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长沙银行（601577.SH） 
  

2024 年分红比例提升，25Q1 信贷投放靠前发力 
  
事件：长沙银行披露 2024 年报及 2025 年一季报，2024 年实现营收 259

亿元，同比增长 4.57%，归母净利润 78 亿元，同比增长 4.87%。2025 年

一季度实现营收 68 亿元，同比增长 3.78%，归母净利润 22 亿元，同比增

长 3.81%。2025Q1 末不良率、拨备覆盖率分别为 1.18%、309.82%，较

上季度末分别提升 1bp、下降 3pc。此外，2024 年公司以每 10 股派发现

金股利 4.20 元，全年分红比例达 22.49%（2023 年为 21.39%）。 

 

1、业绩表现：中收表现亮眼 

25Q1 营业收入、归母净利润增速分别为 3.78%、3.81%，分别较 24A 下

降 0.8pc、下降 1.1pc，中收大幅增长、成本费用节约预计对业绩形成正向

贡献，具体来看： 

1）利息净收入：同比增长 1.81%，较 24A 增速下降 0.9pc，24A 净息差

为 2.11%，较 24H 仅下降 1bp，2024 全年息差下降 20bps（（2023 年下降

10bps）。 

A、资产端：24A 生息资产、贷款收益率分别为 4.21%、5.26%，分别较

24H 下降 13bps、下降 5bps，其中企业贷款、个人贷款分别下降 9bps、

提升 3bps 至 4.97%、5.80%，个人贷款收益率有所提升或主要源于收益

率相对较高的消费贷占比提升，此外同业资产收益率下降 30bps 至

3.15%，对资产端收益率形成拖累。 

B、负债端：24A 计息负债、存款成本率分别为 2.01%、1.84%，分别较

24H 下降 6bps、下降 4bps，其中企业存款、个人存款分别下降 4bps、下

降 5bps 至 1.51%、2.13%。 

2）手续费及佣金净收入：同比增长 53.08%，较 24A 增速大幅提高 62pc，

或主要源于上年同期可比基数较低以及“报行合一”等政策调整影响逐渐

减退。 

3）其他非息收入：同比下降 5.43%，较 24A 增速下降 28pc，其中投资净

收益同比增长 123.63%（主要源于去年同期低基数），受一季度债市波动

影响，公允价值变动损益浮亏 6 亿元。 

 

2、资产质量：个人贷款不良压力或有提升 

1）25Q1 不良率（1.18%）、关注率（2.61%）分别较上季度提升 1bp、下

降 2bps，不良率环比提升或主要源于零售贷款资产质量波动，拨备覆盖
率、拨贷比分别为 309.82%、3.65%，分别较上季度下降 3pc、下降 1bp。

不良拆分来看： 

A、24Q4 企业贷款不良率（0.69%）较 23Q4 下降 12bps，主要源于建筑

业、批发零售业、租赁和商务服务业不良率改善。 

B、24Q4 个人贷款不良率（1.87%）较 23Q4 提升 35bps，个人贷款资产

质量波动，或主要源于个人经营性贷款、信用卡等领域的不良生成压力加

大，整体与行业趋势保持一致。 

2）24A 不良生成率为 1.21%（23A 为 1.22%），核销转出规模 54 亿元

（23A 为 49 亿元），收回已核销贷款 7 亿元（23A 为 6 亿元）。 
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3、资产负债：信贷投放节奏靠前 

1）资产：25Q1 末资产、贷款总额分别为 1.21 万亿元、5879 亿元，分别

同比增长 14.13%、12.56%，分别较 24Q4 提升 1.7pc、提升 1pc。25Q1

单季度来看，贷款净增加 428 亿元，较上年同期实现同比多增，或主要由

企业贷款贡献。 

2）负债：25Q1 末存款总额为 7507 亿元，同比增长 10.98%。25Q1 单季

度来看，存款净增加 277 亿元，或主要由个人存款贡献。 

 

投资建议：长沙银行作为湖南省最大城商行，扎根本土，随当地区域发展，

对公、县域、零售等业务仍有广阔空间，预计 2025-2027 年实现归母净利

润 82.16/86.95/94.60 亿，对应增速 4.97%/5.83%/8.80%，维持“买入”

评级。 

 

风险提示：宏观经济下行；消费复苏不及预期；资产质量超预期恶化。 
   
财务摘要 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 24,803 25,936 27,157 28,689 31,153 

