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维持评级
工商银行(601398) 银行Ⅲ/银行 

T_ReportAbstract 

1 季度业绩基本符合预期 
工商银行 2010 年 1 季报点评 

 

报告关键点： 
 利息收入和手续费收入稳定增长； 

 息差环比降低6bp(贷款重定价)，付息率降低4bp(资金成本优势)； 

 不良双降，拨备覆盖率提高至179.76% 

报告摘要： 
 2010年1季度，工商银行实现归属母公司净利润415,5亿元，同比增长18.2%，基

本符合预期。 

  

 1季度工商银行的存款增长5.74%，付息率降低4bp到1.34%，体现出大银行的资

金成本优势。季末贷存比57.3%，基本与2009年末持平，仍然保持在偏低水平。

  

 1季度净利息收入同比增长18.45%，但息差仍然环比降低了6bp到2.3%。息差降

低的主要原因是生息率降低10bp到3.57%，这可能与贷款重定价有关。 

    

 贷款结构方面，一般性企业贷款占比上升1.8个百分点至74.5%，个人贷款占比

上升0.6个百分点至22%，票据贴现占比下降2.4个百分点至3.4%。存款结构方面，

活期存款占比较2009年末下降0.8个百分点至50.6%。 

 

 1季度银行实现手续费和佣金净收入182.6亿元，较上年末增加41.7亿元，环比

增速30%，同比增速35%，推动了营业收入的稳定增长。 

  

 1季度银行不良双降，季末不良余额降低68.6亿元，不良率降低19bp至1.35%，

资产质量情况良好。期末拨备覆盖率提高15.35个百分点至179.76%。 

  

  

 我们预计工商银行2010年净利润增速23.79%，对应2010年PE和PB分别为9.37倍

和1.9倍，维持 “增持－A”的投资评级。 

 

公司快报 
T_RankInfo 

评级： 增持-A
 上次评级： 增持-A

目标价格： 5.82 元
期限： 6 个月 上次预测： 5.82 元
 现价： 4.49 元

报告日期： 2010-04-29
 
 
T_MarketInfo 

市场数据 
总市值(百万元) 1,513,105.39
流通市值(百万元) 1,136,859.44
总股本(百万股) 334,018.85
流通股本(百万股) 250,962.35
12 个月最高/最低 3.96/5.76 元

十大流通股东(%) 91.98%
股东户数 1,075,629
 
 

12 个月股价表现 
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T_YieldInfo 

% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 (4.32) (7.03) (6.62) 
绝对收益 (7.47) (9.21) 16.67 
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