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事件：媒体报道，为了实现拨备和资产规模的硬约束，银监会正在讨论今年

年末商业银行按照减值准备对贷款总额 2.5%的比例计提拨备（即拨备/总贷

款比率），此前银监会对此并没有硬性要求。（网址链接：

http://finance.sina.com.cn/roll/20100907/11338616196.shtml） 

 

研究结论 

 银监会提此要求主要是为控制银行风险，达到“以丰补歉”目的：银监

会提此要求可能出于两个目的：一是金融危机以来，银监会出台了一系列

规定或窗口指导意见（如拨备覆盖率高于 150%等要求），严控银行风险。

根据我们的了解，拨备总贷款率要求可能也是银监会为控制风险，要求银

行在丰年多计提拨备，达到“以丰补歉”的目的；其二是防范某些商业银

行钻政策漏洞，通过大额核销不良贷款，以达到拨备覆盖率 150%的要求。

我们预计由于部分银行在短期内提高拨备/总贷款指标存在困难，银监会

可能要求商业银行在 3-5 年的时间内完成这一监管要求。 

 部分中小银行未来拨备计提压力可能较大：我们假设这一要求分 5 年落

实，静态来看，国有银行受这一指标影响最小，其中工行、建行和农行几

乎没有影响。而中小银行中，华夏银行和南京银行受影响较小。而宁波银

行、深发展、中信银行及兴业银行未来 5 年信用成本每年将提高 20bp 以

上，累计需计提的拨备占 2009 年营业利润的比重分别在 50%-69%之间，

拨备计提压力较大。（对各家上市银行的影响见表 1） 

 提高拨备/总贷款要求似有“惩优扶弱”的嫌疑：我们将拨备总贷款率的

公式进行一个简单变换，拨备/总贷款=（拨备/不良贷款）*（不良贷款

/总贷款），公式的前半部分即拨备覆盖率，而后半部分则为不良贷款率。

由于去年银监会已要求商业银行将拨备覆盖率提到 150%以上，因此不良

贷款率成为拨备总贷款率的关键变量，不良率越高的银行，拨备总贷款率

指标可能反而越高。正因为此，我们才会看到不良贷款率相对较高的农业

银行是唯一不受影响的上市银行，而不良率相对较低的宁波银行、深发展

及中信银行等负面影响较大。我们认为拨备/总贷款要求似有“惩优扶弱”

的嫌疑，在最后落实时可能会有一定的变通。 

 总体来看，倘若银监会关于拨备总贷款的监管要求属实，对上市银行、尤

其是部分中小银行影响负面。目前银行估值偏低，近期公布的中期业绩也

十分靓丽，为长期投资者提供了较高的安全边际。但持续的监管压力及催

化剂缺失也极大制约了上市银行中短期的向上空间，我们目前仍维持银行

股“防守有余，进攻不足”的观点，超额收益可能更多来自于下跌中抗跌

性及补涨机会。
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重点公司盈利预测及投资评级 

 09EPS 10EPS(E) 11EPS(E) 股价 评级

招商银行 0.95 1.19 1.47 13.84 买入

交通银行 0.62 0.69 0.84 6.08 增持

民生银行 0.54 0.66 0.82 5.43 买入

南京银行 0.84 0.98 1.24 11.58 买入

资料来源：公司数据，东方证券研究所预测 
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表 1：拨备/总贷款指标提至 2.5%对上市银行静态影响 

 
拨备总贷款率 

（2010H1） 

贷款净额

（2010H1） 

信用成本率累

计提升幅度 

需额外累计计

提的减值准备 

营业利润 

（2009） 

对利润静

态影响 

工行 2.39% 62,024  0.11% 67  1,660  -4% 

建行 2.49% 52,160  0.01% 3   1,376  0% 

中行 2.26% 52,702  0.24% 128  1,106  -12% 

农行 3.15% 44,782  不需要 0  737  0% 

交行 1.97% 20,297  0.53% 107  382  -28% 

招行 1.98% 13,044  0.52% 68  219  -31% 

中信 1.38% 11,763  1.12% 131  191  -69% 

民生 1.80% 9,376  0.70% 65  156  -42% 

兴业 1.37% 7,817  1.13% 88  172  -51% 

浦发 1.86% 10,311  0.64% 66  172  -38% 

光大 2.26%  7,086  0.24% 17  105  -16% 

华夏 2.49% 4,768  0.01% 0  48  -1% 

深发展 1.37%  3,685  1.13% 41  62  -67% 

北京 1.95% 3,042  0.55% 17  72  -23% 

南京 2.15% 746  0.35% 3  19  -14% 

宁波 1.27% 924  1.23% 11  18  -65% 

资料来源：上市公司，东方证券研究所 
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分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股票的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司存在

潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定性，

缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给予投

资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及目标

价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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