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利润稳定增长 资产质量优异

——成都银行（601838.SH）2024三季报点评报告

华龙证券研究所

投资评级：增持（首次覆盖）

最近一年走势

市场数据
2024年 11月 04日

当前价格（元） 15.75
52周价格区间（元） 10.70-17.23
总市值（百万元） 60,069.95
流通市值（百万元） 59,953.76
总股本（万股） 381,396.53
流通股（万股） 380,658.81
近一月换手（%） 23.65
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相关阅读

事件：

成都银行发布 2024年第三季度报告，2024Q1~Q3公司累计营收
172 亿元，同比增长 3.2%，归母净利润 90亿元，同比增长 10.8%；
关键指标方面，不良贷款率 0.66%，拨备覆盖率 497%。

观点：

 信贷维持快速扩张。截至 2024年第三季度公司总资产 12,216.38
亿元，较上年末增长 11.95%，存款总额 8,746.72亿元，较上年末
增长 12.08%，贷款总额 7,223.12亿元，较上年末增长 15.43%，
对公贷款、个人贷款较上年末增长 17.41%、7.61%。存款占总负
债的比例为 76.42%，信贷维持快速扩张水平。贷款及金融资产规
模快速增加支撑成都银行规模扩张，同业资产余额有所下降。

 资产质量保持优异水平。公司不良贷款率维持较低水平，2024年
第三季度不良贷款率为 0.66%，环比二季度持平，同比 2023年同
期稳步下行。2024年第三季度拨备覆盖率 497.40%，较二季度提
升 1.4pct。资产质量维持行业优异水平，拨备维持较高水平能够
进一步提升公司风险抵御能力。

 净息差稳健，资本能力提升。根据公司三季报数据测算 2024 年
净息差 1.49%，预计公司负债端保持稳定，同时净利息收入保持
稳定。公司 2024年第三季度核心一级资本充足率 8.40%，一级
资本充足率 9.11%，资本充足率 13.40%，环比均实现提升，资本
能力有效提升。

 投资端受益债市向好，投资收益率提升。根据公司三季报数据测
算公司投资收益率提升至 4.09%，受益于债市保持良好表现，以
及公司投资总额稳定小幅提升，带动三季度业绩向好，预计四季
度在国债增发以及央行稳定债市收益率的政策导向下，公司投资
端有望延续三季度表现。

 盈利预测及投资评级：成都银行规模保持稳步提升，不良贷款率
保持在较低水平，拨备指标维持行业前列，稳定的资产增长和优
秀的资产质量支撑公司业绩稳定提升。预计 2024-2026年归母净
利润分别为 128.59、134.23、152.39亿元，2024年 11月 4日收盘
价对应 2024年 0.8倍 PB，首次覆盖给予“增持”评级。
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 风险提示：宏观经济不确定性风险、政策变动风险、业绩增速不
达预期风险、资产质量恶化风险、测算误差风险。

 盈利预测简表

预测指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

主营收入(亿) 202.41 217.02 231.28 241.22 267.51
归母净利润(亿) 100.42 116.71 128.59 134.23 152.39
EPS（元） 2.69 3.06 3.37 3.52 4.00
BVPS（元） 16.42 18.68 19.58 22.60 25.85
P/E 5.86 5.15 4.67 4.47 3.94
P/B 0.96 0.84 0.80 0.70 0.61

数据来源：iFinD，华龙证券研究所

可比公司估值表

代码 简称 收盘价（元）
BVPS（元） PB（倍）

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

002142.SZ 宁波银行 25.87 26.71 29.89 30.37 34.17 38.33 0.97 0.87 0.85 0.76 0.67
601128.SH 常熟银行 7.11 8.99 8.93 9.33 10.58 11.98 0.79 0.80 0.76 0.67 0.59
600926.SH 杭州银行 14.08 15.66 17.58 18.11 20.85 23.99 0.90 0.80 0.78 0.68 0.59

均值 17.12 18.80 19.27 21.87 24.77 0.89 0.82 0.80 0.70 0.62
601838.SH 成都银行 15.75 16.42 18.68 19.58 22.60 25.85 0.96 0.84 0.80 0.70 0.61
数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表：公司财务预测表

