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事项： 
成都银行发布 2022 年报及 2023 年一季报，公司 22 年、23Q1 分别实现营业

收入 202.4 亿元、53.1 亿元，对应同比增速为 13.1%、9.7%。22 年、23Q1

分别实现归母净利润 100.4 亿元、25.3 亿元，对应同比增速为 28.2%、17.5%。

22 年 ROE19.48%，同比提升 1.88 个百分点，23Q1 年化ROE17.84%，较 22

年同期下降 0.48 个百分点。22 年末总资产 9177 亿元，较 21 年末增长 19.4%，

23Q1 末总资产 9851 亿元，较年初增长 7.4%。2022 年公司利润分配预案为：

每 10 股派发现金股利 7.84 元（含税），分红率 30.03%。 

 

平安观点： 
 盈利保持快增，息差下行拖累营收。公司 23Q1、22 年实现归母净利润同

比增长 17.5%、28.2%，盈利能力仍然保持在同业前列，但较 22 年前三

季度 31.6%的高增长水平出现逐步下降，背后源自营收增速的持续下滑，

23Q1、22 年营收分别同比增长 9.7%、13.1%（vs+16.1%，22Q1-3）。

分结构来看，1）净利息收入增长延续下行态势，我们认为主要来自息差

收窄的影响，23Q1、22 年分别同比增长 11.6%、14.5%（vs+16.6%，

22Q1-3），增速不断下滑，构成公司营收增长的主要拖累因素。2）非息

方面，增速同样有所放缓，23Q1、22 年非息收入分别同比增长 2.6%、

7.3%（vs+13.9%，22Q1-3），受到 22Q4 债市调整的影响，公司 22 年投

资收益同比增速较前三季度下滑 4 个百分点至 20.8%，但就 23Q1 而言增

速（YoY+37.1%）回升，预计相较对标同业依旧保持较快水平。中收方面

同样受到资本市场波动影响，相较 22 年前三季度 44.8%的高增，公司手

续费净收入 22 年实现同比正增 27.2%、23Q1 同比负增 26.2%，连续两

季度均有所承压，从占营收比重（2.6%，23Q1）来看仍有较大提升空间。 

 息差边际收窄，规模扩张速度持续领跑。公司净息差延续下行，22 年净

息差 2.04%（vs2.07%，22H1），同时我们按期初期末余额测算公司 23Q1

单季年化净息差 1.82%，较 22Q4 单季环比收窄 10BP，预计主要受到年

初重定价的影响，不过展望后续季度我们认为伴随国内经济好转，公司净

息差所面临的压力有望减缓。规模方面，22 年末公司总资产同比增长

19.4%，扩张速度保持高位，我们认为支撑因素在于公司积极的信贷投放，

公司 23Q1、22 年末贷款分别同比增长 29.6%、25.2%，信贷投放力度 

  

 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业净收入(百万元) 17,891 20,242 22,382 26,195 30,788 

YOY(%) 22.5 13.1 10.6 17.0 17.5 

净利润(百万元) 7,831 10,042 11,858 13,852 16,141 

YOY(%) 30.0 28.2 18.1 16.8 16.5 

ROE(%) 18.2 19.9 20.1 20.3 20.5 

EPS(摊薄/元) 2.10 2.69 3.17 3.71 4.32 

P/E(倍) 6.7 5.2 4.4 3.8 3.2 

P/B(倍) 1.1 1.0 0.8 0.7 0.6  
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保持同业领先，预计得益于公司所处区位的高成长性和优质政务资源禀赋，因此信贷结构上仍以对公贷款为主（存量占比 80%，

23Q1）。负债端同样亮眼，公司 23Q1、22 年末存款分别同比增长 18.6%、20.3%，保持积极态势。 

 资产质量优异，拨备处于高位。成都银行不良率处于对标同业低位，23Q1 末、22 年末不良率分别为 0.76%、0.78%，延续

改善趋势。从结构来看主要得益于对公资产质量的优化，22 年末公司类贷款不良率较 22 年上半年下降 8BP 至 0.85%，不过

零售类贷款不良率较 22 年上半年略有抬升，上行 5BP 至 0.58%，预计同样受零售资产质量的扰动，公司 22 年末关注率环比

抬升 4BP 至 0.46%，不过 23Q1 末关注率已回归至 0.41%，总体而言公司核心资产质量指标均维持在同业优异水平。拨备方

面，公司 23Q1 拨备覆盖率 481%，较 22 年环比下降 20 个百分点，但从绝对水平来看仍然处于同业高位，拨贷比环比下降

22BP 至 3.61%，风险抵补能力仍然突出。 

 投资建议：享区域资源禀赋，看好估值抬升。成都银行作为一家根植成都的城商行，成渝双城经济圈战略升级，公司未来的

发展潜力值得期待。结合公司资产质量不断改善、拨备保持充裕，我们上调公司 23 及 24 年盈利预测，并新增 25 年盈利预测，

预计公司 23-25 年 EPS 分别为 3.17/3.71/4.32 元（原 23/24 预测值分别为 3.06/3.61 元），对应盈利增速分别为

18.1%/16.8%/16.5%（原 23/24 预测值分别为 18.5%/18.1%）。目前公司股价对应 23-25 年 PB 分别为 0.8x/0.7x/0.6x，考虑

