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一、事件概述 

11 月 26 日晚人民银行、银保监会就《系统重要性银行评估办法（征求意见稿）》

公开征求意见，将为我国系统重要性银行（D-SIB）的认定提供重要依据。同时，人民

银行拟牵头从实施附加资本要求、落实资本内在约束机制入手，强化 D-SIB 流动性、大

额风险暴露等方面的监管要求。目前相关的监管细则尚未出台，通过对标香港监管要求,

我们判断当前上市银行资本较为充足，入选 D-SIB 对上市银行影响处于可控范围。 

一、 二、分析与判断 

 监管部门拟以附加资本为切入点强化特别监管要求 

监管部门拟从实施附加资本要求、落实资本内在约束机制入手强化监管要求。根据

《关于完善系统重要性金融机构监管的指导意见》和《商业银行资本管理办法（试

行）》推测，D-SIB 的核心一级资本充足率底线应该为最低要求 5%+储备资本 2.5%+

逆周期资本 0%+D-SIB 附加资本 1%=8.5%。此外，被认定为全球系统重要性银行

（G-ISB）的中农工建四大行适用的附加资本要求应不低于当前巴塞尔委员会的统

一规定，即中行和工行 1.5%，农行和建行 1%。 

 香港按每年 25%逐步推进系统重要性银行监管要求至全面达标 

香港参照巴塞尔银行监督委员会发布的 D-SIB 框架制定了 D-SIB 监管制度，要求

被指定为 D-SIB 的银行必须在 12 个月内满足附加资本要求。按得分情况将 D-SIB

分入组别 1 至 5，附加资本要求分别为 1.0%、1.5%、2.0%、2.5%和 3.5%。为防

止 D-SIB 的系统重要性进一步提高，初期只使用前 4 个组别。此外，金管局设置

了政策缓冲期，2016 年至 2019 年按每年 25%的进度逐年推进至全面实施状态。 

 对标香港监管要求，我国系统重要性银行名单公布对行业基本面影响较小 

我们估计最终入选的银行数量可能为十几家左右。考虑到规模、跨区域风险以及多

元化，国有行、股份行、国开行、政策性银行以及少数较大型的城商行可能被纳入

D-SIB 范围。对标香港监管要求，当前绝大多数 A 股上市银行已达到政策发布第一

年所面临的最严格核心一级资本充足率要求 8.125%。工建农中交招浦 7 家银行甚

至已经达到监管要求全面实施状态下的最严格要求 10%。《指导意见》规定附加资

本采用连续法计算，按系统重要性得分与组内最高得分的比值确定附加资本，有助

于差异化管理，减轻系统重要性较低银行的资本压力。未来，部分银行可能获批实

施资本计量高级法，进一步提升核心一级资本充足率。此外，因为在实践中监管已

经针对大中型银行实施了差异化监管，所以我们认为名单的出台，只是把已有的监

管理念和措施明确化，对银行基本面的影响很小，不足以影响行业的投资逻辑。 

二、 三、投资建议 

从更大的角度看，确定系统重要性银行是将宏观审慎监管和行为监管体系进行协

调，共同对金融风险进行防范，改变以往“多头治水”的格局，为头部金融机构的精细

化监管打好制度基础。就板块而言，LPR 下行的影响已经在板块股价中消化，宽财政的

逆周期经济政策落地，将解决银行的资产荒问题，带动基本面进一步改善。当前重点关

注低估值零售标的，如招商银行、平安银行、兴业银行、宁波银行、浦发银行。 

三、 四、风险提示： 

净息差下行超预期，信用风险暴露超预期。 
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入选系统重要性银行可能有哪些影响？ 

—再次点评《系统重要性银行评估办法（征求意见稿）》 
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入选系统重要性银行可能有哪些影响？ 

