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[Table_Summary] 
传言中银监会正在讨论中的银行资本要求：主要包括一极资本充足率达到 8%（由于中国一级资本基本就是核心资本，

所以可以视为核心资本充足率要求），系统重要性银行在此基础之上再提高一个点的要求，此外还在此基础之上可以加

0~4%，最多 5 个百分点的超额资本。系统重要性银行达标时间为 2012 年，其他的为 2016 年。 

评论： 

 传言可信度较高，最终执行方案会有所弱化，但方向基本确定   我们认为上述传言可信度较高，其内容和思想与

之前披露的巴塞尔 III 的要求一致，主要是提高核心资本比率和质量的要求，以及提高对系统重要银行充足率要求，更重

要的是监管部门增加了超额资本的管理，可以适时调整对行业和具体银行的充足率要求。上述传言对充足率要求较高，

最终执行的方案会有所弱化，但方向不会有变化。 

 基于上述分析，我们来分析对会议中的银监会对于资本充足率新要求，我们对于各家银行及银行板块的影响进行测

算，测算方法以 2010 年末的资产、净资产、核心资本、风险加权资产为基础。为方便分析，加上传言中有些定义不是

太清晰，我们做如下假设： 

 我们假设系统重要性银行为工农中建交五大行，其他为非系统重要性银行，根据分别的 2012 和 2016 年的达标

期限，我们假设在过渡期，银监会对于资本需求提高的速度是线性和均匀的。 

 我们测算是各家银行完成已经披露的再融资后资本缺口，为简化分析，还假设发行的可转债在 2010 年年底全

部转为核心资本，因为是 2012 年达标，只要未来转股不晚于 2012 年，不影响我们的结论。 

 我们假设系统重要性银行的附加资本和超额资本要求，都是体现在核心资本上，而不是全部资本。这是基于巴

塞尔 III 里资本缓冲的规定，我们做出的判断。 

 我们假设核心资本增长等于净资产增长，而净资产增长等于分红后的当年利润，当年利润等于 ROA*资产规模，

此外我们假设其资产风险权重基本维持在 2010 年中报水平，对于各家银行的详细规模增速、ROA、分红率和

资产风险权重见附表。 

最为不确定的就是超额资本的要求，我们分三个情景进行计算，分别是假设超额充足率为 0%、2%和 4%。我们主要分

析三点： 

 一个是资本缺口，而各家银行如果不进行再融资，各年距离监管标准一级资本的差额，我们假设充足率要求逐
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步提高，计算到 2011-2016 年的缺口，但事实上，非系统性重要上市银行不太可能逐步达标，可能的情况是在

2016 年就进行大规模的再融资。 

 一个是缺口/净资产，这个是测算各家银行相对的再融资比例，来判断各家银行各自的融资压力。 

 最后一个是达标后 ROE，提高充足率标准后，各家银行的杠杆位数大为下降，各 ROE 水平也相应下降，但各

家银行下降幅度有所不同，这个指标计算各家银行的资本达到最低监管标准后所能达到的 ROE，主要是为了判

断各家银行的长期投资价值。 

 结论：该政策如果按我们认为可能性较大的中性情景来执行，影响就会较为负面  银行股供给在不考虑新的 IPO 的

条件下，就会增长 10%左右，而我们之前的研究显示银行板块市值占比是较为稳定的，超预期的股本供给增长，只会带

来估值的下降，降幅将在 6-10%左右。部分低 RORWA 银行的 ROE 会下降到 10%甚至以下，已经低于常用的股权投资

回报率。 

如果有确切消息，我们将下调银行板块的评级。从分化来看再融资压力最大的是民生银行、中信银行、浦发银行和北京

银行。我们再来计算提高充足率后，各家银行的 ROE 水平都会有明显的下降，下降最明显的是民生银行。而大型银行的

ROE 还将在 20%左右，RORWA 的重要性大幅上升了。我们将可能下调民生银行目前的推荐评级，此外华夏银行的评

级可能进行下调。 

 三种不同情景下对各家银行资本金缺口、缺口/净资产、达标后的 ROE 分析： 

 情景一： 

在超额资本要求为 0%的情况下，2013 年资本缺口才出现较大的上升，达到 350 亿元，在 2016 年缺口为 2467

亿元，之前需要再融资的主要是民生银行、中信银行和深发展。 

从相对比例来看，民生银行再融资压力较大，其次的是中信和北京银行，就行业整体来说，再融资的压力不大，

上市银行合计的再融资金额/净资产只有 2%左右，压力不大。 

表 1：情景一下上市银行资本缺口（百万元） 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 0 0 0 0 0 0 

