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国有资本对工行和农行注资，本轮截止已对国有六大行全覆盖 

2026 年 9 月 6 日，工商银行、农业银行同步披露向特定对象发行 A 股股票预案，合计拟募资不

超过 2600 亿元，扣除发行费用后全部用于补充核心一级资本。其中农业银行拟募资不超过 1600
亿元，为本轮单笔最大，发行对象共七家，财政部拟认购1300 亿元，中国烟草总公司及其相关子

公司合计认购300 亿元；工商银行拟募资不超过1000 亿元，发行对象共六家，财政部拟认购 700
亿元，中国烟草及其子公司合计认购 300 亿元。 

此次增资是自 2024 年以来国有银行系统性资本补充安排的延续。2024 年 9 月，金融监管总局首

次公布计划对 6 家国有银行增加核心一级资本，明确“统筹推进、分期分批、一行一策”的实施路

径。2025 年，财政部发行特别国债，定向增发注资中国银行、建设银行、交通银行、邮储银行四

家。本轮补全此前缺席首轮的工商银行和农业银行，已实现国有六大行财政专项注资全覆盖。两

轮特别国债合计 8000 亿元，六大行通过两轮定增预计累计融资约 7800 亿元，其中财政部出资约

7000 亿元，中国烟草、中国移动、中国船舶等其他央企股东合计认购约 800 亿元。值得注意的

是，本轮资金来源呈现财政部与央企共同出资的组合特征，体现国有经济体内部具备多元、充裕

的资金来源与协同能力。 

 

中国政府对国有银行极强的支持意愿 

惠誉博华认为，中国政府对国有银行具有极强的支持意愿，主要体现在深度参与的决策与监督、

长期且强劲的支持记录、重要的政策性职能以及与金融系统和经济深度绑定四个方面。 

国有资本对工商银行和农业银行的注资体现中国政府对国有银行极强的支持意愿 

国有银行增资情况概览 

  

增资预案公告

时间 
增资完成时间 增资总金额 新发行股票认购方及认购金额 

工商银行 2026 年 09 月 -- 1000 亿元 

◼ 财政部拟认购金额为人民币 700 亿元 

◼ 中国烟草拟认购金额为人民币 100 亿元 

◼ 上海烟草拟认购金额为人民币 50 亿元 

◼ 云南中烟拟认购金额为人民币 50 亿元 

◼ 湖南中烟拟认购金额为人民币 50 亿元 

◼ 湖南烟草拟认购金额为人民币 50 亿元 

农业银行 2026 年 09 月 -- 1600 亿元 

◼ 财政部拟认购金额为人民币 1300 亿元 

◼ 中国烟草拟认购金额为人民币 100 亿元 

◼ 江苏烟草拟认购金额为人民币 50 亿元 

◼ 浙江烟草拟认购金额为人民币 50 亿元 

◼ 湖北烟草拟认购金额为人民币 50 亿元 

◼ 北京烟草拟认购金额为人民币 30 亿元 

◼ 双维投资拟认购金额为人民币 20 亿元 

建设银行 2025 年 03 月 2025 年 06 月 1050 亿元 
◼ 财政部认购金额为人民币 1050 亿元 

中国银行 2025 年 03 月 2025 年 06 月 1650 亿元 
◼ 财政部认购金额为人民币 1650 亿元 

交通银行 2025 年 03 月 2025 年 06 月 1200 亿元 

◼ 财政部认购金额为约人民币 1124 亿元 

◼ 中国烟草认购金额为约人民币 46 亿元 

◼ 双维投资认购金额为约人民币 30 亿元 

邮储银行 2025 年 03 月 2025 年 06 月 1300 亿元 

◼ 财政部认购金额为约人民币 1176 亿元 

◼ 中国移动认购金额为约人民币 79 亿元 

◼ 中国船舶认购金额为约人民币 46 亿元 

注：增资完成时间以新股完成发行统计 
数据来源：银行公告，惠誉博华整理 
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决策和监督方面，惠誉博华认为政府通过所有权、治理安排、监管和政策影响力相结合的方式，

对六大行保持着有效控制，财政部与中央汇金是国有银行的控股股东，并在战略规划、资本管

理、分红政策以及高级管理人员任免等事项上，保持着重大影响力；支持记录方面，除本次增资

以外，事实上中国政府已多次在金融压力时期出手支持国有银行，如在 90 年代末及 2000 年代

初，政府就曾多次通过国有主体对国有银行实施大规模注资，并推动将大量不良资产转移给国有

资产管理公司，并实施了更广泛的重组措施，以改善银行的财务状况，惠誉博华认为中国政府对

国有银行的支持记录明确、强力且持续。 

此外，国有银行在支持基础设施建设、战略性产业、科技创新、绿色转型、乡村振兴与中小微企

业融资方面发挥着重要职能，同时也是货币政策与财政政策向实体经济传导的关键通道，因此我

们认为国有银行的资本实力是国家政策执行力的金融基础，政策性职能显著；最后，由于国有银

行巨大的体量和重要性，与中国经济和金融系统的深度绑定，其任何潜在的风险都有可能向中国

乃至全球金融领域进行扩散和传染，考虑到潜在的事后声誉和传染风险高昂的处置成本，惠誉博

华认为政府有极强的意愿提前规划并给予国有银行强劲的支持。 

 

国有银行资本水平保持充足，本轮增资是面向未来的前瞻性安排 
近年来，国有银行核心一级资本及资本充足率保持充足，整体呈现稳中有升态势，其资本水平处

于各类中资银行中最优。2025 年末，获得首轮注资的中国银行、建设银行、交通银行、和邮储银

行核心一级资本充足率均较 2024 年末上升，而当年未获注资的工商银行、农业银行则均略有下

降，反映出目前阶段国有银行内源性资本积累无法完全匹配业务发展推动的风险加权资产快速增

长。 

值得一提的是，尽管资本略有下降，本轮获得增资的工商银行和农业银行各项经营和资本指标保

持健康，各级资本均显著高于中国监管机构和巴塞尔委员会对国内和全球系统重要性银行（G-SIB）
的最低要求，且具有显著的缓冲。另一方面，中国的全球系统重要性银行目前已满足首阶段金融

稳定理事会对于总损失吸收能力的要求，但未来依然需要按期满足第二阶段更高的总损失吸收能

力要求。目前已被认定为 G-SIB 的国有银行中，部分机构 2026 年 6 月末的总损失吸收能力事实

上已静态满足2028 年初的第二阶段要求，但仍有机构距离目标依然存在少量差距。因此，惠誉博

华认为，中国政府运用特别国债这一稀缺财政资源，持续为国有银行注资不仅是为未来持续支持

实体经济，应对潜在内外部冲击提前进行的资本蓄能，也是助力相关机构平稳按期满足相关监管

要求的前瞻性安排。 
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