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交通银行（601328.SH）2023 年三季报点评     

息差环比平稳，资产质量改善 
 

 2023 年 10 月 29 日 

 

事件：10 月 27 日，交通银行发布 23 年三季报。23Q1-3 累计实现营收 1989

亿元，YoY+1.7%；归母净利润 692 亿元，YoY+1.9%；不良率 1.32%，拨备覆

盖率 199%。 

➢ 营收、归母净利润稳步增长。23Q1-3 累计营收、归母净利润同比增速较

23H1 分别-3.1pct、-2.6pct。营收分项来看，23Q1-3 净利息收入同比-3.0%，

较 23H1 下降 1pct，规模扩张放缓、息差收窄均有拖累。非息收入方面，23Q1-

3 中收同比-2.2%，一定程度源于资本市场波动，代理业务规模与费率下降；其

他非息收入对营收增速起主要贡献作用，23Q1-3 同比+24.1%，其中投资收益

为主要增长驱动。23Q1-3 累计资产减值损失同比-6.0%，进一步释放利润空间，

拉动 23Q1-3 归母净利润同比+1.9%。 

➢ 信贷稳健扩张，重点领域增速亮眼。规模上，23Q1-3 总资产、贷款总额同

比+9.0%、+9.6%，同比增速较 23H1 分别-0.8pct、-0.4pct。贷款总额占总资

产的比重持续提升，23Q3 末占比达 57.2%，较 23H1 末提升 0.7pct。投放领域

方面，公司加大服务实体经济力度，制造业中长期贷款、绿色贷款、涉农贷款较

上年末均实现两位数增长，分别为 35.8%、30.7%、21.7%。 

➢ 净息差彰显韧性。23Q1-3 净息差较 23H1 仅降 1BP 至 1.30%，息差韧性

较强，或源于公司对资负两端良好控制。资产端，根据我们测算，23Q1-3 生息

资产收益率较 23H1 微降 1BP 至 3.62%，管控效果较好。负债端，虽然存款整

体延续定期化趋势，不过伴随存款挂牌利率调降，负债端成本压力有望减轻。 

➢ 住房、信用卡不良有所下降，拨备持续提升。23Q3 末不良率较 23H1 末下

降 3BP 至 1.32%，保持稳健下行趋势，其中个人住房贷款和信用卡不良率较

23H1 末有所降低，分别下降 7BP、25BP。资产安全垫夯实加厚，23Q3 末拨备

覆盖率为 199%，较 23H1 末提高 6.1pct，拨贷比相比 23H1 末提高 3BP 至

2.63%。 

➢ 投资建议：息差韧性十足，资产质量扎实 

交通银行业绩稳步增长，持续服务实体经济，积极对接基建、绿色发展、乡村振

兴等领域发债主体的融资需求，信贷规模稳健扩张，且净息差韧性较强。不断提

升拨备覆盖，风险管控能力持续加强。预计 23-25 年 EPS 分别为 1.30、1.38、

1.45 元，2023 年 10 月 27 日收盘价对应 0.5 倍 23 年 PB，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济增速下行；资产质量恶化；行业净息差下行超预期。 

 
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 272,978 289,105 306,856 326,886 

增长率（%） 1.3 5.9 6.1 6.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 92,149 96,849 102,138 107,925 

增长率（%） 5.2 5.1 5.5 5.7 

每股收益（元） 1.24 1.30 1.38 1.45 

PE 5 4 4 4 

PB 0.5 0.5 0.4 0.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 27 日收盘价）   
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图1：交通银行截至 23Q3 业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图2：交通银行截至 23Q3 净利息收入、中收同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图3：交通银行截至 23Q3 其他非息收入同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图4：交通银行截至 23Q3 总资产、贷款总额同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图5：交通银行截至 23Q3 总负债、存款总额同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图6：交通银行截至 23Q3 净息差变化情况 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图7：交通银行截至 23Q3 活期、定期存款总额占比情况 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图8：交通银行截至 23Q3 不良率  图9：交通银行截至 23Q3 拨备水平 

 

 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院  资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] [TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E  收入增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利息收入 1,699 1,655 1,708 1,759  归母净利润增速 5.2% 5.1% 5.5% 5.7% 

