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常熟银行（601128.SH）2024 年一季报点评     

业绩保持高增 息差逐步企稳 
 

 2024 年 04 月 30 日 

 

事件：4 月 29 日，常熟银行发布 24 年一季报。24Q1 营收 27 亿元，YoY+12.0%；

归母净利润 10 亿元，YoY+19.8%；不良率 0.76%，拨备覆盖率 539%。 

➢ 营收、利润增速均保持在较高水平。24Q1 常熟银行营收、归母净利润同比

分别+12.0%、+19.8%，较 23 年基本持平、+0.2pct。业绩增速持续保持同业

领先位置，23 年和 24Q1 利润增速保持上市行前三名，营收增速保持上市行前

五名。拆分营收，净利息收入同比+5.6%，较 23 年下降 6.1pct，主要受净息差

收窄影响。非息收入中，中收同比+635.4%，较高读数主因基数较低，24Q1 较

23Q1 中收实际净增额仅 0.1 亿元，主要由代理业务贡献。其他非息收入延续较

优表现，24Q1 同比+67.0%，主要源于交易性金融资产等投资收益增厚。利润

端，24Q1 资产减值损失增速较 23 年有所上升，而拨备前利润增速提升较多，

这主要得益于业务管理费的节约。 

➢ 存贷款规模保持较高增速。24Q1 常熟银行总资产、贷款总额、存款总额分

别同比+15.1%、+15.0%、+18.0%，增速较 23 年分别变动-1.1pct、0.0pct、

+1.9pct。贷款方面，常熟银行或可通过投资管理行持续收购异地优质村镇银行，

配合成熟可复制的微贷模式，使得后续信贷规模继续保持较高增速。存款方面，

24Q1 定期化趋势略有缓解，定期存款占比较 23 年末下降 0.2pct。 

➢ 净息差降幅收窄。23 年常熟银行净息差较 23 年前三季度下降 9BP，24Q1

净息差较 23 年下降 3BP 至 2.83%，降幅有所减小。资负两端来看，负债端或为

净息差韧性的主要支撑因素，主要受益于定期存款挂牌利率调降，常熟银行定期

存款占比较高，24Q1 定存占总存款比重达 70.3%。资产端收益率延续下行趋势，

判断主要受基准利率下调影响，新发和存量到期续作贷款的定价均有所降低。 

➢ 不良率维持低位，拨备覆盖率高位略增。24Q1 末常熟银行不良率较 23 年

末微升 1BP至 0.76%，仍保持在较低水平。关注率较 23年末上升 7BP至 1.24%，

考虑到公司 23 年末逾期率也有所提高，后续应持续关注小微业务资产质量。但

整体来看，公司拨备充裕，风险抵补能力较强，24Q1 末拨备覆盖率较 23 年末

上升 1.3pct 至 539%。 

➢ 投资建议：管理费稳步下降，拨备高位向上 

常熟银行近年业绩保持高增速，伴随数字化转型不断推进，成本收入比有望继续

改善，支撑业绩表现。负债端成本稳步下降，净息差降幅有望持续收窄；拨备充

裕，抵御风险能力强。预计 24-26 年 EPS 分别为 1.42、1.69、2.02 元，2024

年 4 月 30 日收盘价对应 0.8 倍 24 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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 9,870  11,115  12,665  14,525  

增长率（%） 12.1  12.6  14.0  14.7  

归属母公司股东净利润（百万元） 3,282  3,887  4,619  5,539  

增长率（%） 19.6  18.5  18.8  19.9  

每股收益（元） 1.20  1.42  1.69  2.02  

PE 7  6  5  4  

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 2024 年 4 月 30 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 7.95 元 
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图1：常熟银行截至 24Q1 末业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 

 

图2：常熟银行截至 24Q1 末净手续费收入同比增速（累计） 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 

 

图3：常熟银行截至 24Q1 末其他非息收入同比增速（累计） 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 
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图4：常熟银行截至 24Q1 末成本收入比 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 

 

图5：常熟银行截至 24Q1 末总资产、总贷款同比增速 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 

 

图6：常熟银行截至 24Q1 末总负债、总存款同比增速 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 
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图7：常熟银行截至 24Q1 末存款结构 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院 

 

图8：常熟银行截至 24Q1 末净息差 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院；注：24Q1 未披露生息资产收益率、计息负债成本率 

 

图9：常熟银行截至 24Q1 末不良率、关注率、逾期率 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究院；注：24Q1 未披露逾期率 
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图10：常熟银行截至 24Q1 末拨备水平 

 

资料来源：公司公告，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） 2023A 2024E 2025E 2026E  收入增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

