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享金融中心的区域优势，经营具有差异化 

 
投资看点 

 全国第二大城商行，上海地区贡献利润近 80%。公司是我国成

立时间最早的城市商业银行之一。按 2015 年末资产总额排

名，公司是全国第二大城商行。2015 年末，上海地区的利润

贡献占比超过 79%，长三角地区的利润贡献占 82%。 

 深耕上海和长三角地区，享金融中心以及长三角地区的区域优

势。上海市是我国 GDP 贡献最大的城市，第三产业占比高。

上海市汇集了众多金融机构，2015 年上海地区证券市场交易

总量达到 11.17 万亿元，金融市场交易量遥遥领先。上海所在

的长三角地区是我国最重要及最发达的经济与金融地区之一。

2015 年长三角地区 26 个城市生产总值为 13.6 万亿元，占我

国 GDP 的 20.2%。  

 经营形成差异化：金融市场业务突出，利润贡献占比超 50%。

基于上海市金融中心的显著地位，公司将主要业务差异化定位

于金融市场业务，2013-2015 年公司的资金业务分部利润贡献

占比分别为 50%、55%、57%，远超同业水平。一方面，公司

在资产配置上更加注重金融市场业务。另一方面，公司在金融

资产配置结构上更加趋向高收益的资产，自营投资资产中应收

款项类投资占比显著高于同业。 

 净息差同业中较低，大中型银行金融机构占主导的客观环境以

及自身的资产负债结构使然。2013-2015 年公司的净息差分别

为 2.18%、2.21%、2.02%，息差水平处于同业较低的水平。

具体分拆来看，一方面公司的生息资产收益率水平处于同业中

等偏下，而另一方面公司的付息负债的成本相对同业却较高。

2015 年末公司的资产结构分部中资金业务的资产占 60%以

上，贷款资产仅占 36%，低于同业水平。公司的负债结构中同

业负债占比高，存款结构中活期存款占比低。 

 资产质量相对较好，不良确认较为严格。2013-2015 年公司的

不良分别为 0.82%、0.98%、1.19%，不良率处于同业较低的

水平。2015 年公司的贷款/90+逾期的指标超过 100%，达到

112%，在不良确认上较为严格。 

盈利预测和估值 

 我们预计 2016-2017 年公司实现归母净利润分别同比增长 11.

１%、16.5%。我们认为公司主要有以下几点投资逻辑：1）公

司所在的上海和长三角地区经济发达，优质资源比较集中，同

时信用风险相对较低。2）公司业务差异化于低资本消耗、低

信用成本的金融市场业务，形成自身特色。3）借助上海市金

融中心的区域优势，公司中收业务有望保持较快增长。目前作

为次新股估值相对较高，首次覆盖给予公司增持投资评级。 

风险提示 

 经济持续低迷，信用风险集中爆发；公司运营风险等。 
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公司基本情况：全国第二大城商行，上海地区贡献利润近 80% 

成立最早的城商之一，全国第二大城商行  

 成立时间最早的城市商业银行之一。1995 年 6 月，深圳城市合作商业银行
成立，成为我国第一家城市合作银行。公司于 1996 年 1 月 30 日在原上海
市 98 家城市信用合作社和上海市城市信用合作社联社基础上组建而成，是
我国成立时间最早的城市商业银行之一。2006 年 4 月，公司在城市商业银
行中率先获准实现跨区域发展，目前已经先后在宁波市、南京市、杭州市、
天津市、成都市、深圳市、北京市、苏州市、无锡市、绍兴市、南通市和
常州市等城市设立了分支机构。 

 资产规模全国第二大城商行，上海地区营业网点布局较多。按 2015 年末
的资产总额排名，公司是全国第二大城商行。截至 2016 年 3 月 31 日，公
司有 314 家分支机构，公司在上海市设立了 1 家总行营业部、5 家分行和
225 家支行共 233 家分支机构，在上海当地银行中分支机构数量较多。 

 第一大股东为联和投资公司，股权相对分散。上市前持有公司股份 5%以
上的股东分别为联和投资公司、桑坦德银行、上港集团和建银投资公司，
分别持有 15.08%、7.20%、7.20%和 5.48%的股份。联和投资公司为公司
第一大股东，是上海市人民政府批准成立的国有独资有限公司。联和投资
公司及其全资子公司合并持有公司 15.36%的股份；上港集团及其控股子公
司和联营企业合计持有公司 7.24%的股份。公司的股权结构相对分散。 

