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一、核心指标概览

首先，看一下浦发银行的核心数据（表1）：

表2-浦发银行营收与成本拆解

从营业收入中扣除其他业务成本为“营业净收入”，去年同比下降1.37%，与营收
下降基本一致。

从营业净收入中扣除信用减值损失后，同比下降0.19%，说明浦发的减值力度与营
收基本匹配，这个减值力度是否合理，是否受到营收的影响，需要结合贷款质量情
况，第三节再具体讨论。

在扣除信用减值损失的基础上，再扣除业务及管理费用，同比下降4.64%，与净利
润的下降幅度1.9%相差不大。

业务及管理费用上半年同比增长5.26%，其中员工薪酬同比微增1.89%，折旧、摊
销和租赁费增长7.94%，一般行政费用增长10.47%。浦发银行是少数几家在薪酬费
用上增加很少的银行，即没有增加科技人才的投入。

三、贷款质量与拨备分析
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表4-浦发银行贷款拨备与减值

如表4所示，浦发的贷款拨备率（拨贷比）同比提升0.1%至2.42%，环比三季度末
提升0.04%，但绝对值一直偏低，而且，最近几年拨贷比一直大幅低于核销前不良
率（不良率+核销率），表明浦发银行在贷款拨备上有明显的不足。

计算公式：

贷款实际减值＝贷款减值损失＋收回已核销贷款－已减值贷款利息回拨

不良关注贷款拨备覆盖率＝贷款减值准备余额÷（不良类贷款＋关注类贷款）

注：报表里公布的贷款减值损失（本期计提/转回）是与收回已核销贷款相抵消后的
净值，使用该指标实际上会低估银行的减值力度。

浦发去年实际减值的贷款金额达到新生成不良的116.33%，说明其去年贷款减值相
对还是够的，不过，过去四年有2年减值是不足的，平均值也仅仅达到100%左右，
说明其减值的策略仅仅是刚刚够用，没有预留任何空间，因此也导致其拨贷比持续
下降。

浦发的不良关注贷款拨备覆盖率同比持提升3.91%至65.18%，这个指标同样表明了
浦发的贷款拨备相对不足。
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表6-浦发银行债权投资的三阶段模型

如表6所示，浦发银行去年第三阶段的债权投资生成率（类似于不良生成率）为0.4
2%，类似于贷款不良生成的情况，也无法判断是否受到营收的制约；第三阶段占
比（类似不良率）同比小幅提升0.39%至5.68%，这是一个相对很高的水平；二三
阶段占比（类似于不良关注率）同比继续提升1.16%至8.58%的超高水平，说明浦
发的债权投资风险仍在继续上升。

浦发银行债权投资的问题很可能是其非标资产比重较高导致的，去年底其债权投资
中非标占比为32.69%，接近三分之一。

债权投资的拨备率很低，显著小于第三阶段占比（不良率），说明债权投资拨备严
重不足，未来可能会有较大的减值压力。

五、信用减值与资产核销分析
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表8-浦发银行净息差

计算公式：

净息差（常规算法）＝利息净收入÷生息资产日均余额

总资产净利息收益率（净息差）＝（利息净收入＋投资收益）÷（（期初资产总额
＋期末资产总额）÷2）

如表8所示，浦发去年净息差同比下降0.06%至1.77%，环比上半年下降0.07%。主
要是贷款和投资的收益率上半年比较稳定，但下半年出现明显下滑。负债成本下半
年保持稳定，所以整体净息差下降不大。

在还原了投资收益后，总资产的净利息收益率（净息差）同比下降0.11%，环比三
季度末下降0.06%，比生息资产的净息差下降更多，主要是下半年债券表现不好导
致投资收益不理想。
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表10-浦发银行利息净收入与非息收入增速

如表10所示，浦发去年利息净收入同比下降1.68%，这就是因为上面提到的，其受
到核充率的制约无法扩张生息资产的规模，在息差下降的大背景下，无法以量补价
导致的，未来一段时间很可能会维持这一状态。

非息收入同比下降0.13%，其中三项投资收益合计同比增长了0.45%。

计算公式：

三项投资收益＝投资收益＋公允价值变动损益＋汇兑损益

去年手续费净收入同比下降1.52%，其中扣除卡手续费后的手续费同比下降13.42%
，代理业务手续费同比下降14.8%，较上半年明显好转。

浦发银行的非息收入占比达到29%不算低，但一方面是投资收益占比较高，而手续
费净收入中银行卡手续费占比较高，所以代表了大财富和投行业务的扣卡手续费占
比这几年持续降低，目前只有12.39%。由于卡类手续费目前已经是一片红海，而
且是减费让利的重点，所以未来浦发银行的手续费净收入整体上也不太乐观。
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八、关于估值的讨论

浦发银行的净利润还在下降，同时分红率也降低至20.5%，暂不讨论估值。

本文作者不持有浦发银行股票，本文仅供学习和交流，不构成投资建议！

【本文为原创，您的点赞与评论就是对我持续创作的最大支持！同时也欢迎您关注
“考拉大叔滚雪球”，及时接收我的分享！】
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