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        维持评级 

金融/银行业 发布时间：2010 年 8 月 11 日 

投资要点： 

 中国人民银行公布 7月份信贷数据；7月份人民币贷款新增 5328

亿元，其中票据融资继续减少，较少了 436 亿元。 

 从票据融资未来的增长趋势看，截至 7月底的时点数据，票据融

资占比已经被压缩到 1.7%，而历史上的低点在 1.2%，银行未来

还有一定的压缩空间，但是压缩比例已经不大。 

 从存贷款结构看，自 6月份开始，存款活期化趋势逐步开始明确，

中长期贷款占比持续创出新高。 

 7 月份，居民户贷款中的中长期贷款增量虽然比去年同期有所减

少，但是增长依旧较为明显；我们关注未来随着房地产深入调整

和缩量后，居民部门中长期贷款的增量是否会持续回落。此外，

居民户存款和企业户存款 7月份明显减少，存款呈现一定的搬家

迹象。 

 《第二季度货币政策执行报告》中关注几点：1、银行体系流动

性持续下降，未来再次提高存款准备率的可能性不大；2、虽然

整体贷款收益率提高，但是除了个人住房贷款之外，一般贷款和

票据融资的收益率相对 3 月末都有所回落；3、银行的议价能力

有所提高，但提高幅度有限。 

 银监会正式发布的《关于规范银信理财合作业务有关事项的通

知》对银行业的影响可以简单归纳为两个方面，既影响银行中期

的成长性和短期的盈利增幅。 

 具体到上市银行的量化而言，按照 2万亿的总量和上市银行占比

40%左右粗略计算，如果 8000 亿左右的表外资产全部计入表内资

产的话，按照 10%计算，额外侵占银行资本 800 亿元左右，如果

按照正常类贷款和关注类贷款的 1%-2%计算，要计提拨备 80-160

亿元，按照上市银行将近 6000 亿元的盈利规模计算，对于上市

银行的利润的不利影响控制在 2.5%以内。 

 银行板块近期内依旧难以持续跑赢大盘，建议继续关注基本面优

良、具有一定催化因素的全国性股份制商业银行。 
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中国人民银行公布 7 月份信贷数据；7 月份人民币贷款新增 5328 亿元，其中

票据融资继续减少，较少了 436 亿元。 

中国人民银行公布 2010 年第二季度货币政策执行报告，强调将继续实施适度

宽松的货币政策 

银监会正式发布《关于规范银信理财合作业务有关事项的通知》；通知要求在

今明两年内，商业银行在《通知》发布之前发行的存量表外资产都要转入表内，并

按照 150%的拨备覆盖率要求计提拨备。对新增的银信合作业务，银监会要求信托

公司坚持自主管理原则，严格履行项目选择、尽职调查、投资决策、后续管理等主

要职责，不得开展通道类业务，而且期限不得低于一年。 
 
 