人民币亿 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

利润表 收入增长

净利息收入 165.19 176.54 182.42 178.71 189.32 净利润增速 28.24% 16.22% 10.18% 4.40% 13.53%

手续费及佣金 7.37 7.51 8.17 9.50 10.73 拨备前利润增速 10.61% 6.20% 5.73% 9.69% 13.62%

其他收入 30.45 33.87 41.35 53.79 68.48 营业收入增速 13.14% 7.22% 6.57% 4.30% 10.90%

营业收入 202.41 217.02 231.28 241.22 267.51 净利息收入增速 14.54% 6.87% 3.33% -2.03% 5.94%

税金及附加 2.22 2.43 2.79 2.75 3.10 手续费及佣金增速 27.21% -2.25% 13.54% 16.03% 11.37%

业务管理费 49.37 54.46 59.26 52.81 53.50 其他业务成本增速 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

其他业务成本 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

营业外净收入 -0.17 -0.13 -0.06 -0.12 -0.10 规模增长

PPOP 150.66 160.00 169.16 185.55 210.81 生息资产增速 19.58% 19.10% 11.16% 21.95% 6.04%

计提拨备 33.85 21.08 19.02 31.91 36.39 贷款增速 25.27% 28.89% 17.97% 26.57% 11.02%

税前利润 116.81 138.92 150.14 153.64 174.42 同业资产增速 15.83% 0.38% 24.26% 52.52% 8.94%

所得税 16.38 22.20 21.55 19.39 22.01 证券投资增速 13.23% 7.39% -0.61% 6.45% -9.00%

归母净利润 100.42 116.71 128.59 134.23 152.39 计息负债增速 19.48% 19.35% 6.73% 7.38% 5.13%

存款增速 20.31% 19.21% 13.14% 8.94% 8.94%

资产负债表 同业负债增速 -21.27% 29.20% -1.26% 2.22% 10.05%

贷款 4,689 6,044 7,130 9,024 10,018 归属母公司权益增速 18.10% 16.13% 4.83% 15.43% 14.38%

同业资产 708 711 883 1,347 1,467

证券投资 3,000 3,222 3,202 3,409 3,102 资产质量

生息资产 9,066 10,797 12,002 14,637 15,522 不良贷款率 0.78% 0.68% 0.66% 0.66% 0.66%

总资产 9,177 10,912 11,635 12,555 13,282 拨备覆盖率 501.57% 504.29% 476.41% 382.09% 304.77%

存款 6,547 7,804 8,829 9,619 10,479 拨贷比 3.89% 3.42% 3.09% 2.35% 2.02%

其他计息负债 1,938 2,322 1,978 1,986 1,721

非计息负债 78 73 80 87 95 资本

总负债 8,562 10,199 10,887 11,692 12,295 资本充足率 13.15% 12.89% 16.67% 16.70% 17.12%

母公司所有者权益 613 712 747 862 986 核心资本充足率 8.47% 8.22% 10.60% 11.07% 11.80%

所有者权益总额 614 713 748 863 987 杠杆率 6.74% 6.58% 6.88% 7.13% 7.54%

盈利能力 每股指标

信贷成本 0.71% 0.35% 0.26% 0.36% 0.35% EPS (摊薄,元) 2.69 3.06 3.37 3.52 4.00

成本收入比 25.48% 26.22% 26.83% 23.03% 21.16% BVPS（元） 16.42 18.68 19.58 22.60 25.85

ROAA 1.10% 1.08% 1.08% 1.06% 1.12% 每股总资产(元) 245.64 286.12 305.06 329.18 348.25

ROAE 16.86% 16.79% 16.96% 15.86% 15.62% P/E（倍） 5.86 5.15 4.67 4.47 3.94

拨备前利润率 74.43% 73.73% 73.14% 76.92% 78.80% P/B（倍） 0.96 0.84 0.80 0.70 0.61

数据来源：iFinD，华龙证券研究所
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