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苏农银行（603323.SH）2023 年中报点评     

信贷投放提速，资产质量改善 
 

 2023 年 08 月 29 日 

 

事件：8 月 28 日，苏农银行发布 23 年中报。23H1 累计营收 21.0 亿元，YoY 

+0.5%；归母净利润 9.7 亿元，YoY+15.3%；不良率 0.92%，拨备覆盖率 452.5%。 

➢ 归母净利润同比+15.3%，业绩增长有韧性。23H1 累计营收、归母净利润

同比增速较 23Q1 分别-0.8pct、-0.7pct。其中，23H1 非息收入对营收贡献度

较 23Q1 提升 9.3pct 至 26.5%，主要由其他非息收入提升拉动；23H1 其他非

息收入同比+16.2%，增速较 23Q1 提升 1.1pct。受息差收窄影响，23H1 净利

息收入同比-1.9%。资产质量向好背景下，拨备对盈利保持较高贡献度，23H1 信

用减值损失同比-34.8%，带动归母净利润增速明显高于营收增速。 

➢ 区域信贷景气度高，扩表再提速。23H1 总资产、贷款总额、存款总额同比

+17.0%、+15.2%、+18.6%，增速较 23Q1 分别+0.8pct、+1.8pct、-0.9pct。 

资产端，区域经济优势加持之下，23H1 对公贷款同比+16.7%；个贷投放亦有

所恢复，Q2 单季零售信贷增量 16.6 亿元，主要增量贡献预计来自于经营贷、消

费贷的较好投放。区域结构上来看，进军苏州城区战略稳步推进，23H1 除吴江

外苏州其他地区贷款余额占贷款总额比例为 21.9%，占比延续上行趋势。 

负债端，个人存款保持较优增长态势，23H1 个人存款同比+36.2%，其中 Q2 单

季个人存款增长 31.8 亿元，较去年同期多增 5.1 亿元。 

➢ 息差收窄，负债端成本率稳定。23H1 净息差 1.73%，较 22 年末收窄 31BP。

压力主要来自资产端，23H1 贷款收益率 4.46%，较年初下行 31BP，一是上半

年贷款重定价压力较大，二是上半年消费复苏较弱、按揭提前还款等因素影响下，

零售信贷占比较年初下行的结构性影响。负债端成本基本稳定，23H1 存款成本

率 2.02%，较年初微升 1BP。 

➢ 关注率大幅下行，拨备覆盖率高位提升。23H1 不良率 0.92%，较 23Q1 下

降 2BP；23H1 关注率 1.23%，较 23Q1 下降 13BP，潜在风险持续下行。 

拨备持续增厚，23H1 拨备覆盖率 453%，较 23Q1 提升 9pct，风险抵补能力充

裕的同时，也为盈利的持续释放奠定良好基础。 

➢ 投资建议：资产质量优化，城区战略深入 

区位优势及进军苏州城区战略双重加持下，信贷扩张提速，“五年再造一个苏农

银行”战略目标实现确定性不断增强；资产质量持续优化，拨备覆盖率不断走高，

业绩释放能力确定性亦较强。预计 23-25 年 EPS 分别为 0.96、1.12、1.31 元，

2023 年 8 月 28 日收盘价对应 0.5 倍 23 年 PB，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济增速下行；资产质量恶化；行业净息差下行超预期。 

 
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 4,037  4,184  4,433  4,800  

增长率（%） 5.3  3.6  5.9  8.3  

归属母公司股东净利润（百万元） 1,502  1,735  2,017  2,359  

增长率（%） 29.4  15.5  16.2  17.0  

每股收益（元） 0.83  0.96  1.12  1.31  

PE 5  5  4  3  

PB 0.6  0.5  0.5  0.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 28 日收盘价）   
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图1：苏农银行截至 23H1 业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图2：苏农银行截至 23H1 总资产、贷款总额同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图3：苏农银行截至 23H1 总负债、存款总额同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图4：苏农银行截至 23H1 除吴江外苏州其他地区贷款余额（亿元）及占比 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图5：苏农银行截至 23H1 净息差（披露值） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图6：苏农银行截至 23H1 不良率  图7：苏农银行截至 23H1 关注率 

 

 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院  资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图8：苏农银行截至 23H1 拨备水平 

 

资料来源：wind，公司财报，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） 2022A 2023E 2024E 2025E  收入增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利息收入 31  32  33  35   归母净利润增速 29.4% 15.5% 16.2% 17.0% 