图表 1：公司深耕上海，上海地区营业网点数量达 233 家  图表 2：公司是上海市网点布局最多的城商行 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 

图表 3：2015 年资产规模排名公司是全国第二大城商行  图表 4：公司第一大股东为联和投资公司，股权相对分散 

 

 

 
来源：公司公告、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 
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上海地区存贷款市场份额高，上海地区利润贡献近 80% 

 占据 62%的上海地区城商行营业网点份额。截止 2015 年末，上海地区城
市商业银行的数量达到 374 家，占全部金融机构数量的比例为 9.3%。公
司目前在上海地区设有 233 家分支机构，占城市商业银行分支机构总数的
62%以上，公司在上海地区的布局非常密集。 

 上海地区存贷款市场份额高。根据中国人民银行公布的数据计算，截至
2016 年 3 月 31 日公司在上海市本外币存款总额占上海市中资银行业金融
机构存款总额的比例约为 9.97%，排名位列上海市中资银行业金融机构之
首（除大型商业银行外）；在上海市本外币贷款总额占上海市中资银行业金
融机构本外币贷款总额的比例约为 6.55%，排名位列上海市中资银行业金
融机构第二（除大型商业银行外）。 

 长三角地区的利润贡献占 82%。2015 年末，公司的存款规模中 73.5%来
自上海地区，整个长三角地区的存款贡献度达 85%；贷款规模中 45%投向
上海地区，72%投向长三角地区。利润贡献来看，上海地区的利润贡献占
比超过 79%，长三角地区的利润贡献占 82%。 

图表 5：公司占据 62%上海地区城商行营业网点份额  图表 6：公司在上海地区存贷款市场份额高 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所（统计口径存在小幅差异） 

图表 7：公司 73.5%存款规模来自上海地区  图表 8：公司的贷款规模中 72%投向长三角地区 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 
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图表 9：上海地区的利润贡献占比超过 79%  图表 10：长三角地区的利润贡献占 82% 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 

 

 

 

当地客户基础殷实，机构金融、养老金融特色业务突出 

 公司积累了丰富的企业客户资源。截至 2016 年 3 月 31 日，公司的企业客
户总数约 18 万户，与 33 家上海市属国资企业开展业务合作，占上海市属
国资企业总数的 71.4%，公司有 3,288 家小微企业贷款客户，小微企业贷
款总额为 564.86 亿元，占公司贷款总额的比例为 16.11%。公司是上海市
最主要的中小企业综合金融服务银行之一。 

 机构金融业务特色突出，机构存款占比高。截至 2016 年 3 月 31 日，公司
向上海市 5,321 个政府机构及公共事业客户提供存款服务，这些机构客户
的存款占公司存款总额的 45.31%。公司向上海市 125 家市级预算单位及
上海市 16 个区县的 453 家预算单位提供国库集中支付业务，在市级和区
县级预算单位的市场份额分别为 11%和 8%，市场排名均位列第四。 

 养老金融业务是品牌，资产管理规模占个人客户资产的 39%。截至 2016
年 3 月 31 日，公司拥有约 1,175 万名个人客户。公司累积了 18 年上海地
区养老金代发服务的经验，是上海市提供养老金代发服务的主要银行之一，
并致力于成为养老金融服务专家，截至 2016 年 3 月 31 日，公司养老业务
客户约 154 万名，占个人客户的 13.11%；管理的养老客户资产总额为
1,410.76 亿元，占公司个人客户资产的比例达 38.72%。 

图表 11：公司机构金融业务特色突出，机构存款占比高  图表 12：公司的养老金融业务是品牌业务 
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来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 
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投资要点 

深耕上海和长三角地区，享金融中心以及长三角地区的区域优势 

 上海市是我国 GDP 贡献最大的城市，第三产业占比高。上海市是世界上
最重要也是中国最发达的城市之一。根据社科院公布的报告，上海城市综
合竞争力在 2009 年至 2015 年均居中国内陆城市前三位。上海市生产总值
贡献度最近五年连续保持第一。根据国家统计局统计数据，2015 年上海市
生产总值为 24,965 亿元，占我国 GDP 的比例为 3.7%，其经济结构转型
的速度亦持续领跑全国，2015 年上海市第三产业增加值占上海市 GDP 的
比重达到 67.8%，标志着上海市已进入以服务经济为主的发展阶段。 