601939 建设银行 0 0 0 0 0 0 

601288 农业银行 0 0 0 0 0 0 

601988 中国银行 0 0 0 0 0 0 

601328 交通银行 0 0 0 0 0 0 

600036 招商银行 0 -776 -3,755 -9,016 -17,375 -29,772 

601998 中信银行 -48 -2,898 -8,767 -18,790 -33,970 -55,619 

600016 民生银行 -357 -4,612 -14,194 -30,885 -56,397 -93,082 

600000 浦发银行 0 0 -5,477 -13,002 -25,009 -42,924 

601166 兴业银行 0 0 0 0 0 0 

601818 光大银行 0 0 0 0 0 0 

600016 华夏银行 0 0 0 0 0 0 

000001 深发展 -500 -999 -1,021 -825 -269 0 

601169 北京银行 0 0 -1,698 -6,002 -13,474 -25,327 

601009 南京银行 0 0 0 0 0 0 

002142 宁波银行 0 0 0 0 0 0 

 合计 -905 -9,286 -34,911 -78,520 -146,493 -246,724 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 
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表 2：情景一下上市银行缺口/净资产 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

601939 建设银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

601288 农业银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

601988 中国银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

601328 交通银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

600036 招商银行 0% 0% -2% -3% -5% -8% 

601998 中信银行 0% -2% -5% -9% -14% -21% 

600016 民生银行 0% -4% -10% -21% -34% -51% 

600000 浦发银行 0% 0% -3% -6% -9% -13% 

601166 兴业银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

601818 光大银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

600016 华夏银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

000001 深发展 -1% -2% -2% -1% 0% 0% 

601169 北京银行 0% 0% -3% -7% -14% -21% 

601009 南京银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

002142 宁波银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

 合计 0% 0% -1% -1% -2% -3% 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 

 

表 3：情景一下上市银行达标后 ROE 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 17.7% 18.4% 19.2% 19.9% 20.0% 20.1% 

601939 建设银行 21.2% 21.2% 20.7% 19.8% 19.7% 19.6% 

601288 农业银行 19.5% 20.1% 20.5% 20.2% 20.3% 20.4% 

601988 中国银行 15.1% 14.3% 14.3% 15.0% 15.2% 15.5% 

601328 交通银行 19.0% 18.5% 18.1% 18.1% 18.0% 17.9% 

600036 招商银行 18.0% 18.2% 18.6% 18.7% 18.8% 18.7% 

601998 中信银行 15.1% 15.4% 15.0% 13.9% 13.7% 13.3% 

600016 民生银行 11.7% 10.9% 10.1% 9.0% 8.7% 8.3% 

600000 浦发银行 16.4% 17.3% 17.6% 19.3% 19.2% 18.9% 

601166 兴业银行 19.1% 19.7% 18.9% 18.6% 18.5% 18.3% 

601818 光大银行 14.9% 15.5% 15.1% 14.7% 14.5% 14.3% 

600016 华夏银行 11.9% 11.7% 11.5% 11.7% 12.2% 12.6% 

000001 深发展 19.7% 18.1% 17.5% 16.5% 16.4% 16.3% 

601169 北京银行 16.8% 17.7% 18.7% 19.6% 19.5% 19.1% 

601009 南京银行 13.6% 15.0% 15.8% 17.4% 18.4% 19.4% 

002142 宁波银行 17.3% 18.2% 19.3% 20.3% 21.1% 21.7% 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 

 情景二： 

如果超额资本要求为 2%，我们认为这一情景的概率相对较大，这是其 0-4%超额资本标准的中值，大行和中小

行的核心充足率要求将达到 11%和 10%，那么在 2012 年就会有接近 2900 亿元的资本金缺口，而在 2016 年这

一缺口达到了 1 万亿元以上。 

在此情景下，上市银行的中再融资压力最大和情景一分析的结果一样，是民生银行、中信银行、浦发银行和北
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京银行。银行股整体供给在不考虑新的 IPO 的条件下，增幅将是净资产的 8-14%左右，如果我们假设未来再融

资是 1.5 倍的 P/B，那么银行股的供给将增长 5-9%。 

在此情景下，除民生银行的 RORWA 进一步下降外，中信银行和华夏银行的 ROE 已经下降到了 10%左右的，

对股东的回报水平明显下降。 

表 4：情景二下上市银行资本金缺口（百万元） 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 0 0 0 0 0 0 

