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[Table_Title]   长沙银行（601577）2021 年业绩快报点评   

业绩增长稳健，信贷扩张较好  2022 年 01 月 23 日 

[Table_Summary] 

 事件：1 月 19 日，长沙银行发布 2021 年业绩快报，营收 208.67 亿，

YoY+15.78%(+9.89pct) ； 归 母 净 利 润 63.04 亿 ， YoY+18.09%

（+13.01pct）；ROE 为 13.26%(-50BP)；不良率 1.20%(-1BP)；拨备覆盖率

297.87%（+5.19pct）。 

 

 全年营收、利润实现较快增长，单季度看，2021Q4 营收增速环比-

19.1pct，预计主要受资产投放回落影响，归母净利润、税前利润增速实现企稳

回升。 

 

 2021 年长沙银行总资产、吸收存款分别同比增长 13.05%、10.94%。全年

贷款增速领先资产扩张达 4.29pct，四季度“淡季不淡“，凸显区域较强融资需

求，将优化资产结构，利好净息差改善。 

 

 不良率、拨备覆盖率同比小幅改善 1bp 和 5.19pct，环比持平。资产质量

和安全边际延续向好趋势，处于较为稳定的水平。 

 

 投资建议：业绩稳健增长，信贷扩张较好，资产质量稳定。预计 22/23 年

EPS 分别为 1.79 元和 2.06元，2022 年 1 月 21 日收盘价对应 0.7 倍 21 年 PB，

首次覆盖，给予“推荐”评级。 

 

 风险提示：经济下行压力加大；区域信用风险爆发；市场竞争加剧。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 18,022  20,866  24,028  27,748  

增长率（%） 5.89  15.78  15.15  15.48  

归属母公司股东净利润（百万元） 5,338  6,299  7,181  8,281  

增长率（%） 5.08  17.99  14.00  15.33  

每股收益（元） 1.47 1.57 1.79 2.06 

PE 6 5 5 4 

PB 0.7 0.7 0.6 0.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2021 年 1 月 21 日收盘价） 
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1 业绩增长稳健 

全年营收、利润实现较快增长。业绩快报显示，长沙银行 2021 年营业收入增速同比+9.9pct 至

15.78%，环比-3.9pct；归母净利润增速同比+13pct 至 18.1%，环比小幅下行 0.5pct。 

单季度看，营收增速放缓，利润增速企稳回升。2021Q4营收增速环比-19.1pct，预计主要受资

产投放回落影响，归母净利润、税前利润增速分别环比+2.5pct 和+5.7pct。 

 

图 1：长沙银行截至 2021 年业绩增速（累计）  图 2：长沙银行截至 2021 年业绩增速（单季） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院   注：21 年数据为快报值（下同）  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

2 信贷扩张较好 

规模扩张有所放缓但仍处于合理水平。在 2020 年扩表速度处于高位的情况下，2021 年长沙银

行总资产增速同比-3.93pct 至 13.05%，吸收存款同比增长 10.94%，后者增速较前三季度显著

回升 5.93pct，彰显较强吸储能力。 

信贷投放积极，资产结构优化利好净息差。全年贷款增速领先资产扩张达 4.29pct，且在四季度

信贷“淡季”情况下，贷款增速环比提升 2.92pct，凸显区域较强融资需求。贷款贡献度提升，

将优化资产结构，利好净息差改善。 
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图 3：长沙银行截至 2021 年资产扩张增速  图 4：长沙银行截至 2021 年存贷款同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

3 资产质量稳定 

不良率、拨备覆盖率同比小幅改善，环比持平。2021 年长沙银行不良率 1.2%，同比下降 1bp，

拨备覆盖率 297.87%，同比上升 5.19pct，资产质量和安全边际延续向好趋势，处于较为稳定

的水平。 

 

图 5：长沙银行截至 2021 年不良率  图 6：长沙银行截至 2021 年拨备水平 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

4 投资建议 

业绩稳健增长，信贷扩张较好，资产质量稳定。预计 22/23 年 EPS 分别为 1.79 元和 2.06 元，

2022 年 1 月 21 日收盘价对应 0.7 倍 21 年 PB，首次覆盖，给予“推荐”评级。 
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5 风险提示 

经济下行压力加大；区域信用风险爆发；市场竞争加剧。 



长沙银行(601577)/银行 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 5 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDE

TAIL] 

