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不良双降，拨备覆盖率创新高  谨慎推荐 维持评级 
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1．事件 

银监会 7 月 22 日发布数据，截止 2010 年二季度末，我国境内商业银行不良贷款余额 4549.1 亿元，比年初减少 425.2
亿元；不良贷款率 1.3%，比年初下降 0.28 个百分点。商业银行拨备覆盖率为 186.60%，比上月末上升 7.8 个百分点，

同比上升 51.7 个百分点。 

2．我们的分析与判断 

（1）商业银行拨备覆盖率创新高 

6 月末，商业银行拨备覆盖率为 186.0%，比一季度末提高 15.2 个百分点，比上年末提高 31 个百分点，比去年同

期提高 51.7 个百分点，创历史新高。自 08 年底实施宽松的货币政策以来，截止到今年 6 月末银行业累计放贷量达到

近 14 万亿，是过去 4 年放贷量的总和（2005.01-2008.12）。贷款规模的迅速扩张，加大了不良贷款余额增加的风险。

银监会自 09 年初以来逐步加强风险监管，不断提高商业银行拨备覆盖率的要求，未来一段时期内，商业银行拨备覆盖

率仍将保持高位。 

图 1：商业银行拨备覆盖率创新高 
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资料来源：银监会，中国银河证券研究部 

（2）不良贷款双降 

6 月末，我国境内商业银行不良贷款余额 4549.1 亿元，比 3 月末减少 151 亿元；比年初减少 425.2 亿元；不良贷

款余额持续 10 个季度出现下降。不良贷款率 1.3%，比 3 月末下降 0.1 个百分点，比年初下降 0.28 个百分点。 

从不良贷款的结构来看，损失类贷款余额 649.1 亿元，比 3 月末增加 23 亿元，比年初增加 21.2 亿元；可疑类贷款

余额 2226.7 亿元，比 3 月末减少 62.1 元，比年初减少 88.1 亿元；次级类贷款余额 1673.3 亿元，3 月末少 113.3 亿元，

比年初减少 358 亿元。 

分机构类型看，大型商业银行、股份制银行和城市商业银行不良贷款余额和不良贷款率都继续保持下降态势，而 
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农村商业银行和外资银行的不良贷款余额出现了小幅上升，但不良贷款率仍然保持下降态势（参见图 3-7）。 

图 2：各类银行业机构不良贷款余额与不良率趋降 
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资料来源：银监会，中国银河证券研究部 

图 3：国有商业银行不良贷款情况 
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资料来源：银监会，中国银河证券研究部 

图 4：股份制银行不良贷款情况 
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资料来源：银监会，中国银河证券研究部 

图 5：城商行不良贷款情况 
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资料来源：银监会，中国银河证券研究部 

 

图 6：农村商业银行不良贷款情况 
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资料来源：银监会，中国银河证券研究部 

图 7：外资银行不良贷款情况 
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资料来源：银监会，中国银河证券研究部 

3．投资建议 

2 季度末商业银行不良贷款余额和不良贷款率持续保持下降，拨备覆盖率进一步提高，商业银行抵抗风险能力进

一步加强。维持行业“谨慎推荐”，建议关注交通银行、华夏银行、宁波银行。 
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表 1：上市银行盈利预测与估值比较 

股价

08A 09A 10E 11E 12E 08A 09A 10E 11E 12E 08A 09A 10E 11E 12E 08A 09A 10E 11E 12E 10-7-22

601398.SH 工商银行 0.33 0.39 0.46 0.55 0.65 0.60 0.57 0.71 0.84 0.97 1.81 2.02 2.31 2.65 3.05 36.3 16.1 20.4 19.1 17.2 4.26

601939.SH 建设银行 0.40 0.46 0.59 0.68 0.78 0.73 0.70 0.89 1.05 1.22 1.99 2.38 2.69 3.10 3.58 34.1 15.3 29.9 14.1 15.8 4.87

601988.SH 中国银行 0.25 0.32 0.39 0.43 0.47 0.52 0.49 0.65 0.74 0.83 1.84 2.03 2.28 2.61 2.90 13.0 27.2 23.1 13.7 10.5 3.55

601328.SH 交通银行 0.58 0.61 0.69 0.84 0.98 0.97 1.00 1.10 1.30 1.53 2.96 3.34 4.01 4.64 5.37 38.6 5.8 29.4 20.8 17.2 6.35

600000.SH 浦发银行 2.21 1.50 1.44 1.75 2.02 3.37 2.31 2.27 2.81 3.33 7.36 7.70 7.15 8.79 10.66 127.6 5.6 24.8 21.6 15.5 14.80

600015.SH 华夏银行 0.62 0.75 1.10 1.35 1.51 1.79 1.64 2.17 2.53 2.89 5.49 6.06 7.03 8.19 9.45 46.1 22.4 46.5 22.7 11.4 12.03

600016.SH 民生银行 0.42 0.54 0.51 0.61 0.72 0.90 0.94 0.92 1.14 1.37 2.86 3.95 3.82 4.42 5.12 24.5 53.5 13.1 19.6 17.9 5.42

600036.SH 招商银行 1.43 0.95 1.13 1.37 1.64 2.15 1.32 1.60 1.95 2.34 5.41 4.85 6.37 7.79 8.18 38.3 -13.5 33.4 21.9 19.8 14.14

601998.SH 中信银行 0.34 0.37 0.47 0.52 0.60 0.62 0.56 0.75 0.90 1.06 2.44 2.63 3.09 3.56 5.01 60.7 7.5 29.1 10.8 14.8 5.77

