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保证金存款纳入准备金上缴将限制中小银行四季度的信贷投放 

 流动性进一步收紧。继 9 月 5 日六大行(工农中建交邮)上缴第一期保证金

存款准备金后，9 月 15 日中小银行也上缴了第一期 15%的准备金，总额

约 700 亿元(人民币，下同)。根据各银行半年报披露的信息，我们发现，

由于存款压力较大，中小银行上半年普遍加大了保证金存款营销力度，其

占总存款的比重一般较高，一般高于 10%。而四大行和重庆农商行由于

存贷比较低，存款压力小于其他中小银行，因而保证金存款占比一般低于

5%。 

 中小银行压力较大。虽然央行给予中小银行更加宽限的缴存期限(六个月

内按 15%，15%，15%，15%，20%，20%上缴)，但本已流动性较为紧

张的中小银行今年四季度至明年一季度的贷款投放将不可避免的受到影

响，全年信贷投放目标可能无法顺利完成。另外，我们注意到下半年至今

商业银行的存款增长依然乏力，也在一定程度上影响中小银行的信贷增长。 

 四大行的信贷投放受到央行限制。四大行存贷比较低且准备金占比不高，

因而信贷投放基本无压力。但此前市场传言由于近期信贷投放较大，部分

大行遭到央行发行定向央票的处罚。我们认为，相比中小银行，虽然四大

行在信贷投放上受到存贷比限制和上缴准备金的影响较小，但是央行目前

依然维持较为严厉的窗口指导，以抑制大行的放贷冲动。因此四大行全年

的信贷投放量预计也不会超出此前的计划。 

 根据中报数据，民生银行(1988 HK)、中信银行(998 HK)所受影响较大。

民生银行自 9 月 15 日起半年内需上缴存款准备金约 496 亿元，中信银

行需上缴约 494 亿元。由于准备金利率仅 1.5%左右，预计将分别影响两

行净利息收入约 19.0 亿元/年和 15.6 亿元/年，占两行 2010 年净利润的

10.8%和 7.3%。 

保证金存款数据(2011 年 6 月 30 日) 
银行 保证金存款余额 

(人民币十亿元) 

客户存款总额 

(人民币十亿元) 

比重 

工商银行 (1398 HK) 478.6 12,047.1 4.0% 

建设银行 (939 HK) 395.5 9,892.1 4.0% 

中国银行 (3988 HK) 471.8 8,096.4 5.8% 

农业银行 (1288 HK) 247.9 9,706.6 2.6% 

交通银行 (3328 HK) 357.3 3,158.0 11.3% 

招商银行 (3968 HK) n.a. 2,092.8 n.a. 

中信银行 (998 HK) 274.7 1,873.2 14.7% 

民生银行 (1988 HK) 275.8 1,536.6 17.9% 

重庆农商行 (3618 HK) 4.3 227.9 1.9% 

来源：公司资料、招银国际研究部整理 
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