
包商銀行處置進展事件表
5月24日：人民銀行和銀保監會稱因「嚴重」信用風險，接管包商銀

行一年；同時存款保證基金管理機構存款保險基金管理有
限責任公司成立，註冊資本100億元(人民幣，下同)。

5月26日：央行表示，對包商銀行5,000萬元以上的對公存款和同業
負債將進行協商。

5月27日：中國外匯交易中心暫停了包商銀行同業存單及債券交易。
5月28日：包商銀行在銀行間市場的質押式回購業務可正常履約。
5月29日：建設銀行負責人表示，建行受託擔任包商銀行的託管銀行

屬正常市場行為，按商業原則收取相關費用。
5月29日：包商銀行客戶權益(同業負債)處置有進展：5,000萬元以

內的同業負債全額兌付；5,000萬至1億元的兌付本金；1
億至20億元的兌付90%本金；20億至50億元的兌付
80%本金；超過50億元的兌付70%本金。

5月31日：上海票據交易所發佈通知，存款保險基金管理有限責任公
司對於包商銀行5月24日業務終了前承兌的匯票，將予
提供保障。

■整理：香港文匯報記者 海巖
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香港文匯報訊（記者孔雯瓊上海
報道）5月24日央行公告對包商銀
行實行接管。5月27日，銀行板塊
小幅低開，當天銀行指數盤中下挫
逾1.3%，中小銀行股票普跌，其中
常熟銀行盤中跌6.1%，南京銀行盤
中跌4.3%，興業銀行、平安銀行等
盤中亦一度跌超3%。好在當天午後
跌幅收窄，銀行股隨大盤拉漲，多
個早盤下跌的股票在尾盤翻紅。之
後幾日，銀行指數雖然連續幾日微
弱下探，但在上周最後一個交易日
翻紅收報，上周全周銀行指數漲

1.06點，漲幅0.11%。

事件不具有典型性
湘財證券上海陸家嘴營業部投資

顧問張心朔向香港文匯報記者表
示，包商銀行事件不具有典型性。
一個銀行被接管需要諸多因素共
振，包商銀行在資產質量承受巨大
壓力的同時，缺少公開發行資本補
充工具的途徑，且大股東不願以定
增等方式補充資本金，這一系列因
素最終導致資本充足度指標持續小
於監管要求，最終惡化到被接管的

地步。不過就當前情況來看，此屬
行業內個案，料不會對銀行股產生
過多負面影響。
在投資者看來，銀行股可繼續投

資，但亦擔憂中小銀行資金面問
題。有近20年股齡的資深投資者羅
藝告訴香港文匯報記者，他手中持
有銀行股，會警惕中小銀行資金吃
緊問題。羅藝稱，中小銀行承接大
量的股權質押業務，不少標的來自
資質平平、甚至業績不佳的上市公
司，近期財報集中公佈，致使上市
公司虧損風險傳導到中小銀行上。

上市銀行不良率續降
對於投資者的擔心，湘財證券張

心朔指出，截至2019年一季度末，
上市銀行業整體不良率為1.80%，
較上年末下降了3個基點。關注類
貸款已經連續11個季度呈下降趨
勢，各項數據呈現向好局面。此外
A股中小商業銀行資本金充裕，資
本充足度明顯高於監管要求，隨着
永續債及其他新型資本補充工具的
出現，這使得上市中小銀行基本沒
有遇到託管風險的可能。

專家：為市場化處置試水
拆解包商銀行炸彈 央行一手維穩一手打破剛兌

在國內經濟下行壓力加大、貿易摩擦風險升
溫的背景下，監管部門突然自揭金融風險

的「黑洞」，20多年來首次接管一家商業銀
行，並在部分領域打破剛兌，出乎市場預料。央
行雖表示會保障小儲戶的資金安全，但對公債權
人和同業機構或不能按時全額受償，這也是同業
存單發行以來首個實質性違約案例，打破了商業
銀行剛兌。

