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长沙银行披露 2025 年半年报。25H1 营业收入、PPOP、归母利润同比增速分

别为 1.59%、1.86%、5.05%，增速分别较 25Q1 变动-2.2pct、-5.37pct、

+1.24pct。累计业绩驱动上，规模、中收、其他非息、有效税率下降形成正贡

献，息差收窄、拨备计提形成负贡献。 

核心观点： 

（1）存贷高增，息差下行。从净利息收入来看，上半年长沙银行净利息收入同

比-1.74%，负增较一季度有所下降。在规模方面，资产端上半年贷款同比增速

为 12.95%，增速自去年以来逐季提升，主要是对公贷款贡献，政信和批零贷款

增速均有较大幅度提升。负债端上半年存款同比增长 11.16%，增速较一季度继

续提高 0.21 个百分点，主要是零售存款增长较快。在价格方面，上半年末披露

口径净息差为 1.87%，较年初下降 24bp，主要是资产端收益率下行较快导致的。

详细数据见表 8-13。 

（2）其他非息保持较高增速。中收方面，上半年公司中收同比增速为 2.52%，

较一季度有所下降，代销、顾问咨询等业务收入增速均较上年末回升。其他非

息方面，上半年收入同比增长 11.63%，依然保持较高增速。二季度债市回暖，

公允价值变动损益增速由负转正，在其支撑下 OCI 和 AC 账户投资收益的兑现

速度也有所下降。详细数据见表 6、表 7。 

（3）资产质量有所波动，零售不良上升。25Q2 末，公司不良率 1.17%，环比

一季度下降 1bp；关注率 3.31%，较一季度升高 70bp；逾期率 2.22%，较年初

上升 43bp。另外 25Q2 末拨备覆盖率 309.71%，基本保持稳定。从具体行业上

来说，对公贷款不良率较年初继续下降 10bp 至 0.59%；零售不良率较年初上升

33bp 至 2.2%，需继续关注。详细数据见表 14-表 16。 

（4）首次中期分红落地。公司财报披露 2025 年度中期分红为每 10 股 2 元，

占归母净利润的 18.58%，这是长沙银行上市以来首次实现中期分红。更多详细

图表见正文。 

投资建议：长沙银行扎根本土，资产规模稳步上升，政信基本盘稳固，县域市

场拓展有望进一步打开公司下沉市场的业务空间，建议积极关注。 

❑ 风险提示：经济下行超预期；宏观政策力度不及预期；存款竞争加剧。 

 

 

财务数据与估值  
会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入(百万元) 24803 25936 23182 24771 26818 

同比增长 8.5% 4.6% -10.6% 6.9% 8.3% 

营业利润(百万元) 9407 9468 11387 12330 13457 

同比增长 7.8% 0.6% 20.3% 8.3% 9.1% 

归母净利润(百万元) 7463 7827 9559 10361 11319 

同比增长 9.6% 4.9% 22.1% 8.4% 9.2% 

每股收益(元) 1.78  1.87  2.30  2.50  2.74  

PE 5.4  5.1  4.2  3.8  3.5  

PB 0.6  0.6  0.5  0.5  0.4   
资料来源：公司数据、招商证券 

 

 

基础数据 
 

总股本（百万股） 4022 

已上市流通股（百万股） 4021 

总市值（十亿元） 38.6 

流通市值（十亿元） 38.6 

每股净资产（MRQ） 19.9 

ROE（TTM） 10.1 

资产负债率 93.4% 

主要股东 长沙市财政局 

主要股东持股比例 16.82% 
 

  

 股价表现 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 -5 16 30 

相对表现 -14 0 -8 
 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
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一、业绩表现 

表 1：关键财务指标概览（单位：百万元） 

关键财务指标（百万元） 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

总资产 1,017,603 1,020,033 1,061,303 1,096,922 1,123,134 1,146,748 1,211,242 1,247,385 

