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52周内股价

间（

	）

	4.38-6.94

	总市值（百万元）

	290,862

	总股本/流通A股（百万股）

	61,886/32,709

	流通B股/H股（百万股）
	0/29,177

	流通股比例 

	100%

	日均成交量（百万股）

	48

	日均成交值（百万元）

	251
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**************************************************************

声明：本会议纪要未经相关发言人校正，其中不排除整理人的笔误，亦不排除加入
了整理人的潜在想法等。本纪要仅供内部客户参阅，任何人不得对外公开传阅，违
者责任自负。

1. 净息差

1.1. 准确预判，三管齐下，稳定缓慢提升净息差。

交通银行净息差2011年上半年同比上升11BP，二季度环比上升6BP，呈稳定缓慢提升态势。管理层计划通过以下三个方面推进，从而进一步提升净息差水平：

1）通过优化资产负债管理来扩大息差。

2）调整资产项结构：一方面通过增加中小企业贷款、消费贷款等高收益率资产比重来实现息差扩大；另一方面通过合理配置债券资产、货币资产来实现收益扩大。

3）提升议价能力和管控成本能力。通过主动管理负债、同业存款价格来控制成本过快成长。

2. 平台贷款

2.1. 地方融资平台项目不良率0.19%，质量良好。

6月底银行系统对于平台贷款的统计口径做了较大调整。对于已经达到现金流全覆盖的平台贷款，按照市场化原则可以调出平台，对于非企业法人的重新调回平台。按照新的统计口径，截止统计期末，交行平台余额为3083亿元，原口径余额为1774亿元。按照同口径计算，地方平台贷款余额呈现逐步下降趋势。按照新统计口径，基本覆盖占比94.43%，半覆盖比5.57%。平台贷款质量良好。

交行平台贷款2012年集中到期比例较高，约为20%，11下半年和13上半年集中到期比例较低，约为10%。由于监管严格，原来处于临界状态的企业可能会出现一些还款压力。一些层级较低的平台，过度依赖土地财政的平台可能存在一定压力。但大多数具备项目均具备到期归还贷款的能力。整体来看，交行不良率0.19%，远低于行业平均水平。

2.2. 监管层对于融资平台的限制与对于保障房的鼓励并不矛盾。

根据人民银行和银监会的要求，鼓励支持商业银行扶持保障性住房项目。对于参与到保障房建设的地方平台，交行的策略是政策合规、风险可控、商业可持续。根据规定，一个省只能有一个地方融资平台来担任保障性安居工程，因此融资平台与积极支持保障房建设并不矛盾。

3. 资本充足率

3.1. 两大措施应对新资本充足率管理办法。

由于盈利能力提升，截止报告期末交行资本充足率12.2%，核心资本充足率9.41%，相对于一季度有所增加。对于银监会的资本充足率管理征求意见稿，目前尚在测试，其影响可以承受，但压力仍存。对此交行的应对措施有以下两点：

1）积极经营，增加收入。

2）多种渠道，外部筹资。董事会承诺下半年不到股票市场融资。但可能会考虑通过发行次级债方法来降低资本成本。

3.2. 十二五期间提高小企业贷款比重至10%以上。

目前交行零售小企业贷款增速较快，但占全行总贷款比例只有4.92%，仍然处于较低水平。由于小企业贷款收益率较高，平均收益水平高于全行80BP，因此公司计划十二五期间将小企业贷款比重提高到10%以上。目前交行小企业信贷总体质量呈现出低风险高收益的特点。尽管小企业业务人员投入成本可能较高，但相对于收入的提高来讲完全可以承受。小企业贷款对于交叉销售、私人银行、财富管理业务来讲，仍然具有重要意义。

3.3. 交行将大力提高资本消耗较少的业务

交行将大力提高小企业贷款，按揭贷款等资本消耗较小，收益较高的业务比重，以降低新资本充足率管理办法带来的资本压力。

4. 海外扩张

4.1. 国际化网络布局加快，海外业务发展增长迅速。

截止到报告期末，交行胡志明分行、旧金山分行、英国子行、悉尼分行正在进行有序建设。6月末，海外资产规模3300万人民币。海外行实现利润同比增长74.75%。应对当前全球经济衰退、欧洲债务风险，交行计划加强人民币跨境贸易与投资业务发展，实现境内外业务联动，力争建成以亚太为中心，欧美为两翼的服务网络。如果有合适的海外并购机会，交行也会积极参与其中。
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	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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