
 

证监会审核华创证券投资咨询业务资格批文号：证监许可（2009）1210 号                       未经许可，禁止转载 

 

 

 

 

 

[table_main] 行业快评 
银行Ⅱ 

银监会关于支持商业银行进一步改进 
小企业金融服务的通知点评 

 

事    项 

近日，银监会发布《关于支持商业银行进一步改进小企业金融服务的通知》文件。 

主要观点 

1、我们认为此次文件在优化小企业融资环境方面能够取得更多成效。在今年

货币政策偏紧的大背景下，贷款相当紧张，小企业资金压力问题较之大中型企

业更为严重。在此形势下，银监会出台文件要求改进小企业金融服务，支持小

企业扩大融资的信号意义明显。2010 年银监会针对小企业融资难问题曾提出

“两个不低于”政策要求，即小企业贷款增速不低于全部贷款增速，同时增量

不低于上一年，其中行政式干预色彩较重，此次文件中的措施则更多偏向于市

场化手段。 

 

2、对商业银行的净利润影响不大。原因有如下四点。 

 

（1）影响贷款的总体数量不大。2010 年末我国金融机构本外币信贷余额为

50.92 万亿元，其中小企业信贷余额为 7.5 万亿元，占比 14.72%。而根据《关

于印发中小企业标准暂行规定的通知》（国经贸中小企业[2003]143 号）文件，

除零售行业外，各行业年度销售额在 3000 万元以下的企业大体上可以归入小

企业行列，而此次文件规定可以享受风险权重调低的贷款类别是单户贷款余额

在 500 万元（含）以下的小企业贷款，后者的口径比前者小很多。由于缺乏统

计数据，直接比较口径大小有困难。由于大多小企业都属于制造业行业，我们

以工业企业为例进行说明。工业类别的小企业要求一般资产总额在 4000 万元

以下，如果将其资产负债率假设在 50%水平，则负债总额在 2000 万元以下的

都是小企业，这样的负债规模比 500 万元的贷款规模大很多。而在通常情况下，

资产规模越小的企业更加难以获得银行贷款，因此此次文件规定的优惠政策范

围比 14.72%贷款占比小很多。 

 

（2）新增信贷总规模没有变化。对商业银行而言，此次文件优惠政策仅仅体

现在降低小企业贷款在计算资本需求时的资产风险权重，信贷总规模方面则没

有提及。按照 2011 年货币政策目标，今年新增信贷总规模在 7-7.5 万亿元之

间，只改变新增信贷的结构而不改变总体规模，对商业银行 2011 年业绩基本

没有影响。虽然小企业贷款具有更高的利差水平，但由此增加的数量不会很多，

影响面自然不大。 

 

（3）商业银行全面推行需要时间。目前，我国商业银行公司类贷款的主体是

贷款金额在 1000 万元以上的客户群体，如前所述单户贷款在 500 万元以下的

比重较低。其中内在的原因是出于风险的考虑，小企业贷款的风险较大。风险

主要来自于两个方面。一是小企业经营风险大，此次文件中提到提高小企业的

不良贷款容忍度，这与商业银行经营原则中的安全性原则存在一定冲突。在当

前经济体系中并不缺乏低风险客户的情况下，商业银行自然缺乏主动转向高风 
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险客户的积极性。二是小企业数量巨大，没有健全的财务制度，风险识别和判断的难度很大。

此次文件中提到四单原则，商业银行全面推行需要时间。因此商业银行在小企业贷款方面即

使有意愿，短时期内也缺乏业务开展所需要的能力和手段。 

 

（4）贷存比方面事实上没有新的变化。按照现行监管规定，商业银行发行金融债募集资金

用于贷款投放的部分不计入存贷款比例，此次文件再次强调发行金融债对应的小企业贷款不

纳入贷存比考核，政策边界没有事实上的推进。 

 

3、投资建议是对于民生银行和宁波银行利好作用较大。站在中长期的角度看，减少小企业

贷款的资本占用对所有银行都有利好意义。结合目前银行板块整体较低的估值水平，我们维

持行业推荐评级。 

 

由于数据的缺乏，仅有部分上市银行公布其小企业贷款数量，同时没有银行公布其单户金额

在 500 万元以下小企业贷款所占比重的多少，所以难以衡量利好作用的大小。仅就短期而言，

单户贷款在 500 万元以下的贷款比重较大的银行受益更多，基于这一逻辑线索我们推荐民生

银行和宁波银行。宁波银行在小企业贷款方面具有核心竞争优势，并且一直将业务发展重心

放在小企业领域，无论从短期还是长期角度看，其直接受到的政策优惠作用都属最大。只是

由于目前其估值水平与民生银行相比不占优势，因此我们在推荐顺序上将民生银行排在前

面。 
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 民生银行盈利预测及估值水平 

估值指标

（倍） 
2010A 2011E 2012E 2013E 

 