 上海市是中国的金融中心，金融市场交易量遥遥领先。上海市汇集了众多
金融机构，上海证券交易所、上海金融期货交易所、中国外汇交易中心、
上海清算中心、上海黄金交易所等机构均在上海落户。2015 年上海地区证
券市场交易总量达到 11.17 万亿元，是北京地区的 1.9 倍、深圳地区的 4.6
倍，金融市场交易量遥遥领先。 

 上海市城镇居民人均可支配收入全国最高。2011 年以来上海市的城镇居民
人均可支配收入在我国主要城市中最高。2015 年上海市城镇居民人均可支
配收入达到 52,962 元，2011 年至 2015 年年均复合增长率为 10.0%。 

 上海所在的长三角地区是我国最重要及最发达的经济与金融地区之一。
2015 年长三角地区 26 个城市生产总值为 13.6 万亿元，占我国 GDP 的
20.2%。 2015 年中国人均生产总值最高的五大省份及直辖市中，上海市及
江苏省均位于长三角地区，其 2015 年人均生产总值分别为 103,363 元和
88,085 元。 

图表 13：上海市是我国 GDP 贡献最大的城市  图表 14：上海市第三产业占比高 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：WIND 资讯、国金证券研究所 

3.4%

3.6%

2.3%
2.4%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

3.5%

4.0%

北京市 上海市 重庆市 天津市

GDP占比

67.8 

79.8 

47.7 
52.0 50.5 

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

70.0

80.0

90.0

上海 北京 重庆 天津 全国

2015



公司深度研究 

- 8 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

图表 15：上海地区证券市场交易量遥遥领先  图表 16：上海市城镇居民人均可支配收入全国最高 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：WIND 资讯、国金证券研究所 

图表 17：2015 年长三角地区占我国 GDP 的 20.2%  图表 18：2015 年人均生产总值最高的五大省份及直辖市 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：WIND 资讯、国金证券研究所 

 

 

 

 

经营立足差异化：金融市场业务突出，利润贡献占比超 50% 

 金融市场业务突出，利润贡献占比高。基于上海市金融中心的显著地位，
公司经营上将主要业务差异化定位于金融市场业务，2013-2015 年公司的
资金业务分部营业利润贡献占比分别为 50%、55%、57%，远超同业水平。
一方面，公司在资产配置上更加注重金融市场业务，资产占比超过了南京
银行。2015 年末公司的资产结构分部中资金业务的资产占 60%以上。
2015 年末公司的债券等投资资产占总资产的比例超过 40%，贷款资产仅
占比为 36%，低于同业水平，同业资产规模也高于同业。 

 应收款项类投资资产占比高，以信托计划、资管计划等资产为主。另一方
面，公司的金融市场业务贡献突出也得益于在金融资产配置结构上更加趋
向高收益的资产。公司的自营投资资产中应收款项类投资占比显著高于同
业，2015 年公司的应收款项类投资资产占自营投资资产的比重为 51.1%，
占比超过南京银行。应收款项类投资中以信托计划、资产管理计划等资产
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为主的同业投资资产（公司统计口径，下同）占 98%， 占自营投资类资产
的近 50%，其中信托计划和资管计划规模合计占整体同业投资资产的 68%。 

 个人金融业务较为薄弱，按揭贷款占比高。公司在个人金融上的资产分部
仅占 6%左右，资产规模占比很低。利润贡献上，2015 年个人金融的利润
贡献占比为 11.8%，也低于同业水平。一方面整体的资产配置规模占比小，
2015 年末个人贷款占总贷款的比重为 16%，处于同业最低的水平，另一
方面公司的个人贷款结构上低利率的按揭贷款占比较高，2014-2015 年公
司的个人按揭贷款占个人贷款的比例分别为 66%、55%。截至 2016 年 3
月 31 日，公司的首套住房贷款占住房按揭贷款总额的 91%，公司在上海
市的住房按揭贷款占住房按揭贷款总额的 63.21%。 

图表 19：公司的资产分部中资金业务占比达 60%以上  图表 20：公司的资产分部结构以资金业务为主 

 

 

 

