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 11 月初公布的三季度银行业绩表现进一步强劲，盈利水平上升，不良贷

款总额有所下降。 

 虽然预计 2011 年银行业盈利能力和资本充足率将较 2010 年的有所下

滑，但根据我们的基准假设，即使真的规定了最低贷款准备金比率，该两

项指标仍会处于健康水平。 

 若信贷增长过快或不良贷款增加，面对这样的不利局面，部分中国银行将

经历一定程度的资本短缺，但应该能够通过发行成本相对较低、非稀释性

的 二级资本工具达到最低资本充足率的要求。 

 

中国近期的经济指标继续显示经济增长势头强劲，但通胀也在不断攀升。这恰好促使当局出

台了更加严厉的货币紧缩政策，包括加息和上调法定存款准备金率（详见我们近期的《中国

经济展望》报告）。同时，正当在中国政府力争将全年新增贷款数额控制在 7.5 万亿人民币

的年度目标以内时（截止 10 月底，2010 年新增贷款总额已达 6.9 万亿人民币），银行借贷

活动却继续保持活跃。因此，三季度银行业业绩继续表现强劲，盈利能力进一步提升。同

时，各家银行还在继续努力吸收资金，以确保 2011 年的资本充足率水平能够处于监管部门

的最低要求之上。 

本文是对我们近期的中国银行业观察的后续补充，在上一份报告中，我们曾就银行业在 2010
年上半年取得的骄人业绩，2011 年“良好、但将有所减弱的”盈利预期，以及银行努力吸收资

金的状况进行了阐述。在报告中，我们陈述了银行业良好的盈利预期以及在其筹资进展的基

础上得出的资本充足率。特别是，我们还提到，各家银行应该有能力达到或超过 2011 年的

最低资本充足率要求，而无需补充额外的资金。 

本文则在近期政策提案和银行三季度业绩表现的基础上对该评估进行了修正。此外，我们还

就信贷增长和贷款质量假设的变动对规定的资本充足率的影响进行了评估。基于我们的基准

假设（内容包括可能实行的贷款准备金新规），我们发现，中国的银行仍应能够轻松达到最

低资本充足率要求（预计新的规定会将准备金对贷款总额的比率设定在 2.5%的水平）。 
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通过我们的单个银行资产负债表模型，我们还对信贷增速高于预期或贷款质量低于预期（尤其是因银

行对地方政府融资机制的敞口所致）等不利情况下银行资金需求的影响进行了评估。我们的分析显

示，即使在这些不利局面下，也仅会有少数银行达不到最低资本充足率的要求，但鉴于其普通股一级

资本水平较高，这些银行可以在必要时通过发行二级资本工具融资，以达到规定的最低要求。 

近期的政策提案和三季度银行业业绩 

面对表现强劲的经济指标和不断上升的通胀，中国人民银行（PBoC）已开始采取更加严厉的货币紧缩

措施。继 10 月份基准存贷款利率上调 25 个基点后，中国人民银行于近期（11 月份）将法定存款准备

金率上调了 50 个基点，是今年第五次上调（包括 10 月份临时上调 6 家大型商业银行的存款准备金

率）。与前四次上调存款准备金率上调不同，此番上调对所有银行均有效（不仅仅针对大型商业银

行）。 

最近一期的业绩报告显示，今年三季度银行业表现保持强劲（表 1）。平均净利息收入和费用及佣金收

入同比增幅分别达 28%和 27%。三季度平均净利润同比增长 33%（现在看来，我们之前预测的 2010
年全年利润增长 27%还是太保守了）。 

表 1 

  2009 三季度 2010 三季度 同比增长 同比增幅 
  十亿，人民币 十亿，人民币 十亿，人民币 % 

净利息收入 270 346 76 28% 

费用&佣金收入 55 70 15 27% 

营业利润 161 227 66 41% 
净收入 133 177 44 33% 

不良贷款比率 1.42% 1.03% -0.39%   
 

银行资本充足率展望 

根据近期的报告，我们预计中国银行业监督管理委员会（银监会）最早可能会在今年底出台新规，要

求银行将准备金对贷款总额比率维持在 2.5%的水平。该规定一旦实施，各银行的利润将在短期内有所

下滑，但从长期来看，则能够加强各家银行的财务健康状况。 

鉴于银行维持净利息收益率的能力，到目前为止，我们不认为货币紧缩措施会对银行的盈利能力产生

重大影响；然而，正如我们在上一期银行业观察中所谈到的，若进一步上调法定存款准备金率、加大

对信贷增长的控制力度可能会使仍然良好的 2011 年银行业盈利前景有所下滑。 

为了评估银行资本充足率前景，我们将采用基于 8 家银行简化版资产负债表的财务模型（覆盖了银行

系统总资产的 60%）展开这项工作。该模型可被用于模拟各项银行资本充足率假设的变动所产生的影

响。我们设定了三种场景，包括一个基准场景和两个如下所述的“不利”情形。 

我们的基准场景包含以下假设：  

 2010 年和 2011 年年度贷款增幅分别为 19%和 15%，符合当局 2010 年新增贷款目标限

额 7.5 万亿人民币的要求，并假设 2011 年新增贷款目标为 7 万亿人民币。而 2011 年的

实际新增贷款目标将于明年初确定，鉴于当局抑制信贷增长以防止经济过热的决心，该目

标可能会低于我们的假定值；  

 2010 年和 2011 年存款额分别增长 17%和 15%，与官方制定的 2010 年 M2 增长目标和

我们预测的 2011 年 M2 增幅相符； 

 2010 年底银行的准备金对贷款总额比上调至 2.5%，符合预期的中国银监会新规； 

 今年内不会再次加息，但会分别在明年一季度和三季度进行两次等幅加息（每次上调 25
个基点）；  

 5 家最大的商业银行资本充足率须达 11.5%，其他银行须达 10%； 

 银行 2010 和 2011 年派息率维持与 2009 年相同的水平； 

 中国建设银行、中国银行和中国工商银行将按计划在 2010 年年底前完成供股，其他有融

资计划的上市银行将在 2011 年付诸实施（表 2）。 
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表 2 