2019 年 11 月 26 日晚，人民银行会同银保监会发布了《系统重要性银行评估办法（征求意见

稿）》。该《评估办法》是 2018 年 11 月人民银行发布的《关于完善系统重要性金融机构监管的

指导意见》的实施细则之一，将为评估和识别我国系统重要性银行提供重要制度依据。针对系统

重要性银行，人民银行拟牵头从实施附加资本要求、落实资本内在约束机制入手，强化流动性、

大额风险暴露、风险数据加总和风险报告等方面的监管要求。目前相关的监管细则尚未出台，通

过对标香港监管要求，我们判断当前上市银行资本较为充足，入选系统重要性银行对上市银行股

影响处于可控范围。 

 

（一）国内系统重要性银行将面临特别监管要求和特别处置机制 

系统重要性银行（SIB）是指一旦陷入困境或倒闭所产生的影响会对金融体系以至更广泛的

经济造成重大干扰的银行。本次人民银行发布的《评估办法》主要参考了全球系统重要性银行

（G-SIB）评估方法以及巴塞尔银行监管委员会 2012 年发布的《国内系统重要性银行框架》，并

结合我国实际对评估指标进行了调整，将为我国系统重要性银行（D-SIB）的认定提供重要依据。 

为完善系统重要性金融机构监管，防范 D-SIB 可能带来的系统性风险，我国监管部门主要采

取两项措施：一是对系统重要性金融机构制定特别监管要求，以增强其持续经营能力，降低发生

重大风险的可能性。二是在履行日常监管职责之余，建立 D-SIB 特别处置机制，确保其在发生重

大风险时，能够得到安全、快速、有效处置，保障其关键业务和服务不中断，同时防范“大而不

能倒”风险。 

 

（二）特别监管要求以附加资本为切入点 

根据《指导意见》，人民银行拟牵头从实施附加资本要求、落实资本内在约束机制入手，根

据行业发展特点和具体情况，强化对高得分组别的 D-SIB 流动性、大额风险暴露等方面的监管要

求, 切实提高系统重要性银行的经营稳健性。 

根据 2013 年银监会发布的《商业银行资本管理办法（试行）》，国内银行的核心一级资本充

足率最低要求为 5%，储备资本、特定情况下需计提的逆周期资本和 D-SIB 附加资本均由核心一

级资本来满足，分别要求为风险加权资产的 2.5%、0-2.5%和 1%。因此，D-SIB 的核心一级资本

充足率最低要求为 8.5%（5%+2.5%+0+1%）。此外，若国内银行被认定为 G-SIB，所适用的附

加资本要求不得低于巴塞尔委员会的统一规定。目前，金融稳定理事会对中行和工行的附加资本

要求为 1.5%，对农行、建行的附加资本要求为 1%。  
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表 1：国内系统重要性银行附加资本要求一般为 1%，中行和工行为 1.5% 

类型 占风险加权资产的比例 核心一级资本充足率要求 

1.核心一级资本最低要求 5% 不低于 5% 

2.储备资本 2.5% 不低于 5% + 2.5% = 7.5% 

3.逆周期资本 0-2.5% 不低于 5% + 2.5% + 0 = 7.5% 

4.D-SIB 附加资本要求 
一般为 1% 

中行工行不低于 1.5% 

一般不低于 5% + 2.5% + 0 + 1% = 8.5% 

中行工行不低于 5% + 2.5% + 0 + 1.5% = 9% 

资料来源：《商业银行资本管理办法（试行）》，FSB，民生证券研究院 

 

