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随着中国经济的持续下行以及影子银行业务转向表内，我国商业银行资本金压力

也急剧增加。本报告是我们新时代中国股份制商业银行转型研究系列的第七篇专

题，我们分析了我国商业银行资本充足率的总量和结构现状，对比分析了不同类

型资本补充工具特点，并对不同的银行如何补充资本金提出对应建议。 

 我国商业银行资本充足率的总量和结构现状 

2014 年以来，我国商业银行整体的资本充足率变化可以分为“上升——下降——

再回升”三个阶段。不同类型的银行，资本充足率变化呈分化特点。外资银行由

于风控能力较强、业务受限资金运转较慢，资本充足率最高；大型商业银行由于

盈利能力强、资本补充工具多以及风险控制能力强，资本充足率同样较高；股份

制商业银行受制于不良贷款率高企，盈利不佳，资本充足率较低，但受益于资本

补充工具运用全面，可以维持资本充足率的较快上涨；城市商业银行不良贷款率

及盈利能力不佳，适用的资本补充工具匮乏，资本充足率较低且增速较慢；农村

商业银行不良贷款率最高，盈利差，适用的资本补充工具少，资本充足率呈现下

行趋势；民营银行受益于成立较晚，资金闲置较多，资本充足率异常高企，但随

着业务扩张快速下降。 

 我国商业银行当前亟需补充资本金 

我国商业银行亟需补充资本金，主要源于如下因素：其一，经济持续下行，

企业信用风险上升，导致商业银行风险加权资产快速扩张及计提拨备压力增

加；其二，影子银行体系回表将会使资本金面临缺口，表外业务监管细化将

导致计提拨备压力增加。穆迪测算，2019年上半年核心影子银行资产规模约

为 23万亿元，若按照 100%信用转换系数来计算，同期我国商业银行资本充

足率将下降 1.86个百分点；其三，不合规的二级资本工具过渡期到期后也将

带来每年约 1250 亿元的资本金缺口。 

 我国商业银行该如何补充资本金 

对于所有的商业银行，首先需要拓展业务提升资产利润率，提高风控能力，降低

风险加权资产增速的扩张及计提拨备压力。外源性资本补充工具来看，大型商业

银行可以优先考虑可转债、优先股及永续债；股份制商业银行可优先考虑增发，

可转债及优先股；城市商业银行优先考虑 IPO 及二级资本债；农村商业银行则需

要提升盈利能力、降低不良贷款率，尝试 IPO 及主要通过二级资本债提升资本充

足率。 

同时，应该积极探索资本补充工具的创新。除已经落地的永续债外，转股型

二级资本债券、含定期转股条款资本债券和总损失吸收能力债务工具的推出

也需重点关注。此外，可以借鉴国外商业银行的资本补充创新工具，如荷兰

合作银行 2010 年发行的高级或有资本票据、2011 年发行的非积累优先股，

瑞银集团于 2012 年推出的“延递或有资本计划”以及其他银行发行的反式可

转债等。 
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一、 中国商业银行资本充足率的总量与结构变化 

1.1.商业银行资本充足率介绍 

资本充足率的计算方法为：资本充足率=（资本-对应扣减项）/风险加权资产。我国商业银行的资本

由一级资本与二级资本组成，一级资本包括核心一级资本与其它一级资本。核心一级资本占总资本

的比重超过 70%。风险加权资产则包括信用风险加权资产、市场风险加权资产、操作风险加权资产。

其中，信用风险加权资产则占到了风险加权资产的 90%以上。因此，我国商业银行资本充足率的变

动主要由核心一级资本及信用风险加权资产的变动导致。 

根据规定细分来看，我国商业银行核心一级资本包括：实收资本或普通股、资本公积、盈余公积、

一般风险准备、未分配利润、少数股东资本可计入部分。其他一级资本包括：其他一级资本工具及

其溢价、少数股东及其溢价。二级资本包括：二级资本工具和超额贷款损失准备。其中，超额贷款

损失准备占二级资本比重一直高于 40%。 

超额贷款损失准备资本可计入部分，指的是商业银行实际计提的贷款损失准备超过最低要求的部分，

为 100%拨备覆盖率对应的贷款损失准备和应计提的贷款损失专项准备两者中的较大者。但对采用

权重法计量信用风险加权资产的商业银行，超额贷款损失准备计入二级资本的数量不得超过信用加

权风险资产的 1.25%。而对采用内部评级法计量信用风险加权资产的商业银行，超额贷款损失准备

计入二级资本的数量不得超过信用风险加权资产的 0.6%。 

当前我国商业银行资本金情况根据《商业银行资本管理办法（试行）》相关条例进行监管。其中，资

本充足率的最低要求为：核心一级资本充足率、一级资本充足率和资本充足率分别为 5%、6%和 8%；

另外需要计提 2.5%的储备资本以及 0-2.5%的逆周期资本，由核心一级资本满足；系统性重要银行

还需要计提 1%的附加资本。因此，正常时期系统重要性银行和非系统重要性银行的资本充足率要求

分别为 11.5%和 10.5%。 

图表1 资本金主要由核心一级资本构成（万亿元） 

 

