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利润稳定双位数高增， 

ROE 持续领跑行业 
 

核心观点 

成都银行 2024 年利润保持双位数增长符合预期，ROE 继续

领跑行业。扩表速度强劲，以量补价大逻辑通顺。资产质量持

续优异，拨备正常计提释放利润，为业绩稳健增长提供保障。

展望 2025 年，成渝强劲的信贷需求长期可持续，区域经济 beta

强。以量补价+资产质量扎实，成都银行保持稳定的利润释放和

领先行业的 ROE水平 “游刃有余”。再融资对 ROE 和股息率

的摊薄影响有限，且能够通过稳定高增的利润实现快速回补，

兼具高股息和顺周期属性，是攻守兼备品种，配置价值突出。 

事件 

2 月 10 日，成都银行发布 2024 年业绩快报：2024 年实现

营业收入 229.77 亿元，同比增长 5.9%（9M24：3.2%），归母

净利润 128.63 亿元，同比增长 10.2%（9M24：10.8%）。4Q24

不良率 0.66%，季度环比持平；拨备覆盖率 479.28%，季度环比

下降 18.1pct。 

简评 

1、营收大个位数增长超预期，预计是净利息收入稳定正增

长情况下，非息收入继续大幅增长贡献。成都银行 2024 年实现

营业收入 229.77 亿元，同比增长 5.9%，其中四季度单季营收同

比增长 14.7%。成都银行营收增长较 2024 年前三季度继续提速

2.7pct 至大个位数增长，超出预期。净利息收入方面，得益于成

渝地区明显更加旺盛的信贷需求，预计 2024 年成都银行信贷增

长将继续保持在 20%以上的同业绝对领先水平，以量补价的大

逻辑依然通顺。信贷高增对冲息差下行压力，预计净利息收入

仍能保持小个位数正增长，营收质量较高。非息收入方面，受

益于 12 月债市利率再次大幅走低，投资收益等金市业务收益应

表现优异，从而带动营收实现大个位数增长。 

利润稳定双位数增长符合预期，ROE持续领跑行业。2024

年成都银行归母净利润同比增长 10.2%，延续前三季度双位数

增长的较好趋势。业绩归因来看，预计规模增长、拨备少提、

其他非息高增仍是主要正向贡献因素。高质量营收+优异资产质

量支撑下，成都银行 2024 年 ROE仍保持在 17.8%的高位，稳

居行业第一梯队。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）   

1 个月 3 个月 12 个月 

-3.86/-7.30 4.31/8.08 33.28/17.36 

12 月最高/最低价（元）  17.19/12.84 

总股本（万股）  423,843.54 

流通 A 股（万股）  423,105.82 

总市值（亿元）  697.65 

流通市值（亿元）  696.43 

近 3 月日均成交量（万）  3263.89 

主要股东   

成都交子金融控股集团有限公司  19.66% 
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成渝强劲的信贷需求长期可持续。以量补价+资产质量扎实，预计成都银行 2025 年仍有望保持双位数业