来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 

图表 21：公司的资金业务资产规模占比同业最高  图表 22：公司的资金业务利润贡献占比达 57% 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 
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图表 23：公司的资金业务利润贡献占比同业最高  图表 24：公司的投资资产规模占比相对较高 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：WIND 资讯、国金证券研究所 

图表 25：2015 年应收款项类投资占投资资产的 51.1%  图表 26：应收款项类投资中以信托计划、资管计划为主 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 

图表 27：以信托计划、资产管理计划等资产为主的同业
投资资产占自营投资类资产的近 50% 

 图表 28：公司的个人贷款占公司贷款的比例为 11.8% 

 

 

 

来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：WIND 资讯、国金证券研究所 
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图表 29：公司的个人贷款占比处于同业最低的水平  图表 30：公司的个人贷款中按揭贷款占比较高 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：WIND 资讯、国金证券研究所 

 

 

 

 

 

净息差同业中较低，大中型银行金融机构占主导的客观环境以及自身的资产负
债结构使然 

 公司的净息差水平同业中较低。2013-2015 年公司的净息差分别为 2.18%、
2.21%、2.02%，息差水平处于同业较低的水平。具体分拆来看，一方面
公司的生息资产收益率水平处于同业中等偏下，而另一方面公司的付息负
债的成本相对同业却较高。 

 上海地区大中型银行金融机构占主导。截止 2015 年末，上海地区共有
4022 家银行金融机构的分支机构。上海地区大型银行和股份制银行的营业
网点布局较多，占全部金融机构数量的 58%以上。城市商业银行的数量达
到 374 家，占比为 9.3%，超过北京地区城商行的分设机构数量。 

 公司的资产配置结构中以资金业务为主，贷款占比小、收益率较低。2015
年末公司的资产结构分部中资金业务的资产占 60%以上。2015 年末公司
在债券等投资资产占总资产的比例超过 40%，贷款资产仅占比为 36%，低
于同业水平，同业资产规模也高于同业。贷款收益率同业较低，主要是贷
款结构中公司对公贷款的议价能力较低以及高收益的个人消费和经营贷款
相对较少。 

 公司的负债结构中同业负债占比高，存款结构中活期存款占比低。2015 年
末公司的同业负债占负债总额的 30.2%，相比同业占比非常高。而低成本
的存款占比仅为 58.4%，处于同业较低的水平。存款结构中定期存款和公
司存款居多，2015 年末公司的定期存款占比为 55.4%，活期存款占比较同
业低，同时公司 67%的存款来自公司存款，存款成本校对较高。 
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图表 31：公司的净息差水平同业中较低  图表 32：公司的生息资产收益率相对较低 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 

图表 33： 公司的付息负债成本率相对较高  图表 34：上海地区大中型银行金融机构占主导 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：WIND 资讯、国金证券研究所 

图表 35： 公司资产结构中以投资和同业资产为主，贷款
占比低于同业水平 

 图表 36： 公司的贷款收益率同业中较低 

 

 

 
来源：公司公告、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 
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图表 37：公司的贷款结构分布  图表 38：公司的存款成本率同业较高 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 

图表 39：公司的同业负债占比高  图表 40：低成本的存款占负债的比例较低 

 

 

 
来源：公司公告、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 

图表 41：公司 67%的存款是公司存款  图表 42：公司的定期存款占 55.4% 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 
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资产质量相对较好，不良确认较为严格 

 公司的资产质量相对较好。2013-2015 年公司的不良分别为 0.82%、
0.98%、1.19%，不良率处于同业较低的水平，主要是公司资产配置的结
构上同业和自营投资占比较多，合计超过 50%以及上海地区整体信用风险
相对较低。具体来看，公司的不良主要发生在制造业和批发零售业，不良
率相对较高，同时票据类贷款的不良率也高于同业水平。公司贷款中占比
最大的房地产贷款的不良率较低，主要与上海区域一线城市的经济环境和
地位相关。但个人按揭贷款的不良率相对较高，高于浦发和江苏银行。 

 公司的不良确认上相对较为严格。同时公司的关注类贷款占比也处于同业
较低的水平，拨备相对充足，处于同业较高的水平。但资产质量和拨备充
足水平在城商行中相对还较弱。但 2015 年公司的贷款/90+逾期的指标超
过 100%，达到 112%，在不良确认上较为严格。 