一、中国人民银行公布 7 月份信贷数据。 

7 月末，广义货币(M2)余额 67.41 万亿元,同比增长 17.6%，增幅比上月和去年

同期分别低 0.9 和 10.8 个百分点；狭义货币(M1)余额 24.07 万亿元,同比增长

22.9%，当月人民币贷款增加 5328 亿元，同比多增 1637 亿元。分部门看：住户贷

款增加 1720 亿元，其中，短期贷款增加 460 亿元，中长期贷款增加 1260 亿元；非

金融企业及其他部门贷款增加 3596 亿元，其中，短期贷款增加 527 亿元，中长期

贷款增加 3274 亿元，票据融资减少 436 亿元；当月人民币存款增加 1609 亿元，同

比少增 2494 亿元。其中，住户存款减少 425 亿元，非金融企业存款减少 1845 亿元，

财政存款增加 3282 亿元。 

    1、在 7 月份信贷数据中，首先值得我们关注的是票据融资在经过 5 月份

短暂恢复上升之后，6 月份和 7 月份两个月又出现了减少的趋势，银行持续压缩票

据融资一方面是前期票据融资到期后自动冲回，另一方面也与银行希望提高一般贷

款的比重从而提高净息差有关，截至 7 月底的时点数据，票据融资占比已经被压缩

到 1.7%，而历史上的低点在 1.2%，银行未来还有一定的压缩空间，但是压缩比例

已经不大。 

2、从存贷款结构变化看，存款结构中，定期存款占比持续下降，活期存款占

比在 6 月份有了明显的上升，贷款结构中，票据融资占比持续下降，中长期贷款占

比持续创出历史新高，7 月末的时点数据已经为 59.60%，接近 60%。具体参见图 1

和图 2： 
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图 1：银行业贷款期限结构变化 
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图 2：银行业存款期限结构变化 
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资料来源：中国人民银行，东北证券金融与产业研究所整理 

3、从 7 月份人民币贷款分部门增长情况看，有几个因素值得我们关注，一是

虽然不论是居民部门还是企业部门，中长期贷款的当月增量依旧远远超过短期贷

款，但是短期贷款增长的数量和趋势已经有明显的恢复，这一方面是因为随着房地

产的缩量和地方政府融资平台的清理和回款，银行业中长期贷款的需求在下降，另

一方面也说明微观经济体的活力开始稳步恢复；二是截至 7 月为止，虽然居民部门

中长期贷款的增量相比去年同期有所下降，但是依旧保持了一定的增长趋势，我们

关注未来随着房地产深入调整和缩量后，居民部门中长期贷款的增量是否会持续回

落。 

4、从 7 月份人民币存款的分部门增长情况看，7 月份除了财政部门的存款继

续增加之外，居民户和企业户的存款都出现了减少，出现了一定的储蓄搬家现象，

这可能与 7 月份资本市场的走势好转具有一定的关系。 
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二、中国人民银行公布《2010 年第二季度货币政策执行报告》，在第二季度货

币政策执行报告中，有以下基点值得我们关注： 

1、银行体系流动性整体充足，虽然上半年经历了三次法定准备金的上调，但

是银行体系流动性整体还比较充足；不过相对于 3 月末还是有了一定的下降；3月

末，金融机构超额准备金率为 1.96%。其中，中资大型银行为 1.43%，中资中型银

行为 1.90%，中资小型银行为 3.15%，农村信用社为 4.67%；6 月末，金融机构超额

准备金率为 1.82%。其中，中资大型银行为 1.39%，中资中型银行为 1.79%，中资

小型银行为 2.68%，农村信用社为 4.27%。预计今年剩余时间再次上调准备金率的

概率很小，除非出现人民币升值引发热钱大量涌入的情况，在这种情况下，中国人

民银行为了对冲收回外币投放的基础货币可能被迫再次提高准备金率。 

2、整体银行贷款的盈利水平有所提高，但是一般贷款和票据融资加权平均利

率与 3 月末相比反而有所下降，只有个人住房贷款利率继续上升 因此整体银行贷

款的盈利水平的提高应该更多的受益于贷款结构的调整，如票据融资的下降和中

长期贷款占比的提升；3 月份末，贷款加权平均利率为 5.51%，比年初上升 0.26

个百分点。其中，一般贷款加权平均利率为 6.04%，比年初上升 0.16 个百分点；

票据融资加权平均利率为 3.55%，比年初上升 0.81 个百分点。个人住房贷款利率

有所上升，3月份加权平均利率为 4.63%，比年初上升 0.21 个百分点。6月份，贷

款加权平均利率为 5.57%，比年初上升 0.32 个百分点。其中，一般贷款加权平均

利率为 5.99%，比年初上升 0.11 个百分点；票据融资加权平均利率为 3.77%，比年

初上升 1.03 个百分点。个人住房贷款利率小幅上升，6月份加权平均利率为 4.95%，

比年初上升 0.53 个百分点。 

3、从银行整体议价能力的变化上，银行整体议价能力与 3月份相比还是有了

一定的提高；3月份，非金融性企业及其他部门一般贷款实行下浮和基准利率的占

比分别为 30.05%和 28.91%，比年初分别下降 3.14 个和 1.35 个百分点；实行上浮

利率的贷款占比为 41.04%，比年初上升 4.49 个百分点。6 月份，非金融性企业及

其他部门一般贷款实行下浮利率的占比为 27.72%，比年初下降 5.47 个百分点；实

行基准和上浮利率的贷款占比分别为 30.89%和 41.39%，比年初分别上升 0.63 个和

4.84 个百分点。与 3 月份的情况类似，应该依旧与贷款的规模控制具有一定的关

系。 

 