（三）未来可能分阶段推进附加资本要求落地 

香港已于 2019 年全面实施系统重要性银行监管制度，在监管指标设置和监管政策推进等方面

具备较为丰富的经验，可以作为我们预测 D-SIB 附加资本要求和政策实施进展的重要参考。 

香港参照巴塞尔银行监督委员会于2012年10月发布的《处理具本地系统重要性银行的框架》

制定了 D-SIB 监管制度，要求被指定为 D-SIB 的银行必须在 12 个月内满足附加资本（HLA 资本）

要求。附加资本要求共分为 5 个组别，组别 1 至组别 5 附加资本要求逐步提升，分别为 1.0%、1.5%、

2.0%、2.5%、3.5%。为防止 D-SIB 的系统重要性进一步提高，初期 D-SIB 只会被列入前 4 个组别

（即 1.0%至 2.5%），3.5%的最高要求则为空置组别。 

考虑到 D-SIB 达到最终的监管要求需要一定的缓冲期，金管局于 2016 年 1 月起分阶段实施

附加资本要求，按照每年 25%的进度逐年推进，并于 2019 年 1 月达到全面实施状态。例如，组

别 1 的银行在 2016 年至 2019 年须逐步达到 0.25%、0.50%、0.75%和 1.00%的附加资本要求。 

表 2：2016-2019 香港 D-SIB 的附加资本要求按每年 25%递增 

组别 2016年 2017年 2018年 2019年 

5 0.875% 1.750% 1.750% 1.750% 

4 0.625% 0.625% 0.625% 0.625% 

3 0.500% 0.500% 0.500% 0.500% 

2 0.375% 0.375% 0.375% 0.375% 

1 0.250% 0.500% 0.750% 1.000% 

资料来源：香港金融管理局，民生证券研究院 

表 3：2019 年香港 D-SIB共 6家，组别 5和组别 3空置  

组别 D-SIB（组内按英文名称首字母排序） 2019年 HLA 资本要求 

5 （空置） 3.5% 

4 香港上海汇丰银行 2.5% 

3 （空置） 2.0% 

2 
中银香港 

恒生银行 
1.5% 

1 

东亚银行 

工银亚洲 

渣打银行 

1.0% 

资料来源：香港金融管理局，民生证券研究院 
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根据《评估办法》，调整后表内外资产余额在所有银行中排名前 30 的商业银行、开发性银行

和政策性银行被纳入参评范围，并依据得分被分为四个组别，第一组入围门槛是 300 分，相当于

各项指标平均达到市占率 3%；第四组的入围门槛是 1400 分，相当于各项指标平均达到市占率 14%

（只是简单估算，实际情况要具体分析），四个组别均在可能达到的范围内。但值得注意的是，

并非 30 家银行都能入选，最终名单须经过系统重要性得分计量和定量定性分析调整后方能确定。

我们估计最终入选的银行数量可能在十几家左右。作为 G-SIB，工农中建 4 家入选 D-SIB 并无悬

念。考虑到规模影响和防范跨区域风险意图，国有行、股份行、国开行和政策性银行被纳入 D-SIB

的可能性较大，此外，考虑到银行机构的多元化，少量规模较大的城商行也可能被纳入 D-SIB 范

围。 

因为入选的银行较多、差异化较大，且四个组别均在可能达到的范围内，实际分组将根据每

家银行的实际情况进行调整，从而实现精细化管理。同时，因为监管缓冲期具有必要性，我们认

为未来可能分阶段推进附加资本要求落地。 

 

（四）入选国内系统重要性银行对上市银行影响很小 

截至 2019 年 9 月底，绝大多数上市公司的核心一级资本充足率都在 8.5%以上，基本能满足

《商业银行资本管理办法（试行）》中 1%的 D-SIB 附加资本要求。 

参照巴塞尔银行监督委员会于 2012 年 10 月发布的《处理具本地系统重要性银行的框架》，

以及香港对 D-SIB 监管要求的实施进展，我们推断，未来 4 个组别 D-SIB 可能面临的附加资本要

求从低到高分别是 1.0%、1.5%、2.0%、2.5%，即可能的核心一级资本充足率底线要求分别为 8.5%、

9.0%、9.5%和 10.0%。若按照香港的监管体系设置过渡期，第一年 D-SIB 所面临的最严格的附加

资本要求为 0.625%，即核心一级资本充足率底线为 8.125%，则目前绝大多数 A 股上市银行均已

达标。 
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表 4：2019 年 9月底绝大多数 A 股上市银行核心一级资本充足率达 8.50%以上 