总贷款 488,073 488,391 522,317 533,591 543,230 545,109 587,941 602,692 

总负债 950,639 951,714 990,777 1,025,745 1,044,809 1,066,398 1,129,589 1,165,090 

总存款 644,806 670,858 688,447 695,003 702,103 736,738 763,833 772,538 

营业收入 18,751 24,803 6,561 13,042 19,471 25,936 6,809 13,249 

拨备前利润 13,645 17,613 4,732 9,364 14,079 18,267 5,075 9,538 

净利润 6,121 7,852 2,179 4,232 6,332 7,909 2,189 4,356 

总资产增速 15.81% 12.74% 11.20% 9.88% 10.37% 12.42% 14.13% 13.72% 

贷款同比增速 15.16% 14.64% 14.26% 11.68% 11.30% 11.61% 12.56% 12.95% 

营业收入同比增速 8.44% 8.46% 7.89% 3.32% 3.83% 4.57% 3.78% 1.59% 

拨备前利润同比增速 10.02% 9.12% 7.11% 0.99% 3.18% 3.71% 7.24% 1.86% 

归母净利润同比增速 9.21% 9.57% 5.75% 4.01% 5.85% 4.87% 3.81% 5.05% 

净息差（披露值）   2.31%   2.12%   2.11%   1.87% 

净利差（披露值）   2.43%   2.27%   2.20%   1.97% 

生息资产收益率（披露值）  4.63%  4.34%  4.21%  3.72% 

计息负债成本率（披露值）  2.20%  2.07%  2.01%  1.75% 

净息差（测算值） 2.36% 2.36% 2.18% 2.11% 2.11% 2.12% 1.96% 1.83% 

净利差（测算值） 2.45% 2.46% 2.28% 2.21% 2.20% 2.18% 2.02% 1.90% 

单季度净息差（测算值） 2.30% 2.21% 2.18% 2.03% 2.08% 2.24% 1.96% 1.73% 

单季度净利差（测算值） 2.39% 2.31% 2.28% 2.14% 2.18% 2.30% 2.02% 1.84% 

ROA（年化） 0.85% 0.82% 0.84% 0.80% 0.79% 0.73% 0.74% 0.73% 

ROE（年化） 13.73% 12.50% 13.68% 13.24% 13.12% 11.81% 12.84% 12.62% 

累计分红率(每股分红*股本/归母普通股净

利润） 
 21.39%    22.49%  18.58% 

杠杆率 5.94% 6.00% 6.10% 5.97% 6.40% 6.39% 6.20% 6.12% 

总资产增速 15.81% 12.74% 11.20% 9.88% 10.37% 12.42% 14.13% 13.72% 

风险加权资产增速 12.11% 12.23% 7.02% 4.48% 4.02% 5.59% 9.24% 9.19% 

ROE(年化)*(1-分红率) 10.75% 9.83% 10.76% 10.41% 10.32% 9.16% 9.96% 9.79% 

ROE(年化)*(1-分红率)-风险加权资产增速 -1.36% -2.40% 3.74% 5.93% 6.30% 3.57% 0.72% 0.60% 

成本收入比 26.25% 27.95% 26.75% 26.96% 26.55% 28.45% 24.44% 26.91% 

存贷比 77.14% 67.79% 77.22% 71.72% 78.88% 72.59% 78.32% 75.84% 

贷款同比增速 15.16% 14.64% 14.26% 11.68% 11.30% 11.61% 12.56% 12.95% 

存款同比增速 14.08% 13.82% 11.86% 10.67% 8.89% 9.82% 10.95% 11.16% 

贷款/生息资产 53.96% 54.19% 55.91% 55.37% 55.26% 52.40% 56.59% 56.44% 

存款/计息负债 68.61% 71.12% 70.35% 68.63% 68.23% 69.84% 69.43% 67.75% 

贷款较年初增量 62,035 62,353 33,926 45,200 54,839 56,718 42,832 57,583 

存款较年初增量 55,393 81,445 17,589 24,145 31,246 65,880 27,095 35,800 

不良贷款率 1.16% 1.15% 1.15% 1.16% 1.16% 1.17% 1.18% 1.17% 

拨备覆盖率 311.26% 314.21% 313.26% 312.76% 314.54% 312.80% 309.82% 309.71% 

拨贷比 3.61% 3.60% 3.59% 3.62% 3.64% 3.66% 3.65% 3.62% 

关注率+不良率 2.79% 2.97% 3.14% 3.42% 3.64% 3.80% 3.79% 4.48% 

逾期贷款率  1.53%  1.98%  1.80%  2.22% 

逾期/不良  133.67%  170.91%  153.57%  190.23% 

重组贷款率  0.83%  0.78%  0.73%  0.61% 

逾期率+重组率  2.36%  2.76%  2.53%  2.83% 

不良生成率 2（测算核转） 1.50% 1.57% 1.10% 1.29% 1.36% 1.48% 1.10% 1.18% 

核心一级资本充足率 9.33% 9.59% 9.70% 9.70% 9.93% 10.12% 9.74% 9.73% 

一级资本充足率 10.30% 10.57% 10.66% 10.64% 11.63% 11.81% 11.33% 11.30% 

资本充足率 12.76% 13.04% 13.09% 13.06% 14.03% 14.20% 13.64% 13.60% 

流动性覆盖率 170.43% 221.68% 203.17% 278.77% 313.83% 438.98% 400.69% 258.33% 

净稳定性资金比例 121.24% 123.52% 126.56% 121.97% 125.88% 133.54% 128.85% 130.35% 



 

敬请阅读末页的重要说明   5 

 公司点评报告 

股东数（户） 32,031 37,438 34,869 33,233 34,097 32,800 31,824 33,515 

资料来源：IFind，招商证券 

表 2：累计业绩同比增速  2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

营业收入同比增速 8.44% 8.46% 7.89% 3.32% 3.83% 4.57% 3.78% 1.59% 

净利息收入同比增速 14.59% 11.47% 3.94% -0.61% -0.98% 2.68% 1.81% -1.74% 

非息收入同比增速 -10.93% -2.55% 22.90% 17.50% 23.32% 12.50% 10.13% 11.78% 

净手续费收入同比增速 26.63% 16.15% -24.99% -23.66% -17.83% -9.15% 53.08% 25.59% 

其他非息收入同比增速 -23.57% -9.44% 59.86% 41.63% 46.26% 22.72% -5.43% 7.41% 

营业支出同比增速 8.97% 8.85% 11.24% 5.18% 3.83% 6.97% 6.85% 1.98% 

拨备前利润同比增速 10.02% 9.12% 7.11% 0.99% 3.18% 3.71% 7.24% 1.86% 

利润总额同比增速 8.05% 8.08% 2.66% -0.19% 3.40% 0.39% -0.21% 1.41% 

净利润同比增速 9.44% 9.91% 4.25% 0.60% 3.45% 0.72% 0.44% 2.93% 

归母净利润同比增速 9.21% 9.57% 5.75% 4.01% 5.85% 4.87% 3.81% 5.05% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 3：单季度业绩同比增速 
 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

