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BREBAT 60.8 28.3 18.6 7.8 6.4 5.0 0.2 0.4 225 1.2 604 1872
HEARAT 39.6 24.2 13.8 5.4 47 2.9 0.4 0.1 20.1 0.7 190 1307
3+ b 4R AT 355 19.6 13.7 8.3 4.3 35 0.2 0.3 30.2 11 241 1216
R AEARAT 19.3 21.6 14.0 3.8 2.7 2.3 0.3 0.2 17.8 0.7 151 1314
IHERAT 39.7 23.8 16.2 4.1 3.6 3.1 0.4 0.3 17.1 1.0 2714 12406
HIRARAT 33.3 23.2 15.9 47 3.8 33 05 0.3 211 1.3 1940 9426
FEE 34.6 20.1 13.6 7.0 41 3.1 0.2 0.2 33.7 0.8 76 504
A EARAT 325 225 121 4.1 3.6 2.9 0.5 0.1 17.9 0.4 68 846
W E 4RAT 285 21.2 16.2 3.1 26 2.4 0.6 0.5 15.1 11 1559 8565
TIB4RAT 34.2 225 15.2 4.9 3.8 3.2 0.4 0.3 18.7 1.0 657 3005
PAZERAT 52.8 29.8 19.0 6.2 2.9 2.6 0.2 0.3 12.4 0.9 339 1445
L TFARAT 32.2 25.5 16.7 7.0 3.2 2.8 0.5 0.3 18.1 11 122 506
TIRARAT 42.1 34.2 25.5 8.3 4.0 3.6 0.7 0.8 15.7 1.3 46 105
B RARAT 28.7 28.5 20.3 6.5 2.6 2.4 05 0.5 14.0 1.2 37 109
F34 34.8 27.0 18.8 6.0 3.2 2.8 0.5 0.5 15.6 1.1 460 2289
&5
ILF 12.0 10.7 9.8 1.8 1.7 1.6 21 1.9 16.2 0.9 1988 23543
a4 23.3 21.4 19.0 6.0 5.5 5.1 2.4 2.3 35.3 2.6 360 7460
&3 20.2 17.0 15.0 2.8 2.7 25 0.9 0.8 15.1 1.0 479 3292
J 42 13.5 13.1 10.9 1.2 1.2 1.1 0.3 0.2 7.6 1.2 30 1021
I4R 17.8 16.3 14.6 2.0 1.9 1.7 21 1.9 11.9 1.0 28 1464
J 4R 14.6 14.9 13.9 2.4 2.3 2.2 0.5 0.5 17.4 1.6 263 10676
p2 19.2 17.2 15.1 2.4 2.3 2.2 2.4 21 14.5 1.2 87 3940
R# 9.9 11.0 9.8 1.4 1.3 1.2 0.7 0.6 14.6 1.4 18 1090
KF 18.8 17.6 16.0 3.4 3.1 2.8 2.3 2.1 20.5 1.6 40 1397
F34 16.6 15.5 13.8 2.6 2.4 2.3 1.5 1.4 17.0 1.4 366 5987
£H
iR 5.7 5.2 47 1.0 0.9 0.8 1.9 0.7 3.1 0.2 1200 21876
£ M 7.9 7.7 7.1 1.3 1.2 1.1 1.1 0.9 10.8 0.9 1663 17157
Bk 12.1 9.7 9.3 1.3 1.2 1.1 2.4 1.9 12.9 11 1519 15621
5 H 11.9 10.8 9.8 2.2 2.0 1.8 1.2 1.0 17.4 15 979 5754
B EZBAT 7.8 7.5 6.9 1.1 1.2 1.1 1.5 1.3 11.2 1.0 109 1110
E Y etil 15.3 12.8 11.5 5.1 4.4 3.9 13 11 37.3 2.9 518 1498
F34 10.1 9.0 8.2 2.0 1.8 1.7 1.6 1.2 154 1.3 998 10503
3
Kookmin 8.1 7.6 7.0 15 1.3 1.2 1.4 1.4 17.8 1.3 221 2193
Pusan 10.8 9.8 9.0 1.7 15 1.4 1.6 1.4 15.6 0.6 22 260
HE L 8.5 7.4 7.2 15 13 1.1 1.8 1.8 18.9 1.0 72 1195
5| 4#k 8.5 6.9 7.4 1.3 1.1 1.0 1.9 1.7 16.2 14.0 153 153
I 11.3 9.9 9.4 21 1.8 1.6 11 1.0 14.9 10.6 219 254
F34 9.5 8.3 8.0 1.6 1.4 1.3 1.5 1.5 16.7 55 137 811
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	 一、信贷略有放缓对盈利动态影响可能更小 
	1、银行定价能力提高，平均贷款利率走高 
	2、加大中小企业贷款发展力度 
	3、今年存款定期化造成的成本上升不会超过贷款利率上升幅度 
	4、银行对企业融资方式趋于多元化 
	5、信贷增长放缓，但预计生息资产增长仍较快 
	二、中国经济将经历正常调整而非衰退，资产质量风险可控 
	1、企业偿债能力有所下降，但仍处于高位 
	2、国际经验：经济小幅波动不影响资产质量变化趋势 
	2、美国：盈利能力在正常经济周期中具有较强的弹性 
	3、房地产贷款：整体占比不高，风险可控 
	三、当前银行股的估值方法和估值定位 
	1、Ke上升导致估值下降 
	3、当前估值仍应以PE为主，结合PB 
	2、从中国历史和国际经验看，当前估值都较安全 
	四、维持行业推荐评级 

