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成都银行（601838.SH）23H1 业绩快报点评     

业绩景气度大提振，不良压降拨备上行 
 

 2023 年 08 月 16 日 

 

事件：8 月 16 日，成都银行发布 23H1 业绩快报。23H1 营收 111.1 亿元，

YoY+11.2%；归母净利润 55.8 亿元，YoY+25.1%；不良率 0.72%，拨备覆盖率

512%。 

➢ 业绩释放大超预期，营收逆势上行更为可贵。23H1 营收增速 11.2%，较

23Q1 提升 1.4pct，归母净利润增速 25.1%，较 23Q1 提升 7.6pct，可以看到，

23H1 营收表现和利润水平均大幅提升、大超预期。营收强劲或来源于扩表速度

和稳健息差，利润高增部分源于营收基础更好，部分源于信用成本节约。 

 

➢ 不良大幅下降，拨备覆盖率和拨贷比双升，表明不良生成力度很小。23H1

不良率较23Q1下降4BP，改善幅度较大，使得拨备覆盖率较23Q1上扬30.7pct，

到达 512%的历史高位。利润释放较高并不主要来自于拨备反哺，因为拨贷比较

23Q1 还提升了 3BP，这说明当前核销力度较小，不良生成压力也较小。 

 

➢ ROE 冲至近年高位，年内转股希望很大。23H1 成都银行 ROE(年化)为

19.1%，来到了近六年来的半年度之最，甚至高于 22H1 的表现，彼时归母净利

润增速高达 31.5%。如此之高的 ROE 水平，截至 8 月 16 日收盘其 PB 估值仅

0.94 倍，有所低估。截至 2023 年 8 月 16 日，成银转债的正股价格距离强赎价

仅需 24.8%的涨幅，在经营景气度上行态势中，年内成功转股概率较大。 

 

➢ 投资建议：积极释放业绩，转股指日可待 

营收增速提升显示经营景气上行，利润增速大幅提升显示促转债转股态度积极，

以及不良干净程度超出预期，信用成本得以有效压缩。业绩景气有望持续，护航

转债转股，若转股成功，将有效补充资本，为后续增长提供“弹药”。预计 23-

25 年 EPS 分别为 3.38、4.03、4.81 元，2023 年 8 月 16 日收盘价对应 0.8 倍

23 年 PB，维持“推荐”评级。 

 

➢ 风险提示：宏观经济增速下行；资产质量恶化；行业净息差下行超预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 20,241  22,614  25,466  28,796  

增长率（%） 13.1  11.7  12.6  13.1  

归属母公司股东净利润（百万元） 10,042  12,625  15,073  17,969  

增长率（%） 28.2  25.7  19.4  19.2  

每股收益（元） 2.69  3.38  4.03  4.81  

PE 5  4  3  3  

PB 0.9  0.8  0.7  0.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 16 日收盘价）   
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图1：成都银行截至 23H1 业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图2：成都银行截至 23H1 总资产、贷款总额同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图3：成都银行截至 23H1 不良贷款率 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图4：成都银行截至 23H1 拨备情况 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图5：成都银行截至 23H1 年化 ROE 

 

资料来源：wind，公司财报，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） 2022A 2023E 2024E 2025E  收入增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利息收入 165 186 209 237  归母净利润增速 28.2% 25.7% 19.4% 19.2% 

