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IPO 认购指南 浙商银行(2016.HK)  

谨慎申购 2016-03-16 星期三 

 

一、IPO 申购建议： 

浙商银行是唯一一家总部设立在浙江省的全国性股份制商业银行，以全资产经营战略为导向，业务快

速增长、运营稳健高效、资产质量优良。截至 2014 年 12 月 31 日，以总资产计，浙商银行在中国 12

家全国性股份制商业银行中位列第 11 位，业务主要位于华东地区（包括浙江、江苏与上海）。以总资

产计，浙商银行在 2015 年《银行家》公布的「全球银行业 1000 强」榜单中位列第 145 位。2015 年中

诚信国际给予 AAA 主体信用评级，为中诚信国际授予中国金融机构评级中最高等级。根据浙江银监局

的数据，截至 2014 年 12 月 31 日，浙商银行在浙江内总资产、贷款总额及存款总额分别占浙江银行业

金融机构总资产、贷款总额及存款总额的 4.5%、1.7%及 1.6%。 

据招股文件所述，浙商银行截至 2014 年 12 月 31 日止年度净利润为 50.95 亿元人民币，假设没有行驶

超额配股权，招股价对应 2014 年的市盈率 11.32 倍至 11.89 倍，对应 2015 年的市净率为 1.01 至 1.05

倍，估值合理，建议谨慎参与申购。 

2、银行行业估值对照 

表 1、银行行业估值对照 

 代码 公司名称 股价 
2014A 2015E 2016E 2017E 2014A 2015E 2016E 2017E

3698 hk equity 徽商银行 3.39 5.48 5.44 5.09 4.39 0.85 0.79 0.71 0.64
3618 hk equity 重庆农村商业银行 3.82 5.30 4.20 3.94 3.56 0.87 0.65 0.58 0.51
2066 hk equity 盛京银行 12.10 4.91 8.26 7.16 6.42 0.97 1.36 1.18 1.03
416 hk equity 锦州银行 5.55 8.67 8.67 8.67 8.67 1.23 1.23 1.23 1.23
1963 hk equity 重庆银行 6.32 4.57 4.86 4.62 4.11 0.82 0.79 0.70 0.60
3866 hk equity 青岛银行 4.88 6.97 8.13 6.68 6.68 1.01 1.01 1.01 1.01
6138 hk equity 哈尔滨银行 1.93 6.47 4.42 3.96 3.53 0.89 0.54 0.49 0.45
6196 hk equity 郑州银行 4.45 6.01 6.01 6.01 6.01 1.21 1.21 1.21 1.21
3328 hk equity 交通银行 4.69 6.51 4.56 4.61 4.58 0.91 0.58 0.53 0.49
3988 hk equity 中国银行 3.06 5.74 4.49 4.52 4.38 0.89 0.63 0.57 0.52
998 hk equity 中信银行 4.57 5.72 4.48 4.46 4.19 0.90 0.61 0.55 0.50
6818 hk equity 光大银行 3.29 5.45 4.61 4.54 4.03 0.88 0.66 0.60 0.55
3968 hk equity 招商银行 15.80 7.02 5.98 5.69 5.23 1.25 0.96 0.86 0.76
1398 hk equity 工商银行 4.04 5.81 4.43 4.48 4.31 1.05 0.71 0.64 0.58
939 hk equity 建设银行 4.73 5.60 4.38 4.45 4.22 1.03 0.72 0.65 0.60
1988 hk equity 民生银行 6.74 6.23 4.61 4.56 4.18 1.16 0.72 0.63 0.56
1288 hk equity 农业银行 2.70 5.71 4.19 4.18 4.06 1.03 0.66 0.60 0.55
平均 6.01 5.40 5.16 4.86 1.00 0.81 0.75 0.69

PE PB

数据来源：彭博，国元证券（香港）  
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三、浙商银行(2016.HK)招股详情 

名称及代码 浙商银行（2016.HK) 

保荐人 中信证券国际、高盛、中金香港、农银国际 

上市日期 2016 年 03 月 30 日(周三) 

招股价格 3.92-4.12 港元 

集资额 117.67 亿港元（以中位数 4.02 港元计算） 

每手股数 1000 

入场费 4161.52 港元 

招股日期 2016 年 03 月 16 日～03 月 21 日中午 12 时整 

国元(香港)认购截止日期 2016 年 03 月 18 日 

招股总数 33 亿股(可予调整及视乎超额配售权的行使情况而定) 

国际配售 31.35 亿股(可予调整及视乎超额配售权的行使情况而定)，约占 95% 

公开发售 1.65 亿股(可予调整)，约占 5% 

数据来源：公司资料，国元证券（香港） 

 
 
