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常熟银行(601128.SH)   

业绩延续高增，中期分红比例提升——常熟银

行 2025年中报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 公司披露 2025 年中期利润分配方案：每股派息（含税）0.15 元，现金分红总

额 4.97 亿元，分红率为 25.27%，较 2024 全年分红率（19.77%）提升。公司

在公告中明确，在实施权益分派的股权登记日前总股本发生变动的，维持每股

分配比例不变，相应调整分配总额。 

⚫ 业绩维持高增。公司 2025H1 营收/归母净利润同比分别+10.1%/+13.5%，Q2

单季度同比分别为+10.2%/+13.1%，业绩维持高增。拆分来看：①净利息收入

同比+0.8%，其中贷款平稳增长，息差环比微降，综合影响下净利息收入同比

保持正增长；②投资相关收入同比+36.7%，对整体营收增速贡献显著，另外上

半年末其他综合收益较一季度末增加 2 亿元；③资产减值损失同比+11.0%，

信用成本同比+1bp 至 0.79%。 

⚫ 信贷增速略有放缓。2025 上半年末，总资产同比+9.2%，其中贷款同比+5.7%，

二季度信贷增速略微放缓，其中对公/零售贷款同比分别+7.8%/+0.1%。从信贷

增量来看，上半年新增贷款 106 亿元，同比少增 59 亿元，对公/零售/票据贴现

分别新增 57 亿元/14 亿元/35 亿元，对公端建筑和租赁服务业、批发零售业贡

献主要净增量，零售端信用卡规模有所压降，按揭、经营贷、消费贷保持增长。 

⚫ 2025 上半年净息差 2.58%，同比-21bp，测算 Q2 单季度息差环比-6bp。拆分

来看，贷款收益率同比-44bp 至 5.33%，其中对公贷款/个人贷款收益率分别同

比-36bp/-31bp；存款成本率同比-26bp 至 1.96%。 

⚫ 资产质量保持优异。截至 2025 年上半年末，不良率季度环比持平于 0.76%，

其中对公不良率持续下行至 0.56%低位，零售不良率较上年末+8bp 至 1.02%，

主要是经营贷不良率较上年末+18bp 至 1.13%，信用卡、按揭、消费贷不良率

均有不同幅度下降；关注率较上年末上行 8bp 至 1.57%；拨备覆盖率季度环比

持平于 490%。 

⚫ 盈利预测与评级：我们小幅调整盈利预测，预计公司 2025 年/2026 年/2027 年

EPS 分别为 1.43 元/1.59 元/1.76 元，预计 2025 年底每股净资产为 10.53 元。

以 2025 年 8 月 7 日收盘价计算，对应 2025 年底的 PB 为 0.75 倍。维持“增

持”评级。 

⚫ 风险提示：规模扩张速度不及预期，资产质量超预期波动。 
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表2、利润表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 9,870  10,909  11,716  12,396  13,121  

净利息收入 8,501  9,142  9,366  9,864  10,393  

手续费净收入 32  83  192  211  232  

投资相关收入 1,254  1,619  2,024  2,186  2,361  

其他收入 83  64  135  135  135  

营业总支出 5,817  6,040  6,240  6,330  6,408  

营业税金 53  65  70  74  78  

业务及管理费 3,639  3,994  4,101  4,214  4,330  

资产减值损失 2,125  1,981  2,069  2,042  2,000  

营业利润 4,053  4,869  5,476  6,065  6,713  

营业外收支合计 -6  -24  -24  -24  -24  

利润总额 4,047  4,845  5,453  6,042  6,689  

所得税 540  772  868  962  1,065  

净利润 3,507  4,073  4,584  5,079  5,623  

归属母公司净利润 3,282  3,813  4,307  4,785  5,310  

EPS（元） 1.20  1.26  1.43  1.59  1.76  

BVPS（元） 9.25  9.50  10.53  11.94  13.49  

ROAE 13.69% 14.15% 14.43% 14.13% 13.86% 

ROAA 1.13% 1.16% 1.19% 1.22% 1.24% 

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 
 

表1、资产负债表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 334,456  366,582  400,671  434,664  469,844  

生息资产 327,113  358,893  385,699  411,479  438,896  

贷款 214,227  232,489  247,601  264,933  283,479  

占比 65% 65% 64% 64% 65% 

现金和准备金 19,346  23,631  25,711  27,896  30,128  

占比 6% 7% 7% 7% 7% 

存放同业 5,903  7,980  12,856  14,142  15,556  

占比 2% 2% 3% 3% 4% 

债券投资 87,638  94,792  99,532  104,508  109,734  

占比 27% 26% 26% 25% 25% 

总负债 307,325  335,913  366,172  395,937  426,440  

付息负债 301,976  331,647  362,510  391,977  422,175  

同业存放 30,994  28,424  31,267  33,455  35,797  

占比 10% 9% 9% 9% 8% 

存款 254,453  294,965  320,922  348,200  376,056  

占比 84% 89% 89% 89% 89% 

应付债券 16,529  8,258  10,322  10,322  10,322  

占比 5% 2% 3% 3% 2% 

总权益 27,131  30,669  34,499  38,727  43,404  

总母公司权益 25,356  28,648  32,478  36,706  41,384  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 
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分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50 指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们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，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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