三、银监会正式发布《关于规范银信理财合作业务有关事项的通知》（以下简

称《通知》） 

1、《通知》中明确提出两点：第一、自《通知》发布之日起，对信托公司融资

类银信理财合作业务实行余额管理，即融资类业务余额占银信理财合作业务余额的

比例不得高于 30%。对于上述比例已经超标的信托公司，应立即停止开展这项业务，

直至达到规定比例要求。第二、对之前约定和发生的银信理财合作业务，《通知》
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第七条规定，商业银行应严格按照要求将表外资产在今明两年转入表内，并按照

150%的拨备覆盖率计提拨备，并且大型银行应按照 11.5%、中小银行按照 10%的资

本充足率计提资本。 

2、该《通知》对银行业的影响主要体现在以下几个方面：1、表外资产转入表

内降低银行业的资本充足率，从而影响银行中期内的扩张幅度；2、短期内表外资

产转入表内要降低未来尤其是明年的新增贷款额度，因为有部分额度被这类表外资

产所挤占；3、银信合作的规范特别是对于融资银信理财业务的规模限制导致这类

业务的萎缩，从而银行的这类业务的中间业务收入，4、表外资产转入表内需要按

照 150%的比例计提贷款拨备，因此增加银行的信贷成本，减少银行本年的利润增

幅。综合来讲，该《通知》对银行业的影响可以简单归纳为两个方面，既影响银行

中期的成长性和短期的盈利增幅。 

3、具体到量化指标上，由于银监会是要求今明两年内转入表内，因此对于今

年的贷款增量基本上没有影响，据统计，目前银信合作产品的余额大约在 2 万亿左

右，并且有些产品可能本身会在明年到期，因此实际影响可能没有简单测算这么大；

我们按照上市银行贷款规模的占比 40%初步计算，如果 8000 亿左右的表外资产全

部计入表内资产的话，按照 10%计算，额外侵占银行资本 800 亿元左右，但是上市

银行刚刚经历了一轮再融资高潮，其设计的资本充足率水平都预留了较为充足的空

间，因此资本充足率方面对上市银行的影响较少；8000 亿元的资产计算拨备的情

况，则要根据其五级分类及银行自身的拨备水平而言，具有很大的不确定性，如果

按照正常类贷款和关注类贷款的 1%-2%计算，要计提拨备 80-160 亿元，按照上市

银行将近 6000 亿元的盈利规模计算，对于上市银行的利润的不利影响控制在 2.5%

以内。短期影响比较轻微，而且上市银行目前的拨备覆盖率都超过 200%，上市银

行也具有一定的利用一般拨备腾挪的空间。其实既影响可能更小。 
 

四、结论： 

我们前期在相关的银行业月报中提及；从近期银行板块的市场表现看，基本面、

业绩以及估值的作用已经被弱化，房地产政策的变化和未来房价变动的预期成为左

右银行股表现的最重要的因素，在房地产政策不能让市场明确预期的情况下，估计

银行股很难有系统性行情，只能关注个股基本面是否有超乎预期的催化剂；个人认

为，目前这种情况没有发生实质性的改变；另外，银监会的表态对于银行股票的短

期也会产生不利的心理影响，因此短期内银行板块依旧难以持续跑赢大盘，依旧建

议具体关注个股，特别是近期中报会有较好表现的招商银行、资产质量具有较大安

全边际的中信银行、基本面具有较强改善预期的浦发银行、未来成长空间较大的北

京银行、前期市场定位有所偏颇，未来希望纠偏的兴业银行等依旧值得长期关注。 
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