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2025 年 1 月 23 日，江苏银行披露 2024 年业绩快报，营收、归母净利润稳健

增长，资产质量指标保持优质。 

❑ 营收、归母净利润增速环比回升，盈利能力跑赢行业。24 年全年公司实现营

业收入增速 8.8%，归母净利润增速 10.8%，环比 24Q1~3 分别回升 2.6pct、

0.7pct。其中 Q4 单季度营收和归母净利润增速分别为 18.5%、16.5%，环比

大幅回升，主要是 23Q4 基数较低。 

❑ 存贷稳增长。2024 年贷款、存款增速分别为 10.7%、12.8%，贷款增速同比

回落 1.7pct，保持稳健，环比大幅回落，主要是信贷口径调整所致（2023 年

年报起，公司将金融租赁子公司纳入合并报表贷款，导致前三季度贷款同比

增速偏高）。24Q4 单季度贷款增量 12.33 亿元，同比少增 1.12 亿元，其中

或也有隐债偿还的影响，化债有利于公司隐含不良风险的缓释。存款端，24

年末存款增速较 24Q3 末环比回升 3.7pct，四季度存款增长有所修复。 

❑ 不良双降，拨备提升。2024 年末，公司不良率 0.89 %，环比 24Q3 持平。拨

备覆盖率 350.10 %，环比 24Q3 回落 0.93pct。拨贷比 3.12%，环比提升

0.06pct。我们推算，24 年末贷款拨备余额 652.84 亿元，环比 Q3 末提升 13.47

亿元，拨备安全垫进一步夯实。 

❑ 维持“强烈推荐”投资评级。公司位于经济大省，经营稳健，基本面有韧性，

24 年信贷需求走弱背景下，贷款规模依旧实现高增，全年营收、归母净利润

增速跑赢行业，资产质量指标保持优质。近年来，江苏银行一直保持着 30%

左右的高分红率，截至 1 月 23 日收盘，其股价为 9.59 元/股，23A 的 30%分

红率对应股息率约 5.34%，较市场利率具备明显的相对优势，在政策引导长

期资金入市的导向下，投资价值凸显，建议积极关注。 

❑ 风险提示：经济恢复不及预期；资产质量恶化超预期。 

 

财务数据与估值  
会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业总收入(百万元) 70570 74293 80819 85608 89929 

同比增长 10.7% 5.3% 8.8% 5.9% 5.0% 

营业利润(百万元) 32674 38753 41990 45364 48606 

同比增长 23.7% 18.6% 8.4% 8.0% 7.1% 

归母净利润(百万元) 25386 28750 31843 34718 37376 

同比增长 28.9% 13.3% 10.8% 9.0% 7.7% 

每股收益(元) 1.60 1.69 1.65 1.81 1.95 

PE 6.0 5.7 5.8 5.3 4.9 

PB 0.9 0.8 0.7 0.7 0.6  
资料来源：公司数据、招商证券 

 

 

基础数据 
 

总股本（百万股） 18351 

已上市流通股（百万股） 18351 

总市值（十亿元） 176.0 

流通市值（十亿元） 176.0 

每股净资产（MRQ） 12.7 

ROE（TTM） 13.6 

资产负债率 91.9% 

主要股东 江苏省国际信托有限责任公

司 主要股东持股比例 6.98% 
 

  

 股价表现 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 6 27 50 

相对表现 9 17 32 
 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
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表 1：江苏银行 2024 年年度业绩快报（百万元/%) 

累计同比增速 2023Q1~3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1~3 2024A 同比变化 环比变化 

营业收入 9.2% 5.3% 11.7% 7.2% 6.2% 8.8% 3.5% 2.6% 

归母净利润 25.2% 13.3% 10.0% 10.1% 10.1% 10.8% -2.5% 0.7% 

营业利润 27.3% 18.6% 6.7% 8.8% 10.1% 6.6% -12.0% -3.5% 

单季度同比增速 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 同比变化 环比变化 

营业收入 6.4% -7.1% 11.7% 2.9% 4.3% 18.5% 25.7% 14.3% 

归母净利润 21.5% -36.8% 10.0% 10.1% 10.1% 16.5% 53.3% 6.4% 

资产质量 2023Q1~3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1~3 2024A 同比变化 环比变化 

