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兴业银行（601166.SH）事件点评：     

大股东增持显信心，转型&转债前景可期 
 

 2022 年 07 月 28 日 

 

事件：7 月 26 日晚间，兴业银行发布公告，第一大股东福建省财政厅于 2022 年

7 月 26 日增持本公司股份 1120.02 万股，增持金额约 2 亿元。且福建省财政厅

计划自 7 月 26 日起 6 个月内，累计增持本公司股份金额 5-10 亿元，以上金额

含本次已增持金额。 

 第一大股东增持，彰显对兴业银行发展信心。截至 22 年 7 月 26 日，福建

省财政厅增持后，持有兴业银行股份占总股本比重从 18.85%升至 18.9%。考虑

到后续仍将增持 3-8 亿元，若以 7 月 26 日收盘价和总股本数计算，未来 6 个月

内有 0.08%-0.22%的增持空间。此次增持是 1-2 月业务条线骨干成员自主买入

公司股票后的股东层面的增持，彰显了自下而上对兴业银行的坚定发展信心，有

利于提振估值，当前兴业银行 PB 估值处于上市以来较低水平。 

 “商行+投行”战略纵深推进，“三张名片”打造发展新图景。兴业银行作

为国内“商行+投行”战略转型的先行者，随着商投联动成效的逐渐释放和收益

兑现，有望一定程度熨平经济下行周期业绩的波动。 

“三张名片”孕育可持续增长力，助推客户和业务结构升级。绿色金融方面，截

至 21 年末，绿色金融融资余额达 1.4 万亿元，符合人行口径的绿色金融贷款超

4500 亿元，已经与对公房地产贷款余额差距较小，绿色银行的资产构建正在扎

实推进。财富银行方面，在 22Q1 资本市场波动较大的背景下，兴业银行仍实现

净手续费收入同比增速环比提升 5.6pct；此外，21 年末获批私人银行部、22 年

7 月兴银理财成为第二家管理规模破 2 万亿元的股份行理财子公司，均将助推财

富银行的构建，其作为未来资金主渠道的功能趋于完善。 

 500 亿元可转债已进入转股期，业绩增长动力十足。兴业银行 500 亿元可

转债已于 22 年 6 月 30 日开始进入转股期。截至 22Q1，兴业银行核心一级资本

充足率较监管要求高出 156BP，考虑到 22 年以来积极的信贷投放以及转型带来

的广阔增长空间，仍有较强资本补充需求。截至 7 月 27 日，兴业银行收盘价距

离可转债强赎价仍有较大提升空间，后续有望通过良好的业绩增长促进转股的达

成。 

 投资建议：转型扎实推进，大股东增持彰显发展信心 

兴业银行年内已实现业务骨干和大股东两次主动增持，体现了自下而上对于公司

发展的强劲信心；战略转型深入推进，成效逐渐释放，可持续发展能力值得期待；

可转债进入转股期，转股诉求与良好的基本面有望形成良性互动。预计 22-24 年

EPS 分别为 4.65 元、5.47 元和 6.46 元，2022 年 7 月 27 日收盘价对应 0.6 倍

22 年 PB，维持“推荐”评级。 

 风险提示：宏观经济增速下行；疫情风险频发；信用风险暴露。 

  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 221,236  245,048  273,834  308,048  

增长率（%） 8.9  10.8  11.7  12.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 82,680  96,630  113,560  134,136  

增长率（%） 24.1  16.9  17.5  18.1  

每股收益（元） 3.98  4.65  5.47  6.46  

PE 4  4  3  3  

PB 0.6  0.6  0.5  0.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 07 月 27 日收盘价）  
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表 1：兴业银行截至 22 年 7 月 26 日前十大股东持股情况 

前十大股东 占总股本比例 

福建省财政厅 18.90% 

中国烟草总公司 5.34% 

中国人民财产保险股份有限公司-传统-普通保险产品 4.56% 

香港中央结算有限公司 4.02% 

中国人民人寿保险股份有限公司-分红-个险分红 3.86% 

中国证券金融股份有限公司 3.00% 

华夏人寿保险股份有限公司-自有资金 2.74% 

中国人民人寿保险股份有限公司-万能-个险万能 2.28% 

福建省投资开发集团有限责任公司 2.24% 

福建烟草海晟投资管理有限公司 2.13% 

合计 49.07% 

资料来源：公司公告，wind，民生证券研究院 （注：3-10 名股东为 22Q1 披露数据） 

 

图 1：截至 21 年底兴业银行绿色金融融资余额（亿元） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 2：兴业银行截至 22Q1 净手续费收入同比增速 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 3：截至 22 年 7 月兴银理财管理规模（亿元） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 4：截至 22Q1 兴业银行核心一级资本充足率（%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] [TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  收入增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