目前正在进行的和未来即将展开的融资计划 

银行名称 融资计划 融资规模 进展 
中国建设银行 A+H 股供股 总额 620 亿元人民币 进行中 
中国银行 A+H 股供股 总额 600 亿元人民币 进行中 
中国工商银行 A+H 股供股 总额 450 亿元人民币 将于 2010 年 11 月展开 

中信银行 
次级债 
A+H 股供股 

总额 425 亿元人民币 
次级债：165 亿 
A+H 股：260 亿 

已公布发行计划，将于

2011 年一季度实施 

民生银行 次级债 总额 150 亿元人民币 已公布计划 
 

此外，我们还假设了两种不利的情况（表 3）：1）如果当局采取的措施未能有效控制贷款的发放，信

贷增速可能更高（场景 A）；2）由于银行对地方政府融资机制（LGFV）的敞口导致贷款质量恶化(图
2)，如果全部 23%的风险贷款（如中国银监会所说）都成为了不良贷款（相当于 1.76 万亿元人民币，

相应的准备金要求也会提高（场景 B）。至于后者，截止 2010 年 6 月末，银行对地方政府融资机制的

敞口已达银行未偿还贷款总额的 17.2% 。 
 
表 3 图 2 
各场景的主要假设 贷款对 LGFV 比                                             

2011 基准情景 情景 A 情景 B 
贷款增长  15% 20% 15% 
存款增长  15% 18% 15% 

LGFV 不良

贷款 
0% 0% 23% 

 
 

 

Percentage of Loans to LGFVs

11.3% 11.5%

8.0%

12.1%

14.3%

10.3%

21.5%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

ICBC CCB BOC ABC CITIC CMB Minsheng

Percentage of Loans to LGFVs  
来源：万得以及 BBVA 研究部 

  
表 4 
银行资本充足率预测 

 
 
 
 

  来源：万得以及 BBVA 研究部 

名称 资本充足率

第一级普通

股权益

ICBC 12.3% 10.5% 12.9% 10.8% 11.7% 10.1% - 
   11.5% 9.8% 2.2

  
CCB 12.6% 10.4% 13.6% 10.5% 12.0% 10.0% - 

   11.6% 9.6% -
  

BOC 11.9% 9.6% 11.5% 9.4% 11.1% 9.0% 26.4 11.0% 8.8% 37.5

ABC 12.0% 10.3% 11.8% 10.1% 11.2% 9.5% 20.6 10.8% 9.1% 44.4

BOCom 12.0% 9.6% 12.1% 9.9% 11.5% 9.4% - 
   10.3% 8.2% 30.2

CITIC 10.3% 8.2% 11.6% 9.7% 11.6% 9.7% - 
   10.6% 8.6% -

  
CMB 11.3% 8.6% 11.2% 8.7% 10.6% 8.1% - 

   10.3% 7.8% -
  

Minsheng 10.2% 8.4% 11.4% 8.6% 10.8% 8.1% - 
   9.2% 6.4% 11.1

  
Average 11.6% 12.0% 11.3% 47.0 10.6% 125.4

情景 A 情景 B
2011 2011

基准情景

2010 2011

资本充足率

第一级普通

股权益

第一级普通

股权益
第一级普通

股权益

需要用于满足要

求的资本量 
资本充足率 资本充足率 需要用于满足要

求的资本量
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在我们的基准场景下，预计 2011 年八大商业银行的资本充足率能够维持在规定的最低要求之上，五大

商业银行须达到 11.5%，其他银行须达 10%。（表 4） 

在场景 A 的情况下（贷款增长过快），只有中国银行和中国农业银行会面临资金短缺，资金缺口总额

将达 470 亿元人民币。但它们仍能维持较高的普通股一级资本充足率（9%以上），这意味着它们能够

通过筹集二级资本达到最低资本充足率要求。 

在场景 B 的情况下（23%对 LGFV 的贷款沦为不良贷款），八大银行中有五家面临资金短缺，要达到

最低要求一共还需要 1250 亿元人民币的资金 。由于中国的银行普通股一级资本率（银行普通股对风险

加权资产总额的比率）普遍很高，它们能够依靠融资更便捷且成本更低的二级资本（包括次级债券和可

转换债券）填补资金缺口。（最新公布的巴塞尔协议 III 强调了普通股一级资本充足率，并将到 2014 年

底的目标设定为 7%，预计中国的相关规定会与之相符甚至更高。） 

结论 

根据我们的估计，在合理的假设下，即使监管层将规定的准备金对贷款总额比率上调，中国的银行应该

有能力达到 2011 年资本充足率的最低要求。在贷款增速过快或因贷款质量恶化导致不良贷款大幅增加

的不利情形下，部分银行可能需要筹集额外的资金，但鉴于其相对较高的普通股一级资本充足率，多数

银行都能够通过发行二级资本工具填补资金缺口。 

上述各设定场景都存在向上和向下风险。首先，在基准情形下，如果监管层没有像预期的那样调整准备

金对贷款总额比率的要求，资本充足率会相应升高。另一方面，两种风险场景下的假定状况可能会同时

爆发。例如，信贷增长超过预期可能最终导致贷款质量恶化和不良贷款激增。虽然短期内发生这种情况

的可能性很小，但从长期来看，是有可能形成这种局面的。 
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