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[Table_Summary2] 事件描述 

近期主要股东江苏交控拟增持至 15%以上事项（2月 10日董事会议案），获金监局核准。2026

年 3月末江苏交控的持股比例 14.9%，本次核准后理论持股上限提升至 20%。 

事件评论 

⚫ 当前股价明显超跌，历史上股东增持周期超额收益显著。1）今年年初以来，受资金面交

易因素影响，南京银行 YTD（-5.7%）明显落后同业，其他四家可比头部城商行平均 YTD

达到 10.7%。目前 2026年 PB估值低至 0.66x，低于其他四家头部城商行均值 15%，预

期股息率达到 5.4%。2）近年来三大股东方法巴银行/江苏国资/南京国资连续大规模增持，

反映股东对公司价值低估形成共识，增持期间股价超额收益显著。2025年上半年江苏国

资体系下的东部机场连续增持进入前十大股东，期间可转债实现强赎。2025年下半年转

股摊薄后，南京国资股东紫金系和南京高科、外资股东法巴银行连续大举增持，期间实现

显著超额收益，12 月在银行股整体调整的环境下逆势创新高。当前超跌估值水平下，资

金面扰动因素预计出清，同时大股东启动底部增持，将开启新一轮估值修复。 

⚫ 江苏省贷款增速领先全国，为稳定扩表创造条件。目前全国贷款总量承压收缩，市场担忧

银行业扩表能力和业绩稳定性，但全国的区域分化非常显著。4月末江苏省贷款同比增速

达到 9.6%，远超全国增速（5.5%），增速位居大省首位。江苏省高增速主要由对公贷款

拉动，反映大省基建项目相对景气以及地方政府对新质生产力等方向的投资力度领先。南

京银行作为江苏省市属头部城商行，在本轮政府加杠杆周期具备持续扩表的资源优势。

2026Q1南京银行总资产较期初增长 6.1%，贷款较期初增长 7.7%，其中对公贷款较期初

增长 9.5%，预计投向仍以政府类业务为主，我们预计全年贷款总额有望保持 12%-15%

高增速。2025 年末南京银行在江苏省内的贷款市占率同比提升 0.1pct 至 4.2%，近年来

管理层启动“客户倍增行动计划”，预计未来仍有进一步提高市占率的空间。 

⚫ 业绩稳定增长，息差回升带动营收增速领先。南京银行 2026Q1 营收增速 13.5%，在可

比城商行中增速位居首位，归母净利润保持 8.05%稳定增长。营收增速连续上行与利息

净收入大幅增长超预期。2025 年净息差同比回升 10BP 至 1.44%（同业可比的测算口

径），2026Q1 进一步回升，领先行业率先企稳。考虑定期存款占比高，本轮存款降息周

期更受益，处于付息率持续改善的周期。随着全国新发对公贷款利率企稳，预计全年息差

保持企稳回升的趋势。资产结构方面，2025年以来持续压降金融投资的 TPL占比，大幅

提高 AC 和 OCI 占比，全面降低利率波动对业绩的影响。2026Q1 不良率环比持平于

0.83%，对公贷款的历史包袱已基本出清，测算 2025年不良净生成率同比持平于 1.25%，

预计反映零售扰动。如果未来零售风险逐步改善，资产质量指标将进一步向好。 

⚫ 投资建议：作为当前明显超跌的头部城商行，前期资金面交易扰动因素预计已经出清，当

前估值 0.66x2026PB，对应 12%左右稳定 ROE 水平明显被低估，本身存在修复空间。

由于 2025 年转股补充资本，目前预期股息率 5.4%不存在被摊薄的潜在影响。近期估值

底部大股东启动增持，预计将催化估值修复。长期重点推荐，维持“买入”评级。 

 

风险提示 

1、信贷规模扩张不及预期；2、资产质量出现明显波动。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData]当前股价(元) 10.78 