营收增速 8.46% 4.57% 4.71% 5.64% 8.59% 

拨备前利润（百万元） 17,613 18,267 19,254 20,282 21,903 

拨备前利润增速 9.12% 3.71% 5.40% 5.34% 7.99% 

归母净利润（百万元） 7,463 7,827 8,216 8,695 9,460 

归母净利润增速 9.57% 4.87% 4.97% 5.83% 8.80% 

每股净收益（元） 1.86 1.95 2.04 2.16 2.35 

每股净资产（元） 15.50 17.25 18.87 20.59 22.46 

净资产收益率 11.44% 10.53% 9.83% 9.63% 9.70% 

总资产收益率 0.78% 0.72% 0.68% 0.64% 0.63% 

风险加权资产收益率 1.26% 1.21% 1.17% 1.11% 1.09% 

市盈率 5.06 4.82 4.60 4.34 3.99 

市净率 0.61 0.54 0.50 0.46 0.42 

股息率 4.05% 4.47% 4.70% 4.97% 5.41%   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 4 月 25 日收盘价  

2025     04    27年   月   日
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财务报表和主要财务比率（每股指标单位：元，其他未特殊标注单位：百万元） 

 

   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 4 月 25 日收盘价 

     

财务预测

每股指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 利润表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

EPS 1.86        1.95        2.04        2.16        2.35        净利息收入 20,028 20,564 21,107 22,022 23,720

BVPS 15.50      17.25      18.87      20.59      22.46      净手续费收入 1,532 1,392 1,670 1,837 2,002

每股股利 0.38        0.42        0.44        0.47        0.51        其他非息收入 3,243 3,980 4,380 4,830 5,430

P/E 5.06 4.82 4.60 4.34 3.99 营业收入 24,803 25,936 27,157 28,689 31,153

P/B 0.61 0.54 0.50 0.46 0.42 税金及附加 236 245 255 273 295

业绩增长率 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 业务及管理费 6,933 7,379 7,604 8,090 8,910

净利息收入 11.47% 2.68% 2.64% 4.34% 7.71% 营业外净收入 -20 -44 -44 -44 -44

净手续费收入 16.15% -9.15% 20.00% 10.00% 9.00% 拨备前利润 17,613 18,267 19,254 20,282 21,903

营业收入 8.46% 4.57% 4.71% 5.64% 8.59% 资产减值损失 8,226 8,843 9,361 9,812 10,513

拨备前利润 9.12% 3.71% 5.40% 5.34% 7.99% 税前利润 9,388 9,424 9,893 10,469 11,391

归母净利润 9.57% 4.87% 4.97% 5.83% 8.80% 所得税 1,536 1,515 1,591 1,683 1,831

盈利能力（测算） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 税后利润 7,852 7,909 8,302 8,786 9,559

净息差 2.08% 1.90% 1.74% 1.62% 1.57% 归母净利润 7,463 7,827 8,216 8,695 9,460

生息率 4.16% 3.78% 3.53% 3.42% 3.34% 资产负债表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

付息率 2.26% 2.06% 1.97% 1.96% 1.93% 存放央行 56,780 51,595 65,395 62,371 56,676

成本收入比 27.95% 28.45% 28.00% 28.20% 28.60% 同业资产 54,463 64,178 77,014 92,417 110,900

ROAA 0.78% 0.72% 0.68% 0.64% 0.63% 贷款总额 488,391 545,109 599,619 656,583 722,242

ROAE 11.44% 10.53% 9.83% 9.63% 9.70% 贷款减值准备 17,585 19,968 22,136 24,295 26,486

资产质量 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 贷款净额 473,853 529,229 581,981 637,213 701,173

不良贷款余额 5,597 6,384 7,023 7,574 8,248 证券投资 423,484 490,978 547,940 626,781 697,948

不良贷款净生成率 1.22% 1.21% 1.15% 1.10% 1.10% 其他资产 11,453 10,767 12,060 13,448 14,850

不良贷款率 1.15% 1.17% 1.17% 1.15% 1.14% 资产合计 1,020,033 1,146,748 1,284,389 1,432,230 1,581,548

拨备覆盖率 314.21% 312.78% 315.18% 320.78% 321.13% 同业负债 83,431 78,531 102,090 137,822 186,060

拨贷比 3.60% 3.66% 3.69% 3.70% 3.67% 存款余额 670,858 736,738 817,443 891,017 944,605

资本状况 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 应付债券 143,982 201,338 216,338 232,677 254,851

资本充足率 13.04% 14.20% 13.56% 12.99% 12.59% 负债合计 951,714 1,066,398 1,197,510 1,338,441 1,480,241

一级资本充足率 10.57% 11.81% 11.42% 11.08% 10.85% 股东权益合计 68,319 80,350 86,879 93,789 101,307

核心一级资本充足率 9.59% 10.12% 9.91% 9.73% 9.63% 负债及股东权益合计 1,020,033 1,146,748 1,284,389 1,432,230 1,581,548

2025     04    27年   月   日



 

 

 

gszqdatemark   

P.4                                   请仔细阅读本报告末页声明 

图表1：营收及利润增速（亿元，累计同比）  图表2：营收及利润增速（亿元，单季同比） 

 

 

 

资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 

 

图表3：净息差  图表4：各项资本充足率 

 

 

 

资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 

 

图表5：资产质量指标  图表6：不良生成情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 

注：此处不良生成=期末不良-期初不良+核销 
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