          利润表（亿元） 2020A 2021E 2022E 2023E  收入增长 2020A 2021E 2022E 2023E 

净利息收入 150  191  222  255   净利润增速 5.1% 18.0% 14.0% 15.3% 

手续费及佣金 8  9  9  9   拨备前利润增速 7.3% 20.5% 18.9% 18.3% 

其他收入 23  9  9  13   税前利润增速 4.8% 18.4% 14.3% 17.2% 

营业收入 180  209  240  277   营业收入增速 5.9% 15.8% 15.2% 15.5% 

营业税及附加 (2) (2) (2) (3)  净利息收入增速 13.3% 27.7% 16.1% 15.1% 

业务管理费 (54) (56) (59) (63)  手续费及佣金增速 -6.3% 10.0% 3.0% 5.0% 

拨备前利润 125  151  179  212   营业费用增速 2.3% 4.4% 5.0% 7.0% 

计提拨备 (57) (70) (87) (104)       

税前利润 68  80  91  107   规模增长 2020A 2021E 2022E 2023E 

所得税 (12) (14) (14) (16)  生息资产增速 17.0% 13.1% 13.7% 12.3% 

归母净利润 53  63  72  83   贷款增速 21.0% 17.3% 20.0% 20.0% 

      同业资产增速 -17.9% 3.0% 5.0% 3.0% 

资产负债表（亿元） 2020A 2021E 2022E 2023E  证券投资增速 15.2% 9.9% 8.0% 5.0% 

贷款总额 3,150  3,696  4,435  5,322   其他资产增速 22.9% 13.8% 11.6% 23.4% 

同业资产 117  120  126  130   计息负债增速 14.1% 11.2% 11.7% 11.8% 

证券投资 3,259  3,582  3,869  4,062   存款增速 16.4% 10.9% 5.0% 5.0% 

生息资产 7,061  7,988  9,079  10,195   同业负债增速 1.2% 5.0% 5.0% 5.0% 

非生息资产 93  106  118  146   股东权益增速 9.3% 23.8% 11.9% 12.3% 

总资产 7,042  7,962  9,037  10,149        

客户存款 4,565  5,064  5,317  5,583   存款结构 2020A 2021E 2022E 2023E 

其他计息负债 1,751  1,961  2,531  3,188   活期 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 

非计息负债 270  370  555  666   定期 46.2% 46.2% 46.2% 46.2% 

总负债 6,585  7,395  8,403  9,437   其他 3.7% 3.7% 3.7% 3.7% 

股东权益 457  566  634  712        

      贷款结构 2020A 2021E 2022E 2023E 

每股指标 2020A 2021E 2022E 2023E  企业贷款(不含贴现) 1086.5% 1086.51% 1086.51% 1086.51% 

每股净利润(元) 1.47  1.57  1.79  2.06   个人贷款 4.0% 4.04% 4.04% 4.04% 

每股拨备前利润(元) 3.66  3.75  4.46  5.27        

每股净资产(元) 11.21  12.19  13.80  15.67   资产质量 2020A 2021E 2022E 2023E 

每股总资产(元) 205.82  197.97  224.71  252.36   不良贷款率 1.21% 1.20% 1.20% 1.19% 

P/E 6  5  5 4  正常 96.1% 94.68% 94.78% 94.88% 

P/PPOP 2.21  2.16  1.82  1.54   关注 2.7% 2.66% 2.61% 2.56% 

P/B 0.7  0.7  0.6  0.5   次级 0.5% 1.96% 1.94% 1.92% 

P/A 0.04  0.04  0.04  0.03   可疑 0.3% 0.31% 0.29% 0.27% 

         损失 0.4% 0.39% 0.38% 0.37% 

利率指标 2020A 2021E 2022E 2023E  拨备覆盖率 292.7% 297.9% 301.4% 303.2% 

净息差(NIM) 2.58% 2.54% 2.60% 2.65%       

净利差(Spread) 2.69% 2.69% 2.69% 2.69%  资本状况 2020A 2021E 2022E 2023E 

贷款利率 6.28% 6.23% 6.18% 6.13%  资本充足率 13.60% 12.62% 12.20% 11.85% 

存款利率 2.15% 2.19% 2.23% 2.27%  核心资本充足率 8.61% 8.32% 8.40% 8.48% 

生息资产收益率 5.04% 4.98% 4.92% 4.86%  资产负债率 93.51% 92.89% 92.99% 92.99% 

计息负债成本率 2.35% 2.39% 2.43% 2.47%       

           

盈利能力 2020A 2021E 2022E 2023E       

ROAA 0.85% 0.88% 0.91% 0.95%  其他数据 2020A 2021E 2022E 2023E 

ROAE 14.63% 14.42% 13.74% 13.97%   总股本(亿元) 34.2  40.2  40.2  40.2  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测 
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