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常熟银行（601128.SH） 

2023 业绩快报：业绩稳定优异，利润增速接近 20% 

事件：常熟银行发布 2023 年业绩快报，全年实现营业收入 98.70 亿（同比

+12.04%），归母净利润 32.82 亿（同比+19.61%），年末不良率 0.75%，

环比持平。 

业绩：保持稳定优异，收入增速 12%，利润增速 20%。2023 年常熟银行

全年营收增长 12.0%，较前三季度基本持平，利润增长 19.6%，较前三季

度略降 1.5pc，但仍处较高水平。 

展望 2024 年，银行业受 LPR 下调、存量按揭利率调整、城投化债等因素影

响，息差同比仍有较大下行压力，是业绩的主要拖累项。而常熟银行息差表

现有望好于行业整体，带动 2024 年业绩继续保持行业较优水平： 

1）资产端收益率下行压力小于同业：按揭贷款占比较低（23H 占总贷款仅

6.3%），且下调影响已在 23Q3 一次性计提（息差环比收窄 5bps），城投

业务也相对较少。 

2）负债端更受益于存款挂牌利率调降：23H 个人存款占比接近 68%，个人

定期存款占比超过 58%。个人存款相对于对公存款利率更容易压降，且定

期存款下调幅度更大，常熟银行有望充分受益，支撑息差表现。 

业务：存贷规模稳步扩张。2023 年末总资产达到 3345 亿（同比+16.2%），

贷款 2224 亿（较年初+15.0%），其中 Q4 单季度贷款增长 39 亿，同比少

增 22 亿（主要是 22Q4 需求有所回暖叠加年末加大营销力度，单季度增长

61 亿，基数较高），23Q4 贷款环比来看仍稳步增 1.8%。2023 年末存款达

到 2479 亿，较 Q3 稳步增长 47 亿（+1.9%）。 

资产质量：继续保持优良水平。年末不良率 0.75%，环比持平，拨备覆盖

率 538%，环比略增 1pc，拨贷比 4.03%，环比持平。 

投资建议：常熟银行 2023 业绩表现同业较优，2024 年来看，常熟银行受存

量按揭下调、城投化债影响较小，业绩有望继续保持稳定，未来若经济进一

步企稳好转，小微需求稳步恢复，公司业绩仍有一定弹性，预计 2024-2025

年归母净利润分别为 38.78 亿、45.39 亿，维持“买入”评级。 

风险提示：宏观经济复苏不及预期；小微竞争压力超预期；消费需求复苏不

及预期。 

 

财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元）  7,655   8,809   9,869   10,870   11,946  

增长率 yoy（%） 16.31% 15.07% 12.04% 10.15% 9.90% 

拨备前利润（百万元）  4,434   5,364   6,107   6,835   7,570  

增长率 yoy（%） 19.21% 21.73% 13.86% 11.91% 10.76% 

归母净利润（百万元）  2,188   2,744   3,282   3,878   4,539  

增长率 yoy（%） 21.34% 25.39% 19.61% 18.17% 17.05% 

每股净收益（元） 0.80  1.00  1.20  1.41  1.66  

每股净资产（元） 7.22  8.24  9.18  10.30  11.60   

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2024 年 3 月 4 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率（未特殊标注为百万元） 

 
 

每股指标（元） 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E     利润表 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

EPS 0.80  1.00  1.20  1.41  1.66      净利息收入 6,691  7,611  8,428  9,379  10,403  

BVPS 7.22  8.24  9.18  10.30  11.60      净手续费收入 238  188  260  286  315  

每股股利 0.20  0.25  0.30  0.35  0.41      其他非息收入 726  1,009  1,181  1,205  1,229  

P/E 8.67  6.91  5.78  4.89  4.18      营业收入 7,655  8,809  9,869  10,870  11,946  

P/B 0.96  0.84  0.75  0.67  0.60      税金及附加 (44) (47) (53) (60) (66) 

业绩增长率 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E     业务及管理费 (3,169) (3,398) (3,709) (3,976) (4,310) 

净利息收入 12.15% 13.75% 10.72% 11.29% 10.91%     营业外净收入 (9) 0  0  0  0  

净手续费收入 60.99% -20.91% 38.50% 10.00% 10.00%     拨备前利润 4,434  5,364  6,107  6,835  7,570  

营业收入 16.31% 15.07% 12.04% 10.15% 9.90%     资产减值损失 (1,738) (2,000) (2,088) (2,091) (2,024) 

拨备前利润 19.21% 21.73% 13.86% 11.91% 10.76%     税前利润 2,696  3,364  4,019  4,744  5,546  

归母净利润 21.34% 25.39% 19.61% 18.17% 17.05%     所得税 (354) (437) (518) (607) (704) 

盈利能力 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E     税后利润 2,341  2,927  3,501  4,137  4,842  

净息差（测算） 2.93% 2.84% 2.71% 2.67% 2.65%     归母净利润 2,188  2,744  3,282  3,878  4,539  

生息资产收益率 5.04% 4.94% 4.81% 4.77% 4.76%     资产负债表 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

