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事件： 

今日，有媒体报道，各地实质已暂停审批城商行跨区设分支机构的工作，监

管层或重新制定城商行跨区扩张的准入门槛，其中监管评级成为关键。同时，

银监会试图从分支机构层面，对跨区的城商行异地经营状况进行评估，将其

作为评级的重要参考。

（http://finance.ifeng.com/bank/zzyh/20110323/3728516.shtml）。 

 

研究结论 

 可能出台的新规对上市城商行影响有限：根据近期报道，未来银监会将

主要按照监管评级，结合城商行的资产规模、资本充足率、资产利润率、

贷存比、拨备覆盖率、不良贷款率等关键指标，评估城商行是否有跨区域

经营能力。以上市城商行情况看，目前南京、宁波等上市城商行都已达到

了二级（含）以上的评级，同时在以上监管指标方面均排在我国商业银行

（不仅仅是城商行）前列，因此预计未来可能出台的新规在中长期对上市

城商行跨区经营的影响将比较有限。 

 短期内上市城商行省内分支机构及异地支行开设仍将有序推进：同时根

据媒体报道，目前城商行跨区域设点审批已经停滞，待新规出台后才会放

行，但是省内异地分行的申请审批并未暂停。我们预计短期内南京银行、

宁波银行等上市城商行将更注重省内异地分行的开设。同时考虑到三家城

商行在过去几年已开设多家异地分行，分行下属支行的开设也将成为上市

城商行未来一两年推进异地扩张战略的重要举措。 

 可能出台的新规将限制多数城商行跨区域设点：总体上看，监管机构在

2009 年放松异地设点限制后重新严格城商行跨区经营主要是因为近期有

部分城商行在快速扩张后出现一定风险，同时 2010 年城商行资产负债增

速接近 40%，这一扩张速度可能大大超出了监管机构的预料。预计新规

实施之后，将有大量中小型城商行失去快速在异地设点的机会，这将有效

控制城商行这一群体盲目追求规模、忽视经营风险的问题，同时也将在一

定程度上防止这一群体信贷过快增长的问题。不过从另一个角度看，未来

优质城商行在继续获准进行跨区设点的同时，其他中小城商行由于监管要

求无法跨区经营，对优质城商行在原所在地存贷款资源的冲击将减小。 

 我们分析认为，短期内上市城商行将继续在省内开设异地分行及已开设分

行下的支行，同时凭借良好的监管指标，未来新规出台后上市城商行跨区

经营仍将有序推进。目前在城商行板块中，我们继续推荐成长性高、体量

小且经营有特色的南京银行（买入）和宁波银行（增持）。 

银行业 

上市城商行异地经营仍将有序推进

金麟 银行业高级分析师 

 8621－63325888×6084 

 执业证书编号：S0860209120209 

 
联系人 王鸣飞 

 8621－63325888×6085 

 wangmingfei@orientsec.com.cn 

 
行业评级              看好 中性 看淡（维持）
国家/地区 中国/A 股

行业 银行

报告发布日期 2011 年 3 月 23 日

 

行业表现 

0

60

120

180

240

10-03 10-06 10-08 10-10 11-01 11-03

%

银行业 沪深300

资料来源：WIND 
 

重点公司盈利预测及投资评级 

 09EPS 10EPS(E) 11EPS(E) 股价 评级

南京银行 0.84 0.98 1.24 11.01 买入

宁波银行 0.58 0.81 1.04 13.22 增持

北京银行 0.90 1.17 1.45 11.78 增持

资料来源：公司数据，东方证券研究所预测 
 

相关研究报告 

《高增长仍将延续》  2010.11.11 
《扩张就是战略》  2010.8.10 .
《成长确定  风险可控》  2010.7.24 .
《2010年增长确定 资产质量乐观》  2010.3.31
 



 

 

事件： 
今日，有媒体报道，各地实质已暂停审批城商行跨区设分支机构的工作，监管层或重新制定城商行

跨区扩张的准入门槛，其中监管评级成为关键。同时，银监会试图从分支机构层面，对跨区的城商

行异地经营状况进行评估，将其作为评级的重要参考。 

（http://finance.ifeng.com/bank/zzyh/20110323/3728516.shtml）。 

 

可能出台的新规对上市城商行影响有限 
根据近期报道，未来银监会将主要按照监管评级，结合城商行的资产规模、资本充足率、资产利润

率、贷存比、拨备覆盖率、不良贷款率等关键指标，评估城商行是否有跨区域经营能力。 

以上市城商行情况看，目前南京、宁波等上市城商行都已达到了二级（含）以上的评级，同时在以

上监管指标方面均排在我国商业银行（不仅仅是城商行）前列，因此预计未来可能出台的新规在中

长期对上市城商行跨区经营的影响将比较有限。 

表 1  2010 年前三季度上是城商行主要监管指标 

 北京银行 南京银行 宁波银行 

资产总额 6897.59 1985.69 2349.68 
资本充足率 N.A 10.48% 10.91% 
净资产收益率 18.59% 17.76% 22.47% 
贷存比 60.97% 57.27% 69.11% 
拨备覆盖率 265.70% 222.71% 197.20% 
不良贷款率 0.72% 0.98% 0.65% 

