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成都银行（601838.SH）2022 年中报点评：     

高业绩+高扩张，迎接转股期 
 

 2022 年 08 月 30 日 

 

事件：8 月 29 日，成都银行发布 22H1 报告。22H1 营收 99.9 亿元，YoY+17.0%；

归母净利润 44.6 亿元，YoY+31.5%；不良率 0.83%，拨备覆盖率 474%。 

 中收增长突出，利润增速高位再向上。截至 22H1，营收同比增速环比小幅

-0.6pct，但仍保持较好水平。拆分来看，净利息收入保持稳健增长，同比+18.7%；

净手续费收入同比增速环比+6.9pct，主要是理财以及清算结算业务的拉动，其

中理财业务在已全面完成净值化转型的基础上，进一步推进现金管理类产品的调

整；其他非息收入同比下降较为明显，主要是交易性金融资产公允价值波动所致。

归母净利润同比增速环比+2.7pct，既来自营收稳健增长的支撑，也受益于信用

成本下行的利润反哺。 

 基建类贷款支撑高扩张，实体投放亦不俗。截至 22H1，贷款平均余额延续

同比 30%以上高增长，预计在上市银行中处于领先水平，充分反映了身处国家

级战略焦点的区位优势。22H1 银政业务优势尽显，其中仅租赁和商务服务业（多

为基建类业务）的新增贷款贡献度近 37%，支撑对公信贷投放基本盘。与此同

时，服务实体质效也不断提升，普惠贷款余额较年初+40.4%，制造业贷款占全

部贷款比重较年初+0.9pct。以基建为矛、拥产业致远，对公扩张逻辑愈加清晰。 

 净息差有所收窄，但资产端收益率保持坚挺，部分受益于个贷结构改善。截

至 22H1，净息差较 2021 年全年下行 6BP，资产负债两端拆分看，生息资产收

益率仅-2BP，其中个贷利率甚至+8BP，主要是高收益品种个人经营贷、信用卡

业务贡献了上半年新增个贷投放的 96.6%，优化了按揭贷款占比过高的个贷结

构。计息负债成本率+9BP，主要是对公存款付息率上行所致，个人定期存款实

现“量升价优”。成都银行“大零售”战略成效逐渐释放。 

 资产质量大幅改善，可转债即将进入转股期。截至 22H1，不良率环比再降

8BP，关注率、逾期率均较年初下降超 10BP，报表洁净度再上新台阶。资产质量

持续改善助力拨备覆盖率环比+38.7pct，拨贷比基本保持稳定，拨备反哺利润空

间充足。22 年 9 月，成都银行 80 亿可转债将进入转股期，高拨备有望支撑高业

绩延续，为可转债转股再添助力，进而提高资本充足率，为高扩张备足“弹药”。 

 投资建议：利润高增，信贷强劲 

业绩高景气，利润增速环比再向上；银政业务优势尽显，服务实体质效提升；生

息资产收益率坚挺，部分来自“大零售”转型的推动；资产质量显著改善，拨备

覆盖率反哺利润空间再拓宽，有望与可转债转股形成良好互动，支撑高扩张延续。

我们上调预测，预计 22-24 年 EPS 分别为 2.58 元、3.32 元和 4.27 元，2022 年

8 月 29 日收盘价对应 1.0 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） 17,890  21,113  24,914  29,541  

增长率（%） 22.5  18.0  18.0  18.6  

归属母公司股东净利润（百万元） 7,831  10,394  13,401  17,221  

增长率（%） 30.0  32.7  28.9  28.5  

每股收益（元） 2.17  2.58  3.32  4.27  

PE 7  6  4  3  

PB 1.1  1.0  0.8  0.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 月 29 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 
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图 1：成都银行截至 22H1 业绩同比增速 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 2：成都银行截至 22H1 净利息收入、净手续费同比增速 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 3：成都银行截至 22H1 其他非息收入同比增速 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 4：成都银行截至 22H1 净息差及两端拆解 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 5：成都银行截至 22H1 贷款及生息资产平均余额同比增速 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  

 

图 6：成都银行截至 22H1 存款平均余额占比：企业 vs.个人 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 7：成都银行截至 22H1 资产质量情况 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 8：成都银行截至 22H1 拨备情况 

 

