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[Table_Summary] 建设银行公布 2012 年中报，12 年中期实现营业收入 2270.05 亿元，同

比增长 15.80%，实现净利润 1062.83 亿元，同比增长 14.50%；实现每

股收益 0.43 元，每股净资产 3.48 元，实现加权平均净资产收益率

24.56%；比去年同期下降了 0.42 个百分点。 

与其他已经公布中报的银行不同，建设银行净息差不仅同比恢复上升，

而且第二季度出现了环比明显上升的趋势。中间业务收入维持增长态

势，但是增速明显放缓。 

与大部分已经公布中报的银行不同，建设银行中期的资产质量明显好

于同业，不良贷款余额同比和环比下降，不良贷款率下降，关注类贷

款下降，不过逾期贷款同样出现了明显增加。 

从不良贷款的行业分布和地域分布上看，不良贷款率增加明显的有公

司贷款中的制造业和批发和零售业，其余行业包括零售贷款的不良率

都出现了下降。不良贷款余额和不良贷款率增长比较明显的是长三角

地区，其余地区不良率均有所下降，预计也主要于江浙地区特别是温

州地区的情况有关。 

预测建设银行 2012 年和 2013 年分别实现净利润为 1892.88 亿元和

1979.70 亿元，维持谨慎推荐评级。 

风险点主要是宏观经济下滑导致贷款需求进一步萎缩和不良贷款的暴

露程度超过我们的预期。 
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1. 事件 

建设银行于 12 年 8 月 26 日晚间公布 12 年中报，12 年中期建设银行实现快速

增长：12 年 6 月 30 日，建设银行资产总额达到 135057.45 亿元，比年底增长 9.97%，

存款总额为 109408.37 亿元，比年底增长 9.55%；贷款总额为 70613.43 亿元，比年

底增长 8.70%；比年初新增了 5649.32 亿元的贷款； 12 年中期实现营业收入 2270.05

亿元，同比增长 15.80%，实现净利润 1062.83 亿元，同比增长 14.50%；实现每股收

益 0.43 元，每股净资产 3.48 元，实现加权平均净资产收益率 24.56%；比去年同期

下降了 0.42 个百分点。 

2. 中报点评 

2.1. 净息差同比维持上升，环比出现明显上升 

按照日均余额计算，建设银行中期的净息差为 2.71%，同比出现一定幅度上升，

上升了 5 个基本点，一季度的净息差为 2.65%，按照日均余额计算，二季度单季度

的净息差为 2.78%，环比也出现了明显的上升，上升了 11 个基本点。 

从存贷利差的情况看。建设银行中期的存贷利差为 4.34%，同比上升了 38 个基

本点，从其他生息资产的情况看，同业业务中期的净息差为 0.64%，比去年同期的

0.21%相比同比上升了 43 个基本点，上升幅度远远大于存贷利差。 

2.2. 手续费收入稳健增长，但是增速继续放缓 

2012 年中期实现手续费净收入 492.43 亿元，同比增长 3.30%。12 年第一季度

银行实现手续费净收入 243.02 亿元，同比增长 4.96%，手续费净收入增速持续放缓，

从手续费收入的构成看，和其他银行的情况不同，银行卡、理财业务和信用承诺等

传统业务出现了稳健增长，但是代理业务、结算与清算、担保业务出现了明显的下

降，预计与银监会清理收费业务的不利影响有关。 

从其他非息业务的情况看，2012 年中期，建设银行实现其他净收入 80.70 亿元，

其他净收入比 2011 年同期增加 54.14 亿元，同比增长 203.84%，主要原因是投资收

益、汇兑收益和其他业务综合收益增加。其中，投资收益 26.26 亿元，较上年同期

增加 7.63 亿元，增幅为 40.96%，主要是可供出售权益工具已实现的投资收益增加

汇兑收益 24.88 亿元，较上年同期增加 18.14 亿元，增幅为 269.14%，主要是自营

货币利率互换交易已实现收益增加。2012 年上半年，其他综合收益为 52.44 亿元，

主要是可供出售债券投资重估储备受市场利率下行因素影响而增加。 

2.3. 不良贷款同比和环比下降，关注类贷款同比下降，但是逾期贷款依旧有明显上升 

2012 年中期公司不良贷款余额 704.17 亿元 ，较期初减少 4.98 亿元，是第一家

不良贷款同比出现减少的银行，而且和第一季度末的情况相比，第一季度末，银行

的不良贷款余额为 706.91 亿元，第二季度环比下降了 2.47 亿元，从核销的情况看，

12 年上半年公司核销了 11.70 亿元的不良贷款，如果还原核销的话，不良贷款余额

还是有一定的增加。 不良贷款率为 1%，比期初的水平降低了 9 个基本点。 

从关注贷款的情况，期末公司关注贷款的余额为 1970.55 亿元，比期初余额减

少了 6.17 亿元，关注类贷款的占比从期初的 3.04%下降到 2.79%，从逾期贷款的情

况看，2012 年中期，银行的逾期贷款余额为 817.5 亿元，比上年末增加 247.58 亿元，

逾期贷款占比 1.16%，较上年末上升 0.28 个百分点。逾期贷款的增幅为 43.44%。 

从不良贷款的行业分布上看，不良贷款率增加明显的有公司贷款中的制造业和

批发和零售业，其余行业包括零售贷款的不良率都出现了下降。从不良贷款的地域

分布上看，不良贷款余额和不良贷款率增长比较明显的是长三角地区，其余地区不

良率均有所下降，预计也主要于江浙地区特别是温州地区的情况有关。 
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2.4. 二季度计提拨备的力度有所加大。 