总股本(万股) 1,236,357 

流通A股/B股(万股) 1,236,357/0 

每股净资产(元) 15.22 

近12月最高/最低价(元) 12.20/10.29 

注：股价为 2026年 5月 29日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12个月) 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report]•《营收增速为何持续超预期？——2025 年报及

2026年一季报点评》2026-04-27 

•《承上启下的关键之年——2026年度经营展望》

2026-03-16 

•《利息收入 29%高增长，资产质量指标做实——

2025年三季度业绩点评》2025-10-29 
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图 1：历史上大股东增持周期，曾推动南京银行股价逆势创新高 

 

资料来源：Wind，公司公告，长江证券研究所 
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图 2：上市银行预期股息率和动态估值（截至 2026/05/29） 

 

资料来源：Wind，上市银行财务报告，长江证券研究所 

 

A股 H股 A股 H股 A股 H股 A股 H股

交通银行 A股:未披露;H股:26/07/02 -8.1% 13.2% 4.88% 5.11% 4.98% 5.22% 0.48 0.46

邮储银行 A股:未披露;H股:26/07/03 -6.6% -3.2% 4.38% 5.00% 4.46% 5.08% 0.55 0.49

工商银行 A股:已完成;H股:已完成 -6.8% 8.6% 4.30% 5.37% 4.43% 5.54% 0.62 0.49

农业银行 A股:已完成;H股:已完成 -16.1% 2.3% 3.95% 4.97% 4.14% 5.21% 0.74 0.59

建设银行 A股:26/07/10;H股:26/07/02 7.3% 10.4% 3.90% 5.26% 4.02% 5.42% 0.69 0.52

中国银行 A股:26/07/09;H股:26/07/02 2.3% 16.8% 3.86% 4.99% 3.98% 5.15% 0.66 0.51

国有行平均 -4.7% 8.0% 4.21% 5.12% 4.33% 5.27% 0.62 0.51

华夏银行 已完成2025年中期分红 -0.8% 6.26% 6.33% 0.32

兴业银行 已完成2025年中期分红 -9.5% 5.76% 5.92% 0.45

光大银行 已完成2025年中期分红 -8.5% -13.4% 5.65% 6.59% 5.71% 6.67% 0.34 0.30

平安银行 已完成2025年中期分红 -4.2% 5.45% 5.63% 0.44

招商银行 已完成2025年中期分红 -7.4% -8.8% 5.30% 4.92% 5.41% 5.02% 0.79 0.85

中信银行 A股:未披露;H股:已完成 -3.6% 7.9% 5.13% 6.01% 5.30% 6.20% 0.53 0.45

民生银行 已完成2025年中期分红 -7.3% -14.5% 5.32% 6.46% 5.21% 6.32% 0.26 0.22

浦发银行 -24.7% 4.48% 4.85% 0.40

浙商银行 A股:未披露;H股:26/06/15 -1.3% -4.0% 4.37% 6.22% 4.51% 6.42% 0.44 0.31

渤海银行 -15.8% 0.00% 0.00% 0.11

股份行平均 -7.5% -8.1% 5.30% 5.03% 5.43% 5.13% 0.44 0.37

上海银行 已完成2025年中期分红 -10.6% 5.76% 5.82% 0.46

北京银行 -7.1% 5.46% 5.52% 0.37

江苏银行 已完成2025年中期分红 12.0% 5.00% 5.42% 0.73

