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基本状况 

总股本(百万股) 7,806 

流通股本(百万股) 316.06,707 

市价(元) 16.06 

市值(百万元) 125,361 

流通市值(百万元) 59,533 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1 上海银行 2017 年半年报点评：资

产质量稳中向好，增速放缓 

 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2014A 2015A 2016A 2017A 2018E 

营业收入（百万元）  28,082   33,141   34,380   33,178   36,362  

增长率 yoy% 30.9% 18.0% 3.7% -3.5% 9.6% 

净利润  11,376   13,002   14,308   15,336   16,688  

增长率 yoy% 21.8% 14.3% 10.0% 7.2% 8.8% 

每股收益（元） 2.42  2.41  2.38  1.96  2.14  

净资产收益率 17.45% 15.60% 13.70% 12.59% 12.35% 

P/E 6.64  6.67  6.74  8.17  7.51  

PEG - - - - - 

P/B 1.02  0.94  1.08  0.99  0.88  

投资要点 

 营收同比增速回升，净利润增长平稳。1Q17、1-2Q17、1-3Q17、2017

全年营收、归母净利润分别同比增长-11.9%/-14.3%/-7.5%/-3.7%；6.5%/

6.6%/6.8%/7.1%。 

 资产规模增长放缓。1Q17、1-2Q17、1-3Q17、2017 全年资产总额环比增

长 1.5%、-4%、2.8%、2.7%；同比增长 16.6%、5.8%、6.6%、3%。 

 不良率 1.15%，环比持平。上海银行 17年全年不良率平稳，前 3季度分别

为 1.15%、1.16%、1.15%。。 

 其他：1、利润总额、归母净利润同比增长-1.5%、7.1%，估计受免税收入

影响，所得税费用减少所致（1-3Q17 所得税费用同比增长-75%）。2、营业

收入、营业利润分别环比增长-3.7%、4.4%，其中营业支出环比增长-9.8%，

预计为 4季度减小了拨备计提力度。 

 投资建议：公司 17E 18E PB 0.99X/0.88X；PE 8.17X/7.51X（城商行 PB 

1.25X/1.09X；PE 8.97X/7.86X），公司资产质量有较高的安全边际，建议

关注。 

 风险提示：经济下滑超预期。 
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图表：上海银行盈利预测表 

每股指标 2015A 2016A 2017E 2018E  利润表（百万元） 2015A 2016A 2017E 2018E 

PE 6.67 6.74 8.17 7.51 

 

净利息收入 26,682 25,998 23,501 25,301 

PB 0.94 1.08 0.99 0.88 

 

手续费净收入 5,508 6,157 6,896 7,723 

EPS  2.41   2.38   1.96   2.14  

 

营业收入 33,141 34,380 33,178 36,362 

BVPS  17.10   14.83   16.29   18.25  

 

业务及管理费 (7,623) (7,876) (7,299) (8,000) 

每股股利  -   0.50   0.30   0.32  

 

拨备前利润 23,885 25,896 25,254 27,441 

盈利能力 2015A 2016A 2017E 2018E 

 

拨备 (7,834) (9,576) (7,605) (8,236) 

净息差 2.04% 1.63% 1.24% 1.14% 

 

税前利润 16,051 16,319 17,649 19,205 

贷款收益率 5.45% 4.43% 4.40% 4.40% 

 

税后利润 13,043 14,325 15,355 16,709 

生息资产收益率 4.69% 3.81% 3.87% 3.89% 

 

归属母公司净利润 13,002 14,308 15,336 16,688 

存款付息率 2.51% 1.97% 1.97% 1.97% 

 

资产负债表（百万元） 2015A 2016A 2017E 2018E 

计息负债成本率 2.87% 2.35% 2.82% 2.95% 

 

贷款总额 536,508 553,999 598,319 640,201 

ROAA 0.99% 0.89% 0.80% 0.75% 

 

债券投资 590,326 916,154 1,172,678 1,477,574 

ROAE 15.60% 13.70% 12.59% 12.35%  同业资产 169,389 134,927 128,181 121,772 

成本收入比 23.00% 22.91% 22.00% 22.00% 

 

生息资产 1,440,281 1,740,212 2,038,001 2,389,476 

业绩与规模增长 2015A 2016A 2017E 2018E 

 

资产总额 1,449,140 1,755,368 2,061,728 2,412,168 

净利息收入 13.67% -2.56% -9.60% 7.66% 

 

存款 792,680 849,073 925,490 999,529 

营业收入 18.02% 3.74% -3.50% 9.59%  同业负债 415,437 533,329 543,995 554,875 

拨备前利润 22.91% 8.42% -2.48% 8.66%  发行债券 123,940 231,080 429,810 673,941 

归属母公司净利润 14.29% 10.05% 7.18% 8.82%  计息负债 1,332,057 1,613,482 1,899,295 2,228,346 

净手续费收入 39.55% 11.78% 12.00% 12.00%  负债总额 1,356,306 1,639,152 1,934,109 2,269,191 

贷款余额 10.73% 3.26% 8.00% 7.00%  股本 5,404 6,004 7,806 7,806 

生息资产 22.08% 20.82% 17.11% 17.25%  归属母公司股东权益 92,391 115,769 127,125 142,433 

存款余额 9.39% 7.11% 9.00% 8.00%  所有者权益总额 92,835 116,219 127,620 142,977 

计息负债 22.11% 21.13% 17.71% 17.32%  资本状况 2015A 2016A 2017E 2018E 

资产质量 2015A 2016A 2017E 2018E  资本充足率 12.65% 13.17% 12.41% 11.91% 

不良率 1.19% 1.17% 1.22% 1.23%  核心资本充足率 10.32% 11.13% 10.63% 10.37% 

拨备覆盖率 237.72% 255.63% 246.92% 246.48%  杠杆率 15.61 15.10 16.16 16.87 

拨贷比 2.82% 3.00% 3.01% 3.02% 

 

RORWA 1.62% 1.48% 1.38% 1.30% 

不良净生成率 1.34% 0.86% 1.26% 1.25% 

 

风险加权系数 61.70% 59.14% 57.90% 56.91% 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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