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规模积极扩张，业绩增速较高 
 

  
[ummary] 事件：2020 年 8 月 27 日晚，成都银行发布了 2020 年中报。实现营收

68.14 亿元，同比+11.6%，归母净利润为 27.53 亿元，同比 9.9%，不

良贷款率 1.42%，拨备覆盖率 278.46%，净息差（年化）2.10%。 

点评： 

1.业绩增速较高，规模积极扩张。 

2020H1 营收、PPOP、利润增速分别为 11.6%、13.2%和 9.9%。业绩增

速较高的原因是规模扩张积极、中收增速较高，以及成本收入比有所

压降。资产、贷款、存款增速分别为 15.1%、19.4%、15.0%，规模扩

张显著，助力利息净收入增速 11.57%。手续费及佣金净收入同比

22.68%，增速大幅领先于同业。成本收入比 22.56%，处于低位。  

2. 资产质量稳定，拨备覆盖率有所提升。 

2020H1 不良率 1.42%，环比-1bp。拨备覆盖率 278.46%，环比+18.53%，

资产质量更为夯实。对公贷款不良率 1.70%，较上年末改善 1bp。个贷

不良率也改善 1bp 至 1.42%。分细项来看，个人按揭不良率 0.29%，较

上年+4bp，个人消费贷不良率 21.1%，较上年末升 1.05%。个人经营

贷不良率 11.66%，较上年末降 1.99%。信用卡投资不良率提升 12bp

至 0.4%。成都地区较为特殊，个人消费贷和经营贷不良率大幅高于行

业正常水平，后续压降空间巨大。 

3.净息差较为稳定，负债成本改善明显。 

净息差 2.10%，较上年末-6bp，生息资产收益率 4.29%，较上年末降

2bp，贷款收益降 6bp，债券投资收益+18bp。计息负债成本平均成本

率 2.09%，较上年末降 2bp，同业负债利率下行，带动负债成本下行。。 

投资建议：成都银行 2020 年中报业绩靓丽，预测 2020-2022 年 EPS 是

1.69/1.84/2.12 元，2020-2022 年 PB 为 0.91X/0.80X/0.70X，2020-2022

年 PE 为 6.06X、5.56X、4.83X。首次覆盖给与“增持”评级。 

 

风险提示：宏观经济下行 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 11,590 12,725 14,825 16,307 18,427 

(+/-)% 20.05  9.79  16.50  10.00  13.00  

归属母公司净利润 4,479 5,551 6,111 6,661 7,661 

(+/-)% 14.58  23.93  10.10  9.00  15.00  

每股收益（元） 1.30 1.54  1.69  1.84  2.12  

市盈率 7.88 6.66  6.06  5.56  4.83  

市净率 0.93 0.92  0.91  0.80  0.70  

净资产收益率 (%) 14.45 16.61  16.02  16.35  17.58  

股息收益率 (%) 3.06 3.41  4.51  4.92  5.65  

总股本 (百万股 ) 3,612 3,612 3,612 3,612 3,612 

[Table_Invest] 
  

 增持 

 
首次覆盖  

   移出研究覆盖范围  

[Table_Market] 股票数据 2020/8/28 

6 个月目标价（元） 12.30 

收盘价（元） 10.25 

12 个月股价区间（元） 7.36～11.67 

总市值（百万元） 37,026 

总股本（百万股） 3,612 

A股（百万股） 3,612 

B股 /H 股（百万股） 0/0 

日均成交量（百万股） 81 

 

[Table_PicQuote] 历史收益率曲线 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 24% 35% 30% 

相对收益 18% 9% 3% 
 

[Table_Report] 相关报告 

《银行周报第 26 期：如何平衡风险处置和利

润增速？》 

--20200826 

《银行周报第 25 期：资管新规顺利延期，货

币政策边际收敛保持稳定》 

--20200803 

《银行周报第 24 期：忽略银行中报利润增

速，多计提拨备应对风险》 

--20200727 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  主要指标（百万，%） 2019A 2020E 2021E 2022E 

