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中信银行 2009年净利润同比增长 8% 
 袁琳，CFA 
中信银行(601998.SS/人民币 5.93，持有)2009年实现净利润 143
亿元（合并中信国金后），同比增长 8%，低于我们预测和
市场预期，这主要是由于中信银行 4季度费用大幅上升。2010
年 1季度实现净利润 43亿元，同比增长 28%，这也低于我们
的预测。由于贷存比的压力，中信银行 1季度息差出现了较
大幅度的下降。  

为了便于比较，我们采取未合并的本行财务数据进行测算。
从息差上看，中信银行 2009年 4季度息差相比 3季度基本持
平，而在 2010年 1季度出现约 13个基点的下滑。这主要是
由于贷存比的压力，银行被迫大量吸收存款造成。中信银行
在贷存比在 2009年年中一度高达 84%以上，由于监管政策的
收紧，银行从 2009年 4季度开始大力降低贷存比，09年末简
单计算的贷存比约在 80%左右，今年 1季度末进一步下降到
77%左右。在各行加强存款竞争导致存款成本上升的情况下，
压低贷存比必然会带来息差的下降。 

同时，1 季度末中信银行核心资本充足率和总资本充足率分
别仅为 8.31%和 9.34%，已经无法满足监管要求，因此需要尽
快发行次级债补充资本。资本充足率和贷存比的双重压力使
得中信银行在 2010年扩张的步伐大幅放缓，该行的资产规模
在 2010年 1季度呈现了负增长。 

中信银行在 2009年 4季度大幅增加了营业费用，尽管有上半
年压缩费用的原因，但其全年的成本收入比也由 2008 年的
34.83%大幅上升至 39.95%。这是拖累其 2009年全年业绩的重
要原因。 

中信银行资产质量继续改善，1 季度末不良贷款率已经下降
至 0.84%，拨备覆盖率则上升至 170%，这与整个银行业的趋
势一致。维持对该股的持有评级。 
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图表 1. 中信银行 2009年业绩摘要（合并报表数据，含中信国金） 
(人民币，百万) 2008 2009 同比变动% 
净息收入 37,351 35,984 (3.7) 
手续费及佣金净收入 3,720 4,220 13.4 
其他收入 892 779 (12.7) 
营业收入 41,963 40,983 (2.3) 
营业费用 (14,571) (16,371) 12.4 
拨备前营业利润 27,392 24,612 (10.1) 
拨备 (6,793) (2,619) (61.4) 
拨备后利润 20,599 21,993 6.8 
营业税 (2,864) (2,761) (3.6) 
营业外收入 (22) 32 (245.5) 
税前利润 17,713 19,264 8.8 
所得税 (4,459) (4,705) 5.5 
净利润 13,254 14,559 9.8 
少数股东损益 42 (240) (671.4) 
股东可分配利润 13,296 14,319 7.7 
资料来源：公司数据，中银国际硏究 

 
图表 2. 中信银行本行 2010年 1季度业绩摘要（非合并数据） 
(人民币，百万) 2009年 

1季度 
2010年 
1季度 

同比变动% 2009年 
4季度 

环比变动% 

净息收入 7,232 10,207 41.1 10,037 1.7 
手续费及佣金净收入 738 1,052 42.5 863 21.9 
其他收入 351 232  (266) (187.2) 
营业收入 8,321 11,491 38.1 10,634 8.1 
营业费用 (2,859) (4,106) 43.6 (6,366) (35.5) 
拨备前营业利润 5,462 7,385 35.2 4,268 73.0 
拨备 (559) (1,173) 109.8 (384) 205.5 
拨备后利润 4,903 6,212 26.7 3,884 59.9 
营业税 (616) (815) 32.3 (770) 5.8 
营业外收入 0 12  87 (86.2) 
税前利润 4,287 5,409 26.2 3,201 69.0 
所得税 (1,047) (1,325) 26.6 (859) 54.2 
净利润 3,240 4,084 26.0 2,342 74.4 
少数股东损益 0 0  0  
股东可分配利润 3,240 4,084 26.0 2,342 74.4 
资料来源：公司数据，中银国际硏究 
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披露声明 

本报告准确表述了分析员的个人观点。每位分析员声明，不论个人或他/她的有联系者都没有担
任该分析员在本报告内评论的上市法团的高级人员，也不拥有与该上市法团有关的任何财务权
益。本报告涉及的上市法团或其它第三方都没有或同意向分析员或中银国际集团提供与本报告
有关的任何补偿或其它利益。中银国际集团的成员个别及共同地确认：(i)他们不拥有相等于或
高于上市法团市场资本值的 1%的财务权益；(ii)他们不涉及有关上市法团证券的做市活动；(iii)
他们的雇员或其有联系的个人都没有担任有关上市法团的高级人员；及(iv) 他们与有关上市法团
之间在过去 12个月内不存在投资银行业务关系。 

本披露声明是根据《香港证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守凖则》第十六段的要
求发出，资料已经按照 2009年 9月 3日的情况更新。中银国际控股有限公司已经获得香港证券
及期货事务监察委员会批准，豁免批露中国银行集团在本报告潜在的利益。 
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