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基本状况
总股本(百万股) 3,813.97
流通股本(百万股) 3,806.59
市价(元) 15.50
市值(百万元) 59,116.46
流通市值(百万元) 59,002.12

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《详解成都银行 2024半年报：净
利润同比增长 10.6%，非息表现较好》
2024-08-28
2、《详解成都银行 2023年报&2024
一季报：净利润保持稳健增长，资产
质量进一步提高》2024-04-26

公司盈利预测及估值
指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 20,240 21,701 22,957 24,312 26,377

增长率 yoy% 13.1% 7.2% 5.8% 5.9% 8.5%

归母净利润（百万元） 10,042 11,670 12,850 13,922 15,286

增长率 yoy% 28.2% 16.2% 10.1% 8.3% 9.8%

每股收益（元） 2.69 3.06 3.37 3.65 4.01

净资产收益率 19.83% 19.36% 18.44% 17.59% 17.03%

P/E 5.76 5.07 4.60 4.25 3.87

P/B 1.05 0.91 0.80 0.70 0.62

备注：股价截止自2024年 10月 29日收盘价，每股指标按照最新股本数全面摊薄

报告摘要
 三季报综述：息差企稳回升，净利润增速提高 0.2%至 10.8%。成都银行 2024年三季

度息差在负债端的贡献下企稳回升，带动净利息收入环比增速由负转正，三季度预计
理财规模有一定下降导致中收增速放缓，拖累营收累计同比增速较二季度下降 1.1个
百分点至 3.2%；公司资产质量继续保持优秀水平，净利润增速小幅上升 0.2个百分点
至 10.8%。

 净利息收入：Q3息差上行 2bp，主要是负债端贡献，带动净利息收入环比增速由负
转正至增 1.8%，增速较二季度提升 5.75个百分点。三季度单季年化净息差环比上行
2bp至 1.59%，其中资产端收益率与二季度相当，负债端付息率下行 4bp至 2.21%，
对息差上行起到了主要作用，预计是之前多轮存款利率下调共同推动。

 资产负债增速及结构：个人贷款投放较好。1）贷款：在投放总量上，成都银行三季
度单季投放规模为 146亿，与去年同期相近，贷款占生息资产比重环比二季度上升 0.2
个百分点至 58.6%。在投放结构上，三季度个人贷款投放较好，对公（含票据）和个
人贷款分别投放 92.9和 53.2亿元，个人贷款环比多增 22.5亿元，占生息资产的比重
上升 0.3 个百分点至 10.8%，相对表现较好。2）存款：成都银行三季度新增 165.7
亿，在去年同期相对较高的基数下同比少增 34.7亿元，占计息负债比重与 Q2持平，
仍为 76.6%。

 资产质量：保持优秀水平。1、不良维度——不良率保持较低水平。3Q24成都银行不
良率 0.66%，环比保持稳定。累计年化不良净生成率环比下降 3bp至 0.28%，整体仍
保持较低水平。未来不良压力方面，关注类贷款占比 0.43%，环比小幅下降 2bp，未
来压力不大。2、拨备维度——基本保持稳定。拨备覆盖率环比上升了 1.32个百分点
至 497.36%，拨贷比环比上行 1bp至 3.29%。

 投 资 建 议 ： 公 司 2024E 、 2025E 、 2026E PB 0.80X/0.70X/0.62X ； PE
4.60X/4.25X/3.87X，公司经营维持稳健，资产质量优异且持续优化。公司主营区域优

势显著，扎根成都，深耕川渝，多重战略加持带来可持续增量市场。公司业务基础扎
实，零售公司双轮驱动，基建优势明显，财富管理发力，业务结构持续优化。维持“增

持”评级，建议积极关注。

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期、研报信息更新不及时。
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三季报综述：息差企稳回升，净利润增速提高 0.2%至 10.8%
 成都银行 2024年三季度息差在负债端的贡献下企稳回升，带动净利息收入

环比增速由负转正，三季度预计理财规模有一定下降导致中收增速放缓，拖

累营收累计同比增速较二季度下降 1.1 个百分点至 3.2%；公司资产质量继
续保持优秀水平，净利润增速小幅上升 0.2 个百分点至 10.8%。

3Q23/2023/1Q24/1H24/3Q24公司累积营收、PPOP、归母净利润分别同比

增 长 9.5%/7.2%/6.3%/4.3%/3.2% ； 7.8%//6.2%/6.1%/3.3%/2.3% ；

20.8%/16.2%/12.8%/10.6%/10.8%。

图表 1：成都银行业绩累积同比 图表 2：成都银行业绩单季同比

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所

 3Q24业绩累积同比增长拆分：正向贡献业绩因子为规模、手续费、其他非

息、拨备、税收。负向贡献因子为净息差、成本。细看各因子贡献变化情况，
边际对业绩贡献改善的是：1、净息差三季度企稳回升，对业绩的负向贡献

收窄 1个百分点。2、三季度税收对业绩贡献提升 2.1个百分点。边际贡献

减弱的是：1、三季度信贷增速放缓，规模对业绩的正向贡献降低了 1.1个
百分点。2、中收增速三季度降幅较大，对业绩的正向贡献下降 0.6个百分
点。3、净其他非息增速放缓，对业绩的正向贡献小幅下降了 0.3个百分点。
4、三季度拨备对业绩的正向贡献下降 0.8个百分点。