图表 43：2015 年末公司的不良率为 1.19%  图表 44：公司的资产质量较好，处于同业较低的水平 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 

图表 45：2015 年末公司的不良生成率为 1.27%，相对同
业较低 

 图表 46：公司的不良主要集中在制造业和批发零售业 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 
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图表 47： 公司贷款中房地产贷款占比最高  图表 48： 公司的房地产贷款不良率较低 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 

图表 49： 公司的按揭贷款不良率相对同业较高  图表 50：公司的关注类贷款占比处于同业较低的水平 

 

 

 
来源：公司公告、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 

图表 51：公司的不良/90+逾期贷款比例超 100%，不良
确认较为严格 

 图表 52：公司的拨备覆盖率处于同业较高的水平 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司公告、国金证券研究所 
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中收增长快，投行业务和托管业务增速突出 

 中间业务收入增长很快，占比达到同业平均水平。2013-2015 年公司的中
间业务收入分别增长 48%、92%、40%，增速较快。中收占营业收入的比
例从 2013 年的 11.2%提升至 2015 年的 19.5%，基本达到同业平均水平。 

 投资银行及财务顾问业务和托管业务手续费收入增速突出。具体来看，中
收中投行业务和代理业务手续费收入是主要的贡献来源，占到手续费收入
的 60%以上。近几年公司的投资银行及财务顾问业务和托管业务手续费收
入增长突出：2013 年-2015 年公司的债务融资工具承销金额年均复合增长
率为 61.60%。公司是最早开展并购贷款服务的城市商业银行之一，积极为
并购业务提供财务顾问及各种相关融资服务。2013 年-2015 年公司的投资
银行及财务顾问业务收入年均复合增长率为 58%。2013 年-2015 年公司的
托管资产规模年均复合增长率为 80.65%。截至 2016 年 3 月 31 日，公司
的资产托管规模位居我国城市商业银行前列。2013 年-2015 年公司实现托
管业务手续费及佣金收入年均复合增长率为 140.83%。 

图表 53：公司的中收占比从 2013 年的 11.2%提升至
2015 年的 19.5% 

 图表 54：公司的中收增速较快  

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 

图表 55：公司的中收占比基本达到同业平均水平  图表 56：投行和代理业务手续费收入是主要的贡献来源 

 

 

 

来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 
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盈利预测和估值 

 公司的 ROE 位于行业平均水平，IPO 融资将助力各项业务持续扩张。公
司 IPO 的融资方案为以每股 17.77 元的价格募集资金约 105 亿元补充资本
金。发行前公司的资本充足率相对较高，主要是低资本消耗的投资资产占
比较高，同时公司的资产规模扩张较为温和。2015 年末公司的核心一级资
本充足率为 10.32%，处于行业较高的水平。公司目前的 ROE 水平基本处
于行业平均水平，但低于其他城商行，此次上市发行融资后未来公司的各
项业务会得以持续快速扩张，但 ROE 水平的提升还要在资产结构上更加优
化以及中收的持续高增长。 

 我们预计 2016-2017 年公司实现归母净利润同比分别增长 11.1%、16.5%。
我们认为公司主要有以下几点投资逻辑：1）公司经营所在的上海地区和长
三角地区经济发达，优质资源比较集中，同时信用风险相对较低。2）公司
业务差异化于低资本消耗、低信用成本的金融市场业务，形成自身的优势。
3）借助上海市金融中心的区域优势，公司的中收业务有望保持较快增长。
目前作为次新股估值相对较高，首次覆盖给予公司增持的投资评级。 

图表 57：IPO 前公司的资本充足水平相对较高  图表 58： 公司的核心一级资本充足率较高 

 

 

 
来源：公司招股说明书、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 

图表 59：公司的 ROE 水平处于行业平均水平，但低于其
他城商行 

 图表 60：公司的资产规模扩张较为温和 

 

 

 
来源：WIND 资讯、国金证券研究所  来源：公司招股说明书、国金证券研究所 
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 附录：三张报表预测摘要 
      

 
来源：公司年报、国金证券研究所 

利润表 指标和估值

百万元 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 百万元；元 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E

平均生息资产 1,075,956 1,310,602 1,565,815 1,851,424 2,208,527 ROAA (%) 1.05 0.99 0.92 0.91 0.92

