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报告摘要： 

[Table_Summary] 浦发银行公布 2012 年年报，12 年全年实现营业收入 829.52 亿元，同

比增长 22.14%，实现归属于母公司股东净利润 341.86 亿元，同比增

长 25.29%；实现每股收益 1.831 元，实现每股净资产 9.519 元，实现

加权平均净资产收益率 20.93％，同比增加 0.86 个百分点。2012 年的

年度分配预案为每 10 股派送现金红利 5.5 元（含税）。 

按照日均余额计算，浦发银行全年的净息差为 2.58％，比去年同期下

降了2个基本点，按照期初期末余额计算，第四季度的净息差为2.50%，

第四季度环比出现上升，环比上升了 9 个基本点。 

2012 年年末公司的不良贷款余额为 89.4 亿元，较期初增加 31.31 亿

元，比第三季度环比增加 2.18 亿元，第四季度环比增加幅度明显减弱，

公司不良贷款率 0.58%，比期初增加 14 个基本点。 

从不良贷款增加的行业分布看，采掘业、制造业、批发、零售贸易和

餐饮业、文教及电影电视服务和个人经营贷款的不良率均有所提高，

从逾期贷款的情况看，2012 年年末，浦发银行的逾期贷款为 138.39

亿元，同比增加了 70.49 亿元。 

我们预测浦发银行 2013 年和 2014 年分别实现归属于母公司股东的净

利润为 392.06 亿元和 450.39 亿元。 

在经过急速上涨又调整之后，浦发银行目前的股价依旧在净资产附近，

2012 年静态的市净率水平仅为 1.08，在上市银行中依旧处于较低的水

平，整体我们继续维持谨慎推荐评级，风险在于一季度不良贷款可能

继续暴露以及银行板块经过急拉后的调整风险。 

 
 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2010A 2011A 2012A 2013E 2014E 

营业收入 49856 67918 82952 92884 105888 

(+/-)% 35.39 36.23 22.14 12.43 14 

净利润 19179 27286 34186 39206 45039 

(+/-)% 45.13 42.28 25.29 14.68 14.88 

每股收益（元） 1.60 1.46 1.831 2.1 2.41 

市盈率 6.41 7.02 5.60 4.87 4.24 

市净率 1.24 1.34 1.07 0.9 0.82 

净资产收益率 (%) 15.59 18.33 20.93 20.17 19.8 

股息收益率 (%) 1.6 3 3.04 3.28 3.51 

总股本 (百万股 ) 14349 18653 18653 18653 18653 
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日均成交量（百万股） 106 
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1. 事件 