601939 建设银行 -30,794 -63,354 -60,876 -55,375 -49,236 -42,385 

601288 农业银行 -38,177 -111,339 -142,315 -168,802 -198,837 -232,897 

601988 中国银行 0 0 -9,564 -25,084 -42,466 -61,934 

601328 交通银行 -18,306 -41,261 -47,912 -50,601 -53,664 -57,153 

600036 招商银行 -5,550 -15,550 -30,814 -52,960 -84,279 -127,559 

601998 中信银行 -5,748 -16,657 -33,367 -57,527 -91,155 -136,662 

600016 民生银行 -5,056 -15,917 -34,492 -63,092 -104,304 -161,493 

600000 浦发银行 -2,625 -11,740 -30,849 -54,578 -88,880 -137,121 

601166 兴业银行 -361 -1,552 -4,028 -7,660 -10,293 -10,719 

601818 光大银行 -273 -1,664 -3,335 -4,572 -4,254 -3,150 

600016 华夏银行 -39 -1,022 -3,950 -8,445 -15,133 -24,487 

000001 深发展 -2,282 -5,148 -8,110 -11,562 -15,516 -20,069 

601169 北京银行 -789 -3,874 -10,327 -20,707 -36,965 -61,353 

601009 南京银行 0 0 0 0 0 -1,401 

002142 宁波银行 0 0 0 0 -1,006 -2,998 

 合计 -110,001 -289,079 -419,938 -580,964 -795,988 -1,081,384 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 

 

表 5：情景二下上市银行缺口/净资产 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

601939 建设银行 -4% -8% -7% -5% -4% -3% 

601288 农业银行 -6% -16% -18% -19% -20% -21% 

601988 中国银行 0% 0% -1% -2% -4% -5% 

601328 交通银行 -7% -14% -15% -13% -13% -12% 

600036 招商银行 -3% -8% -14% -20% -27% -34% 

601998 中信银行 -4% -11% -18% -28% -39% -51% 

600016 民生银行 -4% -13% -25% -42% -63% -88% 

600000 浦发银行 -2% -7% -16% -23% -32% -41% 

601166 兴业银行 0% -1% -3% -4% -5% -4% 

601818 光大银行 0% -2% -3% -3% -3% -2% 

600016 华夏银行 0% -1% -5% -10% -16% -24% 

000001 深发展 -6% -11% -15% -18% -21% -24% 

601169 北京银行 -2% -7% -15% -26% -38% -51% 

601009 南京银行 0% 0% 0% 0% 0% -3% 

002142 宁波银行 0% 0% 0% 0% -3% -6% 

 合计 -3% -6% -8% -9% -11% -14% 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 
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表 6：情景二下上市银行达标后 ROE 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 17.7% 18.4% 19.2% 19.9% 20.0% 20.1% 

601939 建设银行 20.3% 19.7% 19.5% 18.8% 18.9% 19.0% 

601288 农业银行 18.3% 17.3% 17.4% 16.9% 16.9% 16.9% 

601988 中国银行 15.1% 14.3% 14.2% 14.6% 14.7% 14.7% 

601328 交通银行 17.7% 16.2% 15.8% 15.9% 16.0% 16.1% 

600036 招商银行 17.4% 16.9% 16.6% 16.1% 15.6% 15.1% 

601998 中信银行 14.5% 14.2% 13.3% 11.8% 11.3% 10.7% 

600016 民生银行 11.2% 10.0% 8.9% 7.6% 7.1% 6.6% 

600000 浦发银行 16.1% 16.1% 15.6% 16.5% 15.8% 15.1% 

601166 兴业银行 19.0% 19.5% 18.4% 17.8% 17.7% 17.5% 

601818 光大银行 14.9% 15.3% 14.7% 14.2% 14.1% 14.0% 

600016 华夏银行 11.9% 11.5% 10.9% 10.6% 10.4% 10.2% 

000001 深发展 18.9% 16.7% 15.5% 14.1% 13.6% 13.1% 

601169 北京银行 16.5% 16.6% 16.7% 16.8% 16.1% 15.3% 

601009 南京银行 13.6% 15.0% 15.8% 17.4% 18.4% 18.8% 

002142 宁波银行 17.3% 18.2% 19.3% 20.3% 20.5% 20.4% 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 

