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地方政府专项债有助于缓解部分中小银行的短期资本压力 
2021 年 11 月 25 日  

一．概况 

财政部安排的地方政府发行专项债支持中小银行的额度已全部使用完毕，专项债的发行体现出地方政

府对维持当地银行业金融机构稳定的属地责任。2020 年 7 月，国务院决定允许地方政府专项债合理

支持中小银行补充资本金。截至 2021 年 10 月末，已有 20 个省、自治区和直辖市发行了支持中小银

行专项债券，发行规模共计 2,100 亿元，支持中小银行约 320 家，占全国 4,604 家银行业金融机构

的 7%。 

各地区的发行规模与各地中小银行的信用情况有一定相关性，发行量主要集中在中小机构风险偏大，

注资需求更高的地区。人民银行 2021 年第二季度的金融机构评级结果中高风险机构数量较多的七个

地区（辽宁、甘肃、内蒙古、河南、山西、吉林、黑龙江）均发行了专项债，发行量占全国总发行规

模的 54.4%。 

从支持的机构类型来看，专项债接近 2/3 的募集资金用于支持农村金融机构，1/3 用于支持城商行。

得到中小银行专项债支持的 320 家金融机构包括 32 家城商行，涉及募集资金 766 亿元，占总发行规

模的 36.5%；122 家农村商业银行，涉及募集资金 704 亿元，占总发行规模的 33.5%；159 家农村

信用社，涉及募集资金 588 亿元，占总发行规模的 28.0%；7 家农村合作银行，涉及募集资金 41 亿

元，占总发行规模的 2.0%。 

图 1  

专项债主要支持的是农村金融机构 

截至 2021 年 10 月末得到专项债支持的银行类型分类 

各类机构数量占比 各类机构所分配到的募集资金占比 

  
资料来源：债券募集说明书，经标普信评收集及整理。 
版权©2021 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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根据目前专项债的还款安排，地方政府专项债对银行资本实力的支持作用在第六年开始会逐步减弱。

专项债的期限通常为 10 年，还款方式通常是前五年付息，后五年除了付息，还需等额还本。大部分

专项债的还款来源为银行自身。按照募集说明书，还款来源主要分为以下五类（各省及自治区具体还

款安排见附表）： 

• 银行运营收入 

• 银行股权分红 

• 银行股权转让以及增资扩股 

• 银行存量坏账清收收入 

• 政府提供财政补贴 

以分红为例，当使用银行分红来偿还专项债时，由于所采用的分红比例假设较高，我们认为可能会影

响银行的资本内生能力。举例来说，2020 年广东省支持中小银行发展专项债、2021 年辽宁省支持中

小银行发展专项债在计算偿债资金时假设的银行分红比率为 60%，显著高于目前六大行 30%的分红

比率。很多省份和自治区的还款安排并不详细，专项债的还本工作在五年以后对银行的实际影响仍有

待观察。 

二、专项债对城商行信用质量的提升 

我们对专项债对于城商行信用质量的提升进行了专项研究。专项债支持的主要机构为农村金融机构，

但是农村机构公开数据较少，所以我们选择了公开信息披露更全面的城商行进行研究。在得到地方专

项债支持的 32 家城市商业银行中，有 7 家城商行（辽宁 2 家，山西 5 家）会分别合并进两家新的城

商行。我们对剩余 25 家城商行中发布了公开信息的 20 家银行进行了案头分析。截至 2020 年末，这

20 家城商行资产总额占城市商业银行的 12%，占商业银行业的 2%。 

专项债的发行对于银行的资本补充效果差异很大。在我们分析的 20 家城商行中，专项债注入的资本

占 2020 年末一级资本净额的比例从 1%到 32%不等，平均比例为 10%；对于披露口径一级资本充足

率的提升范围为 0.11 个百分点至 3.25 个百分点，以总资产加权平均的提升幅度约 1 个百分点。另

外，专项债的募集资金一般作为银行的一级资本。直接注资和间接入股的方式补充了银行的核心一级

资本，转股协议存款补充的是银行的其他一级资本。 

图 2  

专项债的发行对于银行的资本补充效果差异显著 

20 家城商行专项债注资金额占其 2020 年末一级资本净额的比例分布 

 
资料来源：银行公开信息，债券募集说明书，经标普信评收集及整理。 
版权©2021 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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得到专项债支持的大部分银行的资本充足性弱于银行业平均水平。截至 2020 年末，上述 20 家城商