图表2 信用风险加权资产占比最大（万亿元） 

 

资料来源：WIND, 平安证券研究所 资料来源：WIND, 平安证券研究所 
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图表3 对超额贷款损失准备计入二级资本的解释（亿元） 

 

资料来源：WIND①, 平安证券研究所 

 

1.2 商业银行总体资本充足率及变动情况 

目前我国各类商业银行的资本充足率满足监管要求，整体变化可分为三个阶段。第一阶段为 2014

年第一季度至 2015年第四季度，我国商业银行资本充足率不断提高；第二阶段为 2016年第一季度

到 2017年第二季度，我国商业银行资本充足率整体下行；第三阶段为 2017年第三季度到 2019年

第三季度，我国商业银行资本充足率再次提升。 

在第一阶段的八个季度内，我国商业银行资本充足率不断提高，从 12.13%上升至 13.45%。在这一

阶段内，资本增速大于风险加权资产增速，导致了资本充足率的持续上行。虽然经济下行压力明显，

导致商业银行资产风险权重上升，进而导致风险加权资产的快速增加，但我国商业银行的盈利能力

较强，在资产利润率持续下行的情况下，2015 年第四季度依旧能达到 1.17%，净息差依旧维持在

2.5%以上，对冲掉了风险加权资产的增长，从而保障资本充足率的上行。同时我国商业银行运用各

类资本工具共计补充资本金 7387亿元（其中：定增 51亿元，IPO383亿元，二级资本债 3536亿元，

优先股 2659亿元，境外优先股 758亿元，补充核心一级资本 434亿元）。 

在第二阶段的六个季度内，我国商业银行资本充足率整体下行，从 13.45%下降至 13.16%。在这一

阶段内，资本增速小于风险加权资产增速，导致资本充足率出现下行的情况。2015年后，经济下行

的压力进一步显著，逐渐影响到了商业银行的盈利能力：一方面是净息差断崖式下跌，一度跌至 2017

年第一季度的 2.03%；另一方面是不良贷款率维持高位，计提拨备对利润形成压力。盈利能力下降

直接对核心一级资本造成影响。与此同时，这一阶段我国商业银行通过资本补充工具补充的资本金

总额下滑，共计 6910亿元（其中增发 423亿元，IPO656亿元，二级资本工具 3914亿元，优先股

1598 亿元，境外优先股 310 亿元，补充核心一级资本 1079 亿元）。虽然核心一级资本补充量大幅

增加，但不良贷款率依旧维持高位叠加盈利能力的快速下滑，导致核心一级资本充足率的快速下降。

自 2016年第一季度的 10.96%下降至 2017年第二季度的 10.64%。同时，其他一级资本与二级资本

的补充减少，资本充足率整体下降。 

                                                        

① 特定数据由笔者根据万德相关数据计算，包括实际贷款损失准备（贷款余额*拨备覆盖率），最低贷款损失准备（贷款余额*100%拨备

覆盖率），贷款专项损失准备（2%*关注类+25%*次级类+50%*可疑类+100%*损失类），由于贷款专项损失准备一直低于 100%拨备覆盖

率要求的贷款损失准备，因此不纳入考量。 
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在第三阶段的十个季度内，我国商业银行资本充足率不断提高，从 13.16%上升至 14.54%。在这一