营业收入同比增速 1.57% 8.54% 7.89% -0.93% 4.90% 6.84% 3.78% -0.64% 

净利息收入同比增速 10.59% 3.00% 3.94% -4.91% -1.70% 13.70% 1.81% -5.43% 

非息收入同比增速 -28.84% 45.45% 22.90% 12.84% 39.49% -25.49% 10.13% 13.33% 

净手续费收入同比增速 -10.77% -24.88% -24.99% -22.05% 0.55% 48.07% 53.08% -6.30% 

其他非息收入同比增速 -35.18% 86.52% 59.86% 28.69% 58.32% -42.79% -5.43% 18.73% 

营业支出同比增速 1.94% 8.52% 11.24% -0.16% 1.17% 15.92% 6.85% -2.80% 

拨备前利润同比增速 2.81% 6.13% 7.11% -4.58% 7.81% 5.56% 7.24% -3.63% 

利润总额同比增速 1.05% 8.19% 2.66% -3.06% 11.33% -10.44% -0.21% 3.15% 

净利润同比增速 3.01% 11.64% 4.25% -3.01% 9.72% -8.91% 0.44% 5.58% 

归母净利润同比增速 6.37% 10.89% 5.75% 2.27% 9.72% 1.34% 3.81% 6.33% 

资料来源：IFind，招商证券 
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图 1：累计营收、PPOP、归母净利润同比增速 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 

 

图 2：单季度营收、PPOP、归母净利润同比增速 

 

资料来源：IFind，招商证券 
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图 3：累计同比业绩拆分（2025H1） 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 

 

图 4：累计同比业绩拆分（2025Q1） 

 

资料来源：IFind，招商证券 
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图 5：单季度业绩拆分（2025Q2） 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 

 

表 4：累计 ROE 拆分 

累计 ROE 拆分 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

营业收入 2.60% 2.58% 2.52% 2.46% 2.42% 2.39% 2.31% 2.21% 

  利息收入 4.15% 4.17% 3.90% 3.80% 3.77% 3.80% 3.33% 3.21% 

  利息支出 2.07% 2.09% 1.98% 1.94% 1.92% 1.90% 1.60% 1.60% 

净利息收入 2.09% 2.08% 1.92% 1.86% 1.85% 1.90% 1.73% 1.61% 

净手续费收入 0.18% 0.16% 0.16% 0.15% 0.14% 0.13% 0.22% 0.16% 

其他非息收入 0.33% 0.34% 0.44% 0.46% 0.43% 0.37% 0.37% 0.44% 

营业支出 1.58% 1.60% 1.51% 1.50% 1.47% 1.52% 1.43% 1.36% 

税金及附加 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 

业务及管理费 0.68% 0.72% 0.67% 0.66% 0.64% 0.68% 0.56% 0.60% 

减值损失 0.87% 0.85% 0.82% 0.82% 0.81% 0.82% 0.84% 0.74% 

营业利润 1.02% 0.98% 1.01% 0.96% 0.95% 0.87% 0.88% 0.86% 

营业外净收入 0.00% 0.00% -0.01% -0.01% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

利润总额 1.02% 0.98% 1.00% 0.95% 0.94% 0.87% 0.88% 0.85% 

所得税 0.17% 0.16% 0.16% 0.15% 0.16% 0.14% 0.14% 0.13% 

年化 ROA 0.85% 0.82% 0.84% 0.80% 0.79% 0.73% 0.74% 0.73% 

杠杆率 16.17  15.32  16.33  16.56  16.65  16.18  17.29  17.34  

年化 ROE 13.73% 12.50% 13.68% 13.24% 13.12% 11.81% 12.84% 12.62% 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 5：单季度 ROE 拆分 

单季度 ROE 拆分 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

营业收入 2.55% 2.52% 2.52% 2.45% 2.40% 2.39% 2.31% 2.15% 

  利息收入 4.29% 4.25% 3.90% 3.76% 3.80% 4.00% 3.33% 3.14% 

  利息支出 2.15% 2.17% 1.98% 1.94% 1.91% 1.91% 1.60% 1.62% 

净利息收入 2.14% 2.08% 1.92% 1.82% 1.89% 2.10% 1.73% 1.53% 

净手续费收入 0.13% 0.08% 0.16% 0.13% 0.12% 0.11% 0.22% 0.11% 

其他非息收入 0.28% 0.36% 0.44% 0.49% 0.39% 0.18% 0.37% 0.51% 

营业支出 1.60% 1.66% 1.51% 1.52% 1.45% 1.71% 1.43% 1.31% 

税金及附加 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 

业务及管理费 0.70% 0.84% 0.67% 0.67% 0.62% 0.82% 0.56% 0.64% 

减值损失 0.87% 0.80% 0.82% 0.83% 0.81% 0.87% 0.84% 0.65% 

营业利润 0.95% 0.86% 1.01% 0.93% 0.95% 0.68% 0.88% 0.85% 

营业外净收入 0.00% -0.01% -0.01% -0.01% 0.00% 0.00% 0.00% -0.01% 

利润总额 0.95% 0.85% 1.00% 0.92% 0.95% 0.68% 0.88% 0.84% 

所得税 0.16% 0.13% 0.16% 0.15% 0.17% 0.09% 0.14% 0.12% 

年化 ROA 0.80% 0.72% 0.84% 0.78% 0.78% 0.58% 0.74% 0.72% 

杠杆率 16.17  15.32  16.33  16.56  16.65  16.18  17.29  17.34  

年化 ROE 12.88% 11.02% 13.68% 12.84% 13.05% 9.42% 12.84% 12.56% 

资料来源：IFind，招商证券 
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二、非息收入 

表 6：手续费增速 

手续费收入增速 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

手续费收入 19.72% 14.28% -24.69% -28.74% -22.21% -13.59% 23.44% 14.60% 

代理业务  113.56%  -64.32%  -48.98%  48.51% 

理财业务         

托管业务         

支付结算业务  -36.33%  18.43%  2.22%  -29.59% 

咨询顾问业务  -13.94%  -20.62%  -6.32%  19.84% 

担保承诺业务  47.33%  28.54%  39.59%  11.52% 

银行卡业务  8.51%  0.80%  -8.04%  -17.15% 

交易业务         

其他  27.45%  -50.49%  -30.77%  -34.72% 

手续费支出 5.23% 10.51% -23.85% -41.10% -33.26% -23.01% -58.88% -20.02% 

零售 AUM 同比增速  21.09%   16.88%   13.75%   14.88% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 7：非息收入、其他综合收益结构 