浦发银行于 13 年 3 月 14 日晚间公布 12 年年报，12 年全年浦发银行实现平稳

增长：12 年 12 月 31 日，浦发银行资产总额达到 31457.07 亿元，比年底增长 17.17%，

存款总额为 21343.65 亿元，比年底增长 15.31%；贷款总额为 15445.53 亿元，比年

底增长 16.01%；比年初新增了 2131.17 亿元的贷款；12 年全年实现营业收入 829.52

亿元，同比增长 22.14%，实现归属于母公司股东净利润 341.86 亿元，同比增长

25.29%；实现每股收益 1.831 元，实现每股净资产 9.519 元，实现加权平均净资产

收益率 20.93％，同比增加 0.86 个百分点。2012 年的年度分配预案为每 10 股派送

现金红利 5.5 元（含税）。正如我们在年度业绩快报点评报告中提及的一样，公司净

利润略微超过我们前期的预期。 

2. 年报点评 

2.1. 净息差同比轻微下降，第四季度环比出现了明显的上升 

按照日均余额计算，浦发银行中期的净息差为 2.64%，同比大幅度提高，提高

了 15 个基本点，一季度的净息差为 2.65%，按照日均余额计算，二季度单季度的净

息差为 2.64%，环比基本持平，略有下降。 

按照期初期末余额计算，浦发银行前三季度的净息差为 2.55%，同比有所提高，

从季度环比的情况看，按照期初期末余额计算，三季度单季度的净息差为 2.41%，

环比出现明显下降，下降了 23 个基本点。 

按照日均余额计算，浦发银行全年的净息差为 2.58％，比去年同期下降了 2 个

基本点，按照期初期末余额计算，第四季度的净息差为 2.50%，第四季度环比出现

上升，环比上升了 9 个基本点。 

2.2. 手续费收入稳步增长，同比增速比前三季度有所提高 

2012 年全年浦发银行实现手续费净收入 96.94 亿元，同比增长 35.71%；012 年

前三季度浦发银行实现手续费净收入 61.09 亿元，同比增长 24.12%；中期实现手续

费净收入 38.77 亿元，同比增长 17.56%。2012 年第一季度手续费净收入增速为

24.83%。第四季度手续费收入增速有所提高，从手续费收入的具体构成看，结算与

清算业务和顾问咨询业务出现了下降，预计主要是受到银监会清理收费的影响，其

余代理业务、信用承诺、银行卡业务和其他业务都呈现稳定的增长状态。 

2.3. 不良贷款同比和环比继续增加 

2012 年年末公司的不良贷款余额为 89.4 亿元，较期初增加 31.31 亿元，比第三

季度环比增加 2.18 亿元，2012 年三季度末公司不良贷款余额 87.22 亿元 ，较期初

增加 28.95 亿元，不良贷款增加幅度为 49.68%，第二季度末，浦发银行的不良贷款

余额为 76.88 亿元，第二季度环比增加了将近 10 亿元，第三季度环比增加了 10.34

亿元，第四季度环比增加了 2.18 亿元，第四季度环比增加幅度明显减弱，公司不良

贷款率 0.58%，比期初增加 14 个基本点。 

从不良贷款增加的行业分布看，采掘业、制造业、批发、零售贸易和餐饮业、

文教及电影电视服务和个人经营贷款的不良率均有所提高，从逾期贷款的情况看，

2012 年年末，浦发银行的逾期贷款为 138.39 亿元，同比增加了 70.49 亿元。 

2.4. 二季度计提拨备的力度有所减缓，三季度、四季度又有所提高，但整体小于去年全年水平 

2012 年全年银行计提了 76.04 亿元的坏账准备，前三季度公司计提了 48.98 亿

元的贷款减值准备，第四季度计提拨备的力度有所提高，2012 年全年的信贷成本为

0.53％，前三季度的信贷成本为 0.34%，年化的信贷成本为 0.45%，全年的信贷成本

比去年同期有所下降，但是比中期和前三季度有所提高，拨备覆盖率为 399.85%，
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比期初的水平下降了 99.75 个百分点，拨贷比为 2.31%，比年初的水平基本持平，

提高了 12 个基本点。 

2.5. 成本收入比继续下降 

报告期内公司的成本收入比为 28.71%，同比继续下降，主要是营业收入的增长

超过了营业费用的增长。 

 

 

3. 公司年报中其他值得关注的问题 

3.1. 存贷款结构变化 

2012 年末，浦发银行活期存款的占比为 34.01%；前三季度末，浦发银行活期

存款的占比为 31.08％；中期末，浦发银行活期存款占比为 32.88%，2012 年第一季

度末，浦发银行的活期存款的占比为 33.89%，年末活期存款的占比有所回升，从贷

款的结构看，票据贴现占比从年初的 1.80%上升到 3.57%，个人贷款占比从年初的

19.63％上升到 20.02％，从房地产贷款的情况看，银行公司贷款中房地产贷款的占

比从年初的 8.65％下降到 7.30％，不良率反而出现了下降，由年初的 0.16％下降到

0.11％，个人贷款中个人住房及商用房贷款占比从年初的 11.12％下降到 10.20％，

不良率从年初的 0.24％上升到 0.26％，整体与房地产相关的贷款占比从年初的

11.28%下降到 10.31%。整体在银行同业中属于较低的水平。 

3.2. 公司年度计划 

公司在 2012 年年报中公布了 2013 年的经营计划，本外币各项贷款和存款余额

增速在 12%以上，税后利润增幅达到 12%以上，年末的不良贷款率控制在 0.75%以

内。 

3.3. 资本充足率有所下降 

报告期末，公司资本充足率和核心资本充足率分别为 12.45%和 8.97%，比第一

季度末的 12.48%和 9.02%和第二季度的 12.21%和 8.90%和第三季度的 12.07%和

8.87%相比均有所下降。 

 

4. 盈利预测和投资建议 

我们预测浦发银行 2013 年和 2014 年分别实现归属于母公司股东的净利润为

392.06 亿元和 450.39 亿元，具体参见下表： 

表 1：浦发银行盈利预测 

 2012 2013E 2014E 

一、营业收入(百万元) 82952 92884  105888 

    利息净收入(百万元) 73362 80892  90916 

    利息收入(百万元) 150243 167242  188984 

      减：利息支出(百万元) 76881 86350  98068 

    手续费及佣金净收入(百万元) 8746 11001  13751 

    手续费及佣金收入(百万元) 9321 12200  15494 

      减：手续费及佣金支出(百万元) 575 1199  1743 

    投资净收益(百万元) 76 350  380 

      其中：对联营企业和合营企业的投资收益(百万

元) 
92 120  130 

    公允价值变动净收益(百万元) -180 280  260 
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    汇兑净收益(百万元) 417 161  325 

    其他业务净收益(百万元) 189 200  256 

二、营业支出(百万元) 38533 41538  47224 

    营业税金及附加(百万元) 6258 6688  8016 

    管理费用(百万元) 23814 27538  30708 

    资产减值损失(百万元) 8119 7312  8500 

    加：营业利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0  0 

      营业利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0  0 

三、营业利润(百万元) 44419 51346  58664 

    加:营业外收入(百万元) 434 200  500 

    减：营业外支出(百万元) 99 90  120 

      其中：非流动资产处置净损失(百万元) 0 0  0 

    加：利润总额差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0  0 

      利润总额差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0  0 

四、利润总额(百万元) 44754 51456  59044 

    减：所得税(百万元) 10443 12066  13775 

    加：未确认的投资损失(百万元) 0 0  0 

    加：净利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0  0 

      净利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0  0 

五、净利润(百万元) 34311 39390  45269 

    减：少数股东损益(百万元) 125 184  230 

    归属于母公司所有者的净利润(百万元) 34186 39206  45039 

资料来源：东北证券 

 

目前浦发银行最大的投资亮点在于上海金融平台的可能整合和广东移动入主

后银行与广东移动的合作，这种合作将促使浦发银行的短板也就是零售银行业务的

快速发展，促使浦发银行快速向零售银行转型；在经过急速上涨又调整之后，浦发

银行目前的股价依旧在净资产附近，2012 年静态的市净率水平仅为 1.08，在上市银

行中依旧处于较低的水平，整体我们继续维持谨慎推荐评级，风险在于一季度不良

贷款可能继续暴露以及银行板块经过急拉后的调整风险。 
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投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 15%以上。 

谨慎推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 5%-15%之间。 

中性 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益介于市场平均
收益-5%-5%之间。 

回避 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益低于市场平均

收益 5%以上。 

行业 

投资 

评级 

说明 

优于大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益超越市场平均

收益。 

同步大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益与市场平均收
益基本持平。 

落后大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益落后于市场平

均收益。 
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