-2.6 万亿，但全年新增信贷规模仍有大概 9-10 万亿。加上近两

个月资本市场活跃、新增票据融资急速下滑及货币市场收益率攀升，息差回

升速度可能超预期，因此维持前期对银行业绩的判断，09 年净利润增速在 10%
左右。 

 基于对 09 年行业业绩的看好，以及其明显的相对估值优势，我们维持对银行

的“增持”评级。前段时间银行股走势相对疲弱，与管理层近期频繁的政策调整

有直接关系，因而此次资本充足率的调整仍会对整个行业造成短期压力，尤

其是浦发、招行。近期紧密关注银行的中报披露情况，若政策面没有大举措，

很可能因此出现阶段性行情。 
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事件点评： 

 中小银行资本充足率下限 2 个百分点，旨在防范风险 

银监会在下发各种贷款业务指引、资本充足指引、收紧二套房贷后，又一次

出台资本充足新规，提高中小银行资本充足率下限 2 个百分点至 12%。至此，

银监会已经对各主要贷款种类的监管进行了全面升级式的规范，包括公司短

期贷款、长期贷款、票据融资、零售按揭贷款，并且从资本充足的角度提高

了资本金要求，这些政策旨在短期抑制银行放贷，中长期防范银行系统性风

险。 

而选择针对“中小银行”的调节资本金要求并不意外，它反映了银监会对中小银

行风险的格外担忧。在上半年，大型银行很好的扮演了国进民退中的占优者，

发放大部分优质的项目贷款，而中小银行则迫于经营压力进军大量票据、房

地产按揭贷款，成为累积风险的主力。 

 多数上市中型股份制银行需要调节信贷、补充资本金 

目前，绝大多数中小银行的资本充足率低于 12%的临界值，经我们测算，09
年 6 月底，上市银行里，除了三家城商行、中信银行外，其他中型股份制银

行都不符合标准。因此该政策的出台，将对行业产生广泛影响：一方面迫使

这些银行减小放贷冲动，通过控制信贷总量、调整信贷结构减少对存量资本

金的消耗；另一方面，促进中小银行补充资本金。 

相对于同业拆借头寸、政府、中央债券 0%-20%的风险权重，信贷是消耗资

本金较大的资金配置品种，而在信贷资金里，一般贷款的资本金消耗度最大，

为 100%。因此，有资本充足压力的银行会选择控制信贷总量、调整结构，以

减少资本金的消耗。由于下半年新增票据融资规模会自然下滑，银行更多的

会通过抑制一般性贷款来调整结构，将对息差反弹有一定负面影响。 

在减少存量资本仅消耗的同时，许多上市银行将有必要补充资本金，扩充实

力。目前银行常用的、成本较低的补充资本金方式就是内部留存收益、发行

次级债、非公开市场增发，内部留存不能解燃眉之急，而发行次级债已经受

到银监局相关条例的限制，因此股权融资可能成为未来一段时间许多银行所

选择的资本金补足方式。 

 浦发、招商压力尤为突出，短期内影响信贷扩张 

我们通过假设所有已经提出了的融资计划都将在近期实施，包括深发展向平

安定向增发、浦发银行非公开定向增发等，测算了近期上市银行将达到的资

本充足率水平，（剔除三大行、交通银行）。结果显示，其他上市银行中资

本充足率相对较低的银行有浦发、招商、兴业和民生，其中浦发银行、招商

银行资本充足率分别只有 8.91%、9.75%，它们承受的压力就相对更大一些。



 

 
                                                                

 
 

             

请参阅末页重要声明，客户如需查阅湘财研究系列产品，敬请登陆湘财证券网 www.xcsc.com。 

 
 

 

3 www.xcsc.com 

2009.8.6 星期四 与 客 户 共 同 成 长

尽管中长期看，可以通过融资解开资本束缚，但短期内两银行势必面临资金

运用的调解，其信贷扩张的收紧程度很可能会大于其他行，进而影响 09 年业

绩。从 09 年 1 季度两个银行的净息差水平看，招商为 2.31%，比浦发高 21
个 BP，大致上可判断招商银行的业绩对规模变动的敏感性更高些，但是由于

浦发银行上半年信贷规模增长太快，其规模增速下滑幅度会相对招行更大些。

总体而言政策对两者的负面影响都较大，短期内它们的价格表现会对该利空

因素有所反映。 

 下半年全行业信贷增速明显放缓，维持原业绩预期 

我们认为，近期密集出台的银监会、央行调节信贷的政策将在短期内明显抑

制银行信贷增长、中长期有助于优化信贷结构、控制风险。我们下调对下半

年新增信贷规模的预期至 1.8-2.6 万亿，由于上半年放款较大，金融机构全年

新增信贷规模仍有大概 9-10 万亿，这样 09 年金融机构的信贷余额同比增长

将为 48%-53%，比之前的预期增速减少了 18%，但仍然可观。加上近两个

月资本市场活跃、新增票据融资急速下滑及货币市场收益率攀升，预期行业

息差回升速度或高于原预期，我们维持之前对银行业业绩的判断，全年净利

润增长近 10%。 

 基于对 09 年行业业绩的看好，以及其明显的相对估值优势，我们维持对银行

的“增持”评级。前段时间银行股走势相对疲弱，与管理层近期频繁的政策调整

有直接关系，因而此次资本充足率的调整仍会对整个行业造成短期压力，尤

其是浦发、招行。近期紧密关注银行的中报披露情况，若政策面没有大举措，

很可能因此出现阶段性行情。 

表 1：各银行近期资本充足率测算结果 

银行 08 年末 09 年 6 月末 假设计划融资项目

在三季度完成 

招商银行 11.34% 9.75%  

兴业银行 11.29% 10.79%  

民生银行 9.22% 8.83% 10.85% 
浦发银行 9.24% 7.33% 8.91% 
中信银行 14.32% 13.68%  
华夏银行 11.40% 10.92%  
深发展 A 8.58% 8.52% 11.57% 
北京银行 20.20% 18.30%  

南京银行 24.12% 16.55%  

宁波银行 16.15% 20.81%  

资料来源：湘财证券研究所 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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