现金及存放央行款项 53,964 55,583 57,251 58,968  业绩增长         

存放同业和其它金融

机构款项 
3,911 3,325 3,424 3,527  利息净收入增速 6.69  14.00  10.00  15.00  

拆出资金 17,880 16,092 16,897 17,742  其它业务收入增速 25.37  27.23  10.00  5.31  

发放贷款及垫款 223,511 261,508 300,734 345,844  拨备前利润增速 8.52  21.87  10.00  13.00  

交易性金融资产 55,496 61,045 66,539 72,528  归母净利润增速 23.93  12.00  13.00  13.00  

债权投资 176,005 188,326 201,509 215,614  盈利能力       

其他债权投资 21,220 23,767 26,619 29,813  ROE 16.61  16.02  16.35  17.58  

其他权益工具投资       ROA 1.06  1.03  1.07  1.16  

长期股权投资 801.095 857  917  981   生息资产 477,057 548,281 620,169 695,217 

其他资产 1,383 14,889 26,549 39,474  生息资产占比 85.43  87.67  88.54  88.62  

资产总计 558,386 625,392 700,439 784,492  计息负债 496,104 572,954 640,951 716,941 

同业和其它金融机构

存放款项 

10,284 10,798 11,338 11,904  计息负债占比 94.90  98.00  98.00  98.00  

向央行借款 30,235 30,537 33,591 36,950  生息资产收益率 4.31 4.16  4.21  4.22  

拆入资金 27,876 23,694 24,168 24,652  计息负债成本率 2.07 1.93 2.47 2.45 

卖出回购金融资产款 15,934 14,340 12,906 11,616  净利差 2.24 2.23  1.74  1.77  

吸收存款 386,719 436,993 493,802 557,996  净息差 2.19 2.15  2.09  2.14  

应付债券 74,328 66,895 70,240 73,752  利息净收入占比 81.11  79.37  79.37  80.77  

其他负债 905 1,389 7,987 14,703  手续费收入占比 3.36  3.02  3.30  3.36  

负债合计 522,756 584,646 654,031 731,573  成本收入比 27.34  24.00  24.00  24.00  

归母股东权益合计 35,551 40,746 46,408 52,919  资本状况      

少数股东权益 0 0 0 0  资本充足率 15.69 13.28 12.95 12.64 

负债和股东权益总计 558,386 625,392 700,439 784,492  一级资本充足率 10.14 10.62 10.34 10.02 

      核心一级资本充足

率率% 

10.13 9.23 9.2 9.13 

利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  股息率 3.41  4.51  4.92  5.65  

营业收入 12,725 14,825 16,307 18,427  资产质量      

利息净收入 10,321 11,766 12,943 14,884  不良贷款余额 3,196 3,504 4,030 4,634 

手续费及佣金净收入 427 448 538 619  不良贷款率 1.43  1.34  1.34  1.34  

公允价值变动净收益 42  50 87 103  拨备覆盖率 253.88  278.46  289.12  299.35  

投资净收益 1,869 2,560 2,739 2,821  拨贷比 3.63  3.73  3.87  4.01  

营业成本 6,491 8,125 9,003 10,025  流动性      

营业税金及附加 105 133 147 166  存贷款比率 57.80  59.84  60.90  61.98  

资产/信用减值损失 3,011 4,567 5,089 5,602  贷款/总资产 40.03  41.81  48.09  55.30  

管理费用 3,375 3,425 3,767 4,257  每股指标      

营业利润 6,234 6,700 7,304 8,402  EPS（元） 1.54  1.69  1.84  2.12  

营业外收支净额 -7  16 16 16  BVPS（元） 9.84  11.28  12.85  14.65  

利润总额 6,227 6,716 7,320 8,418  每股股利（元） 0.35  0.46  0.50  0.58  

所得税 672 604 659 758  估值指标      

净利润 5,556 6,111 6,661 7,661  P/E（倍） 6.66  6.06  5.56  4.83  

归属于母公司净利润 5,551 6,111 6,661 7,661  P/B（倍） 0.92  0.91  0.80  0.70  

少数股东损益 5 5 5 5  分红比例 27.33  27.33  27.33  27.33  

资料来源：东北证券           
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