南京银行 已完成2025年中期分红 -5.7% 4.91% 5.35% 0.66

成都银行 15.4% 4.95% 5.18% 0.80

贵阳银行 1.0% 5.06% 5.16% 0.32

苏州银行 已完成2025年中期分红 -1.7% 4.42% 4.77% 0.66

长沙银行 已完成2025年中期分红 -2.1% 4.53% 4.74% 0.49

齐鲁银行 已完成2025年中期分红 8.1% 4.10% 4.66% 0.70

杭州银行 已完成2025年中期分红 4.8% 4.12% 4.59% 0.77

宁波银行 已完成2025年中期分红 10.5% 3.87% 4.29% 0.83

重庆银行 已完成2025年中期分红 12.8% 2.7% 3.67% 6.29% 4.02% 6.89% 0.72 0.42

厦门银行 已完成2025年中期分红 -3.0% 3.51% 3.76% 0.65

青岛银行 A股:未披露;H股:26/06/01 24.8% 16.9% 3.22% 4.61% 3.74% 5.35% 0.72 0.50

兰州银行 已完成2025年中期分红 -6.7% 3.77% 3.73% 0.38

西安银行 -5.1% 2.85% 2.91% 0.42

郑州银行 -8.3% -14.8% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.35 0.17

徽商银行 51.6% 5.92% 6.17% 0.36

中原银行 1.6% 0.00% 0.00% 0.12

城商行平均 2.3% 11.6% 4.07% 3.36% 4.33% 3.68% 0.59 0.31

张家港行 已完成2025年度分红 -4.6% 5.19% 5.30% 0.51

渝农商行 A股:未披露;H股:26/06/08 6.2% 7.4% 4.83% 5.80% 5.28% 6.33% 0.53 0.44

沪农商行 A股:26/06/26 -8.5% 5.12% 5.25% 0.59

江阴银行 已完成2025年度分红 -2.0% 5.05% 5.13% 0.50

苏农银行 已完成2025年中期分红 -6.1% 4.43% 4.61% 0.46

瑞丰银行 已完成2025年度分红 -13.0% 4.41% 4.50% 0.44

无锡银行 已完成2025年中期分红 -8.1% 4.40% 4.50% 0.49

青农商行 -7.4% 4.18% 4.36% 0.40

常熟银行 已完成2025年中期分红 0.7% 3.81% 4.21% 0.66

紫金银行 已完成2025年中期分红 -5.6% 3.91% 4.10% 0.44

广州农商银行 H股:26/06/02 3.9% 3.34% 3.26% 0.24

农商行平均 -4.8% 5.7% 4.53% 4.57% 4.72% 4.80% 0.50 0.34

农商行

国有行

股份行

城商行

2026E PB
分红进度：

A股登记日/H股除净日

YTD涨跌幅 2025年股息率 2026年预期股息率
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图 3：南京银行 PB-ROE视角下被低估（截至 2026/05/29） 

 

资料来源：Wind，上市银行财务报告，长江证券研究所 

 

图 4：测算：沪深 300指数基金对银行股（A股自由流通股本）持股比例（截至 2026/05/29） 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所 
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沪深300权重 24-6-30 24-12-31 25-6-30 25-12-31 26-1-31 26-2-28 26-3-31 26-4-30 26-5-22 26-5-29 趋势图
招商银行 1.76% 5.36% 6.94% 6.23% 6.39% 3.52% 3.41% 3.34% 3.08% 2.67% 2.47%

