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[Table_Title] 银行 银行Ⅱ 

中信银行: 非息收入保持较快增长；资产规模继续收缩 

 
 [Table_Summary]  事件：中信银行发布三季报，前三季度实现营业收入 1,153.07 亿

元，同比下降 0.03%；归母净利润 347.38 亿元，同比增长 0.56%。

截至三季度末，资产总额 55,369.73 亿元，比上年末下降 6.64%。不

良率 1.66%，比上年末下降 0.03 个百分点。 

 

点评： 

非息收入保持较快增长，占比进一步提高。三季度非利息净收入

410.34 亿元，同比增长 14.58%，非利息净收入占比 35.59%，同比提

升 4.54 个百分点。非息收入已经成为推动营收增长的主要因素。今

年因银行理财发行速度较过去大大放缓，多家银行非息收入出现负增

长，中信银行非息收入的增速可以算一个亮点，而中信银行的非息收

入占比也在上市银行中名列前茅。 

净息差环比回升，利息净收入环比微增。三季度净息差 1.78%，

较二季度末上升 0.01 个百分点，较去年同期下降 0.23 个百分点。前三

季度利息净收入 742.73 亿元，同比下降 6.60%；三季度实现利息净

收入 247.79 亿元，同比增长 1.61%。 

资产规模连续三个季度收缩。截至三季度末，资产总额 55,369.73 

亿元，比上年末下降 6.64%。从资产端来看，主要是压缩非贷款资产，

贷款及垫款总额较上年末依然增长 10.09%。从负债端来看，同业负债

较上年末下降 13.13%，存款较上年末下降 8.86%。“缩表”无疑对利

润，特别是利息净收入部分有一定的影响，但利于其改善资产负债结

构。 

不良贷款率环比微增，拨备计提力度不减。不良贷款余额 525.79 

亿元，比上年末增长 8.23%；不良贷款率 1.66%，比上年末下降 0.03 

个百分点，比二季度末上升 0.01 个百分点。拨备计提力度不减，拨备

覆盖率 160.98%，比上年末上升 5.48 个百分点。拨备计提也是导致

净利润增速下滑的原因之一。 

 

投资建议：综合考虑未来发展空间及当前估值水平，我们维持中

信银行“增持”评级 

风险提示：宏观经济下滑导致不良率大幅攀升；政策变动引发的

其他风险。 
 

 走势比较 

 

[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 48,935/46,787 

总市值/流通(百万元) 310,736/297,100 

12 个月最高/最低(元) 7.19/5.84 
 
[Table_ReportInfo]   

《中信银行: 非息收入增长强劲，

关注类占比下降》--2017/03/23 

《中信银行（601998）：扩规模稳增

长 ， 积 极 打 造 增 长 新 引 擎 》

--2016/07/27 

《中信银行（601998）调研报告》

--2016/03/25 

 

[Table_Author] 证券分析师：董春晓 

电话：010-88321827 

E-MAIL：dongcx@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190517100001 
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附表：财务报表及财务预测 

  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 
 

  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

利润表(亿元）           
 

资产负债表(亿

元） 

          

净利息收入 
1,044 1,061 1,161 1,251 1,396  现金及存放央

行 

5,112 5,533 5,810 6,100 6,471 

手续费净收入 357 423 514 618 717  存放同业 808 2,086 2,545 3,055 3,665 

其他非息收入 50 54 124 147 166  发放贷款 24,683 28,024 31,387 35,467 40,023 

营业收入 
1,451 1,538 1,798 2,016 2,279  可供出售金融

资产 

3,738 5,345 5,987 6,885 7,918 

税金及附加 
100 45 48 54 60  持有至到期投

资 

1,799 2,175 2,392 2,584 2,919 

业务及管理费 
404 424 449 490 539  应收款项类投

资 

10 11 12 12 13 

营业外净收入 3 0 -3 -9 -25  其他资产 15,073 16,136 18,077 20,043 22,871 

拨备前利润 950 1,069 1,297 1,463 1,655  资产合计 51,223 59,311 66,210 74,146 83,880 

资产减值损失 400 523 729 870 996              

税前利润 550 546 568 593 659  同业负债 10,685 9,814 10,305 11,027 12,129 

所得税 132 128 146 163 179  向央行借款 375 1,841 2,485 3,106 3,882 

税后利润 
417 418 422 430 480  卖出回购金融

资产款 

712 1,203 1,564 2,034 2,542 

归母净利润 412 416 420 428 478  吸收存款 31,828 36,393 40,760 45,651 51,586 

业绩增长           
 

应付职工薪酬 
83 88 95 105 117 

营收增速 16.37% 1.63% 9.43% 7.75% 11.59% 
 

应付利息 382 372 390 414 442 

归母净利润增速 1.15% 0.97% 0.96% 1.90% 11.68% 
 

其他负债 
3,962 5,755 6,437 7,225 8,122 

贷款增长率 15.54% 13.54% 12.00% 13.00% 12.85% 
 

负债合计 48,026 55,466 62,036 69,561 78,822 

存款增长率 11.69% 14.34% 12.00% 12.00% 13.00%  股本 489 539 539 539 544 

净利息收入增速 10.23% 1.63% 9.34% 16.46% 18.22%  盈余公积 234 273 314 361 422 

净手续费增速 
39.55% 20.51% 22.00% 20.00% 16.00%  归母所有者权

益 

3,177 3,792 4,170 4,581 5,060 

拨备前利润增速 21.44% 12.49% 21.37% 20.45% 18.86%  股东权益合计 3,197 3,845 4,223 4,634 5,112 

盈利能力            
  

  
   

ROAE 
14.26% 11.95% 11.93% 12.06% 12.03%  

每股指标（元）           

ROAA 0.89% 0.75% 0.76% 0.75% 0.73%  EPS 0.88  0.85  0.88  0.98  1.07  

生息资产收益率 4.77% 4.01% 3.75% 3.80% 4.01%  BVPS 6.49  7.04  7.74  8.51  9.30  

付息负债成本率 2.64% 2.12% 1.96% 1.98% 2.11%  估值指标 
 

  
   

净息差 2.31% 2.00% 1.87% 1.91% 2.01%  P/E 7.26  7.52  7.26  6.52  5.97  

成本收入比 27.85% 27.56% 24.98% 23.14% 21.71%  P/B 0.98  0.91  0.83  0.75  0.69  

 
      

      
 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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