净息差 2.21 2.02 1.86 1.89 1.89 ROAE (%) 17.51 15.63 13.87 13.63 14.45

  利息收入 55,890 61,446 69,996 86,739 108,321

  利息支出 32,416 34,764 40,718 51,556 66,215 每股净资产 15.72 17.10 19.31 21.83 24.87

净利息收入 23,474 26,682 29,278 35,183 42,105 EPS 2.42 2.41 2.41 2.80 3.37

贷款减值准备 5,289 7,834 8,846 12,167 14,421

股利 1128.96 0.00 1444.99 1683.51 2025.67

非息收入 DPS 0.24 0.00 0.24 0.28 0.34

手续费和佣金收入 3,947 5,508 7,661 9,960 12,385 股息支付率 9.92 0.00 10.00 10.00 10.00

交易性收入 381 -352 -352 -352 -352 发行股份 4704 5404 6004 6004 6004

其他收入 61 82 82 82 82 业绩数据

非息总收入 4,623 6,477 8,630 10,928 13,354 增长率  (%)

净利息收入 23.2 13.7 9.7 20.2 19.7

非息费用 非利息收入 91.9 40.1 33.2 26.6 22.2

业务管理费 7,040 7,623 8,385 9,816 11,911 非利息费用 12.4 7.6 10.4 17.9 21.9

营业税金及附加 1,685 1,766 1,978 2,406 2,990 净利润 21.8 14.3 11.1 16.5 20.3

非息总费用 8,740 9,406 10,382 12,243 14,924 平均生息资产 20.6 21.8 19.5 18.2 19.3

总付息负债 18.1 14.2 17.9 21.2 21.3

税前利润 14,144 16,052 18,813 21,836 26,247 风险加权资产 18.3 25.5 21.0 17.6 19.3

所得税 2,745 3,008 4,363 5,001 5,990

净利润 11,376 13,002 14,450 16,835 20,257 营业收入分解 (%)

资产负债表数据 净利息收入占比 83.5 80.5 77.2 76.3 75.9

总资产 1,187,452 1,449,140 1,697,618 2,014,441 2,399,625 佣金手续费收入占比 14.0 16.6 20.2 21.6 22.3

贷款总额 484,522 536,507 604,318 684,137 783,319

客户存款 724,618 792,680 887,801 1,020,972 1,184,327 营业效率 (%)

其他付息负债 277,432 366,250 532,973 661,579 828,807 成本收入比 25.1 23.0 22.1 21.3 21.5

股东权益 73,970 92,390 115,928 131,080 149,311

资产质量 流动性  (%)

不良贷款 4,731 6,370 8,113 9,671 10,915 贷款占生息资产比 43.0 39.0 36.4 34.8 33.2

不良率 0.98 1.19 1.34 1.41 1.39 期末存贷比 66.9 67.7 68.1 67.0 66.1

贷款损失拨备 12,327 15,142 17,036 22,534 30,779

拨备覆盖率 261 238 210 233 282 资本 (%)

拨贷比 2.54 2.82 2.82 3.29 3.93 核心一级资本充足率 10.4 10.3 10.7 10.3 9.8

一级资本充足率 10.4 10.3 10.7 10.3 9.8

信用成本 (%) 1.04 1.41 1.55 1.89 1.97 资本充足率 12.6 12.6 12.6 12.3 11.9
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市场中相关报告评级比率分析  
日期 一周内 一月内 二月内 三月内 六月内 

买入 0 0 0 0 0 

增持 0 0 0 0 0 

中性 0 0 0 0 0 

减持 0 0 0 0 0 

评分 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
  
来源：朝阳永续 

市场中相关报告评级比率分析说明： 

市场中相关报告投资建议为“买入”得 1 分，为

“增持”得 2 分，为“中性”得 3 分，为“减持”得 4

分，之后平均计算得出最终评分，作为市场平均投资建

议的参考。 

最终评分与平均投资建议对照： 

1.00  =买入； 1.01~2.0=增持 ； 2.01~3.0=中性 

3.01~4.0=减持 
 

    
  

 
 
 

  

 

 

 

长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 

 

优化市盈率计算的说明： 

行业优化市盈率中，在扣除行业内所有亏损股票后，过往年度计算方法为当年年末收盘总市值与当年股 

票净利润总和相除，预期年度为报告提供日前一交易日收盘总市值与前一年度股票净利润总和相除。 

 

 

投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 
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