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[Table_Title] 金融 银行 

成都银行：利息净收入拉动利润增长，资产质量持续改善 

 
 [Table_Summary]  事件：8 月 21 日，成都银行发布 2018 年半年报，公司上半年实

现营业收入 25.69 亿元，同比增长 23.59%；实现归母净利润 21.23 亿

元，同比增长 28.49%。 

利息净收入增速提升拉动归母净利润增长。2018 年上半年，成都

银行实现归母净利润 21.23 亿元，较去年同期增长 4.71 亿元，同比增

长 28.49%，增速较一季度上升 8.04 个百分点。上半年，利息净收入

为 43.65 亿元，较去年同期增加 9.2 亿元，同比增长 26.69%，拉动归

母净利润增长；手续费净收入同比减少 0.73 亿元；投资净收益同比增

加 4.64 亿元；资产减值损失增加 9.03 亿元，拖累归母净利润增长。

利息收入中，投资类利息收入为 36.47 亿元，同比增长 77.73%，占利

息收入的比重为 42.04%，是利息收入增长的主要原因。 

存贷款增速持续提升，净息差保持稳定。上半年末，成都银行生

息资产余额为 4066 亿元，同比增长 21.22%，其中贷款余额为 1567 亿

元，同比增长 12.62%，增速较 2017 年末上升 3.69 个百分点，贷款占

生息资产的比重升至 33.84%。上半年末，存款余额为 3448 亿元，同

比增长 20.85%，增速较 2017 年末上升 5.43 个百分点。此外，银行净

息差为 2.16%，与 2017 年末持平。 

不良率显著下降，关注贷款与逾期 90 天以上贷款实现“双降”。

上半年末，成都银行不良贷款率 1.61%，较一季度末下降 0.07 个百分

点，远低于行业平均水平 1.86%，资产质量优于同业平均水平。公司

拨备覆盖率为 158.47%，较 2017 年末上升 1.96 个百分点。另外，关

注类贷款余额40.04亿元，同比下降16.46%；逾期90天以上贷款33.28

亿元，同比下降 19.88%。 

投资建议：我们预测 18/19 年成都银行归母净利润增速为

9.24%/12.37%，PB 为 0.96 倍/0.83 倍，给予“持有”评级。 

风险提示：严监管的政策风险；信用风险；市场风险。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 9654 10748 11897 13353 

（+/-%） 12.13 11.33 10.69 12.24 

净利润(百万元） 3909 4270 4798 5491 

（+/-%） 51.64 9.24 12.37 14.44 

摊薄每股收益(元) 1.20 1.31 1.48 1.69 

市盈率(PE) 7.22 6.59 5.87 5.13 

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
 

 走势比较 

 

[Table_Info]   股票数据   

总股本/流通(百万股) 3,612/361  

总市值/流通(百万元) 31,282/3,128  

12 个月最高/最低(元) 16.23/8.05  
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图表 1：成都银行上半年归母净利润归因分析（亿元） 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 2：营业收入及增速  图表 3：归母净利润及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 4：利息净收入及增速  图表 5：利息收入、利息支出及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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图表 6：生息资产余额及增速  图表 7：生息资产结构 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 8：贷款余额及增速  图表 9：存款余额及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 10：净息差及净利差   图表 11：生息资产收益率及计息负债成本率 

 

  

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理   资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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图表 12：手续费净收入及增速  图表 13：中间收入占营业收入比重 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 14：不良率及拨备覆盖率  图表 15：不良贷款余额及增速  

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 16：关注贷款及增速  图表 17：逾期 90 天以上贷款余额及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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图表 18：资本充足率、一级资本充足率、核心一级资本充足率 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

投资建议：我们预测 18/19 年成都银行归母净利润增速为 9.24%/12.37%，PB 为 0.96 倍/0.83

倍，给予“持有”评级。 

 

风险提示：严监管的政策风险；信用风险；市场风险。 
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[TABLE_FINANCEINFO] 
资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 
2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