累计占比（/营收） 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

净手续费及佣金收入 7.09% 6.18% 6.31% 5.91% 5.61% 5.37% 9.31% 7.31% 

净其他非息收入 12.72% 13.08% 17.42% 18.71% 17.92% 15.35% 15.88% 19.79% 

投资收益 13.06% 16.54% 11.70% 11.16% 11.81% 11.99% 25.21% 24.03% 

公允价值变动损益 1.08% -2.31% 6.07% 8.38% 6.86% 3.75% -9.19% -4.14% 

汇兑净损益 -1.13% -1.14% -0.64% -1.01% -0.91% -0.58% -0.21% -0.16% 

其他净收益 -0.29% -0.02% 0.29% 0.19% 0.16% 0.19% 0.06% 0.05% 

其他综合收益 2.26% 1.77% 8.13% 5.05% 3.75% 5.21% 6.83% 4.83% 

单季度占比（/营收） 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

净手续费及佣金收入 1.71% 0.81% 6.31% 2.74% 1.65% 1.15% 9.31% 2.52% 

净其他非息收入 3.53% 3.46% 17.42% 9.95% 5.39% 1.89% 15.88% 11.63% 

投资收益 4.72% 6.67% 11.70% 5.27% 4.34% 3.12% 25.21% 11.08% 

公允价值变动损益 -0.70% -3.13% 6.07% 5.32% 1.24% -1.40% -9.19% 0.58% 

汇兑净损益 -0.48% -0.28% -0.64% -0.69% -0.23% 0.11% -0.21% -0.05% 

其他净收益 0.00% 0.20% 0.29% 0.04% 0.03% 0.06% 0.06% 0.02% 

其他综合收益 -0.13% 0.06% 1.46% 0.96% 0.36% 2.39% -13.01% 1.33% 

累计同比增速 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

净手续费及佣金收入 26.6% 16.1% -25.0% -23.7% -17.8% -9.2% 53.1% 25.6% 

净其他非息收入 -23.6% -9.4% 59.9% 41.6% 46.3% 22.7% -5.4% 7.4% 

投资净收益 8.2% 19.6% -20.7% -6.9% -6.1% -24.2% 123.6% 118.8% 

公允价值变动损益 -68.7% -901.9% 423.1% 227.1% 559.3% 269.6% -257.0% -150.2% 

汇兑损益 -224.5% -280.6% 44.7% -9.9% 16.3% 47.0% 66.9% 84.3% 

其他净收益 -232.4% -108.3% 136.7% 146.5% 158.8% 1195.1% -78.1% -74.4% 

其他综合收益余额增速 -3.2% 37.2% 143.4% 47.6% 72.5% 208.5% -12.9% -2.8% 

单季度同比增速 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

净手续费及佣金收入 -10.8% -24.9% -25.0% -22.1% 0.6% 48.1% 53.1% -6.3% 

净其他非息收入 -35.2% 86.5% 59.9% 28.7% 58.3% -42.8% -5.4% 18.7% 

投资净收益 20.3% 41.8% -20.7% 15.4% -4.6% -51.0% 123.6% 113.4% 

公允价值变动损益 -168.5% -10.0% 423.1% 51.8% 284.0% 53.1% -257.0% -88.9% 

汇兑损益 -257.6% -412.7% 44.7% -104.7% 51.1% 139.1% 66.9% 92.4% 

其他净收益 -100.1% 305.2% 136.7% 572.4% 26740.0% -67.1% -78.1% -61.8% 

单季度其他综合收益增速 -108.7% 112.7% 195.7% -44.7% 399.8% 4077.4% -1026.0% 39.9% 

资料来源：IFind，招商证券 
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三、息差及资负 

图 6：净息差和净利差 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 8：净息差、净利差、生息资产收益率、计息负债成本率 

累计（披露值） 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

净息差  2.31%  2.12%  2.11%  1.87% 

净利差  2.43%  2.27%  2.20%  1.97% 

生息资产收益率  4.63%  4.34%  4.21%  3.72% 

计息负债成本率   2.20%   2.07%   2.01%   1.75% 

单季度（测算值） 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

净息差 2.30% 2.21% 2.18% 2.03% 2.08% 2.24% 1.96% 1.73% 

净利差 2.39% 2.31% 2.28% 2.14% 2.18% 2.30% 2.02% 1.84% 

生息资产收益率 4.60% 4.52% 4.43% 4.20% 4.18% 4.29% 3.78% 3.57% 

计息负债成本率 2.21% 2.22% 2.15% 2.06% 2.01% 1.98% 1.75% 1.73% 

生息资产平均收益率 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

发放贷款  5.76%  5.31%  5.26%  4.56% 

投资类资产  3.51%  3.23%  3.13%  2.78% 

存放央行  1.53%  1.53%  1.52%  1.49% 

同业资产   3.70%   3.45%   3.15%   2.74% 

计息负债平均付息率 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

存款  2.02%  1.88%  1.84%  1.61% 

向央行借款         

同业负债  2.45%  2.40%  2.28%  1.97% 

发行债券   2.63%   2.53%   2.39%   2.08% 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 9：分类型贷款收益率和存款成本率 

分类型贷款收益率 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

公司类贷款收益率  5.29%  5.06%  4.97%  4.42% 

个人贷款收益率  6.52%  5.77%  5.80%  4.88% 

票据贴现收益率                 

分类型存款成本率 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

对公存款付息率  1.78%  1.55%  1.51%  1.25% 

对公活期付息率  0.79%  0.72%  0.70%  0.49% 

对公定期付息率  2.99%  2.70%  2.57%  2.09% 

个人存款付息率  2.27%  2.18%  2.13%  1.92% 

个人活期付息率  0.33%  0.30%  0.26%  0.11% 

个人定期付息率   3.06%   2.85%   2.77%   2.47% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 10：生息资产情况（单位：百万元） 

