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主要数据 2023 年 3月 24日 

收盘价(元) 7.32 

总市值（亿元） 200.63 

总股本(百万股) 2,740.86 

流通股本(百万股) 2,643.35 

ROE（TTM） 11.56% 

12 月最高价(元) 8.58 

12 月最低价(元) 6.56 

 

 
 

股价走势 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

 

 

 

 

事件：常熟银行发布2022年年度报告，全年实现营业收入88.09亿元，同比增

长15.07%；实现归属于上市公司股东的净利润27.44亿元，同比增长25.39%。 

点评： 

◼ 净利润维持高增，成本收入比下降。2022年，常熟银行全年实现营业收

入 88.09亿元，同比增长 15.07%。由于净息差收窄，利息净收入同比增

速放缓至 13.75%，非利息净收入同比增长 24.19%，其中手续费及佣金净

收入和投资收益同比增速分别为-20.91%和 89.54%。公司实现归属于上

市公司股东的净利润 27.44 亿元，同比增长 25.39%；加权平均净资产收

益率（ROE）13.06%，同比提升 1.44个百分点。全行数字化转型下，2022

年成本收入比 38.58%，同比下降 2.82个百分点。 

◼ 存贷两旺，存款定期化趋势延续。2022 年，常熟银行总贷款同比增长

18.82%，其中企业贷款和个人贷款增量贡献占比分别为 35.85%和

54.41%，个人贷款中，消费性贷款同比增长 27.38%，保持较高增速。总

存款同比增长 16.81%，其中储蓄定期存款增量贡献 79.39%，反映居民储

蓄意愿较强，存款定期化趋势延续。 

◼ 净息差同比下行。2022年常熟银行净息差为 3.02%，同比下降 4bps，主

要是资产端受市场利率下行、持续让利实体经济等因素影响，资产收益

率收窄 7bps至 5.18%，负债端存款定期化趋势加深存款成本的刚性，存

款平均成本率提高 4bps，计息负债成本率同比持平。 

◼ 资产质量优化。2022年，常熟银行积极应对经济金融形势变化，加强信

贷资产质量管理，贷款不良率 0.81%，同比持平；拨备覆盖率 536.77%，

同比提升 4.95个百分点，拨备持续增厚。 

◼ 投资建议：常熟银行聚焦支农支小主责主业，围绕微贷客户的经营特征

和金融需求，形成有别于大行的竞争优势，维持公司“增持”评级。预

计常熟银行2023-2024年归母净利润同比增长率为21.57%和19.82%，对应

的每股净资产为9.15元和10.35元，PB为0.80和0.71。 

◼ 风险提示：疫情形势变化的不确定性导致居民消费、企业投资恢复不及

预期的风险；房地产恢复不及预期导致信贷需求疲软、银行资产质量承

压的风险；市场利率下行导致银行资产端收益率下滑，净息差持续承压

的风险。 
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表 1：常熟银行盈利预测简表（2023/3/24） 
 2022A 2023E 2024E 2025E 

利润表（百万元） 

净利息收入 7,611 8,699 9,965 11,533 

净手续费收入 188 249 262 275 

其他非息收入 1,009 1,050 1,213 1,327 

营业收入 8,809 9,999 11,440 13,134 

税金及附加 -47 -55 -63 -72 

业务及管理费 -3,398 -3,839 -4,382 -5,017 

营业外净收入 0 5 5 5 

拨备前利润 5,364 6,109 7,001 8,050 

资产减值损失 -2,000 -2,017 -2,104 -2,240 

税前利润 3,364 4,092 4,897 5,810 

所得税 -437 -532 -632 -744 

税后利润 2,927 3,560 4,265 5,067 

归属母公司净利润 2,744 3,335 3,997 4,747 

资产负债表（百万元） 

存放央行 16,954 19,069 22,082 25,659 

同业资产 6,311 8,363 11,067 13,335 

贷款总额 193,433 228,639 270,204 318,030 

贷款减值准备 -8,421 -9,600 -11,300 -13,300 

贷款净额 185,626 219,039 258,904 304,730 

证券投资 72,492 83,292 95,565 112,641 

其他资产 6,498 7,473 8,220 9,453 

资产合计 287,881 337,235 395,838 465,818 

同业负债 24,347 31,411 39,938 49,238 

存款余额 219,182 254,252 294,423 342,120 

应付债券 14,767 16,982 20,378 24,454 

其他负债 5,469 7,930 11,102 16,098 

负债合计 263,766 310,575 365,841 431,910 

股东权益合计 24,116 26,660 29,997 33,908 

业绩增长 

净利息收入 13.75% 14.29% 14.56% 15.73% 

营业收入 15.07% 13.51% 14.42% 14.81% 

拨备前利润 20.93% 13.90% 14.59% 14.99% 

归母净利润 25.39% 21.57% 19.82% 18.79% 

盈利能力 

ROAE 13.18% 15.11% 15.37% 16.04% 

ROAA 1.03% 1.14% 1.09% 1.10% 

净息差 3.02% 2.99% 2.98% 2.98% 

成本收入比 38.58% 38.40% 38.30% 38.20% 

资产质量(%) 

不良贷款率 0.81% 0.80% 0.79% 0.78% 

拨备覆盖率 536.77% 547.85% 552.47% 559.55% 

拨贷比 4.35% 4.20% 4.18% 4.18% 

每股指标与估值 
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EPS(元) 1.00 1.22 1.46 1.73 

BVPS(元) 8.24 9.15 10.35 11.77 

每股拨备前利润 1.96 2.23 2.55 2.94 

每股股利（元） 0.25 0.30 0.36 0.43 

PE(倍) 7.32 6.02 5.02 4.23 

PB(倍) 0.89 0.80 0.71 0.62 

P/PPOP 3.74 3.28 2.87 2.49 

股息收益率 3.42% 4.16% 4.98% 5.92% 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因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，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎

型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中

风险”的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用

我司各类风险级别的研报。 
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