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主要数据 2024 年 8月 21日 

收盘价(元) 6.84 

总市值（亿元） 206.22 

总股本(百万股) 3,014.98 

流通股本(百万股) 2,907.72 

ROE（TTM） 13.88% 

12 月最高价(元) 8.08 

12 月最低价(元) 6.24 

 

 
 

股价走势 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

 

 

 

 

事件：常熟银行发布2024年半年报。2024年上半年，常熟银行实现营业收入

55.06亿元，同比增加5.91亿元，增幅12.03%。实现归属于公司股东的净利润

17.34亿元，同比增加2.84亿元，增幅19.58%。 

点评： 

◼ 营收利润均实现较快增长。2024年上半年，常熟银行实现营业收入 55.06

亿元，同比增长 12.03%；实现归属于公司股东的净利润 17.34亿元，同比

增长 19.58%，2024Q2 营收与净利润增速基本环比持平。总资产收益率

（ROA）1.08%，同比提升 0.04个百分点；加权平均净资产收益率（ROE）

13.28%，同比提升 0.88个百分点。成本收入比 35.18%，较去年同期下降

5.85个百分点，经营效益有所提升。 

◼ 非息收入为营收重要支撑。2024H1 利息净收入同比+6.10%，2024Q2 单季

度增速环比有所提升；非息收入同比+56.59%，为营收的主要支撑项，其

中中间业务净收入在代理业务高增的驱动下扭亏为盈，受益于债牛行情，

上半年投资收益同比增速超 90%；业务及管理费 19.37 亿元，同比减少

3.93%，对盈利增速有正贡献作用；减值损失同比+29.86%，拨备力度维持

较高水平，一定程度拖累净利润增速。 

◼ 贷款收益率降幅显著收窄，存款成本下降。2024年上半年，常熟银行净利

差 2.63%，较年初下降 7个 BP；净息差 2.79%，较年初下降 7bps。其中生

息资产收益率下降 11个 BP，计息负债成本下降 4个 BP。资产端，贷款收

益率为 5.77%，较 2023 年末仅下滑 4bps，降幅显著收窄。负债端，受益

于存款利率下调、监管严格限制高息揽储与公司持续优化生息资产，存款

成本较 2023年末改善 6bps至 2.22%。净息差承压是整个行业共同面临的

挑战，常熟银行净息差在行业中处于较高水平，且出现贷款收益率降幅收

窄与存款成本改善的积极信号，净息差有望逐步企稳。 

◼ 资产质量维持稳健。上半年末，常熟银行贷款不良率 0.76%，较年初上升

0.01个百分点；拨备覆盖率 538.81%，较年初提升 0.93个百分点，资产

质量维持稳健。与 2023年末相比，企业贷款不良率下降 14bps，个人贷款

受信用卡贷款的拖累不良率有所提升，房地产不良率继续改善至 0.76%，

整体风险可控。 

◼ 投资建议：维持“买入”评级。常熟银行2024年半年报整体表现亮眼，营

收净利润维持较高增速，负债端成本有所改善，资产质量维持稳健。预计

常熟银行2024年每股净资产为9.47元，当前股价对应PB是0.72倍。 
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表 1：常熟银行盈利预测简表（2024/8/21） 

 2023A 2024E  2025E 2026E 

利润表（百万元） 

净利息收入 8,501 9,441 10,691 12,391 

净手续费收入 32 48 52 157 

其他非息收入 1,337 1,545 1,465 1,241 

营业收入 9,870 11,033 12,209 13,789 

税金及附加 -53 -61 -67 -76 

业务及管理费 -3,639 -3,861 -4,273 -4,757 

营业外净收入 -6 5 5 5 

拨备前利润 6,172 7,116 7,873 8,961 

资产减值损失 -2,125 -2,221 -2,142 -2,314 

税前利润 4,047 4,895 5,732 6,647 

所得税 -540 -636 -739 -851 

税后利润 3,507 4,258 4,992 5,796 

归属母公司净利润 3,282 4,003 4,693 5,449 

资产负债表（百万元） 

存放央行 16,954 22,137 25,569 29,711 

同业资产 6,311 7,787 10,254 12,344 

贷款总额 193,433 260,895 308,212 363,097 

贷款减值准备 -8,421 -10,250 -11,950 -14,100 

贷款净额 185,626 250,645 296,262 348,997 

证券投资 72,492 101,486 117,495 138,519 

其他资产 6,498 8,760 10,073 11,584 

资产合计 287,881 390,814 459,654 541,155 

同业负债 24,347 40,090 50,963 63,005 

存款余额 219,182 295,165 340,916 396,144 

应付债券 14,767 14,211 16,343 18,794 

其他负债 5,469 13,805 19,327 28,024 

负债合计 263,766 363,271 427,549 505,968 

股东权益合计 24,116 27,543 32,105 35,187 

业绩增长(%) 

净利息收入 11.69% 11.05% 13.25% 15.90% 

营业收入 12.05% 11.78% 10.66% 12.95% 

归母净利润 19.60% 21.98% 17.24% 16.10% 

盈利能力(%) 

ROAE 14.12% 17.78% 17.06% 17.42% 

ROAA 1.05% 1.26% 1.10% 1.09% 

净息差 2.86% 2.75% 2.63% 2.55% 

成本收入比 36.87% 35.00% 35.00% 34.50% 

资产质量(%) 

◼ 风险提示：经济波动导致居民消费、企业投资恢复不及预期的风险；房地

产恢复不及预期导致信贷需求疲软、银行资产质量承压的风险；市场利率

下行导致银行资产端收益率下滑，净息差持续承压的风险。 
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不良贷款率 0.81% 0.76% 0.75% 0.75% 

拨备覆盖率 536.77% 538.09% 537.81% 538.69% 

拨贷比 4.35% 3.93% 3.88% 3.88% 

每股指标与估值 

EPS(元) 1.20 1.46 1.71 1.99 

BVPS(元) 8.24 9.47 11.12 12.23 

每股拨备前利润 2.25 2.60 2.87 3.27 

每股股利（元） 0.25 0.37 0.43 0.50 

PE(倍) 5.70 4.68 3.99 3.44 

PB(倍) 0.83 0.72 0.61 0.56 

股息收益率 3.65% 5.34% 6.26% 7.27% 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为  300指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管

理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发布

本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报

告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载

的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资

收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点

和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及推

测只提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告做出

的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何

责任，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关联机构在法律许可
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