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近期影响行业的重要因素 
正面因素 估值吸引力增强 
 3季度业绩保持增长 
  
负面因素 通胀下紧缩货币政策 
 宏观经济增长长期减速 
 政策性保护可能减弱 
资料来源：中银国际研究 
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中国银行业 
银监会发布融资平台风险管理指导意
见 

银监会近日下发《关于加强融资平台贷款风险管理的指
导意见》，明确了融资平台贷款的五级分类、拨备计提
和风险权重等。指导意见将使银行资本充足率面临压
力，不良贷款也将上升，但我们预计仍将在可控范围之
内。在实际执行中，相信监管部门也会与银行协调，避
免在短时期内造成过大冲击。 

 银监会近日下发《关于加强融资平台贷款风险管理
的指导意见》，对融资平台贷款的五级分类和风险
缓释等情况做了具体规定，核心规定包括： 

 融资平台贷款项目自身现金流、担保及抵质押品
折现价值合计不足贷款本息 120%的融资平台贷
款，至少应归为次级类；不足 80%的，应至少归
为可疑类； 

 金融机构应按现金流覆盖比例划分的全覆盖、基
本覆盖、半覆盖和无覆盖平台贷款计算资本充足
率贷款风险权重。其中，全覆盖类风险权重为
100%；基本覆盖类风险权重为 140%；半覆盖类风
险权重为 250%；无覆盖类风险权重为 300%。 

 指导意见在具体执行中，对融资平台贷款的定义、
不良贷款的界定和抵质押品价值的确定仍需要进一
步明确。 

 我们估算，上市银行 2010年末的资本充足率将平均
下降约 0.6个百分点。在提高融资平台贷款的风险权
重后，部分银行资本充足率将面临更大压力，例如
民生银行、深发展以及招商银行等。某些银行有可
能会在未来考虑进一步的融资计划，这会对银行的
估值产生压力。 

 上市银行 2010年末的不良贷款将出现一定程度的上
升，但预计仍然将在可控范围之内。 

 由于数据所限，我们需要与银行做进一步的沟通，
以判断指导意见对上市银行资本和资产质量的实际
影响。我们认为在实际执行中，监管部门也会与银
行协调，避免在短时期内造成过大冲击。 
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银银监监会会发发布布融融资资平平台台风风险险管管理理指指导导意意见见  

银监会近日下发《关于加强融资平台贷款风险管理的指导意
见》（以下简称“指导意见”），对融资平台贷款的五级分类
和风险缓释等情况做了具体规定，要点如下： 

 贷款项目在同行业中有较强的竞争优势，项目本身可收回
现金流现值大于贷款账面价值，即使经济环境和所在行业
整体盈利能力发生不利变化时，借款主体仍能按期偿还全
部本息的融资平台贷款，应归为正常类；符合正常贷款的
其他特征，但在经济环境和所在行业整体盈利能力发生不
利变化时，借款主体可能无法全额偿还的融资平台贷款，
应归为关注类；贷款项目自身现金流不足、需主要依靠担
保和抵押作为还款来源的贷款，如贷款项目自身现金流、
担保及抵质押品折现价值合计不足贷款本息 120%的融资
平台贷款，至少应归为次级类；不足 80%的，应至少归为
可疑类。 

 主要依靠财政性资金偿还的融资平台贷款一旦发生本息
逾期，应将借款人所有同类贷款至少归为次级类；对逾期
六个月以上仍不能支付贷款本息的，应将借款人所有同类
贷款至少归为可疑类。 

 金融机构融资平台贷款的拨备覆盖率及贷款拨备率不得
低于一般贷款拨备水平。融资平台贷款风险较大，短期内
难以提足贷款损失准备的，可按照贷款损失准备缺口分
2-3年补足。 

 金融机构应按现金流覆盖比例划分的全覆盖（现金流覆盖
100%以上）、基本覆盖（现金流覆盖 70%以上）、半覆盖
（现金流覆盖 30%-70%）和无覆盖（现金流覆盖 30%以下）
平台贷款计算资本充足率贷款风险权重。其中，全覆盖类
风险权重为 100%；基本覆盖类风险权重为 140%；半覆盖
类风险权重为 250%；无覆盖类风险权重为 300%。 
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指导意见对融资平台的分类、拨备计提和风险权重作了明确规
定，但我们也注意到，指导意见在具体执行中，仍有部分内容
需要进一步明确： 

1. 融资平台贷款的定义。融资平台贷款的定义一直在发生变
化，不同口径下金额有较大差别，指导意见对具体采用何
种口径并未详细说明；此外，根据之前关于融资平台贷款
的文件，部分符合要求的融资平台贷款可以整改分类为一
般公司贷款，这些贷款是否仍然包括在内也有待明确； 

2. 指导意见说明了融资平台贷款按现金流和担保抵质押情况
区分为正常、关注、次级和可疑类的标准， 但当贷款的现
金流不足，而现金流、担保及抵质押品折现价值合计超过
贷款本息 120%时，对此类贷款如何分类并未明确。此外，
抵质押品的具体价值通常难以准确界定，如果这方面的空
间过大，可能导致终大部分贷款的合计覆盖水平都在 120%
以上。 
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资资本本充充足足率率将将面面临临压压力力  