计息负债成本率 2.41% 2.41% 2.42% 2.42% 2.42%     存放央行 17,075  16,954  19,667  21,830  24,450  

ROAA 0.96% 1.03% 1.06% 1.11% 1.16%     同业资产 7,049  6,311  6,626  6,958  7,306  

ROAE 11.59% 12.95% 13.75% 14.52% 15.12%     贷款总额 162,797  193,433  222,448  246,917  276,547  

成本收入比 41.40% 38.58% 37.58% 36.58% 36.08%     贷款减值准备 (7,049) (8,421) (8,975) (9,806) (10,954) 

资产质量 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E     贷款净额 156,246  185,626  213,473  237,111  265,594  

不良贷款余额 1,325  1,569  1,669  1,819  2,022      证券投资 60,076  72,492  84,246  94,210  105,856  

不良贷款净生成率 0.36% 0.59% 0.36% 0.33% 0.34%     其他资产 6,137  6,498  7,482  8,316  9,311  

不良贷款率 0.81% 0.81% 0.75% 0.74% 0.73%     资产合计 246,583  287,881  331,495  368,424  412,516  

拨备覆盖率 531.82% 536.77% 537.72% 539.13% 541.78%     存款余额 187,559  219,182  254,252  282,219  316,086  

拨贷比 4.33% 4.35% 4.03% 3.97% 3.96%     同业负债 13,022  16,801  18,481  20,329  22,362  

资本状况 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E     应付债券 15,044  14,767  17,129  19,014  21,295  

资本充足率 11.95% 13.87% 13.14% 12.99% 12.81%     负债合计 225,446  263,766  304,563  338,175  378,394  

核心资本充足率 10.26% 10.27% 10.02% 10.18% 10.30%     股东权益合计 21,137  24,116  26,931  30,249  34,123  

核心一级资本充足率 10.21% 10.21% 9.97% 10.13% 10.26%     负债及股东权益合计 246,583  287,881  331,495  368,424  412,516  
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2024 年 3 月 4 日收盘价  
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图表 1：常熟银行 2023 业绩快报速览（亿元） 

 

资料来源：Wind，公司公告，国盛证券研究所 

风险提示 

1、 宏观经济复苏不及预期； 

2、 小微竞争压力超预期； 

3、 消费需求复苏不及预期。 

  

利润表（累计） 2023 23Q1-Q3 23H1 23Q1 2022

营业收入 98.70 75.20 49.14 24.10 88.09

YoY 12.04% 12.55% 12.36% 13.28% 15.07%

利润总额 40.47 31.73 18.35 10.18 33.64
YoY 20.30% 21.41% 20.58% 19.27% 24.79%

所得税及少数股东权益 7.65 6.55 3.85 2.23 6.20

所得税率（测算） 18.9% 20.6% 21.0% 21.9% 18.4%

归母净利润 32.82 25.18 14.50 7.95 27.44

YoY 19.61% 21.10% 20.82% 20.60% 25.39%

利润表（单季度） 23Q4 23Q3 23Q2 23Q1 22Q4

营业收入 23.50 26.06 25.04 24.10 21.27

YoY 10.46% 12.91% 11.49% 13.28% 5.19%

利润总额 8.74 13.38 8.18 10.18 7.50

YoY 16.47% 22.56% 22.25% 19.27% 27.14%

所得税及少数股东权益 1.10 2.70 1.62 2.23 0.86

所得税率（测算） 12.6% 20.2% 19.8% 21.9% 11.5%

归母净利润 7.64 10.68 6.56 7.95 6.64

YoY 14.92% 21.49% 21.08% 20.60% 25.91%

注：由于披露数据有限，所得税率测算为（所得税+少数股东损益）/利润总额

盈利能力 2023 23Q1-Q3 23H1 23Q1 2022

ROE(加权,累计） 13.69% 14.19% 12.40% 13.83% 13.06%

ROE同比变动 +0.63pc +0.81pc +0.68pc +0.78pc +1.44pc

资产负债表 23Q4 23Q3 23Q2 23Q1 22Q4

总资产 3345 3285 3178 3170 2879

YoY 16.2% 15.6% 15.6% 18.0% 16.7%

QoQ 1.8% 3.3% 0.3% 10.1% 1.3%

 贷款总额 2224 2185 2147 2045 1934

YoY 15.0% 16.7% 15.9% 18.1% 18.8%

QoQ 1.8% 1.8% 5.0% 5.7% 3.3%

总负债 3073 3022 2926 2920 2638

YoY 16.5% 16.0% 15.8% 18.3% 17.0%

QoQ 1.7% 3.3% 0.2% 10.7% 1.3%

 存款总额 2479 2433 2422 2402 2134

YoY 16.2% 17.5% 16.8% 17.6% 16.8%

QoQ 1.9% 0.4% 0.8% 12.5% 3.1%

资产质量 23Q4 23Q3 23Q2 23Q1 22Q4

不良余额 16.68 16.40 16.05 15.41 15.69

不良率 0.75% 0.75% 0.75% 0.75% 0.81%

拨备覆盖率 537.88% 536.96% 550.45% 547.30% 536.77%

拨贷比 4.03% 4.03% 3.84% 4.12% 4.35%
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