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江苏银行（600919.SH）2023 年三季报点评     

盈利延续高增，资本有效补充 
 

 2023 年 10 月 29 日 

 

事件：10 月 27 日，江苏银行发布 23 年三季报。23Q1-3 累计实现营收 586.8

亿元，YoY+9.2%；归母净利润 256.5 亿元，YoY+25.2%；不良率 0.91%，拨备

覆盖率 378%。 

➢ 业绩持续呈现高景气。23Q1-3 累计营收、归母净利润同比增速较 23H1 分

别-1.5pct、-2.0pct。营收维持高增速源于息差的坚挺，信用成本节约则进一步

助力利润的持续释放，25.2%的盈利增速在银行板块内位居前列。 

营收分项来看，23Q1-3 净利息收入同比+7.1%，增速较 23H1 提升 0.7pct，主

要受益于净息差表现优异，测算 Q3 单季年化净息差较 Q2 提升 2BP。非息收入

方面，中收的负向贡献缩小，Q3 单季中收同比+9.0%。23Q1-3 其他非息收入

同比+28%，其中 Q3 单季同比-0.7%，一定程度是去年高基数所致。 

➢ 规模平稳扩张，揽储能力较强。23Q3 末总资产、贷款总额、存款总额分别

同比+14.2%、+12.9%、+16.4%，增速较 23H1 分别-0.6pct、-0.9pct、+2.9pct。 

贷款方面，Q3 单季新增信贷投放 434 亿元，对公、零售、票据分别新增 157、

111、166 亿元。其中，制造业、普惠小微均为重要增量来源，23Q3 末两类贷

款余额较年初增幅均在 20%以上。存款增势较好，个人存款贡献突出，Q3 单季

新增存款 544 亿元，其中个人存款新增 309 亿元。 

➢ 不良率维持低位，资产质量稳健。23Q3 末不良率与 23H1 持平于 0.91%，

关注率较 23H1 微升 1BP 至 1.30%，资产质量整体平稳。23Q3 末拨备覆盖率

378%，与 23H1 末基本持平，风险抵补能力较强，对利润的反哺空间也较为可

观。 

➢ 转债转股补充资本，打开规模扩张空间。苏银转债转股有效补充资本金，

23Q3 末核心一级资本充足率 9.40%，较 23H1 末提升 54BP，对公司延续规模

的高速扩张形成有力支撑。 

➢ 投资建议：业绩延续高增，资产质量平稳 

江苏银行业绩表现持续优异，经济区位优势加持之下，规模扩张一直处于较高速

度，资产质量稳健向好，转债成功转股有效补充资本，对延续高速扩表形成有力

支撑。预计 23-25 年 EPS 分别为 1.73、2.07、2.49 元，2023 年 10 月 27 日收

盘价对应 0.6 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） 70,570  78,179  87,908  100,747  

增长率（%） 10.7  10.8  12.4  14.6  

归属母公司股东净利润（百万元） 25,386  31,823  37,936  45,609  

增长率（%） 28.9  25.4  19.2  20.2  

每股收益（元） 1.72  1.73  2.07  2.49  

PE 4  4  3  3  

PB 0.6  0.6  0.6  0.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 27 日收盘价）   
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图1：江苏银行截至 23Q3 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：江苏银行截至 23Q3 利息净收入、中收同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图3：江苏银行截至 23Q3 其他非息收入同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图4：江苏银行截至 23Q3 总资产、总贷款同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图5：江苏银行截至 23Q3 总负债、总存款同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图6：江苏银行截至 23Q3 不良率  图7：江苏银行截至 23Q3 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：江苏银行截至 23Q3 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 523  570  636  716   归母净利润增速 28.9% 25.4% 19.2% 20.2% 

手续费及佣金 63  66  72  83   拨备前利润增速 7.5% 11.6% 13.9% 16.8% 

其他收入 121  146  171  209   税前利润增速 23.2% 41.6% 16.5% 18.0% 

营业收入 706  782  879  1,007   营业收入增速 10.7% 10.8% 12.4% 14.6% 

营业税及附加 -8  -9  -11  -12   净利息收入增速 14.9% 9.1% 11.5% 12.5% 

业务管理费 -173  -187  -202  -217   手续费及佣金增速 -16.5% 5.0% 10.0% 15.0% 

拨备前利润 524  584  665  777   营业费用增速 21.0% 8.0% 8.0% 7.5% 

计提拨备 -197  -121  -126  -141        

税前利润 326  462  538  635   规模增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