行的平均一级资本充足率为 10.51%，低于 12.04%的商业银行平均水平。我们认为，即使是在专项

债发行以后，这 20 家银行中仍然有 1/3 的银行可能继续面临资本压力，后续可能需要进一步的资本

补充。这些银行的资本压力主要来源于潜在坏账压力，体现为很高的延期贷款比例、逾期贷款比例、

关注贷款比例、IFRS9 下二阶段贷款比例或非标投资坏账率。 

图 3  

得到专项债支持的中小银行的资本充足性往往弱于银行业平均水平 

受到专项债支持的 20 家城商行截至 2020 年末披露口径一级资本充足率分布 

 
资料来源：银行公开信息，债券募集说明书，经标普信评收集及整理。 
版权©2021 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

专项债支持的大部分银行的资产质量弱于行业平均水平。截至 2020 年末，上述 20 家银行的不良贷

款率为 2.18%，关注贷款率为 4.51%，高于商业银行 1.84%和 2.57%的平均水平，尤其是关注贷款

比率远高于银行业平均水平。 

图 4  

专项债支持的大部分中小银行的资产质量弱于行业平均水平 

受到专项债支持的 20 家城商行截至 2020 年末不良+关注类贷款占比分布 

 
资料来源：银行公开信息，债券募集说明书，经标普信评收集及整理。 
版权©2021 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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图 5  

资产质量压力更大的银行得到的专项债支持往往更多 

得到专项债支持的部分城商行截至 2020 年末资产质量数据以及专项债注资规模 

 
资料来源：银行公开信息，债券募集说明书，经标普信评收集及整理。 
版权©2021 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

由于注入资本金的规模不同，我们认为专项债对于上述 20 家城商行中 1/3 的银行的资本有一个子级

的提升效果；对其他 2/3 的银行的资本水平并无显著的提升。我们认为，在得到专项债支持以后，这

20 家银行的潜在主体信用质量分布在[BBspc]至[Aspc-]的区间，中位数在[BBBspc-]。 

图 6  

专项债对于大约 1/3 的银行有一个子级的资本提升效果 

专项债支持对 20 家城商行潜在主体信用质量的影响 

 
注*：本报告中所呈现的潜在信用质量分布是我们根据公开信息，通过案头分析所得出对于信用质量的初步观点。标普信评未与大

部分机构进行访谈或其他任何形式的互动沟通，也未通过标普信评的信用评级流程例如信用评审委员会加以审核与处理本报告所

呈现的潜在信用质量分布（我们发布了公开评级结果的机构除外）。本报告中表达的观点不可也不应被表述为信用评级，也不应

被视为任何机构的最终评级结果的表示。 
资料来源：标普信评。 
版权©2021 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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对于信用质量在投资级以上的银行，专项债能够帮助提高他们的信贷投放量，帮助他们更好地服务当
地中小微企业；而对于信用质量在投资级以下的银行，我们认为专项债更大的意义在于帮助银行化解
存量不良，填补资本缺口，提升银行自身的信用质量。 
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附表：截至 2021 年 10 月末各省支持中小银行发展专项债券的发行情况汇总表 

地区 发行金额（亿元） 

支持银行数量（家） 注资方式 还款来源安排 

城商行 农商行 
农信社及农村

合作银行 
直接或间接入股 转股协议存款 

银行运营

收入 

银行股权

分红 

银行股权转让

或增资扩股 
银行坏账清收 

政府财政

补贴 
其他 

广东 100  3 1 √  √ √ √    

山西 153 5   √  √ √ √  √  

广西 118 3 5 13  √ √      

浙江 50 1   √   √ √    

内蒙古 162 3 3 5  √ √  √   银行流动资产变现 

四川 114 4 7 10  √ √ √ √    

辽宁 196 2 7 30 √   √ √    

黑龙江 123 1 17 26 √ √ √ √ √    

福建 50  2 1  √ √ √  √   

天津 93  1   √   √ √  银行回购 

陕西 46  1 20 √ √  √ √   资金计划收益 

江西 79 4    √ √      

甘肃 126  14 34  √ √      

河北 96 3 2 1  √ √      

山东 100 3 9   √ √      

吉林 126 1 17   √ √      

河南 257  22 18 √   √ √ √   

湖北 37 2 6   √ √      

安徽 30  4   √  √ √ √  财产信托运营收益 

云南 44  2 7    √ √    

合计 2,100 32 122 166  

资料来源：债券募集说明书，经标普信评收集及整理。 
版权©2021 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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