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[Table_Summary] 事件： 

美联储公布年度压力测试报告以及美联储副主席巴尔关于资本审查

讲话。 

 

投资要点： 

美联储公布年度压力测试报告：测试结果显示，即使在严重衰退期

间，大型银行有能力抵御严重衰退。测试假设包括商业房地产价格

下降 40%，办公室空置率大幅增加，房价下降 38%。失业率上升 6.4

个百分点，达到 10%的峰值，经济产出也相应下降。 

美联储副主席讲话中提到的加强银行业资本监管新方向：近期，美

联储副主席巴尔在关于资本审查讲话中表示，过去 9个月对总资产

超过 1,000 亿美元的大型银行资本进行全面审查，结论认为现有的

资本要求是合理的。为了提高银行业的整体经营韧性，对银行风险

资本计量及适用范围，附属资本以及引入长期债务等做出新的变动，

且表示任何最终规则的变化都有一定的过渡期。风险资本要求方面，

拟更新计量标准，且与巴塞尔委员会通过的国际标准保持一致。目

前的监管规则仅适用于在国际上活跃的公司或拥有 7000 亿美元或

更多资产的公司，本次新的监管更新适用于资产超过 1000 亿美元的

银行和银行控股公司。另外，对可售证券(AFS)的未实现损失和收益

也要进行监管资本的核算。按照新的风险衡量标准更新，预计大型

银行资本要求提升 2个百分点，银行保持股息的情况下，通过留存

收益在两年内建立这些必要的资本。针对全球系统重要性银行附属

资本的计量标准从年末时点性指标更新为全年均值。拟对所有资产

在 1000 亿美元或以上的机构实行长期债务，提高了银行破产时的清

算能力。 

投资策略：美国银行业风险事件对国内银行业的冲击或相对有限。

而美国银行业监管压力的增加，监管成本上升，将促使银行调整资

产负债表和相应的业务转移，或导致信用成本的上升和潜在的经济

衰退。展望 2023 年下半年，在扩大内需稳增长的政策推动下，预计

国内宏观经济总体呈现温和复苏格局，我们银行业的资产质量或整

体保持稳健。盈利方面，行业整体处于业绩触底阶段，下半年随着

零售信贷需求的逐步恢复，零售信贷占比高的银行净息差或有望边

际企稳，叠加规模扩张支撑，仍将保持较高的业绩增速。 

风险因素：宏观经济下行，企业偿债能力超预期下降，对银行的资

产质量造成较大影响；宽松的货币政策对银行的净息差产生负面影

响；监管政策持续收紧也会对行业产生一定的影响。 
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1    美联储公布年度压力测试报告 

近期，美国联邦储备委员会公布了年度银行压力测试的结果。测试结果显示，即

使在严重衰退期间，大型银行有能力抵御严重衰退，也会继续向家庭和企业放贷。本

次测试使用的数据截至2022年年底，通过估算大型银行在单一假设衰退和金融市场冲

击下的资本水平、亏损、收入和支出，来评估大型银行的抗冲击能力。 

假定经济衰退期间预计损失总额为5,410亿美元,所有接受测试的23家银行都保

持在最低资本要求之上。假设包括商业房地产价格下降40%，办公室空置率大幅增加，

房价下降38%。失业率上升6.4个百分点，达到10%的峰值，经济产出也相应下降。另

外，参加测试的银行持有约20%的办公和市区商业地产贷款，假设写字楼物业的预计

损失率大约是2008年金融危机期间损失率的三倍。 

 

图表1: 23 家银行在 2023 年压力测试中的总普通股资本比率 

 
资料来源：2023 Federal Reserve Stress Test Results，万联证券研究所 

 

另外，预期损失总额5,410亿美元，其中包括商业房地产和住宅抵押贷款逾1,000

亿美元的损失，以及1,200亿美元的信用卡损失，两者均高于2022年测试时的预估损

失。相应资本总额下降2.3个百分点略低于2022年测试的2.7个百分点。 

2    美联储副主席讲话中提到的加强银行业资本监管新方向 

年初，三家大型银行受突然的挤兑和风险传染而倒闭。欧美银行体系中经历了巨

大的压力，最终通过调用系统风险例外和创建紧急贷款工具等措施缓解银行体系中的

压力。 
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近期，美联储副主席巴尔在关于资本审查讲话中表示，过去9个月对大型银行资