经营状况指标

（元） 
2010A 2011E 2012E 2013E 

P/E 8.73  7.62  5.77  4.77  
 

EPS 0.66  0.76  1.00  1.21  

P/B 1.48  1.17  1.01  0.88  
 

BVPS 3.90  4.93  5.72  6.56  

P/PPoPP 5.40  4.79  3.71  3.08  
 

PPoPPS 1.07  1.20  1.55  1.87  

RoAE 18.24% 18.17% 18.42% 19.55% 
 

不良资产率 0.64% 0.53% 0.45% 0.38% 

RoAA 1.11% 1.19% 1.38% 1.43% 
 

拨备覆盖率 289.03% 379.73% 487.40% 618.32% 

      
资本充足率 10.44% 12.52% 12.06% 11.79% 

      
核心资本充足率 8.07% 10.04% 9.80% 9.53% 

资产负债表

（亿元） 
2010A 2011E 2012E 2013E 

 
利润表（亿元） 2010A 2011E 2012E 2013E 

央行准备金 2668.35  3175.34  3778.65  4496.59  
 

净利息收入 458.73  596.67  736.67  874.35  

  同业资产 2748.47  3433.68  3598.94  3958.84  
 

  利息收入 707.76  939.73  1107.13  1304.80  

  贷款 10377.23  12452.68  14694.16  17339.11  
 

  利息支出 249.03  343.06  370.46  430.45  

  投资 1809.43  2148.83  2647.83  3037.40  
 

手续费净收入 82.89  116.08  154.88  200.88  

非生息资产 281.77  203.05  216.70  434.90  
 

  手续费收入 87.53  120.24  160.32  208.36  

总资产 18237.37  21664.82  25098.45  29347.25  
 

  手续费支出 4.64  4.16  5.44  7.48  

  同业负债 2251.44  2690.75  2639.56  2771.54  
 

投资净收益 -0.56  1.28  1.16  1.28  

  存款 14169.39  17003.27  20065.27  24078.33  
 

营业净收入 547.68  714.03  892.71  1076.51  

  发行债券 214.96  214.96  214.96  214.96  
 

营业费用 216.25  294.25  367.75  443.30  

非付息负债 289.89  244.57  425.55  275.34  
 

营业税金及附加 38.27  54.37  53.56  64.42  

总负债 17184.80  20157.23  23349.39  27344.42  
 

拨备前利润 284.80  365.41  471.40  568.79  

  股本 267.15  323.15  323.15  323.15  
 

资产减值准备 55.04  69.65  81.19  96.98  

  资本公积 377.87  611.87  611.87  611.87  
 

利润总额 229.76  295.76  390.21  471.80  

  盈余公积 59.03  82.00  110.34  143.05  
 

所得税 52.88  65.07  85.85  103.80  

  一般准备 138.22  149.70  179.04  198.57  
 

净利润 176.88  230.69  304.36  368.01  

未分配利润 198.81  329.38  513.18  714.70  
 

少数股东利润 1.07  1.04  1.12  1.28  

 少数股东权益 11.49  11.49  11.49  11.49  
 
归属股东净利润 175.81  229.65  303.24  366.73  

所有者权益 1052.57  1507.59  1749.06  2002.83  
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宁波银行盈利预测及估值水平 

估值指标

（倍） 
2010A 2011E 2012E 2013E 

 

经营状况指标

（元） 
2010A 2011E 2012E 2013E 

P/E 12.44  10.05  7.99  6.24  
 

EPS 0.91  1.13  1.42  1.81  

P/B 2.06  1.70  1.46  1.20  
 

BVPS 5.51  6.67  7.75  9.47  

P/PPoPP 9.85  7.49  5.91  4.64  
 

PPoPPS 1.15  1.51  1.92  2.44  

RoAE 20.53% 17.92% 19.47% 20.86% 
 

不良资产率 0.69% 0.53% 0.46% 0.39% 

RoAA 1.09% 1.16% 1.22% 1.27% 
 

拨备覆盖率 196.15% 260.33% 321.05% 393.86% 

      
资本充足率 16.20% 15.99% 15.40% 15.45% 

      
核心资本充足率 12.50% 12.93% 12.59% 12.84% 

资产负债表

（亿元） 
2010A 2011E 2012E 2013E 

 
利润表（亿元） 2010A 2011E 2012E 2013E 

央行准备金 315.61  316.61  379.93  455.91  
 

净利息收入 51.15  69.07  90.06  111.84  

  同业资产 913.18  867.07  1154.08  1511.84  
 

  利息收入 90.72  131.83  161.48  199.48  

  贷款 1001.94  1211.52  1453.82  1744.59  
 

  利息支出 39.57  62.77  71.42  87.64  

  投资 340.70  531.33  620.79  732.22  
 

手续费净收入 4.89  7.04  9.32  10.72  

 非生息资产 32.82  131.40  119.06  63.45  
 

  手续费收入 5.97  8.16  10.64  12.24  

总资产 2632.74  3074.80  3747.08  4527.41  
 

  手续费支出 1.09  1.12  1.32  1.52  

  同业负债 889.45  1071.41  1373.31  1688.47  
 

投资净收益 -0.32  0.48  0.76  0.64  

  存款 1458.28  1701.15  2041.38  2449.66  
 

营业净收入 59.12  76.59  100.14  123.20  

  发行债券 74.68  47.29  47.29  50.00  
 

营业费用 22.55  29.10  38.06  46.82  

 非付息负债 29.09  50.89  49.04  50.33  
 

营业税金及附加 3.66  5.46  6.82  6.03  

总负债 2473.98  2881.53  3523.43  4250.86  
 

拨备前利润 33.14  43.58  55.27  70.35  

  股本 28.84  28.84  28.84  28.84  
 

资产减值准备 3.66  3.98  5.43  6.52  

  资本公积 78.27  84.69  84.69  84.69  
 

利润总额 29.48  39.60  49.84  63.83  

  盈余公积 7.54  11.06  14.97  20.56  
 

所得税 6.26  7.13  8.97  11.49  

  一般准备 9.71  14.02  18.07  21.05  
 

净利润 23.22  32.47  40.87  52.34  

 未分配利润 34.41  53.80  77.08  117.94  
 

少数股东利润 0.00  0.00  0.00  0.00  

少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  
 

归属股东净利润 23.22  32.47  40.87  52.34  

所有者权益 158.77  192.40  223.65  273.07  
      

 

 



 

 

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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