报告期公司计提了 206.44 亿元的贷款减值准备，信贷成本为 0.31%，年化的信

贷成本为 0.62%，比第一季度的 0.40%有了一定的增加，报告期末银行的拨备覆盖

率为 262.38%，比期初的水平增加了 20.94 个百分点，拨贷比为 2.62%，和期初水平

基本持平，微降了 2 个基本点。 

2.5. 成本收入比继续下降 

报告期内公司的成本收入比为 24.97%，同比继续下降，主要是营业收入的增长

超过了营业费用的增长。 

 

 

3. 公司中报中其他值得关注的问题 

3.1. 存贷款结构变化 

中期末，银行活期存款占比为 50.46%，2012 年年初，银行的活期存款的占比

为 53.3%，2012 年第一季度末，银行的活期存款的占比为 50.52%，中期末的活期存

款进一步下降，这一点与行业的情况类似，贷款结构中，票据贴现的占比达到 1.70%，

比第一季度末的 1.63%有所上升，这一点也和行业的趋势类似。 

截至 6 月末，按照 2011 年工业和信息化部等四部门联合下发的中小企业划型

标准，银行小微企业贷款余额 6,814.15 亿元，较上年末新增 495.25 亿元；客户数

达到 60,604 户。小微企业贷款占比为 9.65%，2012 年 6 月末，监管类平台贷款余

额 4,425.98 亿元，其中,现金流全覆盖类贷款占比 91.33%。平台贷款的占比为 6.27%。 

3.2.  房地产贷款占比 

报告期内，公司贷款中房地产贷款占比为 6.24%，比期初 6.56%有所下上升。

房地产贷款的不良率为 1.24%，比期初的 1.88%有所下降，从零售贷款的结构看，

零售贷款中住房按揭贷款的占比为 19.88%，比期初的 20.21%有所下降，整体建设

银行于房地产相关的贷款占比为 26.12%。 

3.3. 资本充足率有所上升 

报告期末，公司资本充足率和核心资本充足率分别为 13.82%和 11.19%，比年

初的 13.66%和 11.02%有所上升。公司内生资本的能力进一步提高。 

 

 

4. 盈利预测和投资建议 

我们预测建设银行 2012 年和 2013 年分别实现净利润为 1892.88 亿元和 1979.70

亿元，具体参见下表： 

表 1：建设银行盈利预测 

  2011 2012E 2013E 

一、营业收入(百万元) 397090 423540.6 449985.8 

    利息净收入(百万元) 304572 322414.8 344983.8 

    利息收入(百万元) 482247 516004.3 557284.6 

      减：利息支出(百万元) 177675 193589.5 212300.8 

    手续费及佣金净收入(百万元) 86994 90473.76 96806.92 

    手续费及佣金收入(百万元) 89494 94863.64 103401.4 

      减：手续费及佣金支出(百万元) 2500 4389.88 6594.444 
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    投资净收益(百万元) 3722 4352 4985 

      其中：对联营企业和合营企业的投资收益(百万

元) 
24 35 50 

    公允价值变动净收益(百万元) -1396 -1100 -1200 

    汇兑净收益(百万元) 1451 3300 2110 

    其他业务净收益(百万元) 635 4100 2300 

二、营业支出(百万元) 179418 172495 186983.2 

    营业税金及附加(百万元) 24229 25840 27507 

    管理费用(百万元) 118294 114356 121496.2 

    资产减值损失(百万元) 35783 32299 37980 

    加：营业利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      营业利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

三、营业利润(百万元) 217672 251045.6 263002.6 

    加:营业外收入(百万元) 2436 3325 3500 

    减：营业外支出(百万元) 1001 1614 2089 

      其中：非流动资产处臵净损失(百万元) 0 0 0 

    加：利润总额差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      利润总额差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

四、利润总额(百万元) 219107 252756.6 264413.6 

    减：所得税(百万元) 49668 63189.15 66103.4 

    加：未确认的投资损失(百万元) 0 0 0 

    加：净利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      净利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

五、净利润(百万元) 169439 189567.5 198310.2 

    减：少数股东损益(百万元) 181 280 340 

    归属于母公司所有者的净利润(百万元) 169258 189287.5 197970.2 

 

资料来源：东北证券 

 

我们认为作为四大国有商业银行之一的建设银行，经营优势除了规模大、市场

占有率高，客户基础雄厚等，还包括中国银行和工商银行所没有的特色优势：包括

在基本建设领域和个人住房贷款业务方面优势突出、管理能力、资产质量、盈利能

力、增长速度明显优于其他国有商业银行以及初步搭建综合经营平台实现银行业务

转型，目前维持长期推荐投资评级。而且目前 12 年的动态估值水平偏低，但是考

虑到房地产政策和地方融资平台还存在着一定的不确定性，目前继续维持谨慎推荐

评级。 

风险点主要是宏观经济下滑导致贷款需求进一步萎缩和不良贷款的暴露程度

超过我们的预期。 
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源深路305号 

邮编：200135 

电话：(021)20361000 

传真：(021)20361159 

 

 

中国北京市西城区 

锦什坊街28号 

恒奥中心D座 

邮编：100033 

电话：(010)63210866 

传真：(010)63210867 

 

 

 销售支持 

冯志远 

电话：(021)20361158 

手机：13301663766 

 

 

周磊 

电话：(021)20361151 

手机：18616333251 

 

 

凌云 

电话：(021) 20361152 

手机：18621755986 

 

 

陈方立 

电话：(021) 20361153 

手机：18616824760 

 

 


