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银行业：中信银行（601998）半年报点评  2016 年 8 月 30 日 

  

推荐 

事件 

8 月 25 日，中信银行发布了 2016 年半年报：截至 2016 年 6 月 30 日，
公司总资产达到 56,068 亿元，比年初增长 9.46%。上半年实现营业收
入 782.05 亿元，同比增长 11.66%；归母净利润 236.0 亿元，同比增
长 4.49%。公司非息净收入达到 248 亿元，同比增长 22.01%，非息
净收入占比达 31.67%。二季度末公司不良贷款率为 1.40%，比年初回
落 3bps，拔备覆盖率 156.99%，比年初下降 10.82 个百分点。 

资产规模增速加快 位列股份制银行第二 

截至 2016 年 6 月 30 日，中信银行总资产达到 56,068 亿元，比年初
增长9.46%，远高于行业的平均增长速度6.10%；总负债52,750亿元，
比年初增长 9.83%，高于行业的平均增长速度 5.96%。生息资产 52,376

亿元，同比增长 21.22%；付息负债 49,491 亿元，同比增长 22.31%。
目前，中信银行资产规模已超过招商银行的 56,068 亿元，紧追股份制
银行资产规模排名第一的兴业银行的 57,097 亿元。 

零售二次转型有效 营收同比增长 27.48% 

中信银行零售业务实现营业收入 191.97 亿元，同比增长 27.48%，占
该行营业收入的 24.86%。零售银行的税前利润收入从 2015 年中期的
2,762 百万元增长到 2016 年中期的 5,139 百万元，占比则从 9.2%上
升到 16.4%，涨幅高达 7.2 个百分点。其中零售非利息净收入 115.47
亿元，同比增长 49.01%，占本行非利息净收入的 47.91%，提升 7.62
个百分点。从零售非利息净收入构成看，信用卡非利息净收入 74.53

亿元，占比 64.54%；代销业务收入 26.22 亿元，占比 22.71%，收入
结构得以优化。 

核销力度加大 资产质量趋稳 

截止 2016 年 6 月 30 日公司不良贷款余额 385 亿元，比年初的 361

亿元减少 24 亿元，不良贷款率从年初的 1.43%小幅回落到 1.40%。
中信银行关注类贷款余额比上年末减少 185.96 亿元人民币，占比
2.61%，较上年末下降 0.96 个百分点。中信银行在 2016 年上半年核
销 199亿元，同比增长高达 58%，加回核销的年化不良生成率为 1.66%，
同比上升 0.3 个百分点。 

 投资建议 

在经济疲软下行的背景下，中信银行一方面能够在维持资产规模快速
扩张的同时把控住资产质量，另一方面在保持公司业务市场地位优势
的基础上，持续深化零售战略二次转型，并且成效显著。我们给与公
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市场表现 截至 2016.8.26 
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司“推荐”评级。我们预测中信银行（601998）2016 年和 2017 年的
EPS 分别为 0.89 元和 0.90 元，BVPS 分别为 7.35 元和 8.12 元。 

 风险提示 

经济下行超预期、市场风险增大、资产质量加速恶化 

 

公司数据 

图表 1：中信银行营业收入和营业收入同比增长（百万） 图表 2：中信银行非息净收入稳定增长（%） 

  
数据来源：公司公告, 华融证券数据来源：公司公告, 华融证券 

图表 3：各业务分部税前利润占比（2016 年 6 月 30 日） 图表 4：不良率及不良贷款关注类占比（%） 

  

数据来源：公司公告, 华融证券数据来源：公司公告, 华融证券 
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附表： 

 

利润表预测 

单位：亿元 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 

营业收入 1,045.58 1,247.16 1,451.34 1667.74 1846.82 

  利息净收入 856.88 947.41 1044.33 1141.66 1261.35 

  手续费及佣金净收入 168.11 253.13 356.74 463.76 612.43 

      其他收入 20.59 46.62 50.27 62.32 77.45 

营业支出 522.73 703.12 904.97 1195.51 1245.64 

  营业税金及附加 74.88 88.27 100.33 116.44 131.33 

  管理费用 328.45 378.12 404.27 511.68  590.21 

  资产减值损失 119.40 236.73 400.37 567..39 524.10 

营业利润 522.85 544.04 546.37 571.23 601.18 

  减：所得税 128.32 131.20 132.46 150.45 176.02 

净利润 397.17 414.54 417.40 420.78 425.16 

  基本每股收益 0.84 0.87 0.88 0.89 0.90 

数据来源：公司公告、华融证券 

资产负债表预测 

单位：亿元 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 

资产： 

       现金及存放中央银行款项 4,964.76 5,384.86 5,111.89 5,543.45 5,682.36 

  存放同业 1,317.11 939.91 808.03 1,021.35 987.94 

  发放贷款及垫款 18,999.21 21,363,32 24,682.83 28,013.66 32,675.89 

资产总计 36,411.93 41,388.15 51,222.92 60,102.34 65,263.78 

负债： 

       同业存放 5,596.67 6,882.92 10,685.44 13,734.52 15,324,61 

  吸收存款 26,516.78 28,495.74 31,827.75 34,748,92 38,027.93 

负债总计 34,104.68 38,714.69 48,026.06 56,505.62 61,290.26 

所有者权益： 

   
  

  股本（亿股） 467.87 467.87 489.35 489.35 489.35 

  一般风险准备 443.40 504.47 645.55 645.55 645.55 

归属于母公司所有者权益合计 2,256.01 2,596.77 3,177.40 3596.72 3973.52 

每股净资产（元） 4.82 5.55 6.49 7.35 8.12 

数据来源：公司公告、华融证券

证券研究报告 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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