目前，上市银行地方政府融资平台贷款的总额约有 4万亿元，
从绝对额上看，五家大型银行占了约 2.7万亿；从占全部贷款
比重来看，浦发、兴业、民生、中信、光大等股份制银行要高
于大型银行。 

 

图表 1. 上市银行地方政府融资平台贷款余额 
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资料来源：公司数据，中银国际研究 

 

图表 2. 上市银行地方政府融资平台贷款占全部贷款比重 
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资料来源：公司数据，中银国际研究 
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由于只有部分银行披露了其融资平台贷款的现金流覆盖情况，
因此我们只能大概估算银监会融资平台贷款细则的影响。根据
我们测算，由于指导意见要求提高融资平台贷款的风险权重，
上市银行 2010年末的资本充足率平均下降约 0.6个百分点。浦
发银行、北京银行等受到影响相对较大，而招行和宁波银行由
于融资平台占比较少且现金流覆盖较好，因此受到的影响较
小。 

 

图表 3.融资平台贷款对上市银行 2010年末资本充足率的影响 
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资料来源：公司数据，中银国际研究 

 

目前，上市银行从 2009年末开始的这轮融资潮已经接近尾声，
但是我们注意到，由于监管要求的提高，即便完成融资后，许
多上市银行的资本仍然不够充裕。在提高融资平台贷款的风险
权重后，部分银行资本充足率将面临更大压力，例如民生银行、
深发展以及招商银行等。我们认为，某些银行有可能会在未来
考虑进一步的融资计划，这将对银行的估值产生压力。 

当然，由于数据所限，指导意见对银行资本的影响仍需要进一
步观察。相信监管层也会与银行保持沟通，避免对银行的资本
短期间内造成过大冲击。 
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不不良良贷贷款款将将上上升升，，但但预预计计仍仍然然可可控控  

指导意见要求银行考察融资平台贷款的现金流与担保抵押的
合计覆盖情况，并按照 120%和 80%的标准划分次级和可疑类
贷款，预计这将使上市银行 2010年末的不良贷款出现一定程
度的上升。但经过半年来的融资平台清理与整改，融资平台贷
款的担保和抵押得到了一定程度的提升，并且银行在确认担保
和抵押的覆盖水平上应该具有一定的灵活性，因此预计真正被
划入不良类贷款的数额不会太大。例如，某银行现金流无覆盖
融资平台贷款占全部平台贷款的 38%，但真正无覆盖且没有足
额抵押的只占了全部平台贷款的 4%。 

由于缺乏具体数据，我们需要与银行作进一步的沟通，以判断
银行不良贷款和拨备的具体变化。假定各银行现金流无覆盖平
台贷款的 10%将被划入可疑类，10%被划入次级类，同时现金
流部分覆盖平台贷款的 10%被划入次级类。据此测算，上市银
行 2010年末不良贷款余额将增加约 1,500亿元，不良贷款率增
加约 0.4个百分点。 

图表 4.融资平台贷款对上市银行 2010年末不良贷款率的影响 
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资料来源：公司数据，中银国际研究 

 

根据指导意见规定，融资平台贷款的拨备覆盖率及贷款拨备率
不得低于一般贷款拨备水平。按照保守估计，如果要使融资平
台贷款的拨备覆盖率达到 150%，上市银行需要额外计提约 980
亿元的拨备。假定这些拨备在 2010年全部计提，将使上市银
行 2010年的净利润相比我们原来的预测将平均下降约 12%；
而如果分三年平均计提，则上市银行 2010年的净利润平均下
降约 4%。 
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图表 5.融资平台贷款对上市银行 2010年净利润的影响（假定 2010
年全部计提拨备） 
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资料来源：公司数据，中银国际研究 
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研研究究报报告告中中所所提提及及的的有有关关上上市市公公司司  

北京银行(601169.SS/人民币 11.74，持有) 

南京银行(601009.SS/人民币 10.12, 持有) 

宁波银行(002142.SZ/人民币 12.26，买入) 

建设银行(601939.SS/人民币 4.72；0939.HK/港币 6.97，买入) 

招商银行(600036.SS/人民币 13.30，买入；3968.HK/港币 19.66，
持有) 

中信银行(601998.SS/人民币 5.40, 卖出；0998.HK/港币 4.96，持
有) 

华夏银行(600015.SS/人民币 11.22，买入) 

兴业银行(601166.SS/人民币 24.71，买入) 

民生银行(600016.SS/人民币 5.12；1988.HK/港币 6.64，买入) 

浦发银行(600000.SS/人民币 12.79，持有) 

深发展(000001.SZ/人民币 16.57，持有) 

光大银行（601818.SS/人民币 3.87，买入） 

农业银行（601288.SS/人民币 2.65；1288.HK/港币 4.05，持有） 

 

 
 

以 2010年 12月 21日当地货币收市价为标准 
本报告所有数字均四舍五入 

买入指预计该行业(股份)在未来 6个月中股价相对有关基准指数的升幅多于 10%；
卖出指预计该行业 (股份)在未来 6个月中的股价相对上述指数的降幅多于 10%。未
有评级 (未有评级)。持有则指预计该行业 (股份) 在未来 6个月中的股价相对上述指
数在上下 10%区间内波动 
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披露声明 
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