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事    项 

近日，中国银监会发布《中国银行业实施新监管标准指导意见》。 

主要观点 

一、新监管标准对银行业现实影响不大。 

 

新监管标准主要规定了商业银行资本充足率、杠杆率、贷款拨备率、流动性比

率等四大类监管指标，其中大部分指标目前商业银行都已经达到，即使是没有

达到的指标，指导意见也规定和预留了足够长的过渡期，因而现实影响不大。 

 

1、资本充足率。新标准要求，正常条件下系统性重要银行和非系统性重要银

行的资本充足率分别不低于 11.5%和 10.5%，而目前银监会对大型银行和中小

型银行资本充足率的要求分别是 11.5%和 10%，差别不大，仅中小银行资本充

足率略有提高，事实上目前中小银行在自身工作计划中给自己制定资本充足率

底线就是 10.5%。对于新标准下的资本充足率和核心资本充足率，各家上市银

行目前基本已经达标（见图表 1）。逆周期超额资本一般是在系统性信贷增速

过快的情形下才会使用，在当前差别存款准备金率制度管理下，人民币信贷增

速回落到 17%的水平，不需要计提逆周期超额资本。 

 

2、杠杆率。新标准要求不低于 4%。目前国内上市银行的核心资本充足率在

7%-13%之间，加权平均水平达到 9.72%，较高的核心资本充足率使得国内银

行的杠杆率水平也比较高。假设按照表内表外资产 5.2：1 的比例测算，上市

银行的杠杆率整体水平达到 4.6%，同时各家银行也基本上都达标。 

 

3、贷款拨备率。新标准要求贷款拨备率不低于 2.5%，拨备覆盖率不低于 150%，

并且按二者孰高的原则确定具体监管标准。目前国内银行主要是贷款拨备率没

有达到标准，因此按照孰高原则应该是适用贷款拨备率指标。根据上市银行数

据测算，总体水平达到 2.4%，距离监管要求差距不大，但各家银行之间情况

差异较大。国有大型银行基本达标，而中小银行则普遍有差距。 

 

之所以说影响不大，有三点分析。（1）指导意见预留了相当长的过渡期，系统

性重要银行在 2013 年底前达标，非系统性重要银行在 2016 年或 2018 年底前

达标。（2）需要注意的是，贷款拨备监管指标与其他指标不同之处在于它不是 
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固定数值指标。监管部门将根据经济发展不同阶段、银行业金融机构贷款质量差异和盈利状

况的不同，对贷款损失准备监管要求进行动态化和差异化调整。经济上行期适度提高贷款损

失准备要求，经济下行期则根据贷款核销情况适度调低；根据不同银行的贷款质量和盈利能

力，适度调整贷款损失准备要求。我们认为，结合国务院关于贷款拨备率“原则上不低于

2.5%”的批复精神，贷款拨备率指标在实际操作过程中可能会适当下调。（3）事实上，商

业银行可以通过经营策略的调整来减小指标带来的压力。比如，按照目前上市银行 0.4%上

下的信贷成本率测算，假如各家中小银行从现在开始停止核销呆账，那么 3-4 年各家银行都

能够达标，同时不需要增加计提拨备的成本。当然，如此操作会看到贷款不良率上升，因此

各家银行会根据自身实际情况制定出合理的应对策略和方案。 

 

4、流动性指标。国内银行有 75%存贷比的规定，导致持有流动资产的比例会高于国外银行，

因此在流动性监管方面新增的两项指标，流动性覆盖率和净稳定融资比例，不会对国内银行

形成压力。 

 

二、市场影响中性 

 

此次发布的监管标准的版本已反复讨论多次，资本市场对相关信息早已消化。 

 

对于新监管标准，大部分上市银行已经达标，因而对银行的经营和利润不会产生新的边际影

响。暂时没有达标的指标，银行可以在过渡期内逐渐调整，由此对单个年度的经营业绩也不

会造成太大影响。 

 

三、监管政策加码的态势暂告一段落有助于恢复投资者信心 
 

随着巴塞尔协议Ⅲ的不断推进，加上各国商业银行的经营状况逐渐好转，风险基本释放，国

际社会短时间内推出新的监管框架和指标的可能性较小。国内商业银行一直以来都没有参与

各类高风险的衍生金融产品，传统业务的风险程度可控，因此再度追加新监管指标的现实需

求不足。 

 

此次发布的新监管标准已经比国际标准更为严格。杠杆率国际标准为 3%，国内定在 4%。贷

款拨备率指标在国际监管指标体系里就不存在，同时国内制定的拨备覆盖率指标也高于国外

水平。新增的两项流动性指标，流动性覆盖率和净稳定融资比例对国内银行基本没有压力，

银监会又保留了目前银行在用的一系列流动性监管指标，包括流动性比例、存贷比、流动性

缺口率等，这样等于是在国内实施了更加严格的流动性监管标准。在此情况下，国内银行再

提高监管标准的空间较小。 

 

监管政策停止加码给国内银行带来自由度。自国际金融危机发生以来，银监会一直在提高监

管标准，商业银行在经营过程中倍感压力，投资者面对如此情形只好采取消极回避的投资策

略。监管政策的明朗化非常有助于增强投资者的信心。 
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图表 1  上市银行资本充足率基本达标（2010 年末） 