 情景三： 

我们再假设超额资本要求达到了 4%的最高水平，那么影响将十分巨大，2011 年资本金就会有 3827 亿元的缺

口，而在 2016 年的缺口将在 2.5 万亿以上。 

从再融资的角度看，未来股本的供给将是目前净资产的 20-32%，股本供给增长 10-20%，对估值的压力将会很

大。 

在 4%的超额资本需求的条件下，RORWA 较低银行的 ROE 降幅很大，中信银行、民生银行和华夏银行的 ROE

都下降到了 10%以下，投资价值下降明显。 

表 7：情景三下上市银行资本金缺口（百万元） 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 -29,510 -82,063 -96,689 -109,737 -124,495 -141,186 

601939 建设银行 -97,314 -214,221 -230,601 -244,789 -260,622 -278,292 

601288 农业银行 -101,133 -257,524 -310,135 -359,109 -414,646 -477,625 

601988 中国银行 -55,225 -138,507 -171,947 -206,953 -246,159 -290,070 

601328 交通银行 -42,943 -98,123 -113,531 -125,341 -138,793 -154,115 

600036 招商银行 -11,561 -30,325 -57,872 -96,903 -151,183 -225,347 

601998 中信银行 -11,447 -30,415 -57,967 -96,264 -148,341 -217,706 

600016 民生银行 -9,754 -27,222 -54,790 -95,298 -152,212 -229,905 

600000 浦发银行 -7,848 -25,017 -56,221 -96,154 -152,751 -231,318 

601166 兴业银行 -3,984 -10,319 -19,810 -32,700 -46,915 -61,520 

601818 光大银行 -3,287 -8,776 -15,604 -23,057 -29,994 -37,560 

600016 华夏银行 -2,089 -5,737 -12,196 -21,111 -33,373 -49,702 

000001 深发展 -4,064 -9,298 -15,199 -22,300 -30,763 -40,854 

601169 北京银行 -2,523 -8,338 -18,957 -35,412 -60,456 -97,379 

601009 南京银行 0 0 -834 -2,614 -5,603 -10,210 

002142 宁波银行 0 -401 -1,918 -4,188 -7,782 -13,154 

 合计 -382,684 -946,287 -1,234,271 -1,571,931 -2,004,087 -2,555,942 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 
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表 8：情景三下上市银行缺口/净资产 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 -3% -7% -7% -8% -8% -8% 

601939 建设银行 -13% -26% -25% -23% -22% -21% 

601288 农业银行 -16% -37% -40% -41% -42% -43% 

601988 中国银行 -7% -16% -19% -20% -22% -23% 

601328 交通银行 -17% -34% -35% -33% -32% -31% 

600036 招商银行 -7% -16% -26% -36% -48% -60% 

601998 中信银行 -8% -19% -32% -47% -63% -80% 

600016 民生银行 -9% -22% -40% -64% -93% -126% 

600000 浦发银行 -5% -15% -29% -41% -55% -69% 

601166 兴业银行 -4% -8% -13% -18% -22% -25% 

601818 光大银行 -4% -8% -13% -17% -20% -22% 

600016 华夏银行 -3% -8% -16% -25% -36% -49% 

000001 深发展 -10% -20% -27% -35% -42% -48% 

601169 北京银行 -5% -15% -28% -44% -62% -81% 

601009 南京银行 0% 0% -3% -8% -15% -23% 

002142 宁波银行 0% -2% -7% -13% -20% -27% 

 合计 -9% -19% -22% -25% -28% -32% 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 

 