監管層出手前有先兆
由於具體處置方案未明朗，消息公佈之初，市
場情緒受到嚴重衝擊，中小銀行股挫跌，中國國
債期貨暴跌，銀行間流動性也明顯吃緊，中小銀
行拆借資金困難，同業存單和城商行美元債遭拋
售。但在央行強力維穩下，到上周末市場情緒漸
漸恢復。
內地接近監管層的一位智庫專家向香港文匯報
表示，包商銀行過去兩年自救未果，監管層出手
已有先兆。早前明天系旗下中江信託為廣東民間
資本收購，近日天風證券公告收購恒泰證券，其
核心金融資產包商銀行的處置亦在監管日程內。
過去幾年，內地金融反腐，安邦、明天系等民營
資本被整頓。今年以來監管層多次發聲，關注風
險金融機構退出機制。中央提出金融供給側改
革，央行呼籲升級存款保險法、出台金融機構破
產法，讓存款保險機制落到實處。

料不會多點開花處置
包商銀行事件引發市場恐慌，「下一個包商」

會否陸續有來？上述專家認為，央行對問題機構
的處置會一家一家推進，不會多點開花，以避免
引發市場動盪甚至危機。當前問題金融機構處置
的重點仍是安邦、明天系等民營大資本，「比
如，明天系控股的濰坊銀行、哈爾濱銀行、泰山

銀行，參股的甘肅銀行、華夏銀行、民生銀行、
興業銀行等機構，未來可能都會涉及股權轉讓或
資產處置。」該專家表示。

市場關注信用風險
從長期看，可能面臨信用風險的商業銀行並非
包商一家，引發市場擔憂。惠譽評級大中華區銀
行評級主管胡月明表示，內地金融系統按資產計
約20%至25%的銀行風險較高，資本水平達不到
監管要求。央行2018年《中國金融穩定報告》
稱，全國4,327家金融機構中，有400多家農村銀
行類金融機構處於8級以上的高風險水平，58家
達到10級的最高風險級
別。
海通證券引

述數據稱，
從延遲公
佈 年 報
看，截
至 5 月
27日，
內 地 6
家 城 商
行、12家
農商行未按
時披露 2018
年年報，市場認
為其信用風險較高。
這些城商行多集中
於東北地區，農商
行 中 山 東 、 安
徽、江西等中部
地區和西南地區分
佈較多。

香港文匯報訊（記者 海巖北京報道）明天系旗下金融機構包商銀行上月被接管

引發內地金融業大震動，中國央行在風險處置中打破同業及對公存款剛兌引發市場

警惕和擔憂。央行加大向市場投放資金力度，避免貨幣及資本市場大幅動盪，同時

力維穩市場，強調包商銀行是「個案」。有專家表示，包商銀行是央行市場化處

置問題銀行的試水，預料短期（比如接管後一年內）不會推出第二家，央行當前緊

要是維穩市場並觀察影響，為後續問題機構處置提供市場化方案。

香港文匯報訊（記者海巖 北京報道）專家表示，
此次包商銀行被接管，央行打破政府對金融機構隱
性擔保，勢必導致銀行信用分化、中小銀行估值及
風險評價重估，中長期將改變金融行業格局。
包商銀行因嚴重信用風險被接管以來，央行維
穩市場的意圖明顯。為了對沖事件對中小銀行流
動性的衝擊，上周連續四日開展逆回購操作後，
全周淨投放4,300億元(人民幣，下同)，創下1月
中旬以來的單周最高。

央行迅速確定處置方案
央行還第一時間對外明確相關處置方案。5月

29日，包商銀行客戶權益保障問題處置方案有了
新進展。5,000萬元以內的同業負債施行全額兌
付；5,000萬至1億元的同業負債兌付本金；1億
元至20億元的同業負債兌付90%本金；20億至
50億元的同業負債兌付80%本金；超過50億元的
同業負債兌付70%本金。
央行對外表示，20億元以上的大額債權人佔比

很少。而且在先期兌付後，未兌付的債權並不會
消失，仍然可以在後續安排受償，最大程度地保
護債權人利益。
5月31日，上海票據交易所發佈包商銀行承兌

匯票保障安排的通知。存款保險基金管理有限責
任公司對於包商銀行5月24日業務終了前承兌的

匯票，將予提供保障。

專家料引發經濟去槓桿
上海票據交易所稱，目前所有持票人中全額保

障的佔比94%，其中持票人為企業的，全額保障
佔比為99%，全額保障的匯票正常流通，非全額
保障的匯票由上海票據交易所標記後正常流通。
「可以說，在包商銀行出現嚴重信用風險的情況
下，絕大部分持票人都能得到相當程度的保
障。」
儘管央行着力維穩，但包商銀行打破剛兌的處

