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行业研究 简评 银行 

事 件 

1、银监会下发紧急通知，要求银行淡化信贷规模考核，并防止信贷资金

违规入市； 

2、某媒体报道，工、建、中等 6 家银行 08 年被审计出违规贷款 366 亿

元； 

3、市场传闻央行近期可能下调法定存款准备金率。 

评 论 

关于这些事件，我们的看法如下： 

1、银监会的紧急通知，或是正面影响，但市场可能负面解读 

自 03 年银监会成立后，人行主要职责转为经济增长和价格，银行风险监管

则成了银监会的事情。贷款该放还是该收，成了人行和银监会的博弈，所以，我

们才会看到今年以来人行拼命的放松货币，而银监会则是不断的提示风险。 

这不是银监会第一次提示风险，事实上，从 1 月份开始，银监会就一直提

示风险，也多次组织对银行进行调查，并颁布相关管理办法或通知，如不久前刚

出台的规定受益人支付原则的固定资产贷款管理办法，以及后续很有可能出台的

规定受益人支付原则的流动资金贷款管理办法。 

对于这次的紧急通知，以及一直以来的风险提示，其实是我们乐于见到的。

从更根本上说，银监会并不是为了限制贷款的合理投放，也不敢在国务院对于货

币信贷政策基调未改之前试图改变货币信贷的大环境。银监会的动作，更多是希

望避免银行风险的过度承担，大量的信贷资金空转或进入资本市场。 

这次的通知，另外一个原因（或是更为重要的），是希望抑制信贷季末冲高

现象在 6 月份严重重演。3 月末信贷冲高到 1.89 万亿，结果是 4 月前半月贷款

增长一直乏力。如果 6 月份依然过高，对于后续的贷款投放可能带来负面的影

响，这显然是监管层不愿意看到的。当然，也不是我们愿意看到的。 

整体而言，我们认为银监会本次的通知，对于实体经济或者是银行体系，基

本面上都不构成显著的负作用。但是，市场的负面解读，却有可能将其放大。 
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事实上，对于有多少信贷资金入市，我们一直持谨慎态度，但是市场长期以来却

一直有着强烈的预期。所以，银监会这一次的通知，包括后续我们可能还会不断

见到的其它动作，估计会对市场的这种预期造成间歇性的冲击。 

值得一提的是，正如我们在之前的报告（《货币政策如若微调，或利大于

弊》2009/05/21）中提及的，在温总理还在到处呼吁着国民信心的时候，银

监会显然不敢试图改变货币信贷的大环境。但是，在政府对于经济的触底越

来越有信心的时候，银监会的腰杆可能也就直了。不过，如果真是这样，由

于货币存量居于高位，流通速度的上升或许将接力信贷的投放，作为实体经

济流动性的重要来源。 

2、366 亿元的审计违规贷款，或无需过分担忧 

根据某媒体的报道，08 年的审计发现，工行、建行、中行、交行、招行、

中信 6 家银行，违规贷款 366 亿元。这显然不是什么好消息，不过可能也不

如乍看起来的严重。 

有几点需要关注：1）根据同一媒体的报道，其中 273 亿元已经收回，也

就是说，尚未收回的违规贷款 93 亿，比例为 25%；2）6 家银行贷款余额 16
万亿，93 亿大概相当于其中的 0.1%不到；6 家银行 08 年税前利润 4300 亿，

93 亿大概相当于其中的 2.5%。换言之，无论从哪个角度，这样的数量级别，

相对于这 6 家银行都不算太大。 

当然，我们并不是想论证这 6 家银行的风险管理如何之好。事实上，虽

然中国银行业风险管理水平过去几年取得了长足的进步，但远没到无可挑剔

的地步。当前的低坏账率，很大程度来自于中国银行业的客户结构（详见我

们的报告《低杠杆，弱周期——银行业 09 下半年策略》）。 

我们想说的是，该事件对于这 6 家银行的财务影响不会很大，而风险管

理方面，我们可能也无须过分担忧。事实上，不论是横向与其他同样接受审

计的企业相比，或是纵向与前几年银行业的情况比较，情况都还不错。我们

没有看到这 6 家银行有着比其它企业更高的违规情况，而相比前几年，银行

不规范的操作及大案发生率也呈明显的下降。 

3、IPO 或导致流动性局部紧张，但下调存款准备金率的可能性不大 

近期市场传言，央行可能下调存款准备金率。我们推测，原因很可能是

随着 IPO 的临近，拆借利率不断走高，央行也停止了正回购，市场因而猜测

下一步或许会下调存款准备金率，以应对 IPO 发行带来的流动性时而紧张的

问题。 

我们对此持保留意见。正如我们在之前的报告（《IPO 放行，或将导致存

款活期化》2009/06/12）中讨论的，IPO 放行，将带来流动性局部和时点性

的紧张，但不会改变整个金融体系的流动性状况，除非央行货币政策发生明
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显改变。 

而局部的流动性紧张，解决的途径，一是通过银行间的同业拆借，二是

通过央行局部的流动性供应。央行的局部流动性供应，公开市场操作显然是

较佳的选择，正如这一次正回购操作的暂停。 

法定存款准备金率的下调，则将带来整体流动性的进一步宽松。在流动

性是否过剩已经变得敏感的这个时候，在大家已经开始担忧通胀而不是通缩

的这个时候，通过法定存款准备金率的下调为 IPO 发行带来的资金转移提供

流动性，似乎没有必要，而且也可能是弊大于利。 
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