余额结构（分母为总资产） 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

生息资产 100.36% 100.25% 100.39% 100.39% 100.42% 100.39% 100.45% 100.27% 

贷款 47.96% 47.88% 49.21% 48.64% 48.37% 47.54% 48.54% 48.32% 

投资类资产 41.75% 41.47% 41.44% 41.10% 41.65% 42.76% 42.29% 41.95% 

FVTPL 11.46% 11.86% 12.34% 12.51% 12.87% 9.64% 14.63% 14.62% 

AC 25.70% 24.30% 23.19% 22.55% 21.92% 23.74% 21.97% 20.22% 

FVOCI 4.59% 5.30% 5.92% 6.04% 6.86% 9.38% 5.68% 7.11% 

存放央行 5.26% 5.57% 4.76% 5.13% 4.82% 4.50% 4.31% 3.84% 

同业资产 5.40% 5.34% 4.98% 5.51% 5.58% 5.60% 5.31% 6.16% 

同比增速 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

总资产 15.81% 12.74% 11.20% 9.88% 10.37% 12.42% 14.13% 13.72% 

总生息资产 18.01% 13.03% 10.98% 8.88% 8.68% 15.42% 11.22% 10.81% 

贷款 15.16% 14.64% 14.26% 11.68% 11.30% 11.61% 12.56% 12.95% 

投资类资产 9.75% 10.05% 8.36% 7.71% 10.10% 15.93% 16.46% 16.05% 

FVTPL 1.32% 10.35% 12.71% 18.24% 23.91% -8.68% 35.37% 32.89% 

AC 11.05% 5.27% -1.07% -3.90% -5.83% 9.85% 8.15% 1.94% 

FVOCI 27.87% 37.94% 53.25% 46.87% 64.86% 98.92% 9.63% 33.88% 

存放央行 10.74% -0.18% -5.64% 10.55% 1.25% -9.13% 3.53% -14.97% 

同业资产 144.47% 36.12% 26.93% 11.73% 14.11% 17.84% 21.72% 27.17% 

单季增量 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

总生息资产 19,369 -3,163 32,897 29,461 19,337 57,268 -1,285 28,853 

贷款 10,297 317.858 33,926 11,274 9,639 1,879 42,832 14,751 

投资类资产 6,226 -1,864 16,840 11,074 16,871 22,594 21,854 11,064 

FVTPL 527 4,397 9,896 6,361 7,225 -33,984 66,702 5,209 

AC 4,072 -13,618 -1,785 1,295 -1,143 26,038 -6,145 -13,948 

FVOCI 1,627 7,357 8,729 3,418 10,789 30,541 -38,703 19,802 

存放央行 2,567 3,292 -6,311 5,825 -2,140 -2,559 656 -4,383 

同业资产 801 -457 -1,652 7,655 2,202 1,510 101 12,617 

资料来源：IFind，招商证券；备注：FVTPL 为以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产；AC 为以摊余成本计量的金融资产或

者债权投资；FVOCI 为以公允价值计量且其变动计入其他综合收益的金融资产或者（其他债权投资+其他权益工具投资）。 
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表 11：计息负债情况（单位：百万元） 

余额结构（分母为总资产） 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

负债总额 93.42% 93.30% 93.35% 93.51% 93.03% 92.99% 93.26% 93.40% 

计息负债 92.36% 92.47% 92.21% 92.32% 91.62% 91.99% 90.83% 91.42% 

存款 63.37% 65.77% 64.87% 63.36% 62.51% 64.25% 63.06% 61.93% 

向央行借款 3.71% 4.41% 3.35% 3.27% 3.69% 3.34% 4.39% 4.97% 

同业负债 7.52% 8.18% 7.72% 6.14% 5.68% 6.85% 5.91% 6.51% 

发行债券 17.77% 14.12% 16.27% 19.55% 19.73% 17.56% 17.47% 18.00% 

同比增速 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

负债总额 16.27% 12.95% 11.29% 9.92% 9.91% 12.05% 14.01% 13.58% 

总计息负债 16.18% 13.08% 11.08% 9.73% 9.48% 11.84% 12.42% 12.60% 

存款 14.08% 13.82% 11.86% 10.67% 8.89% 9.82% 10.95% 11.16% 

向央行借款 52.23% 35.82% 1.19% -14.06% 9.97% -14.83% 49.68% 72.83% 

同业负债 41.77% 37.61% 36.02% 9.04% -16.53% -5.87% -12.70% 20.61% 

发行债券 9.62% -4.63% 1.48% 12.05% 22.51% 39.83% 22.55% 4.70% 

单季增量 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

总计息负债 16,952 3386.902 35,377 34,067 16,282 25,940 45,277 40,139 

存款 16,813 26,051 17,589 6,556 7,100 34,635 27,095 8705.436 

向央行借款 -4,065 7,255 -9,422 356 5,570 -3,175 14,907 8,844 

同业负债 14,739 6,936 -1,474 -14,620 -3,491 14,685 -6,985 9,668 

发行债券 -10,536 -36,856 28,684 41,774 7,102 -20,205 10,259 12,923 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 

表 12：存款情况 

余额结构 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

公司存款   43.40%   42.70%   40.55%   40.22% 

公司定期  16.80%  16.34%  15.18%  19.06% 

公司活期  26.60%  26.36%  25.37%  21.16% 

个人存款   50.10%   51.77%   52.46%   54.07% 

个人定期  36.30%  38.43%  39.34%  41.21% 

个人活期   13.80%   13.34%   13.12%   12.86% 

余额增速 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

存款总额 14.08% 13.82% 11.86% 10.67% 8.89% 9.82% 10.95% 11.16% 

公司存款   1.85%   1.59%   2.61%   4.69% 

公司定期  -8.01%  -6.85%  -0.73%  29.64% 

公司活期  9.24%  7.64%  4.72%  -10.78% 

个人存款   23.62%   18.19%   14.99%   16.11% 

个人定期  33.80%  23.59%  19.02%  19.22% 

个人活期   3.00%   4.97%   4.41%   7.14% 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 13：贷款情况 