行名 资本充足率 核心资本充足率 

浦发银行 12.02% 9.37% 

华夏银行 10.58% 6.65% 

民生银行 10.44% 8.07% 

招商银行 11.47% 8.04% 

南京银行 14.63% 13.75% 

兴业银行 11.22% 8.80% 

北京银行 12.62% 10.51% 

农业银行 11.59% 9.75% 

交通银行 12.36% 9.37% 

工商银行 12.27% 9.97% 

光大银行 11.02% 8.15% 

建设银行 12.68% 10.40% 

中国银行 12.58% 10.09% 

中信银行 11.31% 8.45% 

深发展 A 10.19% 7.10% 

宁波银行 16.20% 12.50% 

加权平均 12.14% 9.72% 

资料来源：Wind 

 

图表 2  上市银行杠杆率基本达标（2010 年末） 

行名 
核心资本

（亿元） 
总资产（亿元） 

表内外资产合计

（推算，亿元） 
杠杆率（推算） 

浦发银行 1198.23  21914.11  26128.19  4.59% 

华夏银行 344.80  10402.30  12402.67  2.78% 

民生银行 1034.88  18237.37  21744.42  4.76% 

招商银行 1279.79  24025.07  28645.09  4.47% 

南京银行 179.23  2214.93  2640.86  6.79% 

兴业银行 885.95  18496.73  22053.66  4.02% 

北京银行 416.64  7332.11  8742.07  4.77% 

农业银行 5250.83  103374.06  123252.89  4.26% 

交通银行 2272.96  39515.93  47114.84  4.82% 

工商银行 7091.93  134586.22  160467.15  4.42% 

光大银行 776.38  14839.50  17693.14  4.39% 

建设银行 6346.83  108103.17  128891.41  4.92% 

中国银行 6263.71  104598.65  124712.97  5.02% 

中信银行 1169.88  20813.14  24815.51  4.71% 

深发展 A 329.19  7276.10  8675.29  3.79% 

宁波银行 155.65  2632.74  3139.02  4.96% 

总计 34996.88  638362.13  761119.17  4.60% 

资料来源：Wind、华创证券研究所 
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图表 3  上市银行贷款拨备率有欠缺（2010 年末） 

行名 
贷款呆账准备

金（亿元） 

贷款总额（亿

元） 
贷款拨备率 

浦发银行 223.76  11464.89  1.95% 

华夏银行 130.73  5279.37  2.48% 

民生银行 198.48  10575.71  1.88% 

招商银行 292.91  14314.51  2.05% 

南京银行 19.02  838.92  2.27% 

兴业银行 117.71  8543.39  1.38% 

北京银行 71.29  3347.32  2.13% 

农业银行 1687.33  49567.41  3.40% 

交通银行 464.37  22369.27  2.08% 

工商银行 1671.34  67905.06  2.46% 

光大银行 182.73  7788.28  2.35% 

建设银行 1431.02  56691.28  2.52% 

中国银行 1228.56  56606.21  2.17% 

中信银行 182.19  12642.45  1.44% 

深发展 A 64.25  4073.91  1.58% 

宁波银行 13.80  1015.74  1.36% 

合计 7979.50  333023.72  2.40% 

资料来源：Wind、华创证券研究所 
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 附表：推荐股票及估值 

行名 评级 
PE PB P/PPoP 

2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 

民生银行 推荐 9.27  8.09  6.13  5.07  1.57  1.24  1.07  0.93  5.74  5.09  3.94  3.27  

招商银行 推荐 11.75  9.06  7.43  6.07  2.33  1.97  1.66  1.34  8.03  6.07  5.03  4.13  

兴业银行 推荐 8.90  7.47  5.81  4.64  1.90  1.52  1.22  0.97  6.65  5.18  4.02  3.27  

宁波银行 推荐 14.20  11.47  9.20  7.12  2.35  1.94  1.67  1.36  11.24  8.55  6.80  5.30  

行名 股价 
EPS BVPS PPoPPS 

2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 

民生银行 6.12 0.66  0.76  1.00  1.21  3.90  4.93  5.72  6.56  1.07  1.20  1.55  1.87  

招商银行 14.45 1.23  1.60  1.95  2.38  6.21  7.33  8.69  10.75  1.80  2.38  2.87  3.50  

兴业银行 29.2 3.28  3.91  5.03  6.30  15.33  19.26  23.98  30.13  4.39  5.63  7.27  8.94  

宁波银行 12.92 0.91  1.13  1.40  1.81  5.51  6.67  7.74  9.47  1.15  1.51  1.90  2.44  

行名 目标价 
ROAE ROAA 净利润增长 

2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013 

民生银行 8.32  18.24% 18.17% 18.42% 19.55% 1.11% 1.19% 1.38% 1.43% 45.25% 30.63% 32.05% 20.93% 

招商银行 17.55  22.73% 22.97% 23.64% 24.16% 1.15% 1.27% 1.33% 1.39% 41.32% 33.62% 21.92% 22.27% 

兴业银行 43.00  24.93% 22.45% 23.20% 23.20% 1.16% 1.17% 1.27% 1.37% 39.44% 26.63% 28.60% 25.23% 

宁波银行 14.64  20.53% 17.92% 19.31% 20.86% 1.09% 1.16% 1.20% 1.27% 59.37% 39.86% 24.67% 29.28% 

 

 

 



 

 

华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

 强推：预期未来 6个月内超越基准指数20%以上； 

 推荐：预期未来 6个月内超越基准指数10%－20%； 

 中性：预期未来 6个月内相对基准指数变动幅度在 -10%－10%之间； 

 回避：预期未来 6个月内相对基准指数跌幅在10%－20%之间。 

 

行业投资评级说明： 

 推荐：预期未来3-6个月内该行业指数涨幅超过基准指数5%以上； 

 中性：预期未来3-6个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

 回避：预期未来3-6个月内该行业指数跌幅超过基准指数5%以上。 
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