净利息收入 1,457  1,650  1,849  2,076   归母净利润增速 24.1% 16.9% 17.5% 18.1% 

手续费及佣金 427  469  516  568   拨备前利润增速 6.7% 13.3% 14.4% 15.1% 

其他收入 329  331  373  437   税前利润增速 24.4% 14.2% 17.5% 18.1% 

营业收入 2,212  2,450  2,738  3,080   营业收入增速 8.9% 10.8% 11.7% 12.5% 

营业税及附加 -22  -15  -16  -18   净利息收入增速 1.5% 13.2% 12.1% 12.3% 

业务管理费 -555  -582  -600  -618   手续费及佣金增速 13.2% 10.0% 10.0% 10.0% 

拨备前利润 1,622  1,837  2,103  2,421   营业费用增速 14.9% 5.0% 3.0% 3.0% 

计提拨备 -670  -750  -826  -913        

税前利润 953  1,088  1,278  1,510   规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

所得税 -115  -109  -128  -151   生息资产增速 11.7% 6.4% 6.4% 7.2% 

归母净利润 827  966  1,136  1,341   贷款增速 11.7% 9.0% 9.0% 9.0% 

      同业资产增速 71.2% 5.0% 5.0% 5.0% 

资产负债表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  证券投资增速 3.7% 3.0% 3.0% 5.0% 

贷款总额 44,282  48,267  52,611  57,346   其他资产增速 -50.6% 149.8% 45.2% 26.2% 

同业资产 7,028  7,380  7,748  8,136   计息负债增速 11.8% 8.3% 7.2% 7.2% 

证券投资 29,986  30,886  31,812  33,403   存款增速 6.6% 7.0% 6.0% 6.0% 

生息资产 85,720  91,178  97,050  104,006   同业负债增速 20.1% 10.0% 8.0% 8.0% 

非生息资产 1,619  4,045  5,872  7,410   股东权益增速 11.1% 10.6% 11.2% 11.9% 

总资产 86,030  93,708  101,249  109,543        

客户存款 43,110  46,128  48,896  51,830   存款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

其他计息负债 32,703  35,974  39,098  42,497   活期 39.9% 40.4% 40.9% 41.4% 

非计息负债 3,273  3,928  4,714  5,656   定期 52.3% 51.8% 51.3% 50.8% 

总负债 79,087  86,030  92,708  99,983   其他 7.8% 7.8% 7.8% 7.8% 

股东权益 6,943  7,678  8,542  9,560        

      贷款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  企业贷款(不含贴现) 51.5% 51.53% 51.53% 51.53% 

每股净利润(元) 3.98  4.65  5.47  6.46   个人贷款 43.2% 43.23% 43.23% 43.23% 

每股拨备前利润(元) 7.81  8.84  10.12  11.65   票据贴现 5.2% 5.24% 5.24% 5.24% 

每股净资产(元) 28.65  32.14  36.24  41.07   资产质量         

每股总资产(元) 414.12  451.08  487.38  527.31   资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E 

P/E 4  4  3  3   不良贷款率 1.10% 1.10% 1.08% 1.07% 

P/PPOP 2  2  2  2   正常 97.4% 97.54% 97.58% 97.60% 

P/B 0.6  0.6  0.5  0.4   关注 1.4% 1.36% 1.34% 1.33% 

P/A 0.04  0.04  0.04  0.03   次级 0.7% 0.69% 0.68% 0.67% 

         可疑 0.4% 0.39% 0.38% 0.37% 

利率指标 2021A 2022E 2023E 2024E  损失 0.1% 0.02% 0.02% 0.03% 

净息差(NIM) 2.29% 1.87% 1.97% 2.07%  拨备覆盖率 268.7% 285.0% 293.9% 304.7% 

净利差(Spread) 2.07% 2.08% 2.10% 2.11%  资本状况     

贷款利率 5.03% 5.01% 5.01% 5.03%  资本状况 2021A 2022E 2023E 2024E 

存款利率 2.22% 2.20% 2.19% 2.19%  资本充足率 14.39% 14.44% 14.59% 14.84% 

生息资产收益率 4.36% 4.33% 4.33% 4.33%  核心资本充足率 9.81% 10.19% 10.64% 11.18% 

计息负债成本率 2.29% 2.25% 2.23% 2.22%  资产负债率 91.93% 91.81% 91.56% 91.27% 

           

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E       

ROAA 1.02% 1.09% 1.18% 1.29%  其他数据 2021A 2022E 2023E 2024E 

ROAE 14.70% 15.30% 15.99% 16.70%   总股本(亿元) 207.7  207.7  207.7  207.7  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测 
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