置方式仍令業內感到疑惑和不安。中央財經大學
金融教授郭田勇認為，目前央行可能也無法預測
這一政策的市場影響，而是在觀察、維穩和制定
預案。打破剛兌肯定會給金融業帶來整個行業的
重整。
「過去由於金融領域剛兌的存在，金融業大幅

擴張，尤其城商行和農商行資產負債擴張大大高
於GDP增速，導致實體經濟高槓桿、金融業的高
風險，未來若逐漸打破剛兌，則勢必引導降低貨
幣增速和實體經濟去槓桿。」而從金融業看，同
業、對公存款的剛兌打破，如果未來統一在業內
執行，意味着這些資金業務都將轉向大行，中小
銀行的風險可能加速暴露，經營困難更大，屆時
中小銀行的估值、風險評估等都會改變。

打破剛兌
重塑金融行業格局

券商：不會對內銀股過多影響

包商銀行被接管後主要保障
業務

儲蓄存款

對公存款

同業負債

承兌匯票

資料來源：人民銀行、市場消息

接管後影響（貨幣單位：人民幣）
接管前後新增存款本息全額保障。
接管前5,000萬元或以下、接管後新增本息全額保障；
接管前5,000萬元以上，由接管組及債權人平等協商，依法
保障。
接管前5,000萬元或以下、接管後新增本息全額保障；
接管前5,000萬元以上，由接管組及債權人平等協商，依
法保障。
接管前同一持票人持有5,000萬元或以下，存保公司全額保障；
接管5,000萬元以上，存保公司80%保障，未獲保障20%
票據權利，包商銀行應協助持票人依法追索。

香港文匯報訊（記者海巖 北京報道）
由於同業市場首破剛兌，上周同業存單
發行大幅縮量，上周二至周四連續3天
低於200億元，票面利率也有抬升，上
周四較上周一上漲約15個基點，銀行間
質押式回購利率也明顯上行。
海通證券首席分析師姜超分析，包

商銀行債權處置問題可能對其交易對
手或債權人引發連鎖反應，造成部分
機構流動性緊張。貨幣基金持有人由
於擔心基金持倉中或有城商行、農商
行同存，而使基金面臨大額贖回的風
險，短期市場流動性存在收緊的可
能。不過央行維穩決心很強，預料年
內流動性不會收緊。
到上周五，包商銀行在同業市場詢量

近一周後，終於完成接管後第一筆10億
元同業存單的發行，也被視作市場情緒
趨穩信號。據媒體報道，在有關方面並
未進行任何窗口指導的情況下，包商銀
行這筆同業存單的發行招標得到了平安
銀行、內蒙古金谷農商行、鄂爾多斯城
商行、內蒙古自治區聯社和蘇州銀行等
多家市場機構的認購，顯示市場情緒有
所恢復。另外，上周暫停線上交易的包
商銀行承兌票據業務，也於6月3日全
部恢復正常交易。

央行：企業存款得到保障
包商銀行被接管的第一周，央行

發放新聞稿評價指出，過去一周債
市、股市和匯市表現總體平穩，沒
有出現大幅波動。包商銀行各地網
點資金充裕，儲戶存取款自由，秩
序井然。接管後，包商銀行事實上
獲得了國家信用，儲蓄存款本息得
到了全額保障，企業存款也得到了
充分保障。
值得關注的是，在包商銀行被接管

的同時，缺位四年的存款保險基金管
理機構也火速成立，接近監管層的智
庫專家認為，這意味着包商銀行處置
有新使命，為問題金融機構的市場化

處置試水。過去對各類問題金融機構
進行處置，多以行政為主，採取政府
隱性擔保，還未出現過真正的市場
化、法制化金融機構退出。
內地存款保險已正式運行三四年，

截至2018年12月31日，央行從全國
4,017家銀行機構吸收存款保險基金
821.2億元（人民幣，下同）。「這
些錢一直放在金融穩定局，保險基金
管理機構一直缺位，涉及到明確權
責、觸發條件等一系列制度安排，而
今隨着包商銀行市場化處置的試水可
能取得進展。」

銀行業情緒趨穩

■包商銀行接管消息曾拖累中小銀行股票下跌，不過在央行一系列行動下，
市場情緒改善，上周銀行指數反漲0.11%。 資料圖片
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