阶段内，资本增速大于风险加权资产增速，导致了资本充足率的持续上行。虽然我国各类商业银行

的不良贷款率依旧高企，计提拨备压力仍存，资产利润率下行速度有所减缓但仍未回暖，但通过外

源性的资本补充工具对资本金进行了大量的补充，共计 19509 亿元（其中可转债 1260 亿元，增发

1680 亿元，IPO465 亿元，永续债 3150 亿元，二级资本工具 10561 亿元，优先股 1825 亿元，境

外优先股 568亿元，补充核心一级资本 3405亿元），大于前两个阶段的总和。通过大量资本补充工

具的运用，我国商业银行资本增速逐渐稳定，并拉开了与风险加权资产增速的差距，从而保障了资

本充足率的上行。 

综上，2014 年以来，由于经济下行压力增加，我国商业银行风险加权资产快速扩张。2014 年第一

季度至 2015年第四季度，由于我国商业银行盈利能力依旧较好，资本补充工具运用较多，资本扩张

速度抵消掉了风险加权资产的扩张速度，资本充足率上行；2016年第一季度至 2017年第二季度，

由于我国商业银行盈利能力下滑，资本补充工具运用减少，资本扩张速度弱于风险加权资产扩张速

度，资本充足率出现下滑；2017 年第二季度之后，虽然我国商业银行盈利能力虽然尚未完全回暖，

但通过大量运用资本补充工具，资本扩张速度快于风险加权资产扩张速度，资本充足率重新回升。 

图表4 我国商业银行整体资本充足率变动的三个阶段（%） 

 

资料来源：WIND, 平安证券研究所 
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图表5 我国商业银行核心一级资本充足率（%） 

 

图表6 我国商业银行资产利润率下跌（%） 

 

资料来源：WIND, 平安证券研究所 资料来源：WIND, 平安证券研究所 

图表7 我国商业银行净息差收窄（%） 

 

图表8 我国商业银行不良贷款率上升（%） 

 

资料来源：WIND, 平安证券研究所 资料来源：WIND, 平安证券研究所 

 

1.3 当前我国各类商业银行资本充足率及变动情况 

我国商业银行包含大型商业银行、外资银行、股份制商业银行、城市商业银行、农村商业银行与民

营银行。资本充足率均满足《资本办法》所规定的下限，但是各类商业银行之间差异较大。2014年

第一季度至 2019年第三季度区间内，商业银行平均资本充足率为 13.21%，低于外资银行、大型商

业银行和农商行，高于城商行和股份制银行。具体来看，外资银行平均资本充足率最高，达到 18.11%，

其次是大型商业银行 14.38%，再次是农村商业银行 13.22%，之后是城市商业银行的 12.35%和股

份制商业银行的 11.91%。  

具体来看，外资银行资本充足率最高且呈现平稳上升的趋势，仅在 2016 年第一、第二季度出现资

本充足率大幅上行的情况，但在之后也出现了回落。2014年至今，外资银行资本充足率平均水平为

18.11%，相较于商业银行的平均水平稳定保持着 4%以上的领先优势，2016年第二季度这一领先甚

至达到了 7.64%。整体走势呈现先升后降再升的走势，2014年第一季度资本充足率 16.61%开始，

逐渐上行至 2016年第二季度的 20.75%，之后则缓慢下行至 2018年第一季度的 17.43%，之后缓慢

上升至 2019年第一季度的 18.31%。外资银行资本充足率较高的原因，一方面为业务受限导致资金

周转较慢，闲置资金较多。根据《中华人民共和国外资银行管理条例（2019年 9月修订版）》，我国

外资银行相较于其它商业银行：不可发行金融债券；只可买卖政府债券、金融债券、股票以外的其

他外币有价证券（其它商业银行可以买卖政府债券及金融债券）；不可代理发行、代理兑付、承销政

府债券；不可代理收付款项（修订前受限业务更多）。另一方面由于外资银行风险控制能力较强且相
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对集中于我国经济较为发达的东部地区，面对的主要客户质量较高，因此其不良贷款率一直为我国