余额结构 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

个人贷款   37.83%   35.28%   34.77%   31.86% 

个人住房贷款  14.05%  12.71%  12.13%  10.84% 

个人消费贷款  13.83%  13.49%  13.79%  13.41% 

经营性贷款  5.68%  5.47%  5.51%  4.97% 

信用卡应收账款  4.27%  3.61%  3.33%  2.64% 

票据贴现   2.71%   1.02%   1.67%   0.95% 

公司贷款   59.45%   63.70%   63.56%   67.19% 

制造业  8.65%  8.45%  8.65%  7.78% 

批发和零售业  6.90%  6.20%  6.15%  6.54% 

传统基建  14.19%  16.07%  15.36%  15.44% 

租赁和商务服务业  8.98%  11.34%  12.07%  16.38% 

房地产业  2.94%  3.13%  3.06%  2.86% 

建筑业  8.27%  8.40%  8.47%  8.74% 

住宿和餐饮业  0.88%  0.84%  0.77%  0.59% 

采矿业  1.80%  2.63%  2.67%  3.25% 

信息传输、软件和信息技术服务  0.70%  0.61%  0.59%  0.50% 

农、林、牧、渔业  1.14%  1.13%  1.24%  0.99% 

金融业  0.33%  0.54%  0.48%  0.33% 

卫生和社会工作  1.34%  1.08%  0.93%  0.71% 

科学研究和技术服务业   0.31%   0.34%   0.44%   0.47% 

余额增速 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

贷款总额 15.16% 14.64% 14.26% 11.68% 11.30% 11.61% 12.56% 12.95% 

个人贷款   7.40%   3.96%   2.57%   2.00% 

个人住房贷款  3.98%  -0.99%  -3.63%  -3.70% 

个人消费贷款  21.58%  13.54%  11.27%  12.34% 

经营性贷款  -6.06%  1.75%  8.29%  2.68% 

信用卡应收账款  -0.48%  -6.01%  -12.83%  -17.55% 

票据贴现   1.77%   -65.19%   -31.16%   5.22% 

公司贷款   20.50%   20.94%   19.32%   19.14% 

制造业  12.37%  13.72%  11.50%  3.88% 

批发和零售业  23.50%  -2.09%  -0.57%  19.03% 

传统基建  10.04%  21.48%  20.82%  8.54% 

租赁和商务服务业  40.44%  41.36%  49.90%  63.23% 

房地产业  31.65%  38.36%  16.12%  3.18% 

建筑业  11.38%  14.97%  14.34%  17.54% 

住宿和餐饮业  43.23%  7.22%  -2.32%  -21.25% 

采矿业  117.60%  108.38%  65.57%  39.69% 

信息传输、软件和信息技术服务  4.86%  -3.15%  -5.63%  -7.75% 

农、林、牧、渔业  124.90%  16.35%  21.11%  -1.20% 

金融业  13.02%  146.57%  61.86%  -32.09% 

卫生和社会工作  -4.24%  -13.88%  -23.19%  -25.25% 

科学研究和技术服务业   38.37%   10.77%   58.52%   54.76% 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 



 

敬请阅读末页的重要说明   15 

 公司点评报告 

四、资产质量 

表 14：资产质量（百万元） 

资产质量 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

不良贷款率 1.16% 1.15% 1.15% 1.16% 1.16% 1.17% 1.18% 1.17% 

拨备覆盖率 311.26% 314.21% 313.26% 312.76% 314.54% 312.80% 309.82% 309.71% 

拨贷比 3.61% 3.60% 3.59% 3.62% 3.64% 3.66% 3.65% 3.62% 

贷款拨备余额 17,616 17,585 18,750 19,329 19,786 19,968 21,467 21,823 

非信贷拨备余额  5,141  4,995  5,517  5,370 

不良贷款余额 5,660 5,597 5,985 6,180 6,291 6,384 6,929 7,046 

关注类贷款余额 7,973 8,868 10,377 12,056 13,467 14,317 15,369 19,971 

逾期贷款余额  7,481  10,563  9,803  13,405 

逾期 90 天以上贷款余额  4,673  5,789  5,698  6,707 

重组贷款余额  4,049  4,167  3,973  3,649 

关注贷款率 1.63% 1.82% 1.99% 2.26% 2.48% 2.63% 2.61% 3.31% 

关注率+不良率 2.79% 2.97% 3.14% 3.42% 3.64% 3.80% 3.79% 4.48% 

逾期贷款率   1.53%   1.98%   1.80%   2.22% 

逾期 90 天以上/不良  83.51%  93.67%  89.26%  95.19% 

逾期 1 年以上/损失  134.13%  144.32%  134.70%  143.78% 

逾期/不良  133.67%  170.91%  153.57%  190.23% 

重组贷款率  0.83%  0.78%  0.73%  0.61% 

（重组+逾期）/贷款  2.36%  2.76%  2.53%  2.83% 

（重组+逾期）/不良   206.01%   238.34%   215.81%   242.02% 

不良净新生成率（披露值）         

不良生成率 1（披露核转）  1.13%  1.15%  1.28%  1.44% 

不良生成率 2（测算核转） 1.50% 1.57% 1.10% 1.29% 1.36% 1.48% 1.10% 1.18% 

不良回收率  -0.44%  -0.15%  -0.21%  0.26% 

不良核销转出率 1（披露核转）  84.37%  79.08%  97.33%  102.17% 

不良核销转出率 2（测算核转） 109.78% 121.94% 68.44% 91.86% 101.99% 115.39% 60.01% 79.85% 

非信贷拨备/非信贷资产  0.97%  0.89%  0.92%  0.83% 

总拨备/总资产   2.28%   2.28%   2.29%   2.24% 

资料来源：IFind，招商证券 

表 15：信用减值损失和拨备余额（百万元） 
信用减值损失 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

