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苏农银行（603323.SH）22Q3 业绩快报点评：     

营收增速再向上，城区战略加速推进 
 

 2022 年 10 月 16 日 

 

事件：10 月 16 日，苏农银行发布 22Q3 业绩快报。22Q1-Q3 年营收 30.5 亿

元，YoY+6.7%；归母净利润 12.5 亿元，YoY+20.6%；不良率 0.94%，拨备覆

盖率 437%。 

 

 业绩高景气，营收增速延续回升。自 21Q2 以来，苏农银行营收累计同比增

速（下同）已实现连续 6 个季度连续抬升，截至 22Q3，营收同比增速较 22H1

再+0.3pct，彰显业绩高景气，其中较强扩表或提供重要支撑。归母净利润同比

增速基本保持平稳，维持在 20%以上高位水平，或部分受益于信用成本下降。 

 

 扩表提速，苏州城区战略加速推进。截至 22Q3，苏农银行总资产同比增速

14.6%，环比+1.7pct，展现出较为强劲的扩表势头，我们关注到贷款总额同比增

速 15.9%，环比有所滑落，表明三季度资产结构或有一定变化。从贷款区域分布

看，22Q3 苏州地区（不含吴江）新增贷款较年初+33.8%，占比较 22H1+1.6pct，

已超过上半年的占比提升幅度，表明城区战略效果显著，带来广阔展业空间。 

 

 资产质量持续夯实，拨备覆盖率保持高位。截至 22Q3，苏农银行不良率环

比再降 1BP，关注率大幅下降 10BP，资产质量持续改善，助力拨备覆盖率稳定

在 430%以上高位水平，反哺利润空间充足。 

 

 可转债转股已近半，厚实资本助力高扩张持续。截至 22Q3，尽管未触及强

赎条件，但苏农银行 25 亿元可转债转股进度已达 48.46%，一定程度反映了市

场对苏农银行的发展信心。如剩余可转债顺利转股，有望进一步稳定核心一级资

本充足率，为苏农银行区域战略下的持续高扩张奠定坚实基础。 

 

 投资建议：扩表强劲，资产质量更优 

营收增速继续回升，彰显业绩高景气；城区战略加速推进，助力扩表保持强劲势

头；资产质量持续改善，拨备覆盖率延续高位；可转债转股已近半，为高扩张备

足核心一级资本。预计 22-24 年 EPS 分别为 0.64 元、0.77 元和 0.93 元，2022

年 10 月 14 日收盘价对应 0.7 倍 22 年 PB，维持“推荐”评级。 

 

 风险提示：宏观经济增速下行；疫情风险频发；信用风险暴露。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 3,834  4,220  4,667  5,229  

增长率（%） 2.2  10.1  10.6  12.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 1,160  1,401  1,676  2,024  

增长率（%） 22.0  20.7  19.6  20.8  

每股收益（元） 0.64  0.64  0.77  0.93  

PE 8  8  7  6  

PB 0.7  0.7  0.6  0.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 14 日收盘价）   
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图 1：苏农银行截至 22Q3 业绩累计同比增速 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 2：苏农银行截至 22Q3 业绩同比增速（单季） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 3：苏农银行截至 22Q3 总资产、贷款总额同比增速 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 4：苏农银行截至 22Q3 不良贷款率 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 5：苏农银行截至 22Q3 关注率 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 6：苏农银行截至 22Q3 拨备情况 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] [TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  收入增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

