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	我们预期，民生银行2011年净利润将达到274.67亿元，同比增长约55.40%。在不考虑H股增发的假设下，约合每股1.03元。在此基础上，预期2012年净利润增速为26.42%，每股收益约1.30元。
	按11月8日收盘价，民生银行基于2011年、2012年业绩的P/E分别为6.03倍和4.78倍，P/B分别为1.26倍和1.00倍，维持增持评级。
	在经营上，民生银行遵循“大数法则”和“收益覆盖风险”两个零售业务基本原则。在其定期报告中，商贷通涉及的贷款被划分为个人贷款。
	2011年1-9月，民生银行实现净利润214亿元，同比增长64.62%。我们认为，民生银行2011年净利润将达到274.67亿元，同比增长约55.40%。在不考虑H股增发的假设下，约合每股1.03元。在此基础上，预期2012年净利润增速为26.42%，每股收益约1.30元。
	按11月8日收盘价，民生银行基于2011年、2012年业绩的P/E分别为6.03倍和4.78倍，P/B分别为1.26倍和1.00倍，维持增持评级。