到公司区域资源禀赋带来的高成长性和资产质量优势，我们看好公司估值溢价的持续和抬升空间，维持“强烈推荐”评级。 

 风险提示：1）宏观经济下行导致行业资产质量压力超预期抬升。2）利率下行导致行业息差收窄超预期。3）房企现金流压力

加大引发信用风险抬升。 
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图表1 成都银行 2022年报及 2023年一季报核心指标 

 

资料来源：Wind，公司公告，平安证券研究所 

 

百万元 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1

营业收入 4,110 8,541 13,135 17,890 4,836 9,995 15,246 20,241 5,305

YoY 19.9% 25.3% 26.0% 22.5% 17.6% 17.0% 16.1% 13.1% 9.7%
利息净收入 3,216 6,669 10,456 14,422 3,841 7,916 12,193 16,519 4,285

YoY 21.2% 21.4% 24.1% 21.9% 19.4% 18.7% 16.6% 14.5% 11.6%
中收收入 147 268 387 532 190 365 561 677 140

YoY 18.3% 10.8% -0.1% 45.5% 29.0% 35.8% 44.8% 27.2% -26.2%
信用减值损失 1,330 2,906 4,553 4,831 1,198 2,554 3,834 3,385 1,025

YoY 19.4% 34.9% 36.6% 16.5% -9.9% -12.1% -15.8% -29.9% -14.4%
拨备前利润 3,203 6,661 10,239 13,621 3,681 7,687 11,570 15,066 4,016

YoY 20.3% 28.0% 27.9% 24.4% 14.9% 15.4% 13.0% 10.6% 9.1%
归母净利润 1,669 3,389 5,131 7,831 2,151 4,457 6,752 10,042 2,527

YoY 18.1% 23.1% 22.2% 30.0% 28.8% 31.5% 31.6% 28.2% 17.5%
营业收入 4,110 4,431 4,594 4,755 4,836 5,159 5,252 4,995 5,305

YoY 19.9% 30.8% 27.3% 13.9% 17.6% 16.4% 14.3% 5.0% 9.7%
归母净利润 1,669 1,720 1,741 2,700 2,151 2,307 2,294 3,291 2,527

YoY 18.1% 28.4% 20.3% 48.0% 28.8% 34.1% 31.8% 21.9% 17.5%
总资产 713,741     736,183     746,530     768,346     837,798     893,918     907,543     917,650     985,145     

YoY 24.6% 19.8% 16.8% 17.8% 17.4% 21.4% 21.6% 19.4% 17.6%
贷款 314,177     343,624     357,180     388,537     419,150     455,748     468,817     486,584     543,076     

YoY 28.8% 35.0% 32.6% 37.2% 33.4% 32.6% 31.3% 25.2% 29.6%
公司贷款（含贴现） 230,238      257,575      267,901      290,325      319,826      351,959      363,394      379,587      434,134      

占比 73% 75% 75% 75% 76% 77% 78% 78% 80%

零售贷款 83,939        86,049        89,279        98,212        99,324        103,788      105,423      106,997      108,942      

占比 27% 25% 25% 25% 24% 23% 22% 22% 20%

存款 482,529     518,054     545,403     534,218     590,564     631,048     629,284     641,501     700,357     

YoY 20.9% 20.1% 17.0% 22.1% 22.4% 21.8% 15.4% 20.3% 18.6%
活期存款 223,217      246,623      260,890      236,941      251,010      286,604      262,716      256,122      268,028      

占比 46% 48% 48% 44% 43% 45% 42% 40% 38%

定期存款 252,615      264,921      277,226      287,540      315,003      333,032      352,227      367,897      414,103      

占比 52% 51% 51% 54% 53% 53% 56% 57% 59%

净息差 2.11 2.13 2.07 2.04

贷款收益率 5.06 5.03 5.02 4.93

存款成本率 1.98 1.98 2.13 2.15

成本收入比 21.08 20.83 21.00 22.80 22.85 22.04 23.03 24.39 23.27         

ROE（年化） 16.36 16.36 16.33 17.60 18.32 18.58 18.51 19.48 17.84         

不良率 1.19 1.10 1.06 0.98 0.91 0.83 0.81 0.78 0.76           

关注率 0.69 0.64 0.56 0.61 0.45 0.50 0.42 0.46 0.41           

拨备覆盖率 332.91 371.15 387.41 402.88 435.69 474.44 498.18 501.57 481.17       

拨贷比 3.96 4.09 4.12 3.95 3.95 3.94 4.04 3.89 3.67           

核心一级资本充足率 8.75 8.23 8.34 8.70 8.34 8.14 8.40 8.47 8.15           

一级资本充足率 10.01 9.42 9.50 9.84 9.37 9.15 9.37 9.39 9.00           

资本充足率 13.38 12.67 12.69 13.00 12.34 12.09 12.25 13.15 12.56         

资本充足指标（%）

利润表

（累计）

利润表

（单季）

资产负债表

财务比率（%）

资产质量指标（%）
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资产负债表                                     单位：百万元 
 

