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事件:交通银行（601328）召开中期业绩分析师会议。 

 

银信合作理财产品 

 公司表示，根据银监会的规范银信合作理财事项的通知，银监会并没有把该业务归入贷款类，意味

着不会挤占下半年的额度； 

 对银信合作理财业务也主要是规范并不是叫停，对中间业务影响有限； 

 公司经过逐笔排查，表示需要列入表内的数额不大，且这些业务没有产生不良，不需要按150％提取

拨备； 

 对于将要并入表内的银信用合作理财产品，公司测算会降低资本充足率0.1个百分点。 

 

融资平台 

 公司介绍银监会目前对融资平台的排查有了最新的部署，要求对平台贷款进行更全面的分类统计：

1、将平台贷款划归到各地方融资平台（不包括中央的）；2、对平台贷款根据现金流的覆盖情况分

类为完全覆盖（有100％的现金流）、基本覆盖（现金流对债务的覆盖在70％以上）、部分覆盖（现

金流对债务的覆盖在30-70％）、不能覆盖（现金流对债务的覆盖在30％以下），据此对平台贷款进

行更详细的统计。 

 由商业银行、银监会、平台公司、地方政府四方一起，做到平台贷款的完全对帐。目前这项工作正

在进行中，数据没有完全出来，公司就目前的排查情况依然认为风险可控，不良率非常低。 

 

净息差 

 公司预判息差到3季度还会延续2季度缓慢扩大的趋势。公司未来维持息差良好趋势的举措：1、依

然做好付息率的控制，也即控制定期大额存款、增加结算类存款；2、优化资产结构，提高收益率

高的贷款的占比、将中长期贷款的占比扩大到逐步接近行业平均水平、提高中小企业贷款占比；3、

重视贷款定价的管理，6月开始，公司贷款利率上浮的比例提高了5个百分点。 

 公司微小企业贷款上半年取得较好的发展，微小企业贷款增速超过50％。公司对微小企业的定义是

承债能力在2000万以内（不包括房地产企业和5小企业等）。公司的微小企业贷款（展业通）的利率

是6.01％，比行内平均贷款利率高出80个BP，2季度利率上浮的占比在90％，较1季度上升了3个百

分点，不良率是0.22％。 
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存贷比与成本收入比 

 按监管口径，公司的存贷比是70.45％，比年初降1.52个百分点，增量的存贷比为68.3％，向上有

提升空间，但公司意在保持目前的存贷比水平。 

 上半年公司的成本收入比是27.54％，比上年下降4.63个百分点，较1季度上升2.83个百分点，依然

是上市银行中较低的水平。但从成本的增速看，达到了36％，高于历年的增速水平，主要是公司上

半年提高了员工的薪酬竞争力，使得员工成本增长较多所致。 

 

投资建议：预计公司2010、2011年每股收益为0.71元、0.86元，对应PE为8.80、7.33倍，估值较低，维

持公司“增持”的投资评级。 

风险提示：宏观经济二次探底、地方融资平台与房地产相关贷款质量超预期恶化。 
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盈利预测 

      2009   2010E        2011E

营业收入（百万元） 80937 103049 123824

增长比率（%） 5.58 27.32 20.16

净利润（百万元） 30211 40150 48225

    增长比率（%） 5.93 32.90 20.11

每股收益（元） 0.61 0.71 0.86

市盈率（倍） 10.29 8.80 7.33

 

市场数据（2010年08月18日） 基础数据（2010年6月30日） 

收盘价 （元） 6.28

一年内最高/最低（元） 11.38/5.76

沪深300指数 2937.36

市净率（倍） 1.69

流通市值（亿元）     1867.39

 

 

每股净资产 （元） 3.72 

每股经营现金流（元） -0.44 

净息差（%） 2.43 

净资产收益率（%） 23.50 

资本充足率（%） 12.17 

总股本/流通股（万股） 5625964/2973550 

B股/H股（亿股） /2652414 
 

 

 

个股相对沪深 300 指数走势   
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

 

免责条款 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保

证。本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告

中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本公司及其所属关联机构可能会持有报

告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表

或引用。 

 


