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投资要点 

 

 营收增速依旧弱势。吴江银行 2016 年实现营收 23.04 亿元，同

比下降 2.7 个百分点。因受限于规模增速，与 2012-2015 年走

势一致，分别同比增加 23.1%、8.5%、6.4%、-2.5%。预计上

市获取资本后营收走势将增强。 

 

 资产质量仍有待观察。2016 不良率 1.70%，环比上升 14bps，

同比下降 16bps；2015、1H16、3Q16 不良率分别为 1.86%、

1.75%、1.56%。吴江银行关注类贷款占比在上市银行中最高，

2015、1H16 分别为 21.43%、19.63%。 

 

 拨备计提力度减弱。营收同比下降 2.7%，归母净利润同比增

长 7.9%，可推知吴江银行减小了拨备计提的力度。但已有拨备

计提较为充足，1H16 年拨备覆盖率 192.17%。 

 

 

投资建议 

 

截至 2017 年 1 月 12 日交易价格预测 2017PB 1.92 倍(农商行平

均水平 1.97)。 

 

 

风险提示：经济下滑超预期。 
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股价走势 

 

 
 

[Table_MarketInfo] 市场数据 

收盘价(元) 14.54 

一年最低价/最高价 8.20/19.16 

市净率 2.06 

流通 A 股市值(百万)

元) 
1603 

 

[Table_BaseInfo] 基础数据（2016） 

每股净资产(元) 6.99 

资产负债率(%) 90.43% 

总股本(百万股) 1114 

流通 A股(百万股) 112 
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吴江银行 2016 业绩财报 

利润表（百万元） 

    

3Q16 4Q16 QoQ(%) 2015 2016 YoY(%) 

 
      季度环比     累积同比 

 
营业收入 590 569 (3.6%) 2,368 2,304 (2.7%) 

 
营业利润 203 107 (47.3%) 753 792 5.2% 

 
利润总额 206 114 (44.7%) 756 802 6.1% 

 
归属于本行股东的净利润 171 89 (48.0%) 604 652 7.9% 

 
      

 

    
 

资产负债（百万元） 1-3Q16 2016 环比 2015 2016 同比 

 
资产总额 77,856 81,316 4.4% 71,453 81,316 13.8% 

        
资产质量 3Q16 2016 环比变动 2015 2016 比年初变动 

 
不良贷款率 1.56% 1.70% 0.14% 1.86% 1.70% (0.16%) 

其他指标 3Q16 2016 环比 2015 2016 同比 

 
基本每股收益（元/股） 0.56 0.64 14.3% 0.60 0.64 6.7% 

 
加权平均净资产收益率（%） 8.14% 9.49% 下降 1.35% 9.74% 9.49% 下降 0.25% 

 
归属于本行股东的净资产 7,032 7,785 10.7% 6,562 7,785 18.6% 

 
归属于本行普通股股东的净资产 1,002 1,114 11.2% 1,002 1,114 11.2% 

 
股本 7.02 6.99 (0.4%) 6.55 6.99 6.7% 

 

归属于本行普通股股东的每股净

资产（元/股） 
0.56 0.64 14.3% 0.60 0.64 6.7% 

资料来源：公司公告，东吴证券研究所
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盈利预测表 

每股指标 2014 2015 2016E 2017E  利润表（百万元） 2014 2015 2016E 2017E 

PE 18.97 24.04 24.89 22.08   净利息收入 2,308 2,238 2,178 2,378 

PB 2.42 2.22 2.07 1.92   手续费净收入 49 53 58 73 

EPS 0.77 0.60 0.58 0.66   营业收入 2,430 2,369 2,319 2,539 

BVPS 6.00 6.55 7.01 7.59   业务及管理费 (728) (749) (719) (759) 

每股股利 0.13 0.10 0.09 0.10   拨备前利润 1,619 1,524 1,504 1,674 

盈利能力 2014 2015 2016E 2017E   拨备 (639) (767) (692) (759) 

净息差 3.79% 3.42% 2.90% 2.74%   税前利润 980 757 813 916 

贷款收益率 8.03% 7.08% 6.50% 6.48%   税后利润 777 613 658 742 

生息资产收益率 5.80% 5.32% 4.84% 4.72%   归属母公司净利润 768 606 651 733 

存款付息率 2.07% 2.03% 2.00% 2.00%   资产负债表（百万元） 2014 2015 2016E 2017E 

计息负债成本率 2.23% 2.12% 2.15% 2.19%   贷款总额 38,044 40,994 44,397 49,280 

ROAA 1.25% 0.92% 0.86% 0.84%   债券投资 7,699 13,521 18,253 25,555 

ROAE 13.36% 9.60% 9.04% 9.01%  同业资产 3,990 4,595 4,825 5,066 

成本收入比 29.96% 31.62% 31.00% 29.90%   生息资产 60,717 70,255 79,853 93,530 

业绩与规模增长 2014 2015 2016E 2017E   资产总额 61,945 71,455 81,271 95,183 

净利息收入 8.97% -3.03% -2.66% 9.15%   存款 51,918 57,188 63,479 71,731 

营业收入 6.44% -2.51% -2.09% 9.47%  同业负债 2,400 5,589 7,545 11,695 

拨备前利润 8.95% -5.87% -1.29% 11.30%  发行债券 - 499 654 1,209 

归属母公司净利润 -20.33% -21.09% 7.36% 12.70%  计息负债 54,318 63,276 71,678 84,635 

净手续费收入 -25.76% 8.16% 10.00% 25.00%  负债总额 55,841 64,792 73,365 86,628 

贷款余额 12.42% 7.75% 8.30% 11.00%  股本 1,002 1,002 1,114 1,114 

生息资产 -0.78% 15.71% 13.66% 17.13%  归属母公司股东权益 6,011 6,562 7,804 8,448 

存款余额 0.73% 10.15% 11.00% 13.00%  所有者权益总额 6,106 6,660 7,907 8,556 

计息负债 -2.43% 16.49% 13.28% 18.08%  资本状况： 2014 2015 2016E 2017E 

资产质量 2014 2015 2016E 2017E  资本充足率 13.47% 13.58% 14.68% 14.52% 

不良率 1.69% 1.86% 1.85% 1.71%  核心资本充足率 12.34% 12.44% 13.63% 13.56% 

拨备覆盖率 211.52% 188.87% 167.18% 155.25%  杠杆率 10.14 10.73 10.28 11.13 

拨贷比 3.57% 3.52% 3.09% 2.66%   RORWA 1.68% 1.24% 1.22% 1.26% 

不良净生成率 1.58% 2.06% 2.00% 1.90%   风险加权系数 76.48% 72.16% 69.16% 64.36% 

资料来源：Wind 资讯，东吴证券研究所
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