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

贷款总额 487,830 614,666 768,332 960,415 

证券投资 299,994 339,686 384,630 435,520 

应收金融机构的款项 70,784 74,323 78,039 81,941 

生息资产总额 906,573 1,087,700 1,303,426 1,566,469 

资产合计 917,650 1,100,990 1,319,352 1,585,609 

客户存款 654,652 785,582 942,699 1,131,239 

计息负债总额 847,287 1,018,206 1,223,293 1,470,981 

负债合计 856,224 1,031,019 1,239,675 1,494,622 

股本 3,736 3,736 3,736 3,736 

归母股东权益 61,343 69,876 79,569 90,862 

股东权益合计 61,427 69,972 79,677 90,987 

负债和股东权益合计 917,650 1,100,990 1,319,352 1,585,609 
 
 

资产质量                                        单位：百万元 
 

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

NPL ratio 0.78% 0.75% 0.73% 0.70% 

NPLs 3,777  4,610  5,609  6,723  

拨备覆盖率 502% 461% 427% 402% 

拨贷比 3.91% 3.46% 3.11% 2.81% 

一般准备/风险加权资产 2.87% 2.69% 2.52% 2.37% 

不良贷款生成率 -0.06% 0.25% 0.25% 0.25% 

不良贷款核销率 0.05% -0.10% -0.11% -0.12% 
 
 

利润表                                         单位：百万元 
 

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利息收入 16,518  18,624  22,330  26,801  

净手续费及佣金收入  677  711  817  940  

营业净收入 20,242  22,382  26,195  30,788  

营业税金及附加 -222  -245  -287  -338  

拨备前利润 15,066  16,660  19,501  22,924  

计提拨备 -3,385  -2,866  -3,388  -4,149  

税前利润 11,681  13,794  16,113  18,775  

净利润 10,043 11,860 13,854 16,143 

归母净利润 10,042  11,858  13,852  16,141  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

主要财务比率 

会计年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营管理     

贷款增长率 25.2% 26.0% 25.0% 25.0% 

生息资产增长率 19.6% 20.0% 19.8% 20.2% 

总资产增长率 19.4% 20.0% 19.8% 20.2% 

存款增长率 20.3% 20.0% 20.0% 20.0% 

付息负债增长率 19.5% 20.2% 20.1% 20.2% 

净利息收入增长率 14.5% 12.7% 19.9% 20.0% 

手续费及佣金净收入增长

率 

27.0% 5.0% 15.0% 15.0% 

营业收入增长率 13.1% 10.6% 17.0% 17.5% 

拨备前利润增长率 10.6% 10.6% 17.1% 17.6% 

税前利润增长率 32.9% 18.1% 16.8% 16.5% 

净利润增长率 28.2% 18.1% 16.8% 16.5% 

非息收入占比 3.3% 3.2% 3.1% 3.1% 

成本收入比 24.4% 24.4% 24.4% 24.4% 

信贷成本 0.77% 0.52% 0.49% 0.48% 

所得税率 14.0% 14.0% 14.0% 14.0% 

盈利能力 
    

NIM 2.04% 1.92% 1.92% 1.92% 

拨备前 ROAA 1.79% 1.65% 1.61% 1.58% 

拨备前 ROAE 26.6% 25.4% 26.1% 26.9% 

ROAA 1.19% 1.17% 1.14% 1.11% 

ROAE 19.9% 20.1% 20.3% 20.5% 

流动性 
    

分红率 30.03% 30.03% 30.03% 30.03% 

贷存比 74.52% 78.24% 81.50% 84.90% 

贷款/总资产 53.16% 55.83% 58.24% 60.57% 

债券投资/总资产 32.69% 30.85% 29.15% 27.47% 

银行同业/总资产 7.71% 6.75% 5.91% 5.17% 

资本状况 
    

核心一级资本充足率 8.47% 8.11% 7.79% 7.47% 

资本充足率（权重法） 13.15% 12.01% 11.04% 10.18% 

加权风险资产(￥,mn) 659,304 791,028 947,915 1,139,212 

RWA/总资产 71.8% 71.8% 71.8% 71.8% 
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失而负上任何责任，除非法律法规有明确规定。客户并不能仅依靠此报告而取代行使独立判断。 

平安证券可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、

见解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日期当日的判断，可随时更改。此报告所指

的证券价格、价值及收入可跌可升。为免生疑问，此报告所载观点并不代表平安证券的立场。 

平安证券在法律许可的情况下可能参与此报告所提及的发行商的投资银行业务或投资其发行的证券。 
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