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    2010 年实现净利 62.8 亿元，同比增 24.91% 

    2010 年，深发展各项业务保持了健康的增长势头。深发展 2010 年年度报告显示，公司 2010 年全年实现营业收

入 180.22 亿元，同比增长 19.24%；实现净利润 62.8 亿元，同比增 24.91%；实现每股收益 1.91 元，较上年增长 17.9%，

基础盈利能力再获提升。同时，资产质量持续提升，不良贷款率持续保持在 0.58%的很低水平。2010 年暂不进行现

金股利分配，也不进行公积金转增资本。 

    资产规模稳定增长 

2010 年深发展资产负债规模稳定增长，结构进一步优化，利差较上年基本持平。各项存款及各项贷款稳步增长，

截至 2010 年末，公司资产总额 7276.1 亿元，较年初增长 23.78%。公司存款余额 5629 亿元，较年初增长 24.52%。

存款结构上，活期占比略有上升，但储蓄存款占比有所下降。贷款总额（含贴现）4073.91 亿元、较年初增长 13.32％，

主要是由于票据大幅度压缩（负增长接近 60%）。其中一般性贷款 3887 亿，同比增长 24%；票据类贷款仅 186 亿，

较年初减少266 亿，票据贴现占贷款比例下降至4.6%， 大幅压缩票据主要是为满足存贷比要求。年末贷存比为71.2%，

较去年末显著下降。 

公司净息差为 2.49%，较上年基本持平；实现全年净利息收入 158.29 亿元，比上年增长 21.91%，公司净利息收

入的增长，主要是生息资产规模增长和资产负债结构改善所致，即通过以量补价实现利息收入的增长。 

公司流动性充裕，2010 年底的流动性比例 52.5%，远超过 25%的监管标准。2010 年底，公司新增支行级营业机

构 2 家，分别为华南和华东地区各 1 家。截至 2010 年末，公司共 304 家网点。 

手续费及佣金净收入增长 34% 

    中间业务收入爆发式增长。全年净手续费收入同比增长 34%，主要受益于代理委托和银行卡业务的推动。公司营

业费用较上年增长 17%，主要源于银行卡手续费收入、代理委托手续费收入等均实现了同比大幅增长，相关人员及业

务规模增长，以及为优化管理流程和 IT 系统进行的持续投入所致。成本收入比（不含营业税）40.84%，较上年同期

的 41.76％下降 0.92 个百分点。 

     零售业务贷款等增速较快 

    公司零售业务 2010 年增速较快的为零售经营性贷款和汽车贷款，增速分别达到 66%和 65%，住房按揭贷款因政

策调控等原因，增速为 9%。贸易融资继续回暖，环比增长 7.9%，同比增长 43.1%，占贷款的比例环比上升 2.3 个百

分点，主要受益于国内经济形势改善。行长理查德表示，在零售业务发展规划中，深发展未来将大力拓展小微贷款，

以小微业务带动多种业务发展，拓宽获客渠道。公司还将借助中国平安的资源推广交叉销售，通过信用卡及保险业

务积极拓展集团经营范围的存量客户和新客户。 
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  资产质量总体稳定 