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 144  172  203  239   归母净利润增速 30.0% 32.7% 28.9% 28.5% 

手续费及佣金 5  7  8  10   拨备前利润增速 24.1% 22.0% 21.8% 21.5% 

其他收入 29  32  38  46   税前利润增速 29.2% 35.9% 28.9% 28.5% 

营业收入 179  211  249  295   营业收入增速 22.5% 18.0% 18.0% 18.6% 

营业税及附加 -2  -3  -3  -4   净利息收入增速 21.9% 19.5% 17.6% 18.2% 

业务管理费 -41  -42  -43  -46   手续费及佣金增速 45.5% 30.0% 20.0% 20.0% 

拨备前利润 136  166  203  246   营业费用增速 17.0% 3.5% 3.0% 5.0% 

计提拨备 -48  -47  -48  -48        

税前利润 88  119  154  198   规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

所得税 -10  -16  -20  -26   生息资产增速 18.0% 16.8% 18.2% 18.3% 

归母净利润 78  104  134  172   贷款增速 37.2% 27.0% 27.0% 26.0% 

      同业资产增速 40.7% 10.0% 16.0% 14.0% 

资产负债表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  证券投资增速 -0.3% 6.0% 6.0% 6.0% 

贷款总额 3,885  4,934  6,267  7,896   其他资产增速 23.8% 112.1% -40.1% -95.1% 

同业资产 611  672  780  889   计息负债增速 18.9% 18.1% 17.2% 17.3% 

证券投资 2,649  2,808  2,977  3,155   存款增速 22.1% 20.0% 18.0% 18.0% 

生息资产 7,714  9,012  10,650  12,599   同业负债增速 -11.7% 10.0% 10.0% 10.0% 

非生息资产 122  259  155  8   股东权益增速 12.8% 29.1% 13.9% 15.7% 

总资产 7,683  9,085  10,584  12,350        

客户存款 5,342  6,411  7,565  8,926   存款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

其他计息负债 1,267  1,394  1,584  1,800   活期 44.4% 44.9% 45.4% 45.9% 

非计息负债 554  610  671  738   定期 53.8% 53.9% 53.4% 52.9% 

总负债 7,163  8,414  9,819  11,464   其他 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 

股东权益 520  671  765  885        

      贷款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  企业贷款(不含贴现) 73.30% 73.30% 73.30% 73.30% 

每股净利润(元) 2.17  2.58  3.32  4.27   个人贷款 25.28% 25.28% 25.28% 25.28% 

每股拨备前利润(元) 3.77  4.12  5.02  6.10   票据贴现 1.43% 1.43% 1.43% 1.43% 

每股净资产(元) 12.72  15.13  17.45  20.43   资产质量         

每股总资产(元) 212.72  225.13  262.27  306.02   资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E 

P/E 7  6  4  3   不良贷款率 0.98% 0.79% 0.69% 0.62% 

P/PPOP 4  4  3  2   正常 98.41% 98.62% 98.74% 98.82% 

P/B 1.1  1.0  0.8  0.7   关注 0.61% 0.59% 0.57% 0.56% 

P/A 0.07  0.06  0.06  0.05   次级 0.19% 0.18% 0.17% 0.16% 

         可疑 0.29% 0.28% 0.27% 0.26% 

利率指标 2021A 2022E 2023E 2024E  损失 0.50% 0.33% 0.24% 0.20% 

净息差(NIM) 2.13% 2.06% 2.06% 2.06%  拨备覆盖率 402.9% 478.9% 515.4% 525.4% 

净利差(Spread) 2.15% 2.07% 2.09% 2.10%  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 1.98% 1.96% 1.95% 1.95%  资本充足率 13.00% 12.01% 11.27% 10.74% 

生息资产收益率 4.32% 4.31% 4.31% 4.31%  核心资本充足率 8.70% 8.42% 8.28% 8.25% 

计息负债成本率 2.17% 2.24% 2.22% 2.21%  资产负债率 93.23% 92.61% 92.77% 92.83% 

           

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E       

ROAA 1.10% 1.24% 1.36% 1.50%  其他数据 2021A 2022E 2023E 2024E 

ROAE 18.22% 19.43% 20.38% 22.53%   总股本(亿元) 36.1  40.4  40.4  40.4  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测 注：利润表负值表示对营收、利润负向影响 
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