绩增长。展望 2025 年，从当前开门红情况来看，成渝地区信贷需求十分旺盛，信贷需求景气度要明显好于其

他地区。叠加国家大后方的战略基建需求，预计成都银行信贷储备仍十分充足，2025 年信贷增量能够基本延

续 2024 年较好水平，信贷增速仍有望保持 20%左右的绝对高位。高景气信贷投放对冲息差下行压力情况下，

净利息收入增长十分扎实，预计仍能保持稳定正增长。非息收入方面，考虑到当前市场预期债市利率仍将处于

震荡下行阶段，仍有一定交易性机会。且成都银行在金市收入释放上有一定留存，预计 2025 年其他非息仍将

保持一定增长。不会明显负向拖累营收。资产质量方面，相对更优的区域经济环境为成都银行资产质量提供保

障。叠加成都银行不良稳定低位、拨备底子厚实，预计 2025 年仍有望保持双位数的利润释放。 

2、规模扩张保持强劲：成渝地区经济 beta 优势显著，信贷需求旺盛，成都银行“涉政+实体”两端均有

可持续增长空间。2024 年成都银行总资产规模同比高增 14.6%，继续保持城商行同业领跑。预计 2024 年信贷

规模增长仍能延续前三季度 20%以上的高增水平。成渝地区作为国家发展第四极和战略大后方，仍然承担着较

大的经济发展任务，区域经济 beta 的优势十分显著。根据成都统计局披露，2024 年成都市全年经济运行呈现

逆势上扬的“V”形趋势，全年 GDP 同比增长 5.7%，增速居副省级城市第二位。其中固定资产投资同比增长

7.3%，设备购置、工业投资、高技术产业等重点领域分布同比高增 29.9%、48.7%、37.8%。从 2025 年开门红

情况来看，成渝地区的信贷需求十分旺盛，明显优于其他地区。展望未来，预计成都银行信贷规模增量能够延

续 24 年较好趋势，仍有望保持 20%左右的极高增长。一方面，成渝地区仍肩负着国家战略大后方的经济发展

“重担”，基建项目和政金类项目需求较多。且成都银行与当地法人机构保持长期可持续的深度合作，涉政类

业务优势显著。目前成都银行涉政项目储备仍十分充裕，预计贷款规模仍能够保持稳定高增。另一方面，随着

成都市开展产业建圈强链的发展规划，为成都银行实体业务的发展带来新的增长点，预计成都银行实体信贷投

放在新增贷款中占比有望逐步提高。成都银行依托本地法人机构优势逐步发力实体，未来仍有较大潜在空间。

区域大 beta 支撑下，成都银行“涉政+实体”双管齐下，以量补价大逻辑十分通顺。 

预计净息差仍跟随行业大趋势下行，存款成本仍有压降空间：受经济弱复苏、LPR持续下行影响，银行

资产端利率下行压力仍大，预计成都银行四季度息差仍跟随行业大趋势下行。展望 2025 年，宽松货币政策导

向下，LPR预计仍将进一步下调。叠加存量按揭利率调整和重定价影响，银行业 2025 年息差压力仍大。宏观

政策引导下成都银行难以独善其身，息差预计跟随行业大趋势下行。但仍存在积极因素可减缓息差降幅：一方

面在于成渝地区化债已近尾声，且成都地区本身不在化债区域内，地方平台与本地金融机构长期合作的考虑，

降息展期的幅度也相对有限，对成都银行资产端存量利率的影响逐步减弱。另一方面，因成都银行大力发展零

售存款，受存款定期化影响，存款成本相对刚性，尚有较大的优化空间。随着前期的高期限存款逐步到期重定

价，存款挂牌利率下行的利好能够逐步显现，能够有力托底息差。 

3、不良率保持行业绝对低位。拨备覆盖率季度环比下降，属正常计提节奏，“以丰补歉”释放利润。

4Q24 成都银行不良率季度环比持平至 0.66%，处于行业绝对低位。成都银行不良率已连续四个季度保持 0.66%

不变，持续向市场证明自身优异的资产质量和风险管控能力。4Q24 拨备覆盖率季度环比下降 18pct 至

479.28%，仍处于同业较高水平。公司目前资产质量较优，成渝地区强劲的经济增长下实体企业经营实力更

强，为成都银行提供了更高的资产质量底板，预计成都银行 4Q24 不良生成保持稳定，拨备下降属正常计提节

奏，以丰补歉进一步释放利润。且目前拨备底子依然较厚，为未来的业绩稳健增长提供保障。 

4、可转债成功转股进一步夯实资本，为成都银行保持信贷稳定高增补充子弹。在显著的区域性 beta 和优

异资产质量支撑下，成都银行利润能够保持稳定高增。再融资对股息的摊薄能够通过利润释放快速回补，高股

息价值仍显著。2024 年成都银行 ROE仍保持在 17.8%的行业领先水平。可见在较快的利润释放下，成都银行

可转债转股补充资本的影响相对有限。资本得到进一步夯实，能够为成都银行后续信贷规模在高基数上保持较
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快增长提供支撑，“以量补价”的逻辑通顺。在十分优异的资产质量支撑下，成都银行保持稳定的利润释放和

领先行业的 ROE水平 “游刃有余”。股息率方面，成都银行 30%的分红率写进章程，股息率更扎实。且成都

银行可以通过较快的业绩增长，实现 DPS 和股息率的快速回补。以当前股价计算成都银行 2024、2025 年股息

率分别为 5.5%、6.1%，仍处于行业较高水平，高股息红利价值凸显。 

5、  投资建议与盈利预测：成都银行 2024 年利润保持双位数增长符合预期，ROE 继续领跑行业。扩表速

度强劲，以量补价大逻辑仍然通顺。资产质量持续优异，拨备正常计提释放利润，为业绩稳健增长提供保障。

展望 2025 年，成渝强劲的信贷需求长期可持续，区域经济 beta 强。以量补价下净利息收入表现好于同业，营

收质量高。叠加极其扎实的资产质量，成都银行保持稳定的利润释放和领先行业的 ROE 水平 “游刃有余”。

预计 2025、2026 年营收增速为 5.9%、8.5%，利润增速为 10.3%、11.2%。再融资对 ROE和股息率的摊薄影响

有限，且能够通过稳定高增的利润实现快速回补，兼具高股息和顺周期属性，是攻守兼备品种，配置价值突

出。当前股价对应 0.86 倍 24 年 PB、0.76 倍 25 年 PB，维持买入评级和银行板块首推。 

6、风险提示：（1）经济复苏进度不及预期，企业偿债能力削弱，资信水平较差的部分企业可能存在违约

风险，从而引发银行不良暴露风险和资产质量大幅下降。（2）地产、地方融资平台债务等重点领域风险集中

暴露，对银行资产质量构成较大冲击，大幅削弱银行的盈利能力。（3）宽信用政策力度不及预期，公司经营

地区经济的高速发展不可持续，从而对公司信贷投放产生较大不利影响。（4）零售转型效果不及预期，权益

市场出现大规模波动影响公司财富管理业务。 

图表1： 成都银行盈利预测简表  

 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万） 20,241 21,702 22,977 24,327 26,384 

营业收入增长率 13.1% 7.2% 5.9% 5.9% 8.5% 

归母净利润（百万） 10,042 11,671 12,863 14,184 15,769 

归母净利润增长率 28.2% 16.2% 10.2% 10.3% 11.2% 

EPS（元） 2.61 2.98 3.02 3.33 3.71 

BVPS（元） 14.81 17.10 19.15 21.80 25.04 

PE  6.3 5.5 5.5 4.9 4.4 

PB 1.11 0.96 0.86 0.76 0.66 
 

资料来源：Wind，公司年报，中信建投 

图表2： 成都银行 2024 业绩快报  

 

资料来源：公司财报，中信建投 
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