截至 2010 年 12 月 31 日，公司不良贷款余额 23.7 亿元，较年初减少 0.77 亿元；不良贷款比率 0.58％，较年初下

降 0.1 个百分点。不良贷款额和不良贷款率实现“双降”，拨备覆盖率 271.5%，较上年提高 109.7 个百分点，风险抵御

能力进一步增强。同时，公司清收业绩显著，全年清收不良资产总额 25.7 亿元。其中已核销及未核销不良贷款共计 22.5

亿元。2010 年深发展信贷资产质量持续提升，清收效果显著，信贷成本持续下降，信贷成本同比降低 10 个基点至 0.39%。

从 4 季度数据看，关注类贷款上升较快。不良余额和不良率环比小幅“双升”，不良余额上升 1.05 亿元，不良率

小幅上升 0.01 个百分点至 0.58%，关注类贷款环比上升 64%（约 5.2 亿），但占比仍保持在 0.33%的极低水平，而逾期

贷款余额则环比持平，显示关注类贷款的上升可能和银行分类标准趋严有关。此外，高风险行业，如房地产和社会服务

业（包含融资平台）的占比分别下降至 5.5%和 11.9%。 

        拟发 50 亿混合资本债，但融资压力依然存在 

去年底，公司成功向平安人寿非公开发行约 3.8 亿股新股，总股数增加到 34.85 亿股，并增加核心资本 69 亿元。

2010 年末，公司核心资本充足率 7.10%，资本充足率 10.19%，符合目前的监管标准，但在上市银行中处于最低水平，

未来仍急需补充资本。考虑到监管当局今后对银行的监管要求将更趋严格，我们认为，公司融资压力依然存在。 

由于 2008 年公司董事会批准发行的 65 亿元混合资本债，目前只发行了 15 亿元，对于剩下的混合资本债额度，深

发展正在积极准备发行。除此以外，公司暂时不会考虑其他资本补充规划。 

  我们认为，即使发行混合资本债也仅仅提升资本充足率 1.2-1.5 个百分点，无法提升核心资本充足率。提升核心资

本充足率还须通过在 A股市场上定向增发或者配股方式得到补充。 

　   “平深整合”需重点关注 

平安入主后零售业务发展值得期待。以信用卡为突破口，依托大股东平安集团客户及渠道优势交叉销售前景值得期

待。2010 年公司信用卡业务收入 6.21 亿，同比增长 58% ，未来增长空间巨大。从长期来看，我们看好深发展与平安

银行整合完成之后将可能体现出来的业务结构优势，零售业务和中小企业业务将会有较快的发展，从而带动银行盈利的

快速增长。 

目前 2010-2012 年 PE 分别为 9.19 倍、7.46、6.25 倍，估值属于行业内较低水平。平深整合后，深发展在集团整体

业务中的定位是投资的关键，平安对深发展的人员和业务整合是影响股价波动的不确定因素，深发展与平安银行二者之

间的同业竞争问题也是困扰投资者的重要问题。特别是目前深发展资本瓶颈尚未得到彻底解决，平安进驻后深发展能否

出现高速增长仍需观察。后续将继续关注平深整合的下一步进展情况。 

� 风险提示：货币政策过紧如加息和上调存款准备金率等带来的系统性风险；资产质量不稳定超预期。 

 

 

 

 



                                           

 

表1：资产规模增长情况 

 

规模增长同比 2009A  20101Q  20102Q 20103Q 2010A 

生息资产余额  24.0%  18.2%  14.9% 21.5%  22.8% 

贷款总额  26.7%  16.5%  9.2%  10.6%  13.3% 

债券投资  31.9%  31.5%  31.6% 37.5%  8.0% 

存款总额  26.1%  16.7%  21.5% 26.6%  23.8% 

规模增长环比 20094Q  20101Q  20102Q 20103Q 20104Q 

生息资产余额  6.3%  5.1%  0.5%  8.3%  7.5% 

贷款总额  -0.2%  3.5%  0.4%  6.6%  2.3% 

债券投资  34.8%  2.9%  0.5%  -1.4%  5.9% 

存款总额  7.3%  2.9%  8.2%  6.1%  4.9% 

 

表2：贷款结构分布情况 

 

贷款结构（占

比）  

2008A  20091H  2009A 20101H 2010A 

公司贷款  59.1%  55.6%  60.2% 67.3%  65.9% 

个人贷款  26.0%  24.4%  27.2% 27.5%  29.5% 

票据贴现  14.9%  20.0%  12.6% 5.2%  4.6% 

存款结构（占

比）  

2008A  20091H  2009A 20101H 2010A 

储蓄存款  16.1%  15.7%  15.5% 15.7%  14.4% 

公司存款  51.9%  49.7%  53.3% 55.3%  56.8% 

 

表3：资产质量比较 

 

 2009A 20101Q 20102Q 20103Q 2010A 

不良贷款余额  24.44  23.30  22.92 22.62  23.7 

不良贷款率  0.68%  0.63%  0.61% 0.57%  0.58% 

拨备覆盖率  162.00%  187.53%  224.09% 253.53% 271.50% 

 

表4： 净息差保持稳定水平 

 2007 2008 1Q2009 1H2009 3Q2009 2009 2010 

平均生息资产收益率 6.01% 6.53% 4.81% 4.49% 4.35% 4.23% 4.10% 

平均付息负债收益率 2.99% 3.54% 2.17% 1.99% 1.87% 1.78% 1.68% 

净利差（期初期末平均） 3.02% 2.99% 2.64% 2.51% 2.48% 2.45% 2.42% 

净利息收益率（期初期末平均） 3.20% 3.11% 2.70% 2.56% 2.53% 2.50% 2.48% 

营业费用/营业净收入 38.93% 35.99% 38.97% 39.29% 39.99% 41.76% 40.84% 

ROA 0.75% 0.13% 0.86% 0.85% 0.88% 0.86% 0.86% 

ROE 20.37% 3.74% 26.29% 25.70% 25.41% 24.58% 18.75% 
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