图表 3：成都银行业绩增长拆分（累积同比） 图表 4：成都银行业绩增长拆分（单季环比）

3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24

规模增长 18.4% 19.3% 19.4% 17.9% 16.8%

净息差 -8.8% -12.4% -11.4% -16.0% -15.0%

手续费 -0.9% -0.4% 0.2% 1.1% 0.5%

其他非息 0.8% 0.7% -2.0% 1.2% 0.9%

成本 -1.7% -1.0% -0.2% -0.9% -0.9%

拨备 20.2% 12.7% 6.4% 5.9% 5.1%

税收 -7.2% -2.7% 0.4% 1.3% 3.4%

税后利润 20.8% 16.2% 12.9% 10.5% 10.8%

3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24

规模增长 4.0% 3.0% 5.4% 4.9% 1.8%

净息差 -7.5% -6.9% 2.6% -8.8% 0.0%

手续费 -0.8% 0.3% -0.3% 2.8% -3.5%

其他非息 0.6% -7.0% 5.1% 6.6% -3.1%

成本 -3.6% -2.8% 8.0% -1.6% -2.9%

拨备 -8.0% 39.2% -36.5% 14.8% -9.8%

税收 -0.3% 10.5% -3.3% -2.3% 4.2%

税后利润 -15.6% 36.3% -18.9% 16.4% -13.4%

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所

净利息收入：负债端成本下行带动息差和净利息收入企稳回升
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 Q3息差上行 2bp，主要是负债端贡献，带动净利息收入环比增速由负转正
至增 1.8%，增速较二季度提升 5.75个百分点。三季度单季年化净息差环比

上行 2bp 至 1.59%，其中资产端收益率与二季度相当，负债端付息率下行
4bp至 2.21%，对息差上行起到了主要作用，预计是之前多轮存款利率下调

共同推动。

图表 5：成都银行单季年化净息差情况 图表 6：成都银行单季年化收益率/付息率

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所

资产负债增速及结构：个人贷款投放较好

 资产端：三季度个人贷款投放比较好。1、贷款：在投放总量上，成都银行

三季度单季投放规模为 146亿，与去年同期相近，贷款占生息资产比重环
比二季度上升 0.2个百分点至 58.6%。在投放结构上，三季度个人贷款投放
较好，对公（含票据）和个人贷款分别投放 92.9和 53.2亿元，个人贷款环

比多增 22.5 亿元，占生息资产的比重上升 0.3个百分点至 10.8%，相对表

现较好。2、债券投资：债券投资规模环比提升 4.2%，占比环比提升 0.6个
百分点至 26.5%。3、存放央行和同业资产：存放央行资产和同业资产规模
分别环比+5.3%和-8.6%，占比合计下降 0.8个百分点至 14.9%。

 负债端：三季度存款继续保持增长。1、存款：成都银行三季度新增 165.7
亿，在去年同期相对较高的基数下同比少增 34.7亿元，占计息负债比重与
Q2持平，仍为 76.6%。2、主动负债：三季度发债和同业负债规模分别环

比提高 1.0%和 3.2%，合计占比保持不变。
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图表 7：成都银行资产负债增速和结构占比

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 8：成都银行单季新增存贷款规模和结构情况

来源：公司财报，中泰证券研究所

资产质量：保持优秀水平

 总体指标多维度看：1、不良维度——不良率保持较低水平。3Q24 成都银
行不良率 0.66%，环比保持稳定。累计年化不良净生成率环比下降 3bp至

0.28%，整体仍保持较低水平。未来不良压力方面，关注类贷款占比 0.43%，
环比小幅下降 2bp，未来压力不大。2、拨备维度——基本保持稳定。拨备

覆盖率环比上升了 1.32 个百分点至 497.36%，拨贷比环比上行 1bp 至

3.29%。

图表 9：成都银行资产质量

来源：公司财报，中泰证券研究所
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其他

 3Q24净非息收入同比增长 9%，增速较二季度下降 4.81个百分点，主要是
中收拖累。三季度净手续费同比增 15.8%，增速较二季度大幅下降了 16个

百分点，预计是理财规模变化导致的。今年上半年债市表现较好，理财产品

规模也增长较快，从 2023 年末的 730.5 亿元增长了 93.3 亿元到 823.8 亿
元，进入三季度以后债市开始出现调整，理财规模预计有一定下降，也使得

中收增速有所下降。债市调整也使得净其他非息同比增速较二季度下降 2.69
个百分点至 7.79%。

 成本收入比基本保持稳定。Q3累计年化成本收入比 24.75%，同比小幅升
高 0.6个百分点；业务管理费同比增长 6.2%，增速较二季度下降 1.02 个百
分点。