表 9：情景三下上市银行达标后 ROE 

  2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 

601398 工商银行 17.2% 17.2% 17.8% 18.5% 18.6% 18.7% 

601939 建设银行 18.7% 16.9% 16.6% 16.0% 16.1% 16.2% 

601288 农业银行 16.7% 14.7% 14.7% 14.3% 14.3% 14.3% 

601988 中国银行 14.1% 12.3% 12.1% 12.5% 12.5% 12.5% 

601328 交通银行 16.2% 13.8% 13.4% 13.6% 13.6% 13.6% 

600036 招商银行 16.8% 15.8% 15.0% 14.2% 13.4% 12.7% 

601998 中信银行 14.0% 13.2% 11.9% 10.3% 9.6% 8.9% 

600016 民生银行 10.8% 9.3% 8.0% 6.6% 6.1% 5.5% 

600000 浦发银行 15.6% 15.0% 14.0% 14.4% 13.5% 12.6% 

601166 兴业银行 18.4% 18.3% 16.7% 15.7% 15.2% 14.6% 

601818 光大银行 14.4% 14.3% 13.4% 12.5% 12.1% 11.7% 

600016 华夏银行 11.5% 10.8% 9.9% 9.3% 8.9% 8.5% 

000001 深发展 18.2% 15.5% 14.0% 12.4% 11.6% 11.0% 

601169 北京银行 16.0% 15.4% 15.0% 14.6% 13.7% 12.7% 

601009 南京银行 13.6% 15.0% 15.3% 16.1% 16.0% 15.8% 

002142 宁波银行 17.3% 17.9% 18.1% 18.0% 17.6% 17.0% 

数据来源：公司资料，国信证券经济研究所 
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表 10：上市银行盈利预测及估值表（截至 9 月 14 日)  

 代码   公司名称   股价   P/E(X)   P/B(X)   P/PPoP(X)  

  

  2009A 2010E 2011E 2012E 2009A 2010E 2011E 2012E 2009A 2010E 2011E 2012E 

601398 工商银行 4.04 10.4 8.7 7.2 5.8 2.00 1.70 1.42 1.16 7.08 6.00 4.90 3.85 

601939 建设银行 4.61 10.1 8.5 6.8 5.6 1.94 1.64 1.36 1.12 6.56 5.62 4.68 3.71 

601288 农业银行 2.69 13.4 9.2 6.9 5.5 2.54 1.59 1.33 1.10 7.63 5.59 4.26 3.27 

601988 中国银行 3.33 11.2 10.6 7.7 7.4 1.76 1.48 1.26 1.08 7.18 6.63 5.37 4.67 

601328 交通银行 5.85 11.0 8.4 6.6 5.6 2.01 1.53 1.27 1.05 6.71 5.48 4.34 3.52 

600036 招商银行 13.36 15.5 11.4 9.6 7.6 3.04 2.02 1.67 1.36 11.13 7.42 6.03 4.76 

601998 中信银行 5.40 14.5 11.5 9.9 8.2 2.05 1.79 1.54 1.30 9.63 7.55 5.94 4.82 

600016 民生银行 5.19 11.2 9.1 9.7 10.1 1.53 1.33 1.18 1.06 6.44 5.88 6.41 6.59 

600000 浦发银行 13.50 14.7 11.0 8.1 6.5 2.87 1.56 1.29 1.06 9.51 6.86 5.21 4.00 

601166 兴业银行 24.21 10.9 8.7 6.8 5.7 2.43 1.58 1.30 1.07 8.17 5.96 4.79 3.98 

601818 光大银行 3.48 16.4 11.8 10.2 8.6 2.61 1.76 1.52 1.30 9.75 7.83 6.50 5.37 

600015 华夏银行 11.28 15.0 12.3 10.2 9.1 1.86 1.37 1.22 1.08 6.86 6.64 5.46 4.74 

000001 深发展 17.18 11.9 9.2 7.2 6.3 2.92 1.76 1.45 1.20 7.71 5.77 4.81 3.92 

601169 北京银行 12.33 13.6 10.7 8.9 6.9 2.04 1.82 1.57 1.31 9.81 8.00 6.14 4.60 

601009 南京银行 11.19 16.5 11.2 8.9 6.6 2.12 1.43 1.22 1.03 11.56 7.97 6.17 4.47 

002142 宁波银行 12.95 25.8 14.0 10.9 8.6 3.86 2.22 1.89 1.58 17.32 10.22 7.59 5.75 

 代码   公司名称   评级   EPS（元）   BVPS（元）   PPoPPS（元）  

  

