
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
苏农银行（603323.SH）2023 年年报&2024 年一季报点评     

非息提振营收，城区战略推进 
 

 2024 年 04 月 28 日 

 

事件：4 月 26 日，苏农银行发布 2023 年及 24Q1 财报。2023 年及 24Q1 营收

分别为 40.5、11.0 亿元，YoY+0.2%、+10.6%；归母净利润分别为 17.4、4.1

亿元，YoY+16.0%、+15.8%；24Q1 末，不良率为 0.91%、拨备覆盖率为 454%。 

➢ 营收增速大幅提升，归母净利润延续 15%+增速。苏农银行 24Q1 营收同

比+10.6%，增速较 23 年+10.4pct；营收增速提升也为利润增长奠定良好基础，

24Q1 归母净利润同比+15.8%，延续较高增速。具体来看，1）24Q1 其他非息

收入同比+151.7%，为营收增速提升带来主要贡献，其中投资收益同比+169%，

或为公司较好把握了一季度债市行情。2）“量增但难抵价降”，24Q1 净利息收

入同比-11.7%，降幅较 23 年进一步扩大。 

➢ 扩表节奏放缓，信贷增速提升。1）扩表节奏整体放缓，24Q1 苏农银行总

资产同比+11.2%，较 23 年-1.2pct。2）资产结构优化，贷款占比提升，24Q1

苏农银行贷款同比+15.4%，增速显著高于总资产增速，拉动贷款在总资产中占

比提升至 60.9%。3）贷款投放顺利实现开门红，Q1 新增信贷投放 67 亿元，结

构上一般对公、票据、零售分别+65、+1、+1 亿元，规模上较去年同期多投 40

亿元。4）区域层面，苏州城区战略推进有效，24Q1 末苏州地区（除吴江）贷款

在总贷款中占比达到 22.3%，较 23 年末提升 0.6pct。 

➢ 存款定期化延续，息差或仍有收窄压力。苏农银行 23 年净息差为 1.74%，

较 23H1 回升 1BP、较 22 年收窄 30BP。从公司 2020 年以来的表现看，息差

收窄压力主要体现在上半年，其中或主要为重定价影响。存贷维度，贷款收益率

下降为息差收窄主要压力，23 年贷款收益率 4.30%，较 23H1、22 年分别-16BP、

-47BP。存款成本率较稳，23 年为 2.04%，较 23H1 提升 2BP，不过 24Q1 末

定期存款占比较 23 年末+3.8pct 至 64%，或也给后续存款成本带来一定压力。 

➢ 不良率稳定，拨备覆盖率高位上再提升。苏农银行 24Q1 末不良率 0.91%，

连续三个季度末持平于此较低水平；前瞻性指标关注率明显下降，24Q1 末为

1.06%，较 23 年末-15BP。拨备方面，23 年末、24Q1 末拨备覆盖率、拨贷比

均在较高水平上进一步提升。 

➢ 投资建议：资产质量稳定，信贷扩张较快 

苏农银行作为唯一立足苏州市区的农商行，在把握其在吴江区的“大本营”优势

的同时，持续向苏州市区进军，受益于区位经济优势，信贷增长空间较为充足。

且不良率当前稳定于低位，拨备充裕，兼具扎实的风险抵补能力的较好的利润释

放能力。预计 24-26 年 EPS 分别为 1.07、1.17、1.29 元，2024 年 4 月 26 日

收盘价对应 0.5 倍 24 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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 4,046  4,238  4,467  4,766  

增长率（%） 0.2  4.7  5.4  6.7  

归属母公司股东净利润（百万元） 1,743  1,922  2,116  2,318  

增长率（%） 16.0  10.3  10.1  9.5  

每股收益（元） 0.97  1.07  1.17  1.29  

PE 5  4  4  4  

PB 0.5  0.5  0.5  0.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 26 日收盘价）   
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图1：苏农银行截至 24Q1 末业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图2：苏农银行截至 24Q1 末其他非息收入同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图3：苏农银行截至 24Q1 末总资产、总贷款同比增速 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图4：苏农银行截至 24Q1 末苏州城区贷款规模（亿元）及占比 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图5：苏农银行截至 24Q1 末总负债、总存款同比增速 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图6：苏农银行截至 2023 年末净息差（累计值、披露值） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图7：苏农银行截至 2023 年末贷款收益率、存款成本率（累计值、披露值） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

 

图8：苏农银行截至 24Q1 末不良率  图9：苏农银行截至 24Q1 末关注率 

 

 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院  资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图10：苏农银行截至 24Q1 末拨备水平 

 