手续费及佣金 446 433 455 477  拨备前利润增速 -1.3% 8.7% 8.4% 8.9% 

其他收入 584 803 905 1,032  税前利润增速 4.5% 24.7% 5.4% 5.5% 

营业收入 2,730 2,891 3,069 3,269  营业收入增速 1.3% 5.9% 6.1% 6.5% 

营业税及附加 -31 -26 -28 -29  净利息收入增速 5.1% -2.6% 3.3% 3.0% 

业务管理费 -768 -791 -815 -839  手续费及佣金增速 -6.2% -3.0% 5.0% 5.0% 

拨备前利润 1,603 1,743 1,888 2,056  营业费用增速 3.1% 3.0% 3.0% 3.0% 

计提拨备 -623 -520 -601 -697       

税前利润 982 1,225 1,291 1,363  规模增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

所得税 -62 -259 -272 -288  生息资产增速 7.6% 9.9% 6.9% 7.8% 

归母净利润 921 968 1,021 1,079  贷款增速 11.2% 10.0% 10.0% 12.0% 

      同业资产增速 9.1% 2.0% 2.0% 3.0% 

资产负债表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E  证券投资增速 12.3% 2.0% 2.0% 2.0% 

贷款总额 72,962 80,258 88,283 98,877  其他资产增速 122.4% 2.6% 51.2% 32.7% 

同业资产 6,904 7,042 7,183 7,399  计息负债增速 11.4% 9.8% 10.0% 10.3% 

证券投资 39,552 40,343 41,150 41,973  存款增速 12.7% 9.5% 9.5% 9.5% 

生息资产 123,021 135,170 144,519 155,757  同业负债增速 1.5% 1.0% 1.0% 1.0% 

非生息资产 8,703 8,932 13,504 17,914  股东权益增速 6.0% 6.5% 6.5% 6.4% 

总资产 129,924 142,321 156,200 171,768       

客户存款 78,370 85,815 93,967 102,894  存款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

其他计息负债 32,550 35,960 40,021 44,862  活期 36.2% 35.2% 34.7% 34.7% 

非计息负债 8,647 9,511 10,462 11,509  定期 62.4% 64.8% 65.3% 65.3% 

总负债 119,567 131,286 144,450 159,265  其他 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 

股东权益 10,357 11,035 11,749 12,503       

      贷款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

每股指标 2022A 2023E 2024E 2025E  企业贷款(不含贴现) 64.6% 64.6% 64.6% 64.6% 

每股净利润(元) 1.24 1.30 1.38 1.45  个人贷款 32.4% 32.4% 32.4% 32.4% 

每股拨备前利润(元) 2.16 2.35 2.54 2.77  票据贴现 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 

每股净资产(元) 11.43 12.33 13.28 14.29  资产质量     

每股总资产(元) 174.95 191.64 210.33 231.30  资产质量 2022A 2023E 2024E 2025E 

P/E 5 4 4 4  不良贷款率 1.35% 1.35% 1.32% 1.28% 

P/PPOP 3 2 2 2  正常 97.21% 97.23% 97.28% 97.33% 

P/B 0.5 0.5 0.4 0.4  关注 1.44% 1.42% 1.40% 1.39% 

P/A 0.03 0.03 0.03 0.03  次级 0.55% 0.54% 0.53% 0.52% 

         可疑 0.46% 0.45% 0.44% 0.43% 

利率指标 2022A 2023E 2024E 2025E  损失 0.34% 0.36% 0.35% 0.33% 

净息差(NIM) 1.43% 1.28% 1.22% 1.17%  拨备覆盖率 180.7% 163.9% 156.3% 150.6% 

净利差(Spread) 1.37% 1.38% 1.40% 1.41%  资本状况     

贷款利率 4.21% 4.19% 4.19% 4.21%  资本状况 2022A 2023E 2024E 2025E 

存款利率 2.19% 2.17% 2.16% 2.16%  资本充足率 14.97% 13.95% 13.00% 12.11% 

生息资产收益率 3.63% 3.60% 3.60% 3.60%  核心资本充足率 10.06% 9.61% 9.16% 8.72% 

计息负债成本率 2.26% 2.22% 2.20% 2.19%  资产负债率 92.03% 92.25% 92.48% 92.72% 

           

盈利能力 2022A 2023E 2024E 2025E       

ROAA 0.75% 0.71% 0.68% 0.66%  其他数据 2022A 2023E 2024E 2025E 

ROAE 11.25% 10.98% 10.74% 10.54%  总股本(亿元) 742.6 742.6 742.6 742.6 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测；注：利润表负值表示对营收、利润负向影响 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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