不良贷款率 0.91 0.91 0.91 0.89 0.89 0.89 -0.02 0.00 

拨备覆盖率 378.12 378.13 371.22 357.20 351.03 350.10 -28.03 -0.93 

拨贷比 3.33 3.45 3.32 3.18 3.05 3.12 -0.33 0.06 

资产负债增速 2023Q1~3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1~3 2024A 同比变化 环比变化 

总资产 14.2% 14.2% 15.1% 14.5% 15.6% 16.1% 1.9% 0.5% 

贷款总额 12.9% 12.3% 13.1% 17.6% 17.0% 10.7% -7.3% -6.3% 

存款总额 16.4% 15.4% 14.5% 13.1% 9.1% 12.8% -2.6% 3.7% 

单季度增加 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 环比多增 同比多增 

总资产 41,763 67,016 266,468 101,004 86,022 94,958 8,935 27,942 

贷款总额 43,364 12,384 101,873 149,865 40,435 1,233 -39,202 -11,151 

存款总额 54,393 -28,003 207,682 8,433 -15,376 39,776 55,152 67,779 

结构占比 2023Q1~3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1~3 2024A 同比变化 环比变化 

贷款/总资产 53.6% 52.9% 51.9% 54.5% 54.3% 53.0% 0.1% -1.3% 
 

资料来源：wind、招商证券；注：贷款增速为口径调整后值 

 



 

敬请阅读末页的重要说明   4 

 公司点评报告 

图 1：营业收入同比增速 

 

资料来源：wind、招商证券 

图 2：利母净利润同比增速 

 

资料来源：wind、招商证券 
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图 3：总资产同比增速 

 

资料来源：wind、招商证券 

图 4：贷款总额同比增速 

 

资料来源：wind、招商证券 
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图 5：存款总额同比增速 

 

资料来源：wind、招商证券 

图 6：营业收入单季度额同比增速 

 

资料来源：wind、招商证券 
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图 7：归母净利润单季度额同比增速 

 

资料来源：wind、招商证券 

图 8：不良贷款率（%） 

 

资料来源：wind、招商证券 
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图 9：拨备覆盖率（%） 

 

资料来源：wind、招商证券 

图 10：拨贷比（%） 

 

资料来源：wind、招商证券 
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图 11：加权年化 ROE（%） 

 

资料来源：wind、招商证券 
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附：财务预测表（单位：百万元） 

 
资料来源：wind、招商证券 

 
 

  

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

价值评估（倍） 利润表

P/E 6.0 5.7 5.8 5.3 4.9 净利息收入 52,264      52,645      54,190      58,058         62,673      

P/B 0.85 0.84 0.74 0.67 0.61   利息收入 115,707    125,972    128,193     133,187       143,542    

P/PPOP 2.71 3.18 2.89 2.71 2.56   利息支出 63,443      73,328      74,004      75,129         80,869      

每股指标 净手续费收入 6,252        4,276        4,045        4,288           4,460        

EPS 1.58      1.48     1.65       1.81      1.95      净其他非息收入 12,055      17,372      22,584      23,262         22,796      

BVPS 11.22     11.46    12.91     14.29    15.77    营业收入 70,570      74,293      80,819      85,608         89,929      

PPOPPS 3.54      3.01     3.32       3.54      3.75      营业支出 37,896      35,541      38,828      40,244         41,323      

DPS 0.52      0.47     0.52       0.57      0.62        税金及附加 797           847           921           959              989           

股息支付率 32.68% 31.70% 31.70% 31.70% 31.70%   业务及管理费 17,307      17,826      18,596      19,262         19,784      

股息收益率 5.38% 4.90% 5.46% 5.98% 6.46% 营业利润 32,674      38,753      41,990      45,364         48,606      

驱动性因素 营业外净收入 -45           -59            -59            -59               -59            

贷款增速 14.57% 12.32% 16.30% 14.00% 12.00% 拨备前利润 52,305      55,271      60,951      65,037         68,805      

存款增速 12.16% 15.45% 12.80% 11.00% 10.00% 资产减值损失 19,676      16,576      19,019      19,731         20,258      

生息资产增速 13.83% 13.94% 16.09% 14.10% 10.24% 利润总额 32,629      38,694      41,932      45,306         48,547      

计息负债增速 13.92% 13.02% 16.40% 14.59% 10.38% 所得税 6,277        8,681        9,015        9,514           10,098      

平均贷款收益率 5.36% 5.18% 4.95% 4.45% 4.28% 净利润 26,352      30,013      32,917      35,791         38,449      