净利息收入 85 96 109 126  归母净利润增速 19.6% 18.5% 18.8% 19.9% 

手续费及佣金 0 0 0 0  拨备前利润增速 15.2% 14.0% 16.2% 17.2% 

其他收入 13 15 17 19  税前利润增速 18.8% 23.1% 18.3% 19.4% 

营业收入 99 111 127 145  营业收入增速 12.1% 12.6% 14.0% 14.7% 

营业税及附加 -1 -1 -1 -1  净利息收入增速 11.7% 12.7% 14.2% 14.9% 

业务管理费 -36 -40 -44 -48  手续费及佣金增速 -82.8% 5.0% 10.0% 15.0% 

拨备前利润 62 70 82 96  营业费用增速 7.1% 10.0% 10.0% 10.0% 

计提拨备 -21 -21 -23 -26       

税前利润 40 50 59 70  规模增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

所得税 -5 -8 -10 -12  生息资产增速 15.9% 15.0% 15.1% 14.8% 

归母净利润 33 39 46 55  贷款增速 15.0% 15.0% 15.5% 16.0% 

      同业资产增速 -6.5% 5.0% 10.0% 15.0% 

资产负债表（亿元） 2023A 2024E 2025E 2026E  证券投资增速 20.6% 18.5% 17.0% 14.0% 

贷款总额 2,224  2,558  2,955  3,427   其他资产增速 15.5% 23.3% 25.3% 19.8% 

同业资产 59  62  68  78   计息负债增速 18.2% 16.4% 16.3% 15.6% 

证券投资 874  1,036  1,212  1,382   存款增速 19.2% 18.0% 17.0% 16.0% 

生息资产 3,342  3,842  4,423  5,077   同业负债增速 35.8% 15.0% 15.0% 15.0% 

非生息资产 93  114  143  172   股东权益增速 12.5% 12.0% 13.0% 13.6% 

总资产 3,345  3,854  4,453  5,121        

客户存款 2,545  3,003  3,513  4,075   存款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

其他计息负债 352  367  407  457   活期 20.5% 21.0% 21.5% 22.0% 

非计息负债 177  181  190  199   定期 70.5% 70.0% 69.5% 69.0% 

总负债 3,073  3,551  4,109  4,731   其他 9.0% 9.0% 9.0% 9.0% 

股东权益 271  304  343  390        

      贷款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

每股指标 2023A 2024E 2025E 2026E  企业贷款(不含贴现) 34.8% 34.8% 34.8% 34.8% 

每股净利润(元) 1.20  1.42  1.69  2.02   个人贷款 59.4% 59.4% 59.4% 59.4% 

每股拨备前利润(元) 2.25  2.57  2.99  3.50   票据贴现 5.8% 5.8% 5.8% 5.8% 

每股净资产(元) 8.99  10.11  11.44  13.02   资产质量         

每股总资产(元) 122.03  140.63  162.45  186.85   资产质量 2023A 2024E 2025E 2026E 

P/E 7  6  5  4   不良贷款率 0.75% 0.74% 0.74% 0.74% 

P/PPOP 4  3  3  2   正常 98.08% 98.11% 98.13% 98.14% 

P/B 0.9  0.8  0.7  0.6   关注 1.17% 1.15% 1.13% 1.12% 

P/A 0.07  0.06  0.05  0.04   次级 0.63% 0.62% 0.61% 0.60% 

      可疑 0.07% 0.06% 0.05% 0.04% 

利率指标 2023A 2024E 2025E 2026E  损失 0.05% 0.06% 0.08% 0.10% 

净息差(NIM) 2.73% 2.67% 2.65% 2.65%  拨备覆盖率 537.9% 535.1% 517.0% 503.4% 

净利差(Spread) 2.70% 2.71% 2.73% 2.74%  资本状况     

贷款利率 5.81% 5.79% 5.79% 5.81%  资本状况 2023A 2024E 2025E 2026E 

存款利率 2.28% 2.26% 2.25% 2.25%  资本充足率 13.86% 13.34% 12.94% 12.65% 

生息资产收益率 5.00% 4.97% 4.97% 4.97%  核心资本充足率 10.42% 10.30% 10.24% 10.26% 

计息负债成本率 2.30% 2.26% 2.24% 2.23%  资产负债率 91.89% 92.12% 92.29% 92.38% 

           

盈利能力 2023A 2024E 2025E 2026E       

ROAA 1.13% 1.15% 1.18% 1.22%  其他数据 2023A 2024E 2025E 2026E 

ROAE 14.1% 14.8% 15.6% 16.5%  总股本(亿元) 27.4  27.4  27.4  27.4  

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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