  2009A 2010E 2011E 2012E 2009A 2010E 2011E 2012E 2009A 2010E 2011E 2012E 

601398 工商银行 推荐 0.39 0.45 0.52 0.59 2.02 2.32 2.60 2.93 0.57 0.66 0.75 0.89 

601939 建设银行 推荐 0.46 0.53 0.62 0.71 2.38 2.76 3.12 3.51 0.70 0.80 0.91 1.06 

601288 农业银行 中性 0.25 0.29 0.37 0.43 1.32 1.69 1.91 2.15 0.44 0.48 0.60 0.72 

601988 中国银行 中性 0.32 0.31 0.41 0.41 2.03 2.25 2.51 2.81 0.50 0.50 0.59 0.65 

601328 交通银行 谨慎推

荐 

0.61 0.70 0.84 0.94 3.34 3.81 4.37 4.98 1.00 1.07 1.28 1.49 

600036 招商银行 推荐 0.95 1.17 1.36 1.65 4.85 6.62 7.80 9.24 1.33 1.80 2.16 2.65 

601998 中信银行 中性 0.37 0.47 0.54 0.64 2.63 3.01 3.46 4.01 0.56 0.72 0.90 1.09 

600016 民生银行 推荐 0.54 0.57 0.53 0.49 3.95 3.89 4.30 4.69 0.94 0.88 0.79 0.75 

600000 浦发银行 推荐 1.50 1.23 1.64 2.00 7.70 8.66 10.30 12.30 2.32 1.97 2.55 3.27 

601166 兴业银行 谨慎推

荐 

2.66 2.80 3.45 3.98 11.92 15.34 18.18 21.40 3.55 4.06 4.93 5.74 

601818 光大银行 中性 0.23 0.29 0.33 0.39 1.44 1.98 2.26 2.58 0.38 0.44 0.53 0.62 

600015 华夏银行 推荐 0.75 0.91 1.07 1.17 6.06 8.19 8.99 9.84 1.64 1.69 2.00 2.24 

000001 深发展 中性 1.62 1.88 2.31 2.51 6.59 9.73 11.48 13.30 2.50 2.98 3.45 4.06 

601169 北京银行 谨慎推

荐 

0.90 1.15 1.31 1.61 6.03 6.77 7.51 8.46 1.26 1.54 1.91 2.41 

601009 南京银行 谨慎推

荐 

0.84 1.00 1.20 1.58 6.55 7.81 8.75 9.78 1.20 1.40 1.73 2.29 

002142 宁波银行 中性 0.58 0.93 1.17 1.43 3.90 5.83 6.71 7.80 0.87 1.27 1.67 2.14 

 代码  公司名称    ROAE（%）   ROAA（%）   净利润增长（%）  

  

  2009A 2010E 2011E 2012E 2009A 2010E 2011E 2012E 2009A 2010E 2011E 2012E 

601398 工商银行   20.3 21.7 21.0 21.4 1.17 1.24 1.24 1.25 17.5 22.9 14.6 15.4 

601939 建设银行   20.8 21.9 21.1 21.2 1.20 1.29 1.30 1.30 15.3 24.9 16.4 13.4 

601288 农业银行   20.5 22.3 20.6 21.2 0.82 0.97 1.02 1.02 26.3 46.9 25.2 16.2 

601988 中国银行   15.7 14.8 16.6 14.9 1.01 0.93 1.10 1.01 27.2 9.7 31.6 1.5 

601328 交通银行   19.4 20.5 20.5 20.1 0.96 1.07 1.10 1.06 5.8 30.8 20.1 11.9 

600036 招商银行   21.4 20.4 18.9 19.4 0.97 1.06 0.99 0.97 -12.9 36.0 15.8 21.4 

601998 中信银行   13.6 16.0 16.0 16.5 1.01 0.97 0.91 0.90 10.1 26.2 13.9 18.8 

600016 民生银行   18.9 15.4 12.7 10.8 0.94 0.95 0.76 0.62 53.5 22.6 -7.9 -6.1 

600000 浦发银行   24.8 19.2 17.3 17.7 0.86 0.97 1.02 0.99 5.6 33.8 32.9 22.2 

601166 兴业银行   24.6 21.8 20.6 20.1 1.12 1.05 1.07 1.06 16.7 26.2 23.4 15.4 

601818 光大银行   18.8 19.1 15.8 16.1 0.75 0.93 0.89 0.89 4.5 55.4 13.9 16.4 

600015 华夏银行   13.2 16.8 12.5 12.4 0.47 0.67 0.66 0.62 22.4 65.5 18.2 8.5 

000001 深发展   27.6 23.5 21.9 20.4 0.94 1.02 1.06 0.98 719.3 29.9 23.3 8.7 

601169 北京银行   15.8 17.9 18.5 20.3 1.19 1.14 0.99 0.94 4.0 27.3 14.1 22.7 

601009 南京银行   13.2 15.9 14.5 17.1 1.22 1.32 1.25 1.30 6.1 54.9 20.5 31.6 

002142 宁波银行   15.8 21.3 18.7 19.9 1.10 1.38 1.35 1.30 9.4 87.7 25.6 23.1 

 数据来源：公司公告，国信证券经济研究所  
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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