资料来源：Wind，香港金融管理局，民生证券研究院 

规模排名领先的银行中，作为 G-SIB 的中行、工行、农行和建行甚至已满足 G-SIB 在特殊条

件下最高达 3.5%的附加资本要求，即核心一级资本充足率不低于 11%。规模排名其次的交行、招

行、浦发也已经达到监管全面实施状态下的最严格要求，即核心一级资本充足率不低于 10%。名

单向下延伸，可能的入选银行也基本能满足其可能对应的附加资本要求，个别银行距离监管要求

尚有些许差距，但差距基本能保持在几十 bp 的范围内，可以在缓冲期通过内生性资本补充和发行

普通股、优先股、可转债、永续债等外源性资本补充方式补足资本，达到监管要求。 
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表 5：部分上市银行再融资进展 

上市银行 最新公告日 再融资类型 拟发行最大规模（亿元） 进展 

交通银行 2018/12/28 可转债 600 证监会批复 

中信银行 2019/11/1 无固定期限资本债券 400 银保监会批准 

中信银行 2018/12/13 优先股 400 董事会预案 

民生银行 2018/3/30 可转债 500 董事会预案 

北京银行 2019/3/22 优先股 400 董事会预案 

南京银行 2019/11/8 定增 116.2 证监会核准中 

宁波银行 2019/10/19 定增 80 证监会核准通过 

宁波银行 2019/7/12 二级资本债券 100 发行中 

上海银行 2019/10/26 可转债 200 董事会通过 

杭州银行 2019/9/11 增发 72 证监会核准通过 

苏农银行 2019/7/26 二级资本债券 20 人民银行批准通过 

紫金银行 2019/3/30 可转债 45 董事会通过预案 

郑州银行 2019/7/18 增发 60 董事会通过预案 

长沙银行 2019/10/26 优先股 60 证监会核准通过 

西安银行 2019/9/19 二级资本债券 40 董事会通过预案 

青农银行 2019/8/16 可转债 50 董事会通过预案 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 

 

《指导意见》规定附加资本采用连续法计算，即在对系统重要性金融机构进行分组监管时，

可在各组内分别选取系统重要性得分最高的机构作为基准机构，组内其他机构的附加资本要求根

据系统重要性得分与基准机构得分的比值确定。这意味着系统重要性得分较低的 D-SIB 相较同组

别其他银行将面临更加宽松的监管环境，更容易达到监管要求，同时，也意味着监管机构能对

D-SIB 进行更加差异化的管理、定量定性的调控。  

A机构附加资本要求 =
A机构系统重要性得分

A组最高系统重要性得分
∗ A组最高系统重要性得分机构附加资本要求 

截至目前，我国已有工行、农行、中行、建行、交行和招行 6 家银行获批实施资本管理高级

方法。高级法相比于现行权重法，能有效降低风险加权资产（资本充足率的分母）的风险权重系

数，从而明显提升银行资本充足率。以招行为例，2019 年中报显示高级法下的集团口径核心一级

资本充足率为 11.42%，较权重法下的 10.17%提升 125bp。未来，可能会有更多银行获批实施资本

计量高级方法，从而进一步提升核心一级资本充足率。 

因为在实践中监管已经针对大中型银行实施了差异化监管，而且通过估计组别、对比可能的

监管底线，可以发现 2019 年 9 月底大多数有望入围的 A 股上市银行的核心一级资本充足率尚有

盈余。因此，我们认为未来 D-SIB 名单出台，只是把已有的监管理念和措施明确化，对银行基本

面的影响很小，不足以影响行业的投资逻辑。 
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（五）投资建议：重点关注低估值零售标的 

从更大的角度看，确定系统重要性银行是将宏观审慎监管和行为监管体系进行协调，共同对

金融风险进行防范，改变以往“多头治水”的格局，为头部金融机构的精细化监管打好制度基础。

就板块而言，LPR 下行的影响已经在板块股价中消化，宽财政的逆周期经济政策落地，将解决银

行的资产荒问题，带动基本面进一步改善。当前重点关注低估值零售标的，如招商银行、平安银

行、兴业银行、宁波银行、浦发银行。 
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