  
2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

现金及存放央行 
45,514 56,026 60,508 66,559 74,546  

营业收入 
8610 9654 10748 11897 13353 

发放贷款 
131,812 143,589 163,691 184,971 207,167  

利息收入 
12872 14324 16472 18778 21220 

投资 
122,489 163,552 196,262 225,701 248,271  

利息支出 
5365 6861 7168 8790 10252 

存放同业 
28,514 10,639 8,822 6,106 4,274  

利息净收入 
7507 7463 9305 9988 10968 

拆出资金 
5,546 3,421 3,353 3,520 3,872  

手续费净收入 
0 240 322 465 393 

买入返售款项 
11,786 38,993 40,943 45,037 51,793  

其他非息收入 
420.1 521.2 671.5 638.2 1798.1 

其他资产 
7,072 9,008 10,328 12,105 16,112  

税金及附加 
231.7 71.9 69.8 74.9 82.3 

资产合计 
360,947 434,539 496,034 560,518 627,780  

业务及管理费 
2649 2729 2874 3036 3216 

 
      

营业外净收入 
70.9 5.8 10.0 10.0 10.0 

向央行借款 
1,036 346 433 510 612  

拨备前利润 
5800 6859 7814 8795 10064 

吸收存款 
271,008 312,797 344,077 375,044 405,047  

资产减值损失 
2620 2210 2735 3078 3523 

已发行债券 
26,260 43,668 54,585 67,140 80,568  

税前利润 
3180 4650 5079 5717 6542 

同业存放 
6,106 4,274 5,128 6,052 7,020  

所得税 
597.3 736.9 804.9 914.7 1046.7 

拆入资金 
904 572 1,256 1,935 1,967  

净利润 
2583 3913 4274 4802 5495 

卖出回购金融资产款 
27,826 41,873 54,436 68,044 84,375  

少数股东损益 
5.6 4.2 4.2 4.2 4.2 

应交税费 
375 371 423 477 533  

归母股东净利润 
2577 3909 4270 4798 5491 

其他负债 
5,449 5,613 6,397 7,215 8,062  

 
     

负债合计 
338,963 409,515 466,735 526,417 588,184  

预测指标 
     

股本 
3,251 3,251 3,251 3,251 3,251  

 
2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

盈余公积 
1,860 2,251 2,683 3,162 3,696  

贷款增长率 
1.90% 8.93% 14.00% 13.00% 12.00% 

未分配利润 
8,295 10,278 13,120 16,330 20,069  

存款增长率 
12.62% 15.42% 10.00% 9.00% 8.00% 

归属母公司股东权益合计 
21,984 25,024 29,299 34,101 39,596  

利息净收入增速 
-5.75% -0.59% 24.68% 7.35% 9.80% 

少数股东权益 
71 72 76 81 85  

营收增速 
-3.89% 12.12% 11.33% 10.69% 12.24% 

股东权益合计 
21,984 25,024 29,299 34,101 39,596  

净利润增长率 
-8.48% 51.64% 9.24% 12.37% 14.44% 

负债和股东权益 
360,947 434,539 496,034 560,518 627,780  

ROE 
12.24% 16.83% 15.78% 15.19% 14.95% 

 
      

ROA 
23.30% 29.23% 27.29% 27.06% 27.53% 

盈利能力 
      

BVPS 
6.74 7.68 8.99 10.46 12.15 

 
2016A 2017A 2018E 2019E 2020E  

EPS(X) 
0.79 1.20 1.31 1.48 1.69 

生息资产收益率 
4.21% 4.15% 3.82% 4.06% 4.18%  

PE(X) 
10.96 7.22 6.59 5.87 5.13 

付息负债成本率 
1.77% 1.94% 1.66% 1.90% 2.02%  

PB(X) 
1.28 1.13 0.96 0.83 0.71 

净息差 
2.45% 2.16% 2.16% 2.16% 2.16%  

P/PPOP 
0.15 0.13 0.11 0.10 0.09 

成本收入比 
30.77% 28.27% 26.74% 25.52% 24.09%  

手续费净收入增速 
44.41% -15.48% 12.82% 14.60% 15.16% 

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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