净利息收入 30  34  37  42   归母净利润增速 22.0% 20.7% 19.6% 20.8% 

手续费及佣金 2  2  3  3   拨备前利润增速 1.9% 12.5% 13.6% 14.7% 

其他收入 6  6  7  8   税前利润增速 17.0% 24.0% 19.6% 20.8% 

营业收入 38  42  47  52   营业收入增速 2.2% 10.1% 10.6% 12.0% 

营业税及附加 -0.3  -0.4  -0.4  -0.5   净利息收入增速 1.1% 10.9% 10.7% 11.8% 

业务管理费 -13  -13  -14  -15   手续费及佣金增速 68.0% 10.0% 11.0% 12.0% 

拨备前利润 25  29  32  37   营业费用增速 2.7% 5.0% 4.0% 5.7% 

计提拨备 -13  -13  -14  -15        

税前利润 13  16  19  23   规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

所得税 -1  -2  -2  -2   生息资产增速 10.7% 10.3% 12.2% 12.5% 

归母净利润 12  14  17  20   贷款增速 21.3% 13.0% 15.0% 15.0% 

      同业资产增速 -13.9% 5.0% 5.0% 9.0% 

资产负债表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  证券投资增速 -2.9% 6.0% 8.0% 8.0% 

贷款总额 953  1,076  1,238  1,424   其他资产增速 104.6% 52.3% 38.4% 32.5% 

同业资产 73  77  81  88   计息负债增速 15.1% 11.4% 15.0% 15.0% 

证券投资 389  412  445  480   存款增速 14.9% 12.0% 16.0% 16.0% 

生息资产 1,517  1,673  1,877  2,111   同业负债增速 -8.5% 5.0% 5.0% 5.0% 

非生息资产 107  164  226  300   股东权益增速 9.3% 26.4% 7.1% 8.0% 

总资产 1,587  1,793  2,051  2,350        

客户存款 1,226  1,374  1,593  1,848   存款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

其他计息负债 181  195  211  227   活期 43.0% 43.5% 44.0% 44.5% 

非计息负债 47  56  67  81   定期 47.9% 47.4% 46.9% 46.4% 

总负债 1,455  1,625  1,871  2,156   其他 9.0% 9.0% 9.0% 9.0% 

股东权益 133  168  180  194        

      贷款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  企业贷款(不含贴现) 60.4% 60.39% 60.39% 60.39% 

每股净利润(元) 0.64  0.64  0.77  0.93   个人贷款 25.6% 25.62% 25.62% 25.62% 

每股拨备前利润(元) 1.41  1.32  1.50  1.72   票据贴现 14.0% 13.99% 13.99% 13.99% 

每股净资产(元) 7.21  7.59  8.13  8.78   资产质量         

每股总资产(元) 88.03  82.53  94.41  108.19   资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E 

P/E 8  8  7  6   不良贷款率 1.00% 0.93% 0.94% 0.91% 

P/PPOP 4  4  3  3   正常 96.4% 97.20% 97.22% 97.25% 

P/B 0.7  0.7  0.6  0.6   关注 2.56% 1.86% 1.84% 1.83% 

P/A 0.06  0.06  0.06  0.05   次级 0.89% 0.83% 0.82% 0.82% 

         可疑 0.09% 0.08% 0.07% 0.06% 

利率指标 2021A 2022E 2023E 2024E  损失 0.03% 0.03% 0.05% 0.04% 

净息差(NIM) 2.24% 2.11% 2.10% 2.09%  拨备覆盖率 389.3% 437.2% 451.4% 469.0% 

净利差(Spread) 2.04% 3.08% 3.04% 3.00%  资本状况     

贷款利率 5.08% 5.13% 5.18% 5.23%  资本状况 2021A 2022E 2023E 2024E 

存款利率 1.97% 1.98% 1.99% 2.00%  资本充足率 12.99% 12.11% 11.38% 10.79% 

生息资产收益率 5.18% 5.16% 5.14% 5.12%  核心资本充足率 10.72% 10.14% 9.67% 9.30% 

计息负债成本率 2.06% 2.08% 2.10% 2.12%  资产负债率 91.64% 90.65% 91.24% 91.74% 

           

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E       

ROAA 0.78% 0.83% 0.87% 0.92%  其他数据 2021A 2022E 2023E 2024E 

ROAE 9.33% 9.51% 9.82% 11.02%   总股本(亿元) 18.0  21.7  21.7  21.7  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测 注：利润表负值表示对营收、利润负向影响 
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