兴业银行 1.17% 5.05% 6.51% 6.17% 6.14% 3.47% 3.26% 3.19% 2.95% 2.53% 2.37%

工商银行 0.88% 4.81% 6.28% 6.87% 5.65% 3.19% 3.09% 3.03% 2.79% 2.36% 2.19%

农业银行 0.68% 4.58% 6.29% 6.79% 5.45% 3.08% 2.98% 2.92% 2.69% 2.37% 2.12%

交通银行 0.67% 5.46% 6.12% 6.83% 6.18% 3.49% 3.39% 3.32% 3.06% 2.61% 2.46%

江苏银行 0.62% 4.88% 6.66% 6.69% 6.09% 3.33% 3.23% 2.82% 2.60% 2.22% 2.09%

浦发银行 0.47% 5.31% 7.04% 6.66% 5.91% 3.34% 3.24% 3.16% 2.92% 2.52% 2.34%

平安银行 0.40% 5.17% 6.95% 6.99% 6.33% 3.57% 3.46% 3.39% 3.13% 2.81% 2.51%

宁波银行 0.38% 4.35% 5.80% 5.86% 5.20% 2.94% 2.85% 2.72% 2.51% 2.23% 2.02%

上海银行 0.34% 4.96% 6.32% 6.41% 5.79% 3.27% 3.17% 3.10% 2.85% 2.47% 2.30%

民生银行 0.33% 4.78% 6.41% 6.14% 5.43% 3.07% 2.98% 2.91% 2.69% 2.38% 2.16%

建设银行 0.32% 4.61% 5.99% 5.94% 6.79% 3.84% 3.72% 3.65% 3.36% 2.75% 2.70%

中国银行 0.31% 4.73% 6.17% 6.87% 6.24% 3.52% 3.41% 3.34% 3.09% 2.54% 2.48%

杭州银行 0.30% 5.33% 5.98% 5.62% 5.50% 3.10% 3.01% 2.95% 2.71% 2.46% 2.18%

北京银行 0.28% 4.52% 5.89% 5.98% 5.39% 3.04% 2.95% 2.89% 2.66% 2.33% 2.14%

南京银行 0.25% 4.90% 5.73% 5.40% 6.13% 3.47% 3.38% 3.33% 3.07% 2.75% 2.46%

光大银行 0.22% 5.21% 6.79% 7.00% 6.46% 3.65% 3.44% 3.36% 3.11% 2.63% 2.49%

邮储银行 0.21% 4.90% 6.39% 6.28% 5.83% 3.21% 3.11% 3.05% 1.85% 1.60% 1.49%

沪农商行 0.18% 6.21% 5.54% 3.13% 3.03% 2.97% 2.73% 2.35% 2.20%

成都银行 0.18% 4.53% 6.39% 6.88% 6.17% 3.50% 3.37% 3.33% 3.08% 2.68% 2.47%

浙商银行 0.17% 4.52% 6.22% 6.05% 5.59% 3.17% 3.07% 3.00% 2.78% 2.35% 2.22%

华夏银行 0.16% 5.38% 7.39% 7.31% 6.75% 3.75% 3.65% 3.57% 3.28% 2.77% 2.64%

中信银行 0.15% 4.42% 6.21% 6.47% 5.73% 3.23% 3.14% 3.08% 2.84% 2.58% 2.28%

渝农商行 0.13% 7.00% 5.57% 3.04% 2.95% 2.88% 2.66% 2.39% 2.14%
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图 5：2026Q1主要指数权重银行股主动公募配置比例环比基本稳定 

 

资料来源：Wind，长江证券研究所（注：主动公募基金配置比例=个股持仓总市值/全部重仓股票持股总市值） 

 

图 6：南京银行核心指标假设和盈利预测（截至 2026年 5月 29日） 

 

资料来源：上市银行财务报告，长江证券研究所 

 

2026Q1
2026Q1环

比

2026Q1相
较中证800

权重
成分股 权重 成分股 权重 成分股 权重 成分股 权重 成分股 权重 成分股 权重 成分股 权重

招商银行 0.39% -0.05% -1.05% 招商银行 1.99% 招商银行 1.44% 招商银行 1.73% 江阴银行 0.13% 招商银行 5.59% 平安银行 0.97% 渝农商行 1.13%

兴业银行 0.08% 0.04% -0.86% 兴业银行 1.30% 兴业银行 0.94% 兴业银行 1.13% 青岛银行 0.13% 兴业银行 3.66% 华夏银行 0.90% 华夏银行 1.13%

工商银行 0.12% 0.01% -0.61% 工商银行 0.99% 工商银行 0.73% 工商银行 0.88% 瑞丰银行 0.13% 工商银行 2.84% 北京银行 0.89% 江苏银行 1.10%