各类商业银行中的最低。2008-2017 年，我国年均不良贷款率最高的地区为四川、山西、青海、内

蒙古与吉林，不良贷款率达到 2%以上，在这些地区，外资金融机构资产总额占大型商业银行的资产

总额的不到 1%，青海甚至没有外资金融机构。而经济较发达的地区如北京、上海不良贷款率均低于

1%，外资金融机构的与大型商业银行的资产占比则达到 5%以上，上海甚至达到 29%。 

大型商业银行资本充足率相对较高且不断上升。自 2014年第一季度至 2019年第三季度，大型商业

银行的资本充足率整体从 12.56%提升至 16.18%。其主要原因可能有一下几点：第一，大型商业银

行的资本补充能力最强，可以对冲掉相对较高的不良贷款率。这一方面是大型商业银行的业务开展

较为完备，盈利能力最强，2014年第一季度至 2019年第三季度，大型商业银行的资产利润率平均

为 1.20%，是我国各类商业银行中的最高值；另一方面，大型商业银行的资本补充工具运用全面，

2014年第一季度至 2019年第三季度，大型商业银行通过 IPO（邮储银行）、定增、优先股、境外优

先股、永续债及二级资本工具共计补充资本金 1.9万亿，资本补充额度在我国各类商业银行中最大。

第二，大型商业银行的风险控制能力提升较快，不良贷款率的下降较为明显。2016年第一季度之后，

大型商业银行的不良贷款率自 1.72%逐渐下行至 1.32%，逐渐低于股份制商业银行与城市商业银行，

计提拨备压力减轻。除此以外，由于我国大型商业银行均为 G-SIBs，资本充足率的监管更为严格（本

文第 2章第 2节有具体说明），这也在一定程度上倒逼大型商业银行对自身的资本充足率进行了提高。 

股份制商业银行资本充足率较低，但保持上升的趋势，自 10.55%提升至 13.40%。股份制商业银行

资本充足率较低的原因可能有以下几点：第一，不良贷款率相对较高。股份制商业银行的不良贷款

率在我国各类商业银行中保持较高水平，2014年第一季度至 2019年第三季度，我国股份制商业银

行的不良贷款率平均为 1.42%，高于大型商业银行的 1.38%，城市商业银行的 1.42%，仅低于农村

商业银行的 2.68%；第二，盈利能力不足以对冲不良贷款率的高企，股份制商业银行的资产利润率

在我国各类商业银行中相对较低，2014年第一季度至 2019年第三季度其平均资产利润率为 1.02%，

低于大型商业银行的 1.20%，略高于城市商业银行的 0.98%。对此，股份制商业银行通过资本补充

工具对资本金进行了补充，保障了资本充足率的上升。2014年第一季度至 2019年第三季度，股份

制商业银行通过 IPO、定增、发行可转债、优先股、境外优先股、永续债及二级资本工具共计补充

资本金 1.3万亿元，总额仅次于大型商业银行，且资本补充工具应用最为全面。 

城市商业银行的资本充足率同样不高，且增速较慢。2014年第一季度至 2019年第一季度，我国城

市商业银行的平均资本充足率较低，仅高于股份制商业银行，并且于 2019年第一季度被股份制商业

银行超越。城市商业银行的资本充足率较低且增速较慢可能是由以下几点原因造成的：一是由于其

处在快速扩张阶段，资金运转较快：2014 年至 2017 年，其资产增速达到 20.75%，同期大型商业

银行仅为 9.35%，股份制商业银行仅为 12.92%，外资银行仅为 5.34%；二是由于盈利能力不足：

2014年第一季度至 2019年第三季度，其资产利润率仅为 0.98%，仅高于外资银行与民营银行；三

是风险控制能力不足，不良贷款率在 2018 年第三季度后快速攀升：2014 年第一季度至 2018 年第

三季度，城市商业银行的不良贷款率均值为 1.30%，仅高于外资银行及刚刚成立的民营银行，然而

2018年第四季度开始，其不良贷款率升高至 1.79%并逐渐上行，这一比率高于除农商行外的所有商

业银行。四是资本补充工具的运用保证了其资本充足率的上行：2014年第一季度至 2019年第三季

度，城市商业银行通过各类资本补充工具共计补充资本金 7898亿元。 

农村商业银行是唯一资本充足率呈现震荡下行的银行种类。自 2014年第一季度至 2019年第三季度，

农商行的资本充足率自 13.29%逐渐下跌至 12.05%。影响农村商业银行资本充足率的主要因素是不

良贷款率的高企及盈利水平较弱，2014年第一季度至 2019年第三季度，农商行的不良贷款率一直

是各类商业银行中的最高值并且同平均水平的差值持续走阔，且 2017年以来农商行拥有最高的净息

差：2.86%，高于第二位的大型商业银行 0.78 个百分点，但资产利润率却低于大型商业银行 0.06

个百分点。这可能是两方面原因导致的：一方面，农村商业银行正处在快速扩张阶段，行业不集中

未形成规模效应，导致经营成本较高，对资本金形成了损耗。2014年至 2017年，农村商业银行的

资产增速一直是各类商业银行中的最高值，而农商行的资产占商业银行总资产的比重也自 2014年的

8.56%上升至 12.06%，与此相对的，其平均亿元资产所需雇佣的员工数（从业人员总数/总资产）也

是最高的，2017 年为 2.54 人每亿元，经营成本高企。另一方面，农村商业银行的资本补充工具运

用能力较弱：2014年第一季度至 2019年第三季度，农村商业银行通过 IPO，发行可转债、优先股、

境外优先股共计补充一级资本 442 亿元，而通过二级资本工具补充二级资本 1614 亿元。不仅总体
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