所得税 -63  -69  -81  -95   生息资产增速 13.6% 11.9% 13.5% 12.9% 

归母净利润 254  318  379  456   贷款增速 14.2% 13.3% 14.0% 14.0% 

      同业资产增速 4.2% 8.0% 8.0% 10.0% 

资产负债表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E  证券投资增速 14.8% 11.0% 14.0% 12.0% 

贷款总额 16,049  18,183  20,729  23,631   其他资产增速 19.9% 38.5% 23.3% 33.8% 

同业资产 1,184  1,279  1,381  1,519   计息负债增速 13.4% 14.2% 14.5% 14.4% 

证券投资 10,542  11,701  13,340  14,940   存款增速 12.0% 15.0% 15.0% 15.0% 

生息资产 29,183  32,642  37,046  41,815   同业负债增速 35.7% 22.0% 22.0% 20.0% 

非生息资产 1,182  1,637  2,019  2,701   股东权益增速 8.8% 3.1% 14.4% 14.8% 

总资产 29,803  33,671  38,408  43,782        

客户存款 16,251  18,689  21,493  24,716   存款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

其他计息负债 8,393  9,455  10,740  12,151   活期 28.5% 29.0% 29.5% 30.0% 

非计息负债 3,005  3,305  3,635  3,999   定期 60.0% 59.5% 59.0% 58.5% 

总负债 27,649  31,449  35,868  40,866   其他 11.6% 11.6% 11.6% 11.6% 

股东权益 2,154  2,221  2,541  2,916        

      贷款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

每股指标 2022A 2023E 2024E 2025E  企业贷款(不含贴现) 53.3% 53.3% 53.3% 53.3% 

每股净利润(元) 1.72  1.73  2.07  2.49   个人贷款 37.7% 37.7% 37.7% 37.7% 

每股拨备前利润(元) 3.54  3.18  3.62  4.23   票据贴现 9.0% 9.0% 9.0% 9.0% 

每股净资产(元) 11.23  10.66  12.31  14.25   资产质量     

每股总资产(元) 201.78  183.48  209.30  238.58   资产质量 2022A 2023E 2024E 2025E 

P/E 4  4  3  3   不良贷款率 0.94% 0.90% 0.88% 0.87% 

P/PPOP 2  2  2  2   正常 97.71% 97.81% 97.85% 97.87% 

P/B 0.6  0.6  0.6  0.5   关注 1.31% 1.29% 1.27% 1.26% 

P/A 0.03  0.04  0.03  0.03   次级 0.52% 0.51% 0.50% 0.49% 

         可疑 0.24% 0.23% 0.22% 0.21% 

利率指标 2022A 2023E 2024E 2025E  损失 0.18% 0.16% 0.16% 0.17% 

净息差(NIM) 1.91% 1.85% 1.83% 1.82%  拨备覆盖率 362.1% 372.3% 360.1% 357.4% 

净利差(Spread) 2.11% 2.06% 2.04% 2.02%  资本状况     

贷款利率 5.36% 5.29% 5.26% 5.24%  资本状况 2022A 2023E 2024E 2025E 

存款利率 2.34% 2.32% 2.31% 2.31%  资本充足率 13.07% 12.84% 12.71% 12.69% 

生息资产收益率 4.53% 4.46% 4.43% 4.41%  核心资本充足率 8.79% 8.97% 9.21% 9.52% 

计息负债成本率 2.42% 2.40% 2.39% 2.39%  资产负债率 92.77% 93.40% 93.39% 93.34% 

           

盈利能力 2022A 2023E 2024E 2025E       

ROAA 1.17% 1.24% 1.27% 1.31%  其他数据 2022A 2023E 2024E 2025E 

ROAE 16.10% 17.61% 18.00% 18.71%   总股本(亿元) 147.7  183.5  183.5  183.5  

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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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

免责声明 

民生证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供本公司境内客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告仅为参考之用，并不构成对客户的投资
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