农业银行 0.06% 0.02% -0.51% 农业银行 0.78% 农业银行 0.57% 农业银行 0.69% 厦门银行 0.12% 农业银行 2.21% 民生银行 0.88% 上海银行 1.10%

交通银行 0.03% 0.01% -0.52% 交通银行 0.76% 交通银行 0.55% 交通银行 0.66% 苏农银行 0.12% 交通银行 2.14% 浙商银行 0.87% 北京银行 1.03%

江苏银行 0.14% 0.03% -0.33% 江苏银行 0.64% 江苏银行 0.47% 浦发银行 0.48% 郑州银行 0.11% 中国银行 0.97% 招商银行 0.84% 成都银行 1.03%

浦发银行 0.00% 0.00% -0.40% 浦发银行 0.55% 浦发银行 0.40% 平安银行 0.38% 兰州银行 0.11% 邮储银行 0.65% 工商银行 0.84% 中信银行 1.01%

平安银行 0.06% 0.05% -0.26% 平安银行 0.44% 平安银行 0.32% 中国银行 0.30% 无锡银行 0.11% 贵阳银行 0.80% 浙商银行 1.00%

宁波银行 0.38% 0.06% 0.08% 宁波银行 0.41% 宁波银行 0.30% 邮储银行 0.20% 张家港行 0.10% 上海银行 0.79% 兴业银行 0.97%

上海银行 0.02% 0.00% -0.27% 上海银行 0.40% 上海银行 0.29% 紫金银行 0.10% 兴业银行 0.79% 南京银行 0.97%

民生银行 0.06% 0.03% -0.21% 民生银行 0.38% 民生银行 0.28% 重庆银行 0.09% 光大银行 0.78% 厦门银行 0.96%

杭州银行 0.11% 0.00% -0.14% 杭州银行 0.34% 杭州银行 0.25% 西安银行 0.06% 交通银行 0.78% 中国银行 0.96%

中国银行 0.03% -0.03% -0.22% 中国银行 0.34% 中国银行 0.25% 江苏银行 0.77% 建设银行 0.94%

北京银行 0.02% 0.01% -0.22% 北京银行 0.33% 北京银行 0.24% 南京银行 0.75% 交通银行 0.93%

建设银行 0.07% -0.01% -0.17% 建设银行 0.32% 建设银行 0.24% 兰州银行 0.74% 工商银行 0.92%

南京银行 0.04% 0.00% -0.17% 南京银行 0.28% 南京银行 0.21% 中国银行 0.74% 沪农商行 0.92%

光大银行 0.00% 0.00% -0.18% 光大银行 0.24% 光大银行 0.18% 邮储银行 0.72% 民生银行 0.88%

邮储银行 0.01% 0.00% -0.15% 邮储银行 0.23% 邮储银行 0.17% 中信银行 0.71% 贵阳银行 0.88%

沪农商行 0.01% 0.00% -0.14% 沪农商行 0.21% 沪农商行 0.16% 张家港行 0.67% 光大银行 0.88%

华夏银行 0.00% 0.00% -0.13% 华夏银行 0.19% 华夏银行 0.14% 成都银行 0.67% 招商银行 0.84%

浙商银行 0.00% 0.00% -0.13% 浙商银行 0.18% 浙商银行 0.13% 长沙银行 0.66% 重庆银行 0.83%

中信银行 0.01% -0.04% -0.12% 中信银行 0.18% 中信银行 0.13% 苏州银行 0.63% 农业银行 0.81%

成都银行 0.05% 0.00% -0.08% 成都银行 0.18% 成都银行 0.13% 无锡银行 0.61% 邮储银行 0.81%

苏州银行 0.04% 0.01% -0.07% 渝农商行 0.15% 苏州银行 0.11% 紫金银行 0.55%

渝农商行 0.11% 0.00% 0.00% 渝农商行 0.11% 苏农银行 0.53%

齐鲁银行 0.03% 0.00% -0.04% 齐鲁银行 0.07% 常熟银行 0.50%

常熟银行 0.03% -0.03% -0.04% 常熟银行 0.07% 农业银行 0.50%

长沙银行 0.04% 0.00% -0.03% 长沙银行 0.07% 杭州银行 0.49%

贵阳银行 0.00% 0.00% -0.05% 贵阳银行 0.05%

青农商行 0.00% 0.00% -0.04% 青农商行 0.04%

合计 1.95% 0.11% -7.07% 合计 11.82% 合计 9.02% 合计 6.46% 合计 1.30% 合计 18.05% 合计 20.39% 合计 22.03%