手续费及佣金 1  1  1  2   拨备前利润增速 3.3% 4.0% 7.5% 10.9% 

其他收入 8  9  10  11   税前利润增速 35.8% 13.2% 16.2% 17.0% 

营业收入 40  42  44  48   营业收入增速 5.3% 3.6% 5.9% 8.3% 

营业税及附加 0  0  0  0   净利息收入增速 3.4% 1.8% 3.8% 5.7% 

业务管理费 -14  -14  -15  -15   手续费及佣金增速 -39.9% 5.0% 8.0% 10.0% 

拨备前利润 26  27  29  33   营业费用增速 9.2% 3.0% 3.0% 3.0% 

计提拨备 -9  -8  -7  -6        

税前利润 17  19  23  26   规模增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

所得税 -2  -2  -2  -3   生息资产增速 18.0% 9.0% 10.0% 10.9% 

归母净利润 15  17  20  24   贷款增速 14.5% 14.2% 14.2% 15.0% 

      同业资产增速 -13.0% -10.0% -10.0% -10.0% 

资产负债表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E  证券投资增速 38.3% 3.0% 4.0% 4.0% 

贷款总额 1,090  1,245  1,422  1,635   其他资产增速 -45.5% 185.1% 69.4% 44.3% 

同业资产 64  58  52  47   计息负债增速 13.9% 15.1% 15.0% 15.1% 

证券投资 537  553  575  598   存款增速 14.0% 16.0% 16.0% 16.0% 

生息资产 1,790  1,952  2,147  2,380   同业负债增速 11.9% 5.0% 5.0% 5.0% 

非生息资产 59  167  283  408   股东权益增速 8.0% 9.3% 9.3% 9.9% 

总资产 1,803  2,069  2,374  2,727        

客户存款 1,398  1,622  1,881  2,182   存款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

其他计息负债 206  224  242  261   活期 37.8% 38.3% 38.8% 39.3% 

非计息负债 56  67  80  96   定期 53.3% 52.8% 52.3% 51.8% 

总负债 1,659  1,912  2,203  2,539   其他 8.9% 8.9% 8.9% 8.9% 

股东权益 143  157  171  188        

      贷款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

每股指标 2022A 2023E 2024E 2025E  企业贷款(不含贴现) 60.1% 60.1% 60.1% 60.1% 

每股净利润(元) 0.83  0.96  1.12  1.31   个人贷款 25.3% 25.3% 25.3% 25.3% 

每股拨备前利润(元) 1.46  1.51  1.63  1.80   票据贴现 14.7% 14.7% 14.7% 14.7% 

每股净资产(元) 7.79  8.52  9.32  10.25   资产质量     

每股总资产(元) 99.98  114.75  131.66  151.24   资产质量 2022A 2023E 2024E 2025E 

P/E 5  5  4  3   不良贷款率 0.95% 0.91% 0.90% 0.88% 

P/PPOP 3  3  3  3   正常 97.57% 97.63% 97.66% 97.69% 

P/B 0.6  0.5  0.5  0.4   关注 1.48% 1.46% 1.44% 1.43% 

P/A 0.05  0.04  0.03  0.03   次级 0.85% 0.84% 0.83% 0.82% 

         可疑 0.07% 0.06% 0.05% 0.04% 

利率指标 2022A 2023E 2024E 2025E  损失 0.03% 0.01% 0.02% 0.02% 

净息差(NIM) 1.90% 1.71% 1.62% 1.55%  拨备覆盖率 443% 438% 434% 426% 

净利差(Spread) 1.84% 1.81% 1.73% 1.67%  资本状况     

贷款利率 4.77% 4.62% 4.55% 4.50%  资本状况 2022A 2023E 2024E 2025E 

存款利率 2.01% 2.03% 2.04% 2.05%  资本充足率 12.09% 11.04% 10.14% 9.38% 

生息资产收益率 4.05% 3.90% 3.83% 3.78%  核心资本充足率 10.17% 9.42% 8.77% 8.22% 

计息负债成本率 2.07% 2.09% 2.10% 2.11%  资产负债率 92.05% 92.43% 92.79% 93.10% 

           

盈利能力 2022A 2023E 2024E 2025E       

ROAA 1.13% 0.90% 0.91% 0.93%  其他数据 2022A 2023E 2024E 2025E 

ROAE 11.11% 11.80% 12.54% 13.38%   总股本(亿元) 18.0  18.0  18.0  18.0  

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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