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T_ReportAbstract  

不确定性担忧缓解 
银行股上涨点评 

 

报告关键点： 
 资本管理办法对银行资本充足率冲击低于市场悲观预期 
 财政部对地方政府债务问题表态 
 中期业绩稳定和悲观预期修复背景下银行股短期有望取得绝对收益 

报告摘要： 

 银监会正式发布《商业银行资本管理办法（征求意见稿）》，对资本充足率计算

问题做出了明确，相比此前媒体报道的版本，本次资本规定对银行资本充足率

影响明显降低。根据6月7日媒体报道的资本充足率计算指引征求意见稿计算，

上市银行的资本充足率可能会在现有基础上下降两个百分点，这使得市场对银

行再融资产生恐慌情绪并对股价形成明显的打击。而此次的版本对2012年资本

充足率的影响不会超过80bp（主要体现在操作风险和同业业务），并且有很长的

过渡期。经银监会批准银行也可以采用内部评级法（相对权重法节约资本），在

未来几年内将有更多的银行可以采用内部评级法，资本计算标准产生的影响会

更低。 

 本次版本好于预期的地方主要体现在操作风险过渡期安排和中长期贷款风险权

重未提及。和此前媒体报道的版本区别在于：1、并没有针对中长期贷款、基建

贷款、房地产贷款提高风险权重的说法；2、对境外商业银行债权风险权重的要

求略松（评级AA-以上的风险权重为25%（6月份的版本是50%））；3、对我国其他

商业银行债权的风险权重为25%（6月份的版本是50%，原始期限三个月以内的风

险权重为20%）；4、对按揭贷款风险权重要求细化：首套房抵押贷款风险权重为

45%，二套房抵押贷款风险权重为60%。（此前是统一为个人住房抵押贷款的风险

权重为50%）；5、给予资本充足率达标充分的过渡期：系统重要性银行原则上2013

年底，经银监会批准最迟不得晚于2015年底达标。其他银行原则上2016年底，

经银监会批准最迟不得晚于2018年底达标。资本充足率计算规则过渡期安排：

系统重要性商业银行分2年，非系统重要性商业银行分5年逐步剔除影响。操作

风险资本要求，从2012年开始分5年逐步达标。 

  

 财政部对地方政府债务问题的表态缓解市场悲观情绪：财政部有关负责人在就

加强地方政府性债务管理答记者问中指出政府债务问题风险可控并提出：1、融

资平台公司存量债务要按照协议约定偿还，不得单方面改变原有债权债务关系，

不得转嫁偿债责任和逃废债务；2、继续抓紧清理规范融资平台公司。有的在落

实偿债责任和措施后要剥离融资业务，不再保留融资平台职能，有的要充实公

司资本金，完善治理结构，实现商业运作，引进民间投资改善股权结构；3、坚

决禁止政府违规担保行为；4、加快研究建立规范的地方政府举债融资机制，将

地方政府债务收支纳入预算管理。 

   

 投资建议：上市银行中期业绩增速大概率是好于市场预期的。从央行货币政策

执行报告来看，货币政策有可能将进入观察期。此前市场对地方政府债务问题

和再融资问题过度悲观导致银行股6月份以来表现较弱，目前银监会对资本政策

的明确有助于缓解市场有关融资压力的悲观预期，地方政府债务问题是中长期

系统性风险，短期不大可能集中爆发，在中期业绩稳定增长和市场悲观预期修

复的背景下银行股有望取得绝对收益。我们的组合是民生、深发展、浦发、华

夏、农行。 

  

 风险提示：资产质量恶化。 
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首选股票 目标价 评级 
600016 民生银行 6.15 增持-A 

000001 深发展 A 22.8 增持-A 

600015 华夏银行 12.0 增持-A 

600000 浦发银行 19.2 增持-A 

601288 农业银行 3.42 增持-A 
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公司评级体系 
 

收益评级： 

买入 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 15%以上； 

增持 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%至 15%； 

中性 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%； 

卖出 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 
 

风险评级： 

A  — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B  — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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