本进行全面审查，审查的重点是总资产超过1,000亿美元的大型银行，结论认为，现

有的资本要求是合理的。为了提高银行业的整体经营韧性，并做出以下新的变动，且

表示任何最终规则的变化都有一定的过渡期。 

2.1  风险资本要求方面拟更新计量标准 

风险资本要求方面，拟更新标准，以更好地反映信用、交易和操作风险。为了促

进国际可比性，标准的更新应与巴塞尔委员会通过的国际标准保持一致。 

对于贷款活动的风险资本计量，拟使用标准化的信用风险方法（即对任何一家银

行采用相同的要求）代替银行自己内部风险评估模型。对于交易活动的风险资本计量，

提案将继续允许公司使用内部模型来捕捉大多数市场风险的复杂动态，不过会对模型

的质量标准进行提高，但不会依赖于银行对某些难以建模的市场风险进行建模。另外，

还将引入与建模方法非常一致的标准化方法，以便在建模方法不可行的地方使用。对

于运营损失的风险资本计量，拟通过使用标准化措施取代内部建模的运营风险要求。

即根据公司的活动近似计算公司的运营风险费用，并根据公司的历史运营损失向上调

整费用。  

目前的监管规则仅适用于在国际上活跃的公司或拥有7000亿美元或更多资产的

公司，本次新的监管更新适用于资产超过1000亿美元的银行和银行控股公司，以提

高整体的抗风险能力。另外，对可售证券(AFS)的未实现损失和收益也要进行监管资

本的核算。巴尔表示，按照新的风险衡量标准更新，预计大型银行资本要求提升2个

百分点，银行保持股息的情况下，通过留存收益可以在两年内建立这些必要的资本。 

2.2  附属资本方面更新计量标准 

新的提案将全球系统重要性银行附属资本的计量标准从年末时点性指标更新为

全年均值，以便更准确地反映公司的系统性风险状况，降低时点效应风险。而附加资

本的每一档的增量从50个基点降到10个基点，以减少G-SIB附加资本的“悬崖效应”。 

2.3  引入长期债务，提升银行破产清算能力 

因为长期债务可以转化为股权，用于吸收损失。在长期债务方面，拟对所有资产

在1000亿美元或以上的机构实行长期债务要求。目的是提高了银行破产时的清算能力，

减少联邦存款保险公司(FDIC)存款保险基金承担的损失，并为FDIC提供重组、出售或

关闭倒闭银行的额外选择。 

 

3    投资策略 

美国银行业风险事件对国内银行业的冲击或相对有限。而美国银行业监管压力的

增加，监管成本上升，将促使银行调整资产负债表和相应的业务转移，或导致信用成

本的上升和潜在的经济衰退。展望2023年下半年，在扩大内需稳增长的政策推动下，

预计国内宏观经济总体呈现温和复苏格局，我们银行业的资产质量或整体保持稳健。
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盈利方面，行业整体处于业绩触底阶段，下半年随着零售信贷需求的逐步恢复，零售

信贷占比高的银行净息差或有望边际企稳，叠加规模扩张支撑，仍将保持较高的业绩

增速。2023年个股选择上，我们认为经济预期回暖，资产质量保持稳健，板块业绩筑

底阶段，部分低估值高股息的个股市场表现或持续占优。而在零售信贷逐步回暖后，

部分零售业务占比高的银行，净息差有望边际企稳，叠加规模扩张的支撑，营收端保

持稳定高增。 

 

4    风险提示 

宏观经济下行，企业偿债能力超预期下降，对银行的资产质量造成较大影响；

宽松的货币政策对银行的净息差产生负面影响；监管政策持续收紧也会对行业产生

一定的影响。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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