四、浙商银行(2016.HK)简介  

浙商银行是唯一一家总部设立在浙江省的全国性股份制商业银行，以全资产经营战略为导向，业务快

速增长、运营稳健高效、资产质量优良。公司目前经营的三项主要业务为公司银行业务、零售银行业

务及资金业务。截至 2015 年 9 月 30 日，浙商银行在北京、上海、江苏等 11 个省（直辖市）和浙江内

全部地级市设立了近 130 家分支机构，实现了对长三角地区、环渤海地区、珠三角地区以及部分中西

部地区的覆盖，并且大力推进香港分行筹建，加快国际化布局步伐。 

于业绩记录期内，相较已上市全国性股份制商业银行，公司的业务发展速度较快。2012 年 12 月 31 日

至 2014 年 12 月 31 日，浙商银行的总资产复合年增长率达 30.4%，高于香港上市城市商业银行同期平

均增幅。2012 年至 2014 年，浙商银行的营业收入复合年增长率达 28.9%，拨备前利润复合年增长率达

33.1%，均高于所有香港上市全国性股份制商业银行同期增幅及高于香港上市城市商业银行同期平均增

幅。2012 年至 2014 年，拨备后税前利润复合年增长率达 12.6%，于香港上市全国性股份制商业银行中

位列第二。截至 2015 年 9 月 30 日止的九个月，浙商银行的净资产回报率为 18.66%，比已上市全国性

股份制商业银行的同期平均净资产回报率高出约 70 个基点。 

截至 2015 年 9 月 30 日，浙商银行的不良贷款率为 1.22%，优于所有已上市全国性股份制商业银行。

同期，拨备覆盖率为 227.61%，贷款拨备率为 2.78%，优于大多数已上市全国性股份制商业银行。 
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五、募集资金用途  

假设以中间价 4.02 港元计算，估计全球发售所得全部款项净额(经扣除与全球发售有关的包销费及应

付的估计费用，并假设超额配股权未获行使)将约为 117.67 亿港元。公司目前拟将该等款项净额用作

以下用途： 

 

表 2：资金用途归类 

用    途 资金分配 

强化资本基础，以支持业务的持续增长 100% 

数据来源：公司资料，国元证券（香港）  
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免责条款 

此刊物只供阁下参考，在任何地区或任何情况下皆不可作为或被视为证券出售要约或证券、期货及其它投资产品买卖的

邀请。此刊物所提及的证券、期货及其它投资产品可能在某些地区不能买入、出售或交易。此刊物所载的资料由国元证

券(香港)有限公司及/或国元期货(香港)有限公司(下称〝国元(香港)〞)编写，所载资料的来源皆被国元(香港)认为可

靠及准确。此刊物所载的见解、分析、预测、推断和预期都是以这些可靠数据为基础，只是表达观点，国元(香港)或任

何个人对其准确性或完整性不作任何担保。此刊物所载的资料(除另有说明)、意见及推测反映国元(香港)于最初发此刊

物日期当日的判断，可随时更改。国元(香港)、其母公司、其附属公司及/或其关连公司对投资者因使用此刊物的材料

而招致直接或间接的损失概不负任何责任。 

负责撰写分析之分析员(一人或多人)就本刊物确认： 

(1) 分析报告内所提出的一切意见准确地反映了分析员本人对报告所涉及的任何证券或发行人的个人意见；及 
(2) 分析员过去、现在及将来所收取之报酬之任何部份与其在本刊物内发表的具体建议及意见没有直接或间接的关连。 

此刊物内所提及的任何投资皆可能涉及相当大的风险，若干投资可能不易变卖，而且也不适合所有的投资者。此刊物中
所提及的投资的价值或从中获得的收入可能会受汇率及其它因素影响而波动。过去的表现不能代表未来的业绩。此刊物
并没有把任何人的投资目标、财务状况或特殊需求一并考虑。投资者入市买卖前不应单靠此刊物而作出投资决定，投资
者务请运用个人独立思考能力，慎密从事。投资者在进行任何以此刊物的建议为依据的投资行动之前，应先咨询专业意
见。 

国元(香港)、其母公司、其附属公司及/或其关连公司以及它们的高级职员、董事、员工(包括参与准备或发行此刊物的
人)可能 

(1) 随时与此刊物所提到的任何公司建立或保持顾问、投资银行、或证券服务关系；及 
(2) 已经向此刊物所提到的公司提供了大量的建议或投资服务。 

国元(香港)、其母公司、其附属公司及/或其关连公司的一位或多位董事、高级职员及/或员工可能担任此刊物所提到的
证券发行公司的董事。此刊物对于收件人来说属机密文件。此刊物绝无让居住在法律或政策不允许该报告流通或发行的
地方的人阅读之意图。 

未经国元(香港)事先授权，任何人不得因任何目的复制、发出或发表此刊物。国元(香港)保留一切追究权利。 

规范性披露 
 分析员的过去、现在及将来所收取之报酬之任何部份与其在此报告内发表具体建议及意见没有直接关联。 

 国元证券(香港)有限公司、国元期货(香港)有限公司及其每一间在香港从事投资银行、自营证券交易或代理证券经

纪业务的集团公司，并无对在此刊物所评论的上市公司持有需作出披露的财务权益、跟此刊物内所评论的任何上市

公司在过去12个月内并无就投资银行服务收取任何补偿或委托、并无雇员或其有关联的个人担任此刊物内所评论的

任何上市公司的高级人员及没有为此刊物所评论的任何上市公司的证券进行庄家活动。 

 

 

 

 

国 元 证 券 ( 香 港 ) 有 限 公 司 
公司地址：香港中环干诺道 3号中国建设银行大厦 22 楼 

公司电邮：cs@gyzq.com.hk   公司主机：+852-37696888 

公司传真：+852-37696999    服务热线：400-888-1313 

公司网址：http://www.gyzq.com.hk 

 

 