000001.SZ 深发展A 0.20 1.62 2.01 2.45 2.96 2.62 2.49 3.33 4.07 4.78 5.28 6.59 8.61 11.15 18.49 -76.8 719.3 24.2 21.5 21.1 17.51

601166.SH 兴业银行 2.28 2.66 2.69 3.21 3.85 3.48 3.55 4.02 4.95 5.85 9.80 11.92 15.36 18.21 21.61 32.6 16.7 21.2 19.6 19.7 26.55

601169.SH 北京银行 0.87 0.90 1.17 1.40 1.62 1.39 1.26 1.67 2.06 2.40 5.43 6.03 7.02 8.19 9.53 61.8 4.0 29.0 20.1 15.5 13.66

601009.SH 南京银行 0.79 0.84 0.88 1.07 1.21 1.21 1.21 1.31 1.62 1.96 6.15 6.55 5.80 6.83 9.33 60.1 6.0 35.9 21.6 12.8 11.46

002142.SZ 宁波银行 0.53 0.58 0.83 1.01 1.18 0.72 0.87 1.24 1.53 1.81 3.52 3.90 4.52 5.33 6.31 40.0 9.4 41.6 22.6 16.7 12.4

08A 09A 10E 11E 12E 08A 09A 10E 11E 12E 08A 09A 10E 11E 12E 08A 09A 10E 11E 12E

601398.SH 工商银行 12.8 11.1 9.2 7.7 6.6 2.36 2.11 1.84 1.60 1.40 7.15 7.52 6.02 5.10 4.37 19.4 20.1 21.4 22.2 22.7 谨慎推荐

601939.SH 建设银行 12.3 10.7 8.2 7.2 6.2 2.44 2.05 1.81 1.57 1.36 6.72 6.98 5.48 4.66 4.00 20.9 20.9 23.4 23.4 23.5 谨慎推荐

601988.SH 中国银行 14.2 11.1 9.1 8.3 7.5 1.92 1.75 1.56 1.36 1.22 6.87 7.18 5.49 4.81 4.28 14.2 16.4 18.2 17.8 17.2 谨慎推荐

601328.SH 交通银行 10.9 10.3 9.2 7.6 6.5 2.14 1.90 1.58 1.37 1.18 6.53 6.33 5.80 4.90 4.15 20.8 19.5 20.0 19.3 19.6 谨慎推荐

600000.SH 浦发银行 6.7 9.9 10.3 8.5 7.3 2.01 1.92 2.07 1.68 1.39 4.40 6.42 6.53 5.26 4.45 35.8 24.1 22.0 21.9 20.7 谨慎推荐

600015.SH 华夏银行 19.6 16.0 10.9 8.9 8.0 2.19 1.99 1.71 1.47 1.27 6.72 7.33 5.55 4.75 4.17 15.2 13.0 16.9 17.8 17.1 谨慎推荐

600016.SH 民生银行 12.9 10.0 10.6 8.8 7.5 1.89 1.37 1.42 1.23 1.06 6.03 5.77 5.89 4.77 3.94 15.2 17.1 14.4 14.9 15.2 谨慎推荐

600036.SH 招商银行 9.9 14.8 12.6 10.3 8.6 2.62 2.91 2.22 1.81 1.73 6.57 10.71 8.85 7.24 6.03 28.6 21.2 21.1 19.4 20.6 谨慎推荐

601998.SH 中信银行 16.9 15.7 12.2 11.0 9.6 2.36 2.19 1.87 1.62 1.15 9.36 10.36 7.67 6.39 5.45 14.8 14.5 16.5 15.8 14.1 谨慎推荐

000001.SZ 深发展A 88.6 10.8 8.7 7.2 5.9 3.32 2.66 2.03 1.57 0.95 6.68 7.03 5.26 4.30 3.67 4.2 27.3 26.5 24.7 20.0 谨慎推荐

601166.SH 兴业银行 11.7 10.0 9.9 8.3 6.9 2.71 2.23 1.73 1.46 1.23 7.64 7.49 6.60 5.36 4.54 25.9 24.5 21.2 19.1 19.3 谨慎推荐

601169.SH 北京银行 15.7 15.1 11.7 9.7 8.4 2.52 2.26 1.95 1.67 1.43 9.80 10.88 8.19 6.63 5.68 17.9 15.8 17.9 18.4 18.3 谨慎推荐

601009.SH 南京银行 14.5 13.6 13.0 10.7 9.5 1.86 1.75 1.97 1.68 1.23 9.47 9.44 8.73 7.06 5.84 13.7 13.2 16.2 16.9 14.9 谨慎推荐

002142.SZ 宁波银行 23.2 21.2 15.0 12.2 10.5 3.51 3.17 2.73 2.32 1.96 17.10 14.21 9.96 8.09 6.84 15.8 15.7 19.6 20.5 20.3 谨慎推荐

投资评级

每股净资产 净利润增速 %每股收益 每股拨备前利润

PE PB P/PPOP ROAE %
股票代码 股票简称

股票简称股票代码

资料来源：中国银河证券研究部 
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评级标准 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

银行业分析师覆盖股票范围： 

A 股：工商银行（601398）、建设银行（601939）、中国银行（601988）、交通银行（601328）、
招商银行（600036）、兴业银行（601166）、民生银行（600016）、深发展 A（000001）、浦发银

行（600000）、华夏银行（600015）、中信银行（601998）、北京银行（601169）、宁波银行（002142）、
南京银行（601009） 
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