
 

 

 

       

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

定增方案获银保监会核准 资本夯实拓展未来增长空间 
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事件： 

点评： 

定增方案完成后，核心一级资本将提升0.54个百分点，大股东占比升至67.3%。

 

资本夯实后，资产端增长动能将进一步提升。

A股上市以来多次增持叠加本次溢价定增，彰显了邮政集团对公司未来发展信心。

下一阶段，邮储银行整体资本充足率水平有望比肩国有大行。

要点 



 

 

 

盈利预测、估值与评级：

风险提示：



 

 

 



 

 

 

2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E

损益表摘要（RMB：亿元） 每股盈利及估值指标

净利息收入 2,341         2,402         2,481         2,716         2,927           EPS（元） 0.65 0.71 0.70 0.67 0.71

非息收入 265            362            344            380            454              PPOPPS（元） 3.56 3.47 3.61 3.58 3.27

营业收入 2,610         2,768         2,829         3,100         3,385           BVPS（元） 5.26 5.75 6.22 6.66 7.17

业务管理费及营业税 (1,472)        (1,566)        (1,669)        (1,860)        (2,031)          P/E 7.42 6.78 6.89 7.14 6.75

拨备前利润 1,089         1,191         1,154         1,237         1,355           P/PPOP 3.56 3.47 3.61 3.58 3.27

税前利润 535            637            638            654            693              P/B 0.91 0.83 0.77 0.72 0.67

归母净利润 523            609            605            620            656              主要驱动因素（%）

资产负债表摘要（RMB：亿元） 总资产增速 5.6% 7.4% 10.7% 8.9% 8.4%

总资产 95,162       102,167     113,136     123,193     133,574       净息差（NIM） 2.54% 2.44% 2.31% 2.28% 2.20%

贷款总额 42,769       49,742       57,701       66,356       75,977         净利差 2.46% 2.35% 2.20% 2.14% 2.02%

其他生息资产 52,086       52,313       54,843       59,479       64,400         生息资产收益率 3.91% 3.94% 3.82% 3.77% 3.67%

总负债 90,409       96,718       106,516     115,833     125,741       贷款收益率 5.00% 4.86% 4.73% 4.70% 4.60%

存款余额 86,274       93,141       101,430     110,255     119,626       付息负债付息率 1.45% 1.60% 1.62% 1.63% 1.66%

其他付息负债 3,251         2,687         2,956         3,262         3,600           存款付息率 1.41% 1.56% 1.58% 1.60% 1.62%

所有者权益 4,753         5,449         6,620         7,360         7,833           非息收入占比 10.2% 13.1% 12.2% 12.3% 13.4%

年增长率（%） 成本收入比 56.4% 56.6% 59.0% 60.0% 60.0%

贷款余额 17.8% 16.3% 16.0% 15.0% 14.5%

存款余额 7.0% 8.0% 8.9% 8.7% 8.5% 盈利结构（按平均总资产计 %）

净利息收入 24.5% 2.6% 3.3% 9.5% 7.8% ROAA 0.57% 0.62% 0.56% 0.53% 0.51%

净手续费及佣金收入 13.3% 18.4% 12.0% 11.0% 11.0% ROAE 11.56% 11.97% 10.05% 8.89% 8.66%

营业收入 15.8% 6.1% 2.2% 9.6% 9.2%

资本（%）

拨备前利润 39.9% 9.4% -3.1% 7.2% 9.5% 核心一级资本充足率 9.8% 9.9% 9.6% 9.7% 9.5%

归母净利润 9.7% 16.5% -0.7% 2.4% 5.9% 资本充足率 13.8% 13.5% 14.0% 13.7% 13.1%

2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E

损益表摘要（RMB：亿元） 每股盈利及估值指标

净利息收入 2,341         2,402         2,481         2,716         2,927           EPS（元） 0.65 0.71 0.70 0.67 0.71

非息收入 265            362            344            380            454              PPOPPS（元） 2.77 2.69 2.80 2.78 2.54

营业收入 2,610         2,768         2,829         3,100         3,385           BVPS（元） 5.26 5.75 6.22 6.66 7.17

业务管理费及营业税 (1,472)        (1,566)        (1,669)        (1,860)        (2,031)          P/E 5.76 5.26 5.35 5.55 5.24

拨备前利润 1,089         1,191         1,154         1,237         1,355           P/PPOP 2.77 2.69 2.80 2.78 2.54

税前利润 535            637            638            654            693              P/B 0.71 0.65 0.60 0.56 0.52

归母净利润 523            609            605            620            656              主要驱动因素（%）

资产负债表摘要（RMB：亿元） 总资产增速 5.6% 7.4% 10.7% 8.9% 8.4%

总资产 95,162       102,167     113,136     123,193     133,574       净息差（NIM） 2.54% 2.44% 2.31% 2.28% 2.20%

贷款总额 42,769       49,742       57,701       66,356       75,977         净利差 2.46% 2.35% 2.20% 2.14% 2.02%

其他生息资产 52,086       52,313       54,843       59,479       64,400         生息资产收益率 3.91% 3.94% 3.82% 3.77% 3.67%

总负债 90,409       96,718       106,516     115,833     125,741       贷款收益率 5.00% 4.86% 4.73% 4.70% 4.60%

存款余额 86,274       93,141       101,430     110,255     119,626       付息负债付息率 1.45% 1.60% 1.62% 1.63% 1.66%

其他付息负债 3,251         2,687         2,956         3,262         3,600           存款付息率 1.41% 1.56% 1.58% 1.60% 1.62%

所有者权益 4,753         5,449         6,620         7,360         7,833           非息收入占比 10.2% 13.1% 12.2% 12.3% 13.4%

年增长率（%） 成本收入比 56.4% 56.6% 59.0% 60.0% 60.0%

贷款余额 17.8% 16.3% 16.0% 15.0% 14.5%

存款余额 7.0% 8.0% 8.9% 8.7% 8.5% 盈利结构（按平均总资产计 %）

净利息收入 24.5% 2.6% 3.3% 9.5% 7.8% ROAA 0.57% 0.62% 0.56% 0.53% 0.51%

净手续费及佣金收入 13.3% 18.4% 12.0% 11.0% 11.0% ROAE 11.56% 11.97% 10.05% 8.89% 8.66%

营业收入 15.8% 6.1% 2.2% 9.6% 9.2%

资本（%）

拨备前利润 39.9% 9.4% -3.1% 7.2% 9.5% 核心一级资本充足率 9.8% 9.9% 9.6% 9.7% 9.5%

归母净利润 9.7% 16.5% -0.7% 2.4% 5.9% 资本充足率 13.8% 13.5% 14.0% 13.7% 13.1%

原点资产
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