中证红利低波100 中证红利
中证800成

分股

主动基金配置比例 沪深300 中证800 中证A500 中证1000 上证50

单位：千元 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09 2026/12 2027/12 2028/12

资产总额 2,059,483,739 2,288,275,916 2,591,399,702 3,021,819,887 3,206,884,710 3,303,091,251 3,336,122,164 3,369,483,385 3,735,044,248 4,140,265,417

    增速（较期初） 17.76% 11.11% 13.25% 16.61% 6.12% 9.31% 10.40% 11.51% 10.85% 10.85%

负债总额 1,901,784,904 2,115,681,851 2,399,443,325 2,811,515,075 2,989,718,753 3,081,358,219 3,108,575,801 3,142,868,981 3,490,888,986 3,877,034,830

    增速（较期初） 16.93% 11.25% 13.41% 17.17% 6.34% 9.60% 10.57% 11.79% 11.07% 11.06%

营业收入 44,606,440 45,159,511 50,273,070 55,541,916 16,111,348 32,062,641 46,882,654 61,272,375 66,414,409 72,330,733

    增速（同比） 9.00% 1.24% 11.32% 10.48% 13.54% 12.58% 11.76% 10.32% 8.39% 8.91%

归属于母公司股东的净利润 18,408,039 18,502,084 20,176,728 21,807,089 6,600,003 13,677,980 19,586,527 23,677,417 25,819,277 28,010,745

    增速（同比） 16.09% 0.51% 9.05% 8.08% 8.05% 8.39% 8.78% 8.58% 9.05% 8.49%

净息差（计算值） 1.69% 1.44% 1.34% 1.44% 1.58% 1.56% 1.54% 1.52% 1.53% 1.52%

成本收入比 29.75% 30.47% 28.08% 26.07% 20.90% 22.50% 22.00% 24.50% 23.00% 23.00%

不良贷款率 0.90% 0.90% 0.83% 0.83% 0.83% 0.83% 0.83% 0.83% 0.82% 0.82%

拨备覆盖率 397.20% 360.58% 335.27% 313.62% 306.81% 307.12% 309.93% 308.86% 323.19% 330.45%

不良贷款净生成率（年化） 1.02% 0.97% 1.25% 1.25% 0.00% 1.05% 1.05% 1.05% 0.95% 0.95%

信用成本（年化） 1.11% 0.79% 0.88% 1.01% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.05% 1.03%

ROA 0.97% 0.85% 0.83% 0.78% 0.85% 0.87% 0.82% 0.74% 0.73% 0.71%

ROE 15.10% 13.07% 12.78% 12.18% 14.29% 14.63% 13.61% 11.92% 12.00% 12.01%

核心一级资本充足率 9.73% 9.39% 9.36% 9.35% 9.17% 9.06% 9.23% 9.10% 8.92% 8.75%

一级资本充足率 12.04% 11.40% 11.12% 10.64% 10.39% 10.23% 10.39% 10.25% 9.96% 9.69%

资本充足率 14.31% 13.53% 13.72% 13.15% 12.83% 12.36% 12.51% 12.37% 11.96% 11.59%

EPS（元） 1.74 1.68 1.72 1.67 0.53 1.11 1.57 1.83 2.00 2.18

BVPS（元） 12.22 13.51 14.34 14.67 15.22 15.58 16.04 16.33 17.36 18.87

每股分红（元） 0.53 0.54 0.55 0.53 0.58 0.63 0.69

P/E 6.21 6.41 6.26 6.44 5.90 5.39 4.95

P/B 0.88 0.80 0.75 0.74 0.66 0.62 0.57

股息率 4.95% 4.98% 5.06% 4.91% 5.35% 5.86% 6.38%

% research.95579.com

6



 

