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主要数据  
 

行业 银行 

公司网址 www.jsbchina.cn 

大股东/持股 江苏省国际信托有限责任公司/6.98% 

实际控制人  

总股本(百万股) 18,351 

流通 A股(百万股) 18,351 

流通 B/H 股(百万股)  

总市值（亿元） 1,811 

流通 A股市值(亿元) 1,811 

每股净资产(元) 12.73 

资产负债率(%) 92.1 
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事项： 
江苏银行发布 2024 年年报，公司 2024 年实现营业收入 808 亿元，同比增长

8.8%，实现归母净利润 318 亿元，同比增长 10.8%。年化加权平均 ROE 为

13.59%。截至 2024 年末，公司总资产同比增长 16.1%，其中贷款总额同比增

长 10.7%，存款同比增长 12.8%。公司 2024 年利润分配预案为每 10 股派息

2.144 元，全年分红比例为 30%。 

 

平安观点： 
 营收表现亮眼，中收增幅由负转正。江苏银行 24 年归母净利润同比增长

10.8%（+10.1%，24Q1-3），其中拨备前利润同比增长 7.6%（+7.0%，

24Q1-3），盈利增长稳中有进。营收增长保持稳健，公司全年营收同比增

长 8.8%（+6.2%，24Q1-3），其中利息净收入同比增长 6.3%（+1.5%，

24Q1-3），利息业务的回暖与公司成本端红利释放进度加快息息相关，公

司全年利息支出同比增长 1.93%（+4.63%，24Q1-3）。非息收入方面，公

司全年非息收入同比增长 14.8%（+17.1%，24Q1-3），其中债券投资相关

的其他非息收入同比增长 17.7%（+26.5%，24Q1-3），整体维持较快增速

水平。中收业务方面，公司全年手续费及佣金净收入同比增长 3.3%（-

11.9%，24Q1-3），4 季度居民财富管理需求的回暖一定程度支撑中收业务

保持稳定。 

 息差降幅收窄，信贷扩张保持积极。江苏银行 2024 年末净息差水平为

1.86%（1.90%，24H1），同比下降 12BP，降幅较半年末收窄 26BP，预

计与公司存款成本压力的缓释息息相关，公司 24 年末存款成本率较半年

末下降 8BP 至 2.10%，存款挂牌利率调降的效果逐渐显现。资产端定价

延续下行趋势，24 年末贷款收益率为 4.77%（4.98%，24H1），受制于 LPR

调降、存量按揭贷款利率的调整等因素，下半年贷款端收益率同比降幅略

有扩大，与行业趋势一致。规模方面，公司 24 年末总资产同比增长 16.1%

（+15.6%，24Q3），其中贷款同比增长 10.7%（+17.0%，24Q3），资产

和贷款增速剪刀差的扩大来自于公司在债券端投资力度的加大，衍生及金

融投资规模同比增长 24.5%。 

  

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业净收入(百万元)  74,166   80,613   85,519   91,728   99,601  

YOY(%) 5.3  8.7  6.1  7.3  8.6  

归母净利润(百万元)  28,750   31,843   35,097   39,238   43,860  

YOY(%) 13.3  10.8  10.2  11.8  11.8  

ROE(%) 15.3  14.3  14.5  14.9  15.0  

EPS(摊薄/元) 1.57  1.74 1.91  2.14  2.39  

P/E(倍) 6.3  5.7 5.2  4.6  4.1  

P/B(倍) 0.86  0.60  0.73  0.66  0.59     
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资料来源：wind、平安证券研究所 
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拆分贷款结构来看，江苏银行 4 季度个人贷款增长略有回暖，24 年末零售贷款环比 3 季度末增长 4.23%，其中占比位列前二

的个人消费贷和住房按揭贷款分别同比增长 2.69%/2.05%。负债端来看，公司 24 年末存款同比增长 12.8%（+9.1%，24Q3），

延续高增态势，24 年末定期存款占比较 3 季度末提升 0.83pct 至 66.3%。 

 资产质量持续稳健，拨备水平夯实无虞。江苏银行 24 年末不良率环比持平 3季度末于 0.89%，我们测算公司年化不良生成率

为 1.39%(1.32%，24H1)，预计仍与零售和小微业务资产质量波动相关，公司 24年末个人经营性贷款不良率环比半年末上升

46BP 至 2.04%。前瞻性指标方面，公司 24 年末关注率环比 3 季度下降 5BP 至 1.40%，逾期率环比持平半年末于 1.12%，

潜在资产质量压力保持平稳，资产质量核心指标延续稳健趋势。拨备方面，公司 24 年末拨备覆盖率环比 3 季度末下降 0.93pct

至 350%，拨贷比环比持平 3 季度末于 3.12%，整体保持平稳。 

 投资建议：看好公司区位红利与转型红利的持续释放。江苏银行位列国内城商行第一梯队，良好的区位为公司业务的快速发

展打下良好基础。江苏银行一方面扎实深耕本土，另一方面积极推动零售转型，盈利能力和盈利质量全方位提升，位于对标同

业前列。考虑到今年以来信贷有效需求不足情况仍存，我们小幅下调公司 25-26 年盈利预测，并新增 27 年盈利预测，预计公

司 25-27 年 EPS 分别为 1.91/2.14/2.39 元（原 25-26年预测分别是 1.92/2.15元），对应盈利增速分别是 10.2%/11.8%/11.8%

