
 

银行：国常会表态大行有序降

低拨备点评：适度放宽不良容

忍度来引导精准滴灌也是一种

合理让利 
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事件：4 月 13 日国常会上李克强总理表示，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。 

再提合理让利并非“新鲜事”，经济面临下行压力之下，政策再加码

是稳增长的重要推手： 

今年初以来国常会多次提及，当前我国宏观经济运行总体保持合理区

间，但国内外环境复杂性不确定性加剧、有的超出预期；新的下行压力进

一步加大。3 月 PMI 落入荣枯线以下、企业中长贷同比仅微幅多增，确实

表明经济面临较大的下行压力。基于此，政策多次强调要将稳增长放在更

加突出位置，稳定经济的政策要“早出快出”。此次政策加码主要在于两

大抓手：①适时降准；②鼓励拨备水平较高的大型银行有序降低拨备率。 

适时降准目的在于从负债端为银行降低压力，进而引导实体融资成本

下降，测算每降准 0.5pct 可直接提振息差约 0.5bps：此前 2021 年 7 月 7

日国常会宣布适时运用降准等货币政策工具后，7 月 9 日即宣布全面降准

0.5pct（并于 7 月 15 日实施）；12 月 3 日宣布适时降准后，12 月 6 日即

宣布全面降准 0.5pct（并于 12 月 15 日实施），预计此次降准同样将快速

落地，再次释放稳增长的意图；同时通过降准置换 MLF、逆回购等，也有

利于缓解负债端成本压力。以 2021 年末数据静态测算，若再降准 0.5pct

平均将降低上市银行负债成本 0.47bps（根据存量 MLF 利率 2.95%与存款
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准备金利率 1.62%计算成本的节约）。 

如何理解鼓励大型银行有序降低拨备率？分母端提升风险容忍度、分

子端控制超额拨备计提：拨备覆盖率等于“拨备余额/不良余额”，从分子

分母两端理解，我们认为一方面在于，进一步推动大型银行主动下沉支持

实体，提高不良容忍度、提升风险偏好，增加对需要重点支持的、尤其是

受疫情影响严重的中小微企业的敢贷积极性。另一方面，在提高不良容忍

度的同时不增提拨备，自然推动利润合理释放，避免拨备藏金。 

如何看待控制拨备计提而释放利润？支持实体是核心目的，适度释放

业绩是稳定分红水平、内生补充资本、增厚总损失吸收能力的客观需要：

2021 年国有大行业绩增速中枢已抬升至近年最高（2021 年归母净利润同

比增速 11.8%，两年 CAGR 为 6.7%，2016-19 年 CAGR 为 5.0%）。银行

的利润约 17%用于缴纳所得税、23%用于股利分配、剩余用于补充资本。

①国有银行分红率是否不低于 30%已被财政部列入为《商业银行绩效评价

办法》中经营效益的重点评判指标，保持稳定分红水平对于完成财政部绩

效考核极为重要。 

②同时，加大信贷投放需要消耗资本，通过适度控制拨备计提力度释

放利润必然是内生资本补充的核心。③此外，TLAC 达标要求下，释放利润

亦是在不过度外部融资基础上增厚风险吸收能力的关键（我们测算在不过

度外部融资下，国有大行有必要保持 5-10%利润增速以达标 TLAC 考核要

求）。 
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投资分析意见：本次国常会对于拨备要求的对象是大行，旨在进一步

强化大行在支持实体薄弱领域的引领作用。伴随二季度信贷资金滴灌到位、

2.5 万亿退税资金落袋为安，我们预计实体需求有望逐步回暖，其中中小微

企业盈利修复、经营周转的弹性或更大。维持板块“看好”评级，2022 年

银行选股要兼具“资产强”、“风险小”，两者缺一不可，预计今年中小

银行会是主场。①首推农商行中无锡银行、常熟银行；城商行中南京银行、

宁波银行。②对于股价已超跌、估值极低的优质赛道股，同样具备优秀配

置价值，首推兴业银行，包括招商银行、平安银行。同时关注 H 股大行的

估值修复机会。 

风险提示：国内疫情持续时间超预期、防疫政策不断升级；稳增长政

策成效低于预期，宏观经济出现大幅下滑；房地产、城投平台、消费类贷

款等不良风险暴露。 
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