资料来源：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） 2023A 2024E 2025E 2026E  收入增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

净利息收入 30  29  30  31   归母净利润增速 16.0% 10.3% 10.1% 9.5% 

手续费及佣金 1  1  1  1   拨备前利润增速 -1.1% 7.1% 7.4% 9.0% 

其他收入 10  12  14  16   税前利润增速 11.7% 12.2% 10.2% 9.5% 

营业收入 40  42  45  48   营业收入增速 0.2% 4.7% 5.4% 6.7% 

营业税及附加 0  0  0  0   净利息收入增速 -5.5% -0.8% 1.8% 3.6% 

业务管理费 -14  -14  -14  -15   手续费及佣金增速 -32.4% -5.0% 4.0% 6.0% 

拨备前利润 26  28  30  33   营业费用增速 1.8% 1.2% 1.5% 1.8% 

计提拨备 -7  -6  -6  -7        

税前利润 19  21  24  26   规模增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

所得税 -2  -2  -2  -3   生息资产增速 12.6% 11.7% 11.4% 10.8% 

归母净利润 17  19  21  23   贷款增速 12.1% 15.0% 14.8% 14.3% 

      同业资产增速 -12.1% 6.0% 5.0% 5.0% 

资产负债表（亿元） 2023A 2024E 2025E 2026E  证券投资增速 15.8% 7.0% 6.0% 4.5% 

贷款总额 1,223  1,406  1,614  1,845   其他资产增速 1.5% 5.4% 8.8% 14.0% 

同业资产 56  60  63  66   计息负债增速 12.9% 11.4% 11.2% 10.6% 

证券投资 622  666  706  737   存款增速 12.7% 11.0% 11.0% 10.5% 

生息资产 2,016  2,252  2,510  2,780   同业负债增速 12.3% 13.0% 13.0% 11.5% 

非生息资产 59  63  68  78   股东权益增速 10.2% 9.6% 9.5% 9.5% 

总资产 2,026  2,259  2,514  2,787        

客户存款 1,576  1,749  1,942  2,146   存款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

其他计息负债 235  268  302  336   活期 33.1% 33.6% 34.1% 34.6% 

非计息负债 57  68  82  98   定期 58.8% 58.3% 57.8% 57.3% 

总负债 1,868  2,086  2,325  2,580   其他 8.1% 8.1% 8.1% 8.1% 

股东权益 158  173  190  208        

      贷款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

每股指标 2023A 2024E 2025E 2026E  企业贷款(不含贴现) 61.5% 61.5% 61.5% 61.5% 

每股净利润(元) 0.97  1.07  1.17  1.29   个人贷款 23.6% 23.6% 23.6% 23.6% 

每股拨备前利润(元) 1.44  1.54  1.66  1.81   票据贴现 14.8% 14.8% 14.8% 14.8% 

每股净资产(元) 8.67  9.51  10.42  11.41   资产质量     

每股总资产(元) 112.34  125.27  139.45  154.59   资产质量 2023A 2024E 2025E 2026E 

P/E 5  4  4  4   不良贷款率 0.91% 0.89% 0.88% 0.87% 

P/PPOP 3  3  3  3   正常 97.88% 97.92% 97.95% 97.97% 

P/B 0.5  0.5  0.5  0.4   关注 1.21% 1.19% 1.17% 1.16% 

P/A 0.04  0.04  0.03  0.03   次级 0.81% 0.80% 0.79% 0.78% 

         可疑 0.07% 0.06% 0.05% 0.04% 

利率指标 2023A 2024E 2025E 2026E  损失 0.03% 0.03% 0.04% 0.05% 

净息差(NIM) 1.56% 1.38% 1.26% 1.17%  拨备覆盖率 452.8% 450.8% 445.4% 441.6% 

净利差(Spread) 1.53% 1.43% 1.29% 1.22%  资本状况     

贷款利率 4.30% 4.05% 3.89% 3.79%  资本状况 2023A 2024E 2025E 2026E 

存款利率 2.04% 2.06% 2.08% 2.09%  资本充足率 11.88% 12.10% 12.34% 12.59% 

生息资产收益率 3.75% 3.55% 3.43% 3.37%  核心资本充足率 10.19% 10.52% 10.87% 11.21% 

计息负债成本率 2.10% 2.12% 2.14% 2.15%  资产负债率 92.20% 92.34% 92.46% 92.55% 

           

盈利能力 2023A 2024E 2025E 2026E       

ROAA 0.91% 0.90% 0.89% 0.88%  其他数据 2023A 2024E 2025E 2026E 

ROAE 11.74% 11.73% 11.78% 11.78%   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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