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本报告导读： 
 

事件： 
 中信银行 4 月 1 日召开业绩发布会。管理层就净息差、存贷款增长、

中间业务、资产质量等方面的问题与分析师进行了交流。 
纪要： 

1. 净息差 
1.1. 净息差将继续上行 
去年中信银行口径的净息差为 2.72%，上升 0.14 个百分点，包含中信国金

在内集团口径的净息差是 2.63%，在同业中是比较领先。未来将继续上升，

一是加息；二是考核上加大了对定价的管理。当然也有负面的因素可能对

此有所抵消，如存款竞争的加剧等。 
去年下半年 NIM 是逐步上升的，1 季度的息差也是比较好的。 
 
1.2. 今年负债成本可能上升，但会注意成本控制 
今年存款成本会有所提升，但会注意控制在同业中比较好的水平。今年存

款压力很大，存贷比压力也大，今年 1、2 月比较高，2 月以来能做到 75%
以内逐月达标。 
中信银行的协议存款占比处于较低水平，主要因其成本较高，利率比普通

存款高几个百分点，只能在有特殊需要的情况下才做。 
10 年同业负债减少主要是为了控制负债成本，因为去年下半年一度同业负

债成本很高，甚至有倒挂，所以压缩了同业负债。 
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交易数据 
52 周内股价区间（元） 4.97-7.44
总市值（百万元） 221,319
总股本/流通 A 股（百万股） 39,033/26,4
流通 B 股/H 股（百万股） 0/10,477
流通股比例  95%
日均成交量（百万股） 20
日均成交值（百万元） 110
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相关报告 
《中信银行投资者日交流纪要》 

2010.11.22
《中信银行公司 2010-11-18 调研提纲》 

2010.11.15
《中信银行 2010 年三季度业绩交流会纪

要》 2010.11.02
《中信银行：净息差环比续升，中间业务

快速增长》 2010.10.31
《中信银行 2010 年中期业绩交流会纪要》

2010.08.16

 

2. 存贷款增长 
2.1. 2011 年计划信贷增速 17-18% 
今年中信银行信贷总量增长的基调是适度，增速规划在 17-18%左右。有两个前提，一是根据监管要求，二是

根据资本充足率情况来调整。主要投向：基础行业（交通、能源等优质客户），加大小企业投放力度，对个

人信贷投放力度加大。 
 
2.2. 2011 年个贷将适度增长，结构调整提高收息率 
个贷 2010 年收息率下降主要是按揭贷款政策影响，下半年已经有所好转。今年个人贷款会采取适度的发展，

要与全行匹配。在结构上，会增加个人汽车贷款、信用卡和个人经营贷款，提高个人贷款整体的收息率。 
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3. 中间业务 
中信银行近年非息收入增长较快。随着对公、对私和国际业务的发展，也构筑了一个非常好的产生非息收入

的业务基础。未来会继续保持较快的增长速度，一些新兴业务也将实现较好发展，如理财、托管、资金资本

交易等。 
 

4. 资产质量 
4.1. 拨备率目前还无定论，有一定弹性 

目前银监会正在征求意见，但还是有一定弹性的。如果按照系统性重要银行，每年要拨备 40 多亿，如果是

非系统，压力要小很多，银行是可以消化。认为中信被选为系统重要性银行的可能性不大，目前还没有定论。 
 
4.2. 4 季度贷款拨备增加主要与贷款分类调整有关 

4 季度拨备增加，主要还是因为贷款分类变化，尚未和融资平台有直接的挂钩。 
 
4.3. 关注类贷款增加主要是融资平台贷款 

关注类贷款的增加主要是审慎起见，对于政府融资平台贷款分类作了调整。但也还不能说是平台清理最后的

结果，这个主要是 10 年底的统计结果。但是今年宏观调控政策比较多，房地产调控影响了土地出让金的收

入，可能对今年地方融资平台贷款质量有一定的影响，结果可能是动态变化的，要看未来的发展。 
 

5. 分红政策 
中信银行始终坚持稳定的分红政策，比例 25%。今年由于做 A+H 配股，并且即将进入执行期，根据证监会

相关规定，暂不执行利润分配。 
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分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析

逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或

影响，特此声明。 
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改。 

 

本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见
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评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12 个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300 指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
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