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事件：日前，银监会主席助理阎庆民在“2011 年全国股份制商业银行行长联席会议”上指出，在巴塞尔协议Ⅲ的约束下，

银行通过发行次级债方式补充本金的方式将受到严格制约。股份制商业银行要转变发展模式，将过去主要依靠外部融资

向内部开源节流转变。 

  评析：事实上，因担心银行再融资给股市带来大的冲击，今年多家银行都未敢直接触及二级市场，而是选择了非公

开发行、次级债或者 A+H 配股方式。 

  2011 年，随着银监会巴塞尔协议Ⅲ中国版正式推行，中国银行业在继 2010 年天量再融资之后，再度走上资本补血之

路。 

“十二五”期间，银行业将实施更为审慎的资本充足率监管标准。在获国务院批复方案中，核心一级资本、一级资

本和总资本的最低要求调整为 5%、6%和 8%。此外，新的规定还对所有银行设置抵御经济周期波动的超额资本，获批方案

留存超额资本 2.5%，反周期超额资本 0 至 2.5%。获批方案资本充足指标自 2012 年年初开始执行，系统重要性银行于 2013

年年底达标，非系统重要性银行 2016 年年底达标。执行新标准后，系统重要性银行最低总资本充足率要求为 11.5%，非

系统重要性银行为 10.5%。 

巴塞尔协议Ⅲ将银行核心资本和普通股权限的要求大幅提升，可以看出，顺应巴塞尔委员会的要求，我国银行监管

新工具箱的核心监管工具仍然是资本要求。监管部门希望通过实现新的资本监管制度，提高最低资本要求，以便更有效

地抵御和化解银行潜在风险造成的损失。 

虽然《新资本充足率》规定有缓冲期，但银行追求效益必然扩张的天然需求，使得银行融资压力依然存在。在二级

市场不景气之际，银行尽量不采用公开增发或配股方案，如果采用基本上都是以定向增发或配股方式，从而避免在对二

级市场带来冲击。在这种背景下，基本上采用发行次级债方式称为众多上市银行的普遍选择。而如果这种方式再遭到监

管的严格制约，银行融资问题将更为严峻。银行将必须开辟新的融资对象和融资方式，同时将引导银行的经营方式转变，

从以信贷业务为主的经营模式向多元化综合经营转变，更大力度地开拓中间业务领域。 

目前，商业银行特别是上市银行中间业务占比一直在逐年上升，并成为部分上市银行的经营特色。商业银行的中间

业务占比从 10 多年前的 5%左右大幅提升到目前的 15%以上，甚至 20%。中间业务的大力发展，给银行经营带来更为稳定

的业务收入。特别是为防范经营风险，巴塞尔协议Ⅲ及中国的监管层对银行的资本和信贷质量要求纷纷提升。受资本金

约束，银行扩张放缓，信贷业务收入增速放慢。此时，中间业务如何发展将成为各家银行重点突破和不容忽视的课题。
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表 1：新旧资本监管规定比较 

 

资料来源：公司公告、英大证券研究所 

表 2：2011 年中期上市银行资本充足情况 

证券代码 证券简称 资本充足率% 核心资本充足率% 

601398.SH 工商银行 12.33 9.82 

601988.SH 中国银行 12.95 10.01 

601939.SH 建设银行 12.51 10.42 

601328.SH 交通银行 12.2 9.41 

601288.SH 农业银行 11.91 9.36 

系统重要性银行标准 8.5% 11.5% 

600016.SH 民生银行 10.73 7.75 

601818.SH 光大银行 10.82 8.06 

601998.SH 中信银行 11.4 8.87 

600000.SH 浦发银行 11.5 9.16 

601288.SH 农业银行 11.91 9.36 

601169.SH 北京银行 12.27 9.68 

601398.SH 工商银行 12.33 9.82 

601009.SH 南京银行 12.43 11.63 

600015.SH 华夏银行 13.32 9.8 

002142.SZ 宁波银行 14.62 11.46 

非系统重要性银行标准 7.5% 10.5% 

资料来源：公司公告、英大证券研究所 

表 3：上市银行融资情况 

    2011年融资情况 

工商银行 未定（预计250亿左右） 

建设银行 计划发行不超过800亿次级债 

中国银行 320亿次级债（已完成）+在香港发行200亿人民币次级债（2012年之前） 

交通银行 计划在香港发行不超过200亿人民币债券，其中2011年发行不超过100亿 

华夏银行 已完成定增并募集资金202亿 

民生银行 200亿可转债+100亿次级债+H股增发（90亿左右） 
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浦发银行 2011年至2013年间发行不超过500亿元次级债 

深发展A 公司16.38 亿股定增股份于8 月5 日上市；混合资本债65亿（已完成36.5亿） 

兴业银行 拟发行150亿次级债 

招商银行 拟融资350亿，A+H股配股，每10股配不 超过2.2股 

中信银行 已完成260亿A+H配股，每10股配2股 

北京银行 35亿次级债（已完成）+118亿定增 

南京银行 拟发行不超过核心资本30%次级债（50亿左右） 

宁波银行 未定 

农业银行 500亿次级债发行已完成 

光大银行 发行120亿股H股（预计融资400亿左右）延后 

资料来源：公司公告、英大证券研究所 
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本报告中所依据的信息、资料及数据均来源于公开可获得渠道，英大证券研究所力求其准确可靠，但对其准确性及完整性不做任何保证。客户

应保持谨慎的态度在核实后使用，并独立作出投资决策。  
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根据中国证监会下发的《关于核准英大证券有限责任公司资产管理和证券投资咨询业务资格的批复》（证监许可[2009]1189号） ，英大证券

有限责任公司具有证券投资咨询业务资格。 

行业评级 

强于大市 行业基本面向好，预计未来6个月内，行业指数将跑赢沪深300指数 

同步大市 行业基本面稳定，预计未来6个月内，行业指数将跟随沪深300指数 

弱于大市 行业基本面向淡，预计未来6个月内，行业指数将跑输沪深300指数 

公司评级 

买    入 预计未来6个月内，股价涨幅为15%以上 

增    持 预计未来6个月内，股价涨幅为5-15%之间 

中    性 预计未来6个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回    避 预计未来6个月内，股价跌幅为5%以上 

 