总资产 6,302 8,226 2,125 4,318 6,485 8,843 2,474 4,421 

贷款  7,643  4,112  7,867  4,581 

金融投资  672  120  667  -235 

其他  -89  86  310  75 

信用减值损失/资产期初余额 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

总资产 0.70% 0.91% 0.21% 0.42% 0.64% 0.87% 0.22% 0.39% 

贷款  1.79%  0.84%  1.61%  0.84% 

金融投资  0.17%  0.03%  0.16%  -0.05% 

其他  -0.09%  0.08%  0.28%  0.07% 

拨备余额 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

总资产  23,259  25,016  26,280  27,912 

贷款  18,117  20,021  20,762  22,543 

金融投资  4,337  4,468  5,431  5,269 

其他  805  527  86  100 

拨备余额/资产余额 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

总资产  2.28%  2.28%  2.29%  2.24% 

贷款  3.71%  3.75%  3.81%  3.74% 

金融投资  1.03%  0.99%  1.11%  1.01% 

其他   0.74%   0.47%   0.08%   0.08% 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 16：不良贷款情况（百万元） 

不良贷款额 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

不良贷款 5,660 5,597 5,985 6,180 6,291 6,384 6,929 7,046 

个人贷款   2,801       3,544   4,225 

个人住房贷款         

个人消费贷款         

经营性贷款         

信用卡应收账款         

票据贴现   448.02       448.02   448.02 

对公贷款   2,348       2,391   2,381 

制造业  628    1,025  1,096 

批发和零售业  662    478  431 

交通运输、仓储和邮政业  18    13  16 

电力、热力、燃气及水生产和供应业      0  8 

水利、环境和公共设施管理业  2    26  23 

租赁和商务服务业  327    214  69 

房地产业  87    108  96 

建筑业  466    180  227 

住宿和餐饮业         

采矿业  1       

信息传输、软件和信息技术服务         

农、林、牧、渔业         

金融业         

卫生和社会工作         

科学研究和技术服务业                 

不良率 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

总贷款 1.16% 1.15% 1.15% 1.16% 1.16% 1.17% 1.18% 1.17% 

个人贷款   1.52%       1.87%   2.20% 

个人住房贷款         

个人消费贷款         

经营性贷款         

信用卡应收账款         

票据贴现   3.38%       4.91%   7.82% 

对公贷款   0.81%       0.69%   0.59% 

制造业  1.49%    2.18%  2.34% 

批发和零售业  1.97%    1.43%  1.09% 

交通运输、仓储和邮政业  0.33%    0.18%  0.21% 

电力、热力、燃气及水生产和供应业      0.00%  0.04% 

水利、环境和公共设施管理业      0.04%  0.04% 

租赁和商务服务业  0.74%    0.33%  0.07% 

房地产业  0.60%    0.64%  0.56% 

建筑业  1.15%    0.39%  0.43% 

住宿和餐饮业         

采矿业  0.01%       

信息传输、软件和信息技术服务         

农、林、牧、渔业         

金融业         

卫生和社会工作         

科学研究和技术服务业                 

资料来源：IFind，招商证券 
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五、资本及股东 

 

图 7：资本充足率情况 

 
资料来源：IFind，招商证券 

 
 

图 8：年化 ROE、规模扩张和资本内生 

 

资料来源：IFind，招商证券 
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图 9：股东数和户均持股数量（万户，万股） 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 

表 17：最新前十大股东及历史变动情况 

股东名称 最新排名 股东性质 2024Q1-3 2024A 2025Q1 2025H1 

长沙市财政局 1 国家 16.82% 16.82% 16.82% 16.82% 

湖南省通信产业服务有限公司 2 国有法人 8.09% 8.09% 8.09% 8.09% 

湖南友谊阿波罗商业股份有限公司 3 境内非国有法人 5.69% 5.69% 5.69% 5.69% 

湖南三力信息技术有限公司 4 国有法人 4.38% 4.38% 4.38% 4.38% 

长沙房产(集团)有限公司 5 国有法人 4.23% 4.23% 4.23% 4.23% 

长沙通程实业(集团)有限公司 6 境内非国有法人 3.83% 3.83% 3.83% 3.83% 

长沙投资控股集团有限公司 7 国有法人 3.69% 3.69% 3.69% 3.69% 

香港中央结算有限公司 8 境外法人 3.49% 3.59% 3.78% 3.61% 

湖南钢铁集团有限公司 9 国有法人 3.14% 3.14% 3.14% 3.14% 

长沙通程控股股份有限公司 10 境内非国有法人  3.07% 3.07% 3.07% 

湖南兴业投资有限公司  国有法人 3.75%    

资料来源：IFind，招商证券 

 
 
 

六、风险提示 

经济下行超预期；宏观政策力度不及预期；存款竞争加剧。 
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附：财务预测表（百万元） 

 
数据来源：IFind，招商证券 

 

 

  

2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

价值评估（倍） 利润表

P/E 5.4 5.1 4.2 3.8 3.5 净利息收入 20,028      20,564       17,473     18,732      20,430      

P/B 0.64 0.58 0.52 0.47 0.42   利息收入 40,150      41,130       37,521     40,236      42,993      

P/PPOP 2.19 2.12 2.44 2.27 2.09   利息支出 20,123      20,566       20,047     21,504      22,563      

每股指标 净手续费收入 1,532        1,392         1,489       1,608        1,737        

EPS 1.78     1.87       2.30      2.50      2.74      净其他非息收入 3,243        3,980         4,219       4,430        4,652        