 

请阅读最后评级说明和重要声明 7 / 10 

公司研究 | 点评报告 

风险提示 

1、信贷规模扩张不及预期：公司以利息净收入为主要收入来源，如果信贷需求不足导

致投放较差，将导致公司营业收入增速疲弱，从而对业绩造成负面影响。 

2、资产质量出现明显波动：当前我国经济仍处于经济复苏早期，假如公司的企业和居

民客户面临较大的现金流压力，将可能导致公司不能按时收回贷款的利息和本金，形成

坏账，从而影响公司的资产质量以及利润水平。 
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财务报表及预测指标（千元） 

合并资产负债表 2025A 2026E 2027E 2028E 
 

合并利润表 2025A 2026E 2027E 2028E 

资产合计 3,021,819,887  3,369,483,385  3,735,044,248  4,140,265,417  
 
营业收入 55,541,916  61,272,375  66,414,409  72,330,733  

现金及存放央行款项 128,778,161  138,101,849  152,719,557  168,970,494  
 
利息净收入 34,901,851  43,533,035  48,694,385  53,769,105  

发放贷款和垫款 1,391,149,872  1,569,187,603  1,751,394,464  1,958,001,242  
 
手续费及佣金净收入 4,282,281  4,574,130  5,036,151  5,465,996  

金融投资 1,310,038,381  1,465,725,273  1,606,069,027  1,780,314,130  
 
投资收益等 16,357,784  13,165,209  12,683,873  13,095,633  

    交易性金融资产 344,054,750  367,456,377  402,640,465  446,323,599  
 
营业支出 -29,401,688  -32,836,780  -35,388,682  -38,678,254  

    债权投资 453,675,002  483,729,966  530,047,294  587,553,008  
 

PPOP 40,068,318  45,316,769  50,128,375  54,607,032  

    其他债权投资 509,753,855  612,210,561  670,829,956  743,609,414  
 
信用减值损失 -13,883,575  -16,881,174  -19,102,648  -20,954,553  

    其他权益工具投资 2,554,774  2,328,370  2,551,312  2,828,108  
 
归母净利润 21,807,089  23,677,417  25,819,277  28,010,745  

存放同业款项 35,073,384  33,694,834  37,350,442  41,402,654  
 

经营指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

拆出资金 35,967,066  33,694,834  37,350,442  41,402,654  
 
资产总额增速 16.61% 11.51% 10.85% 10.85% 

买入返售金融资产 74,893,566  78,536,743  94,134,651  88,070,262  
 
贷款总额增速 13.37% 12.77% 11.72% 11.86% 

其他资产合计 45,919,457  50,542,251  56,025,664  62,103,981  
 
负债总额增速 17.17% 11.79% 11.07% 11.06% 

负债合计 2,811,515,075  3,142,868,981  3,490,888,986  3,877,034,830  
 
存款总额增速 11.67% 11.72% 10.70% 10.74% 

向中央银行借款 157,757,132  202,169,003  224,102,655  248,415,925  
 
营业收入增速 10.48% 10.32% 8.39% 8.91% 

同业金融机构存放款项 266,905,321  235,863,837  242,777,876  269,117,252  
 
利息净收入增速 31.08% 24.73% 11.86% 10.42% 

拆入资金 73,104,157  74,128,634  82,170,973  91,085,839  
 
非利息净收入增速 -12.71% -14.05% -0.11% 4.75% 

卖出回购金融资产 118,665,290  87,606,568  93,376,106  103,506,635  
 
成本收入比 26.07% 24.50% 23.00% 23.00% 

吸收存款 1,709,147,659  1,902,137,621  2,105,617,618  2,331,832,310  
 
归母净利润增速 8.08% 8.58% 9.05% 8.49% 