手续费及佣金 7 7 8 9  拨备前利润增速 10.6% 14.4% 15.4% 16.0% 

其他收入 30 33 37 42  税前利润增速 32.9% 24.2% 19.4% 19.2% 

营业收入 202 226 255 288  营业收入增速 13.1% 11.7% 12.6% 13.1% 

营业税及附加 -2 -3 -3 -3  净利息收入增速 14.5% 12.3% 12.7% 13.3% 

业务管理费 -49 -51 -53 -54  手续费及佣金增速 27.2% 8.0% 10.0% 12.0% 

拨备前利润 151 173 199 231  营业费用增速 21.0% 3.0% 3.3% 2.0% 

计提拨备 -34 -27 -26 -24       

税前利润 117 145 173 207  规模增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

所得税 -16 -19 -23 -27  生息资产增速 19.7% 15.0% 16.5% 17.2% 

归母净利润 100 126 151 180  贷款增速 25.2% 25.8% 25.0% 25.0% 

      同业资产增速 15.8% 6.0% 7.0% 5.0% 

资产负债表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E  证券投资增速 13.2% 3.0% 5.0% 5.0% 

贷款总额 4,866  6,121  7,652  9,561   其他资产增速 9.7% 113.7% -31.8% -78.6% 

同业资产 708  750  803  843   计息负债增速 22.1% 17.0% 15.7% 16.2% 

证券投资 3,000  3,090  3,244  3,407   存款增速 20.1% 18.0% 16.0% 16.0% 

生息资产 9,232  10,620  12,377  14,508   同业负债增速 -21.3% 5.0% 10.0% 10.0% 

非生息资产 134  287  195  42   股东权益增速 18.1% 14.1% 15.1% 15.7% 

总资产 9,177  10,688  12,327  14,278        

客户存款 6,415  7,570  8,781  10,186   存款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

其他计息负债 1,652  1,873  2,140  2,500   活期 39.9% 40.4% 40.9% 41.4% 

非计息负债 495  544  599  659   定期 57.3% 56.8% 56.3% 55.8% 

总负债 8,562  9,987  11,520  13,345   其他 2.7% 2.7% 2.7% 2.7% 

股东权益 614  701  807  933        

      贷款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

每股指标 2022A 2023E 2024E 2025E  企业贷款(不含贴现) 77.6% 77.6% 77.6% 77.6% 

每股净利润(元) 2.69  3.38  4.03  4.81   个人贷款 22.0% 22.0% 22.0% 22.0% 

每股拨备前利润(元) 4.04  4.62  5.33  6.18   票据贴现 0.4% 0.4% 0.4% 0.4% 

每股净资产(元) 14.67  16.99  19.83  23.21   资产质量     

每股总资产(元) 245.64  286.11  329.96  382.20   资产质量 2022A 2023E 2024E 2025E 

P/E 5  4  3  3   不良贷款率 0.78% 0.70% 0.67% 0.64% 

P/PPOP 3  3  3  2   正常 98.76% 98.85% 98.91% 98.95% 

P/B 0.9  0.8  0.7  0.6   关注 0.46% 0.44% 0.42% 0.41% 

P/A 0.06  0.05  0.04  0.04   次级 0.21% 0.20% 0.19% 0.18% 

         可疑 0.09% 0.08% 0.07% 0.06% 

利率指标 2022A 2023E 2024E 2025E  损失 0.48% 0.43% 0.41% 0.40% 

净息差(NIM) 1.95% 1.87% 1.82% 1.76%  拨备覆盖率 501.6% 505.7% 480.8% 446.2% 

净利差(Spread) 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%  资本状况     

贷款利率 4.93% 4.85% 4.79% 4.75%  资本状况 2022A 2023E 2024E 2025E 

存款利率 2.15% 2.07% 2.01% 1.97%  资本充足率 13.15% 12.11% 11.23% 10.50% 

生息资产收益率 4.24% 4.18% 4.14% 4.12%  核心资本充足率 8.47% 8.21% 7.98% 7.79% 

计息负债成本率 2.24% 2.18% 2.14% 2.12%  资产负债率 93.31% 93.44% 93.45% 93.46% 

           

盈利能力 2022A 2023E 2024E 2025E       

ROAA 1.19% 1.27% 1.31% 1.35%  其他数据 2022A 2023E 2024E 2025E 

ROAE 19.94% 21.35% 21.92% 22.35%   总股本(亿元) 37.4  37.4  37.4  37.4  

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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