平均生息资产收益率 4.22% 4.03% 3.57% 3.22% 3.10% 归母净利润 25,386      28,750      31,843      34,718         37,376      

平均存款付息率 2.34% 2.33% 2.15% 1.95% 1.90% 资产负债表

平均计息负债付息率 2.49% 2.54% 2.23% 1.96% 1.88% 贷款总额 1,604,189 1,801,797 2,095,490  2,388,859    2,675,522 

净息差(NIM)-测算值 1.91% 1.69% 1.51% 1.40% 1.35%   贷款减值准备 54,682      62,174      65,481      68,754         72,339      

净利差(NIS)-测算值 1.73% 1.50% 1.34% 1.26% 1.22% 贷款净额 1,556,171 1,747,477 2,030,009  2,320,105    2,603,182 

净手续费收入增速 -16.53% -31.60% -5.40% 6.00% 4.00% 投资类资产 1,054,188 1,229,048 1,474,858  1,710,835    1,847,702 

净非息收入/营收 25.94% 29.14% 32.95% 32.18% 30.31% 存放央行 142,570    154,238    151,204     167,837       184,620    

成本收入比 24.52% 23.99% 23.01% 22.50% 22.00% 同业资产 118,401    141,334    139,921     138,521       149,603    

拨备支出/平均贷款 1.38% 0.96% 0.82% 1.00% 1.00% 其他资产 529,524    592,615    355,681     405,744       447,146    

实际所得税率 19.24% 22.44% 21.50% 21.00% 20.80% 生息资产 2,919,347 3,326,417 3,861,473  4,406,052    4,857,447 

业绩年增速率 资产合计 2,980,295 3,403,362 3,996,410  4,558,916    5,024,107 

净利息收入 14.9% 0.7% 2.9% 7.1% 7.9% 存款 1,658,678 1,914,948 2,160,062  2,397,669    2,637,436 

净手续费收入 -16.5% -31.6% -5.4% 6.0% 4.0% 向央行借款 186,675    222,191    172,861     172,861       172,861    

净其他非息增速 11.6% 44.1% 30.0% 3.0% -2.0% 同业负债 391,408    539,119    587,639     617,021       666,383    

营业收入 10.7% 5.3% 8.8% 5.9% 5.0% 发行债券 478,305    392,410    651,401     905,448       1,041,265 

营业支出 1.4% -6.2% 9.3% 3.6% 2.7% 计息负债 2,715,066 3,068,668 3,571,964  4,092,999    4,517,945 

拨备前利润 7.3% 5.7% 10.3% 6.7% 5.8% 负债合计 2,764,863 3,144,246 3,682,437  4,219,586    4,657,675 

利润总额 23.2% 18.6% 8.4% 8.0% 7.2% 股东权益合计 215,431    259,116    313,974     339,330       366,432    

净利润 29.1% 13.9% 9.7% 8.7% 7.4% 加权风险资产 1,953,238 2,266,041 2,605,947  2,996,839    3,446,365 

归母净利润 28.9% 13.3% 10.8% 9.0% 7.7% 资产质量

盈利能力 信用成本率 1.31% 0.97% 0.98% 0.88% 0.80%

ROAA 0.94% 0.94% 0.89% 0.84% 0.80% 不良贷款率 0.94% 0.91% 0.89% 0.88% 0.88%

ROAE 14.79% 14.52% 13.56% 13.30% 13.00% 不良净生成率 0.88% 1.10% 1.00% 0.90% 0.80%

RORWA 1.42% 1.42% 1.35% 1.28% 1.19% 拨备覆盖率 362% 378% 350% 326% 307%

资本状况 拨贷比 3.41% 3.45% 3.12% 2.88% 2.70%

资本充足率 13.07% 13.31% 12.88% 12.53% 12.13% 流动性

一级资本充足率 10.87% 11.25% 11.70% 12.12% 12.36% 存贷比 96.71% 94.09% 97.01% 99.63% 101.44%

核心一级资本充足率 8.79% 9.46% 9.06% 8.72% 8.37% 贷款/总资产 53.83% 52.94% 52.43% 52.40% 53.25%

风险加权系数 65.54% 66.58% 65.21% 65.74% 68.60% 投资类资产/总资产 35.37% 36.11% 36.90% 37.53% 36.78%

杠杆率 13.83     13.13    12.73     13.44    13.71    同业资产/总资产 3.97% 4.15% 3.50% 3.04% 2.98%
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