注：南京银行和宁波银行去年成功再融资，资本充足率较三季度数有明显提升。 

资料来源：公司定期报告，东方证券研究所 

 

上市城商行省内分支机构及异地支行开设仍将有序推

进 
同时根据媒体报道，目前城商行跨区域设点审批已经停滞，但是省内异地分行的申请审批并未暂停。

我们预计短期内南京银行、宁波银行等上市城商行将更注重省内异地分行的开设。同时考虑到三家

城商行在过去几年已开设多家异地分行，分行下属支行的开设也将成为上市城商行未来一两年推进

异地扩张战略的重要举措。 

 



 

 

图 1  南京银行异地分支机构开设情况 

资料来源：东方证券研究所 

 

图 2  宁波银行异地分支机构开设情况 

资料来源：东方证券研究所 

 

 

 

 

 

 



 

 

图 3  北京银行异地分支机构开设情况 

资料来源：东方证券研究所 

 

可能出台的新规将限制多数城商行跨区域设点： 
总体上看，监管机构在 2009 年放松异地设点限制后重新严格城商行跨区经营主要是因为近期有部

分城商行在快速扩张后出现一定风险，同时 2010 年全年有 62 家城商行跨区域设立 103 家异地分支

行，速度可能大大超出了监管机构的预料。此外，根据银监会最新披露的数据，我国城市商业银行

2010 年资产总额 7.9 万亿元，较 2009 年末的 5.7 万亿元增长 38.2%，城市商业银行负债总额 7.4

万亿元，较 2009 年末的 5.3 万亿增长 38.5%，增速均远超其他类型银行。 

我们预计新规实施之后，将有大量中小型城商行失去快速在异地设点的机会，这将有效控制城商行

这一群体盲目追求规模忽视经营风险的问题，同时也将在一定程度上防止信贷的过快增长。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

图 4  城市商业银行总资产增速较快 
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资料来源：东方证券研究所 

 

图 5  上市城商行异地贷款占比 
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资料来源：公司定期报告，东方证券研究所 

 

不过从另一个角度看，未来优质城商行在继续获准进行跨区设点的同时，其他中小城商行由于无法

跨区经营，对优质城商行在原所在地资源的冲击将减小。 

 



 

 

投资建议 
我们分析认为，短期内上市城商行将继续在省内开设异地分行及已开设分行下的支行，同时凭借良

好的监管指标，未来新规出台后上市城商行跨区经营仍将有序推进。目前在城商行版块中，我们继

续推荐成长性高、体量小且经营有特色的南京银行（买入）和宁波银行（增持）。 

 

表 2：上市银行估值表 
PE PB 

名称 股价 
2009 2010E 2011E 2009 2010E 2011E 

工商银行 4.21 10.93 8.73 7.74  2.09  1.80  1.54  
建设银行 4.72 10.33 8.88 7.21  1.99  1.68  1.45  
中国银行 3.27 10.27 9.48 8.24  1.61  1.44  1.26  
交通银行 5.65 9.16 8.18 6.73  1.69  1.41  1.23  
招商银行 13.3 13.94 10.99 9.20  2.74  2.11  1.81  
民生银行 5.12 9.41 8.08 6.36  1.29  1.33  1.13  
中信银行 5.4 14.48 9.37 9.26  2.05  1.65  1.46  
兴业银行 24.71 9.30 8.19 6.92  2.07  1.59  1.37  
浦发银行 12.79 8.55 7.64 6.20  1.66  1.22  1.07  
华夏银行 11.22 14.89 8.73 9.19  1.85  1.58  1.23  
深发展 A 16.57 10.23 9.00 7.75  2.51  1.72  1.49  
北京银行 11.74 12.98 11.49 10.04  1.95  1.99  1.71  
南京银行 10.12 12.03 12.16 9.94  1.54  1.49  1.32  
宁波银行 12.26 21.03 18.82 14.45  3.15  2.63  2.28  

资料来源：东方证券研究所 



 

 

附图：相关上市公司近期资金流向 

 

 

注： 超级资金(>50 万股或 100 万元)：体现了超大户或者机构当日的净买卖方向;  

散户资金(<1 万股或 5 万元)：体现了散户当日的净买卖方向； 

当日净量：红柱为净买入，绿柱为净卖出，数值为当日净量占流通盘的百分比； 

60 日累计：当日净量的 60 日累计值； 

10 日均值：60 日累计线的 10 日平滑。 

资料来源：益盟，东方证券研究所 



 

 

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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