已发行债务证券 442,218,841  572,812,176  672,307,965  745,247,775  
 

EPS 1.67  1.83  2.00  2.18  

其他负债合计 43,716,675  68,151,142  70,535,792  87,829,093  
 

BVPS 14.67  15.97  17.36  18.87  

股东权益合计 210,304,812  226,614,404  244,155,263  263,230,588  
 

ROE 12.18% 11.92% 12.00% 12.01% 

股本 12,363,567  12,363,567  12,363,567  12,363,567  
 

ROA 0.78% 0.74% 0.73% 0.71% 

其他权益工具 24,973,814  24,973,814  24,973,814  24,973,814  
 
净息差 1.82% 1.74% 1.75% 1.74% 

资本公积 42,866,348  42,866,348  42,866,348  42,866,348  
 
不良贷款率 0.83% 0.83% 0.82% 0.82% 

其他综合收益 1,251,308  1,631,613  1,631,613  1,631,613  
 
拨备覆盖率 313.62% 308.86% 323.19% 330.45% 

盈余公积 15,555,842  17,587,302  19,811,529  22,232,989  
 

估值 2025A 2026E 2027E 2028E 

一般风险准备 32,177,459  34,434,637  36,906,000  39,596,511  
 

P/E 6.44  5.90  5.39  4.95  

未分配利润 77,112,664  88,535,996  101,054,531  114,662,572  
 

P/B 0.74  0.66  0.62  0.57  

归母股东权益合计 206,301,002  222,393,277  239,607,403  258,327,414   股息率 4.91% 5.35% 5.86% 6.38% 

资料来源：公司财务报告，长江证券研究所（估值对应 2026年 5月 29日收盘价） 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 

 

办公地址 

[Table_Contact]上海 武汉 

Add /虹口区新建路 200号国华金融中心 B栋 22、23层 

P.C /（200080） 

Add /武汉市江汉区淮海路 88号长江证券大厦 37楼 

P.C /（430023） 

  

北京 深圳 

Add /朝阳区景辉街 16号院 1号楼泰康集团大厦 23层 

P.C /（100020） 

Add /深圳市福田区中心四路 1号嘉里建设广场 3期 36楼 

P.C /（518048） 
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分析师声明 

本报告署名分析师以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作
者的研究观点。作者所得报酬的任何部分不曾与，不与，也不将与本报告中的具体推荐意见或观点而有直接或间接联系，特此声明。 

法律主体声明 

本报告由长江证券股份有限公司及/或其附属机构（以下简称「长江证券」或「本公司」）制作，由长江证券股份有限公司在中
华人民共和国大陆地区发行。长江证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号为：
10060000。本报告署名分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格书编号已披露在报告首页的作者姓名旁。 

在遵守适用的法律法规情况下，本报告亦可能由长江证券经纪（香港）有限公司在香港地区发行。长江证券经纪（香港）有限
公司具有香港证券及期货事务监察委员会核准的“就证券提供意见”业务资格（第四类牌照的受监管活动），中央编号为：AXY608。
本报告作者所持香港证监会牌照的中央编号已披露在报告首页的作者姓名旁。 

其他声明 

本报告并非针对或意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许该报告发送、发布的人员。本公司不会因接收人收到本报
告而视其为客户。本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含信息和建
议不发生任何变更。本报告内容的全部或部分均不构成投资建议。本报告所包含的观点、建议并未考虑报告接收人在财务状况、投
资目的、风险偏好等方面的具体情况，报告接收者应当独立评估本报告所含信息，基于自身投资目标、需求、市场机会、风险及其
他因素自主做出决策并自行承担投资风险。本公司已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不包含作
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