（原 25-26 年盈利预测分别是 11.1%/11.6%），目前公司股价对应 25-27年 PB 分别是 0.73x/0.66x/0.59x，我们看好公司区位

红利与转型红利的持续释放，维持“强烈推荐”评级。 

 风险提示：1）经济下行导致行业资产质量压力超预期抬升。2）利率下行导致行业息差收窄超预期。3）房企现金流压力加大

引发信用风险抬升。 
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图表1 江苏银行 2024年年报核心指标 

 

资料来源：Wind，公司公告，平安证券研究所 
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资产负债表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

贷款总额 2,104,059  2,343,921  2,590,033  2,849,036  

证券投资 1,526,470  1,755,441  2,018,757  2,321,570  

应收金融机构的款项 199,976  219,974  241,971  266,168  

生息资产总额 3,907,382  4,416,725  4,975,551  5,596,087  

资产合计 3,952,042  4,467,206  5,032,419  5,660,049  

客户存款 2,160,655  2,484,753  2,869,890  3,329,072  

计息负债总额 3,536,960  4,067,504  4,644,644  5,319,752  

负债合计 3,638,383  4,137,757  4,674,593  5,270,503  

股本 18,351  18,351  18,351  18,351  

归母股东权益 303,590  318,874  346,340  377,041  

股东权益合计 313,658  329,449  357,826  389,545  

负债和股东权益合计 3,952,042  4,467,206  5,032,419  5,660,049  
 
 

资产质量                                    单位：百万元 
 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

NPLratio 0.89% 0.88% 0.87% 0.86% 

NPLs 18,685  20,627  22,533  24,502  

拨备覆盖率 350% 321% 285% 244% 

拨贷比 3.12% 2.83% 2.48% 2.10% 

一般准备 /风险加权资

产 

2.50% 2.24% 1.93% 1.60% 

不良贷款生成率 0.96% 0.85% 0.85% 0.85% 

不良贷款核销率 -0.85% -0.76% -0.77% -0.78% 
 
 

利润表                                      单位：百万元 
 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

净利息收入 55,956  60,642  66,479  73,952  

净手续费及佣金收入 4,417  4,638  5,009  5,410  

营业净收入 80,613  85,519  91,728  99,601  

营业税金及附加 -947  -1,005  -1,078  -1,170  

拨备前利润 59,645  63,278  67,874  73,703  

计提拨备 -18,377  -17,792  -17,022  -16,861  

税前利润 41,268  45,486  50,852  56,842  

净利润 33,306  36,710  41,041  45,875  

归母净利润 31,843  35,097  39,238  43,860  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：wind、平安证券研究所 
 
 
 
 
 
 
 

主要财务比率 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营管理     

贷款增长率 10.7% 11.4% 10.5% 10.0% 

生息资产增长率 16.3% 13.0% 12.7% 12.5% 

总资产增长率 16.1% 13.0% 12.7% 12.5% 

存款增长率 12.8% 15.0% 15.5% 16.0% 

付息负债增长率 15.3% 15.0% 14.2% 14.5% 

净利息收入增长率 6.3% 8.4% 9.6% 11.2% 

手续费及佣金净收入增长

率 

3.3% 5.0% 8.0% 8.0% 

营业收入增长率 8.7% 6.1% 7.3% 8.6% 

拨备前利润增长率 7.6% 6.1% 7.3% 8.6% 

税前利润增长率 6.7% 10.2% 11.8% 11.8% 

净利润增长率 10.8% 10.2% 11.8% 11.8% 

非息收入占比 5.5% 5.4% 5.5% 5.4% 

成本收入比 24.8% 24.8% 24.8% 24.8% 

信贷成本 0.92% 0.80% 0.69% 0.62% 

所得税率 19.3% 19.3% 19.3% 19.3% 

盈利能力     

NIM 1.86% 1.76% 1.71% 1.69% 

拨备前 ROAA 1.62% 1.50% 1.43% 1.38% 

拨备前 ROAE 21.5% 20.3% 20.4% 20.4% 

ROAA 0.87% 0.83% 0.83% 0.82% 

ROAE 14.3% 14.5% 14.9% 15.0% 

流动性     

分红率 30.00% 30.00% 30.00% 30.00% 

贷存比 97.38% 94.33% 90.25% 85.58% 

贷款/总资产 53.24% 52.47% 51.47% 50.34% 

债券投资/总资产 38.62% 39.30% 40.12% 41.02% 

银行同业/总资产 5.06% 4.92% 4.81% 4.70% 

资本状况     

核心一级资本充足率 9.12% 8.90% 8.72% 8.58% 

资本充足率（权重法） 12.99% 12.32% 11.76% 11.28% 

加权风险资产(￥,mn) 2,617,818 2,959,061 3,333,456 3,749,195 

RWA/总资产 66.2% 66.2% 66.2% 66.2% 
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