 核心一级资本充足率环比提升。3Q24核心一级资本充足率、一级资本充足
率、资本充足率分别为 8.40%、9.11%、13.40%，环比分别提升 23bp、21bp、
19bp。

 前十大股东变动：1、增持：香港中央结算有限公司增持 0.15%至 4.95%；
四川新华出版发行集团有限公司增持 0.03%至 1.61%；社保基金增持 0.03%
至 0.96%。2、新进：华泰柏瑞沪深 300交易型开放式指数证券投资基金新

进持有 0.95%的股份。

 投资建议：公司 2024E、2025E、2026E PB 0.80X/0.70X/0.62X；PE
4.60X/4.25X/3.87X，公司经营维持稳健，资产质量优异且持续优化。公司

主营区域优势显著，扎根成都，深耕川渝，多重战略加持带来可持续增量市

场。公司业务基础扎实，零售公司双轮驱动，基建优势明显，财富管理发力，
业务结构持续优化。维持“增持”评级，建议积极关注。

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期、研报信息更新不及时。
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盈利预测表

每股指标 2023A 2024E 2025E 2026E 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

PE 5.07 4.60 4.25 3.87 净利息收入 17,653 18,740 19,918 21,795

PB 0.91 0.80 0.70 0.62 手续费净收入 662 662 662 662

EPS 3.06 3.37 3.65 4.01 营业收入 21,701 22,957 24,313 26,377

BVPS 17.10 19.44 22.08 24.99 业务及管理费 (5,445) (5,510) (5,835) (6,330)

每股股利 0.90 1.01 1.10 1.20 拨备前利润 16,000 17,126 18,108 19,622

盈利能力 2023A 2024E 2025E 2026E 拨备 (2,109) (2,847) (2,638) (2,638)

净息差 1.75% 1.56% 1.42% 1.35% 税前利润 13,891 14,279 15,471 16,985

贷款收益率 4.62% 4.50% 4.25% 4.10% 税后利润 11,671 12,851 13,924 15,286

生息资产收益率 3.89% 3.68% 3.56% 3.51% 归属母公司净利润 11,670 12,850 13,923 15,285

存款付息率 2.27% 2.27% 2.30% 2.30% 资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

计息负债成本率 2.37% 2.36% 2.38% 2.37% 贷款总额 624,448 799,293 959,152 1,150,983

ROAA 1.16% 1.09% 1.01% 0.95% 债券投资 322,178 344,730 368,862 394,682

ROAE 19.36% 18.44% 17.58% 17.03% 同业资产 71,055 74,608 78,338 74,421

成本收入比 25.09% 24.00% 24.00% 24.00% 生息资产 1,098,653 1,304,364 1,504,854 1,733,177

业绩与规模增长 2023A 2024E 2025E 2026E 资产总额 1,091,243 1,268,897 1,482,543 1,726,432

净利息收入 6.87% 6.16% 6.29% 9.42% 存款 764,787 902,449 1,064,889 1,256,570

营业收入 7.22% 5.79% 5.91% 8.49% 同业负债 90,144 108,173 129,807 149,278

拨备前利润 6.21% 7.04% 5.73% 8.36% 发行债券 140,251 154,276 169,704 186,674

归属母公司净利润 16.21% 10.11% 8.35% 9.79% 计息负债 995,182 1,164,898 1,364,400 1,592,522

净手续费收入 -2.22% 0.00% 0.00% 0.00% 负债总额 1,019,923 1,188,671 1,392,245 1,625,023

贷款余额 28.33% 28.00% 20.00% 20.00% 股本 3,814 3,814 3,814 3,814

生息资产 19.01% 18.72% 15.37% 15.17% 归属母公司股东权益 71,235 80,140 90,208 101,318

存款余额 19.22% 18.00% 18.00% 18.00% 所有者权益总额 71,319 80,226 90,298 101,410

计息负债 19.35% 17.05% 17.13% 16.72% 资本状况 2023A 2024E 2025E 2026E

资产质量 2023A 2024E 2025E 2026E 资本充足率 13.07% 12.22% 11.55% 11.03%

不良率 0.68% 0.68% 0.72% 0.74% 核心资本充足率 8.45% 8.27% 8.15% 8.07%

拨备覆盖率 505.76% 412.20% 324.34% 257.85% 杠杆率 15.30 15.82 16.42 17.02

拨贷比 3.42% 2.79% 2.34% 1.90% RORWA 1.71% 1.63% 1.52% 1.44%

不良净生成率 0.18% 0.50% 0.50% 0.50% 风险加权系数 66.64% 67.05% 66.57% 65.74%

来源：公司财报，中泰证券研究所
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投资评级说明
评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。
其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合
指数为基准（另有说明的除外）。

重要声明

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。
本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客
观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发
出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及

推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内
容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。

市场有风险，投资需谨慎。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。

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证
券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公
司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。事先未经本公司书面授权，任何机构和个人，不得对本报告进
行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。