BVPS 14.95    16.67     18.44    20.50    22.75    营业收入 24,803      25,936       23,182     24,771      26,818      

PPOPPS 4.38     4.54       3.94      4.24      4.59      营业支出 15,395      16,468       11,794     12,441      13,361      

DPS 0.38     0.42       0.52      0.56      0.62        税金及附加 236           245           232          248           268           

股息支付率 21.39% 22.49% 22.49% 22.49% 22.49%   业务及管理费 6,933        7,379         7,070       7,431        8,046        

股息收益率 3.95% 4.37% 5.38% 5.85% 6.40% 营业利润 9,407        9,468         11,387     12,330      13,457      

驱动性因素 营业外净收入 -20            -44            -44           -44            -44            

贷款增速 14.64% 11.61% 6.00% 6.00% 6.00% 拨备前利润 17,613      18,267       15,835     17,047      18,460      

存款增速 13.82% 9.82% 8.00% 7.00% 7.00% 资产减值损失 8,226        8,843         4,492       4,761        5,047        

生息资产增速 12.71% 12.58% 8.01% 7.03% 7.03% 利润总额 9,388        9,424         11,343     12,286      13,413      

计息负债增速 13.08% 11.84% 8.52% 5.51% 5.56% 所得税 1,536        1,515         1,701       1,843        2,012        

平均贷款收益率 5.90% 5.41% 3.80% 3.80% 3.80% 净利润 7,852        7,909         9,642       10,443      11,401      

平均生息资产收益率 4.16% 3.78% 3.13% 3.13% 3.12% 归母净利润 7,463        7,827         9,559       10,361      11,319      

平均存款付息率 1.97% 1.77% 1.50% 1.50% 1.50% 资产负债表

平均计息负债付息率 2.26% 2.06% 1.82% 1.83% 1.82% 贷款总额 488,391    545,109     577,815    612,484    649,233    

净息差(NIM)-测算值 2.08% 1.89% 1.46% 1.46% 1.48%   贷款减值准备 17,585      19,968       13,107     8,933        2,612        

净利差(NIS)-测算值 1.90% 1.73% 1.31% 1.30% 1.30% 贷款净额 473,853    529,229     564,708    603,551    646,621    

净手续费收入增速 16.15% -9.15% 7.00% 8.00% 8.00% 投资类资产 422,959    490,338     539,372    582,522    629,123    

净非息收入/营收 19.25% 20.71% 24.62% 24.38% 23.82% 存放央行 56,780      51,595       55,697     59,596      63,768      

成本收入比 27.95% 28.45% 30.50% 30.00% 30.00% 同业资产 54,463      64,178       70,596     76,244      82,343      

拨备支出/平均贷款 1.84% 1.68% 0.80% 0.80% 0.80% 其他资产 133,239    122,332     112,823    119,346    126,316    

实际所得税率 16.36% 16.08% 15.00% 15.00% 15.00% 生息资产 1,022,593 1,151,220  1,243,481 1,330,846 1,424,468 

业绩年增速率 资产合计 1,020,033 1,146,748  1,267,670 1,340,966 1,419,279 

净利息收入 11.5% 2.7% -15.0% 7.2% 9.1% 存款 670,858    736,738     795,677    851,374    910,970    

净手续费收入 16.1% -9.2% 7.0% 8.0% 8.0% 向央行借款 44,968      38,298       62,049     62,049      62,049      

净其他非息增速 -9.4% 22.7% 6.0% 5.0% 5.0% 同业负债 83,431      78,531       81,672     84,939      88,337      

营业收入 8.5% 4.6% -10.6% 6.9% 8.3% 发行债券 143,982    201,338     205,364    209,472    213,661    

营业支出 8.9% 7.0% -28.4% 5.5% 7.4% 计息负债 943,239    1,054,904  1,144,762 1,207,834 1,275,017 

拨备前利润 9.1% 3.7% -13.3% 7.7% 8.3% 负债合计 951,714    1,066,398  1,180,167 1,245,189 1,314,450 

利润总额 8.1% 0.4% 20.4% 8.3% 9.2% 股东权益合计 68,319      80,350       87,503     95,777      104,829    

净利润 9.9% 0.7% 21.9% 8.3% 9.2% 加权风险资产 628,325    663,422     703,227    745,420    790,146    

归母净利润 9.6% 4.9% 22.1% 8.4% 9.2% 资产质量

盈利能力 信用成本率 1.80% 1.71% 0.80% 0.80% 0.80%

ROAA 0.82% 0.73% 0.80% 0.80% 0.83% 不良贷款率 1.15% 1.17% 0.93% 1.12% 1.00%

ROAE 12.50% 11.81% 13.09% 12.82% 12.65% 不良净生成率 1.57% 1.48% 1.90% 1.80% 1.80%

RORWA 1.32% 1.22% 1.41% 1.44% 1.48% 拨备覆盖率 314% 313% 244% 130% 40%

资本状况 拨贷比 3.60% 3.66% 2.27% 1.46% 0.40%

资本充足率 13.04% 14.20% 14.77% 15.30% 15.84% 流动性

一级资本充足率 10.57% 11.81% 12.26% 12.68% 13.11% 存贷比 72.80% 73.99% 72.62% 71.94% 71.27%

核心一级资本充足率 9.59% 10.12% 10.67% 11.17% 11.68% 贷款/总资产 47.88% 47.54% 45.58% 45.67% 45.74%

风险加权系数 61.60% 57.85% 55.47% 55.59% 55.67% 投资类资产/总资产 41.47% 42.76% 42.55% 43.44% 44.33%

杠杆率 14.93    14.27     14.49    14.00    13.54    同业资产/总资产 5.34% 5.60% 5.57% 5.69% 5.80%
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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的任

何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

 

评级说明 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地
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