
  

一年内走势图  

 
资料来源：WIND、首创证券研发部 
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 业绩描述 

 19Q3，公司实现营业收入 25.65 亿元，同比增长

7.3%，实现归属于母公司股东净利润 9.60 亿元，同比

增长 11.3%。公司不良贷款率为 1.14%，较 18 年末下

降 0.1 个百分点。资产总额达到 1628.67 亿元，较 18 年

末增长 5.5%。 

 业绩点评   

 支出增加导致利息净收入持续降低：19 Q3 公司实现营

业收入 25.65 亿元，同比增长 7.3%，增速较 19H1 提升

2.6 个百分点； 其中，利息净收入同比降低 2.9%，较

19H1 降速持平，主要原因为利息支出项中吸收存款及

央行借款利息支出较去年大幅增加，反映其揽存压力

加大。公司手续费佣金净收入同比增长 27.3%，较去年

有所回升，主要由于去年代理业务手续费大幅降低导

致去年低基数。因实行新的金融工具准则，投资收益

大幅增长 5.5 倍。19 Q3 归母净利润增速为 11.3%，保

持高速增长。年化加权平均净资产收益率 11.5%，同比

略有降低。 

 同业资产负债配置减少：19 Q3 公司总资产较 19H1 增 

投资要点 

 

资产规模持续扩大，资产质量佳 
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市场数据（2019-11-5）                  

收盘价(元) 5.58 

一年内最高/最低(元) 7.28/5.19 

沪深 300 指数 4,002.81 

市净率(倍) 0.96 

总股本（亿股）        18.48 

总市值（亿元）       103.13 

流通市值(亿元)        70.50 

  

财务数据 （2019-9-30） 

总资产（亿元）   1,628.67 

营业收入（亿元）       25.65 

净利润（亿元）         9.60 

不良贷款率（%）         1.14
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长 1.2%，较 18 年末增长 5.5%，主要为生息资产中贷款及

存放央行款项增加。单季新增量方面，三季度新增生息资

产 21 亿元，其中贷款增长 15 亿元，现金及存放中央银行

款项较上季增加 24 亿元。公司继续减少同业资产配置，

较年初减少超半，其中三季度拆出资金下降 1.4 亿元，存

放同业下降 2.5 亿元。三季度计息负债新增 14 亿元，其中

同业融资减少 14 亿元，存款增加 40 亿元。 

 资产负债结构持续优化，资产质量优异： 19Q3 贷款余额

839 亿元，占生息资产比例较年初提升 2.3 个百分点至

51.5%，增速 13.9%，高于资产规模增速 2.2 个百分点。

19Q3 存款余额 1311 亿元，占计息负债比例较年初提升

3.1 个百分点至 87.0%，增速 14%，高于负债规模增速 1.7

个百分点。 

公司资产质量处于行业优秀水平。19Q3，公司不良贷款

率环比上升 3bp 至 1.14%，较年初下降 10bp，处于农商行

较低水平。拨备覆盖率 304.50%，较 19H1 上升 18 个百分

点，处于同业较高水平，抗风险能力强。拨贷比达

3.46%，较 19H1 提升 28bp。前瞻性指标方面，19Q3，公

司关注率为 0.45%，较 18 年末上下降 23bp，较 19H1 下降

7bp，关注率指标为同业最低水平。 

 三季度净息差略有改善：按期初期末平均余额测算，公司

三季度年化净息差增加 6bp 至 1.85%，较上季度略有提

升，其中 Q3 生息资产收益率 4.14%，较上季度下降

4bp，计息负债成本率 2.47%，较上季度降低 10bp。生息

资产收益率的下降幅度小于计息负债成本率下降幅度，息

差略有改善。 

 资本补充率仍待提高：19Q3 末，公司核心一级资本充足

率、一级资本充足率及资本充足率分别为 9.99%、9.99%和

15.62%，核心与一级资本充足率较 19H1 有所提升，但核

心资本充足率仍低于同业 1.2 个百分点。公司 2018 年发行

的 30 亿可转债可补充部分资本金。 

 

 风险提示宏观经济不达预期，对资产质量产生不良影响。 
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图 1：2016-19年公司营业收入及增速  图 2：2016-19年公司净利润及增速 

 

 

 

资料来源：WIND、首创证券研发部  资料来源：WIND、首创证券研发部 

 

图 1：2016-19年公司生息资产结构  图 2：2017-19年公司贷款占比及增速 

 

 

 

资料来源：WIND、首创证券研发部  资料来源：WIND、首创证券研发部 

 

图 5：2016-19年公司资产质量情况  图 6：2016-19年公司资本充足率 

 

 

 

资料来源：WIND、首创证券研发部  资料来源：WIND、首创证券研发部 
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整性。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，

在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评
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关联人员均不承担任何法律责任。 
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       在法律许可的情况下，首创证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交
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1. 投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较标准，报告发布

日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同

期的沪深 300 指数的涨跌幅为基准； 

2． 投资建议的评级标准 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌

幅相对同期的沪深 300 指数的涨跌幅为基准： 

 
 

 评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅－5％-5％之间 

减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

中性 行业与整体市场表现基本持平 

看淡 行业弱于整体市场表现 
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