
 

戴志锋：如何理解国常会降

低拨备率和降准？ 
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投资要点 

事件：国务院总理李克强 4 月 13 日主持召开国务院常务会议，会议

决定，针对当前形势变化，鼓励拨备水平较高的大型银行有序降低拨备率，

适时运用降准等货币政策工具，进一步加大金融对实体经济特别是受疫情

严重影响行业和中小微企业、个体工商户支持力度，向实体经济合理让利，

降低综合融资成本。 

如何理解大行有序降低拨备率？1、政策目的：要求大行提高对贷款不

良的容忍度，鼓励大行向风险较高的行业和中小微企业多投放贷款；提高

大行信贷的风险偏好，以支持实体经济。2、拨备率的降低实现路径：1）
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分子端拨备计提的减少。银行形成事实上的利润释放。增加财政收入，同

时实现利润留存、补充资本，进而增强信贷投放能力。另一种情形，则是

鼓励银行提升风险偏好，对相对高风险的中小微企业多放贷，但对应的拨

备计提比例可以不提升。2）分母端对不良确认的增加。即银行多暴露不良。

从当前经济形势看，分子端的操作更可能是政策鼓励的方向。3、政策手段

和效果。预计淡化监管对大行不良率下降的考核，要求银行内部适当调整

对不良的考核。银行的放贷行为和风控文化，是长期逐渐形成的，效果提

升需要时间。4、银行财务指标表现。预计大行不良率会适当提高，拨备覆

盖率会适当下降，信用成本会保持稳定，从而利润也会保持稳定。 

降准背景和方式：1、通过缓释银行负债成本进而传导到资产端定价下

行，从而实现中小微企业融资成本的下降。房地产拖累、俄乌冲突叠加疫

情冲击，经济增长面临较大压力，尤其是中小企业受到冲击最大。本次国

常会提出降准等货币工具，目的即在于降低中小微企业融资成本、托底经

济，预计降准会较快推出。2、降准方式：全面降准，预计幅度在 0.5%-1%，

释放长期流动性在 1-2 万亿。定向降准基本没有空间、且释放的资金体量

有限。 

对银行利润影响测算：提升银行业利润 0.38-0.75 个百分点。测算思

路：银行释放的低成本资金将投向债券投资、同业资产等。在稳增长的背

景下，银行释放出的长期流动性，预计投向资产端的债券类等资产以实现

充分运用杠杆、规模稳步扩张，驱动经济稳增长。细分来看，对资产端收
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益率高的城农商行的利润带动作用较为明显。 

投资建议：近期地产是银行股投资的核心逻辑，地产上涨会推动银行

板块上涨。看好银行板块；选择高成长确定强的标的。稳增长预期会继续

推动银行板块上行。板块内部分化加大，要选择基本面扎实、行业和区域

布局较好的银行。 

风险提示：经济下滑超预期。所有测算基于我们对上市银行 2022 年

利润、净资产的假设，可能和实际效果产生偏差。银行处于谨慎性原则拨

备释放不及预期。 

 

正文分析 

一、如何理解大行有序降低拨备率？ 

政策目的：政策目的在于要求大行提高对贷款不良的容忍度，鼓励大

行向风险较高的行业和中小微企业多投放贷款；提高大行信贷的风险偏好，

以支持实体经济。 
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实现路径：预计分子端拨备计提减少更可能是政策鼓励的方向。降低

拨备率有两种方式：1、第一种是分子端拨备计提的减少。这个操作背后对

应两种情形，一个是银行形成事实上的利润释放。银行过去拨备计提非常

谨慎，对应拨备覆盖率在比较高的位置，监管希望银行对应的计提浮动比

例能够下调，形成利润端的释放，增加财政收入，同时实现利润留存、补

充资本，进而增强信贷投放能力。另一种情形，则是鼓励银行提升风险偏

好，对相对高风险的中小微企业多放贷，但对应的拨备计提比例可以不提

升。2、第二种是分母端对不良确认的增加。即银行多暴露不良。从当前经

济形势看，分子端的操作更可能是政策鼓励的方向。 

 

主体选择：为什么是大行有序降低拨备率？大行是这轮宽信用的支撑

主力。从新增贷款投放结构看，大型商业银行占比全部存款类公司信贷新
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增的比例近年来逐年上升，2021 年占比达到 46%，22 年 1-2 月比例进一

步上升至 53%，是近两年信用扩张的主体；与基建托底基本匹配。 

 

政策手段和效果：预计大型银行降低拨备率是小幅、长期的过程。一

方面，监管对大行降低拨备率的态度是“鼓励及强调有序”，预计后续会

有淡化对大行不良率下降的考核，要求银行内部适当调整对不良的考核等

配套监管手段落地；另一方面，银行过去长期形成的放贷行为和风控文化

难以马上改变，效果提升需要时间。银行出于谨慎的原则，也不会大幅度

降低拨备的计提以及全面转变放贷行为。我们预计未来大行的拨备率是缓

中微降的趋势。 

银行财务指标表现及测算：预计利润保持稳定。预计大行不良率会适
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当提高，拨备覆盖率会适当下降，信用成本会保持稳定，从而利润也会保

持稳定。另我们对拨备释放利润、留存资本，进而实现信贷投放情况也做

了测算。在 21 年数据基础上，六大行+招行拨备覆盖率如果降低 5%、10%、

50%，则可以多释放 607、1214、6072 亿利润，假设 30%的高分红率不

变的情况下，能在现有基础上提升风险加权资产增速 0.3、0.6、2.9 个百分

点。 

 

二、降准的背景和方式：全面降准； 

缓释银行负债压力从而实现资产端定价下行 

降准背景：通过缓释银行负债成本进而传导到资产端定价下行，从而

实现中小微企业融资成本的下降。房地产拖累、俄乌冲突叠加疫情冲击，

经济增长面临较大压力，尤其是中小企业受到冲击最大：21 年下半年以来

由于房企流动性收紧、叠加个别房企信用风险暴露下购房者预期转弱，房

地产拿地、开工、销售均有明显放缓，经济下行压力显著增加。同时 2022

年以来，各地疫情呈现加快传播扩散的趋势，部分城市因防控疫情采取封

城措施，经济处于“半停滞”状态。外部俄乌冲突不断升级且有长期化趋
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势，以原油和粮食为代表的大宗商品价格持续上涨，经济面临内外多重压

力。本次国常会提出降准等货币工具，目的即在于降低中小微企业融资成

本、托底经济，预计降准会较快推出。 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_40397


