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营收增长超预期，资产质量稳健

相关研究：

1.《业绩增速稳定，非息贡献扩大》
2024.09.03

2.《大股东持续增持，高股息属性
凸显》 2025.01.09

公司评级：买入（维持）

近十二个月公司表现

% 1 个月 3个月 12 个月

相对收益 -8.91 6.40 -2.58

绝对收益 -5.71 1.45 13.35

注：相对收益与沪深 300 相比

分析师：郭怡萍

证书编号：S0500523080002
Tel：(8621) 50295327
Email：guoyp@xcsc.com

地址：上海市浦东新区银城路88号
中国人寿金融中心10楼

核心要点：

 营收增长超预期，预计非息收入贡献扩大

苏州银行发布 2024 年业绩快报，初步核算 2024 年营业收入同比增长 3.0%，
增速较前三季度提高 1.9 个百分点，营收增长超预期。2024 年归母净利润
同比增长 10.2%，增速较前三季度下降 0.9 个百分点，利润增长保持韧性。
预计上年四季度金融投资收益持续提升，手续费收入降幅也可能在较低基
数下有所收窄，非息收入贡献扩大。

 规模增长有所放缓，区位优势将支持信贷稳增长

2024年，苏州银行总资产增速为 15.3%，环比下降 0.7个百分点。贷款增
速为 13.6%，增速环比放缓 0.5个百分点，与全行业信贷增长情况保持一致，
或主要受化债等因素影响。苏州银行存款增速为 14.6%，增速环比放缓 0.5
个百分点，预计主要是受到贷款增长放缓的影响。在区位优势与积极政策
支持下，预计 2025年苏州银行信贷有望保持稳健增长。

 资产质量稳定，拨备仍保持较高水平

苏州银行资产质量持续稳定，2024年苏州银行不良贷款率为 0.83%，环比
下降 1 BP，拨备覆盖率为 483.46%，环比提高 10个百分点，拨贷比保持在
4%左右。苏州银行资产质量有望进一步稳固，风险抵补能力保持高水平，
充足拨备将继续平滑利润增长。

 投资建议

2024 年四季度苏州银行营业收入增长超预期，盈利能力相对稳定。未来在
区域资源优势下，苏州银行有望保持同业较快扩表水平。在积极政策支持
下，苏州银行资产质量有望继续巩固，业绩有望继续保持相对稳健增长，
高股息属性相对显著。

根据 2024 年度业绩快报披露情况，调整 2024~2026 年归母净利润增速为
10.2%/8.2%/8.7% （ 预 测 前 值 为 11.8%/6.3%/7.9% ） ， 对 应 EPS 为
1.27/1.38/1.50 元，现价对应 PB 为 0.53/0.50/0.47 倍。维持苏州银行“买入”
评级。

 风险提示

信贷需求增长不及预期；信用风险暴露增加；市场竞争加剧。
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财务预测 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入（百万元） 11,866 12,223 12,613 13,542
营收增速（%） 0.9 3.0 3.2 7.4

归母净利润（百万元） 4601 5071 5486 5965
归母净利润增速（%） 17.4 10.2 8.2 8.7

EPS（元） 1.22 1.27 1.38 1.50
ROE（%） 10.95 10.31 10.12 10.38
PB（倍） 0.61 0.53 0.50 0.47

股息率（%） 5.13 5.41 5.85 6.36

资料来源：Wind、公司财报、湘财证券研究所
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附表 1 财务报表与盈利预测（单位：百万元）

利润表 2023 2024E 2025E 2026E 财务指标 2023 2024E 2025E 2026E

净利息收入 8,483 8,188 8,567 9,226 业绩增长

净手续费收入 1,239 1,090 1,144 1,202 利息净收入增速 1.7% -3.5% 4.6% 7.7%

其他非息收入 2,145 2,946 2,901 3,115 净手续费收入增

速
-6.0% -12.0% 5.0% 5.0%

营业收入 11,866 12,223 12,613 13,542 非息净收入增速 -1.1% 19.3% 0.2% 6.7%

营业成本 4,478 4,632 4,476 4,664 营业收入增速 0.9% 3.0% 3.2% 7.4%

拨备前利润 7,386 7,579 8,126 8,869 归母净利润增速 17.4% 10.2% 8.2% 8.7%

资产减值损失 1,648 1,082 1,265 1,410 盈利能力

所得税 941 1,169 1,098 1,193 ROAE 10.95% 10.31% 10.12% 10.38%

归母净利润 4,601 5,071 5,486 5,965 ROAA 0.85% 0.82% 0.78% 0.76%

资产负债表 2023 2024E 2025E 2026E RORWA 1.20% 1.15% 1.10% 1.06%

同业资产 43,618 46,235 48,546 50,974 净息差-测算值 1.63% 1.42% 1.31% 1.27%

贷款净额 281,138 321,902 366,969 414,675 成本收入比 36.29% 36.30% 34.00% 33.00%

金融投资 215,417 258,501 284,351 312,786 非息收入占比 28.51% 33.02% 32.07% 31.87%

资产总计 601,841 693,824 780,199 878,428 资产质量

同业负债 72,661 87,803 97,488 110,161 不良贷款余额 2,462 2,672 3,009 3,400

存款余额 372,432 424,572 484,012 546,934 不良净生成率 0.30% 0.45% 0.30% 0.25%

负债合计 554,175 638,570 722,132 816,009 不良贷款率 0.84% 0.83% 0.82% 0.82%

股东权益合计 47,666 55,254 58,067 62,419 拨备覆盖率 523% 483% 458% 435%

估值指标 2023 2024E 2025E 2026E 拨贷比 4.39% 4.01% 3.76% 3.57%

EPS（元） 1.22 1.27 1.38 1.50 资本状况

BVPS（元） 10.67 11.37 12.03 13.08 资本净额 60,180 63,579 67,041 70,825

每股股利（元） 0.39 0.41 0.44 0.48 核心资本净额 40,224 43,622 47,084 50,868

P/E 6.23 5.96 5.51 5.07 资本充足率 14.03% 12.87% 12.06% 11.32%

P/B 0.61 0.53 0.50 0.47 核心资本充足率 9.38% 8.83% 8.47% 8.13%

股息收益率 5.13% 5.41% 5.85% 6.36% RWA 428,969 494,063 555,833 625,665

资料来源：Wind、公司财报、湘财证券研究所
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数）

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上；

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%；

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%；

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上；

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。
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湘财证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。

本研究报告仅供湘财证券股份有限公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

本报告由湘财证券股份有限公司研究所编写，以合法地获得尽可能可靠、准确、完整的信息为基础，但对上述信息的来源、准
确性及完整性不作任何保证。湘财证券研究所将随时补充、修订或更新有关信息，但未必发布。
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如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。本公司并保留追究其
法律责任的权利。

分析师声明

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则

出具本报告。本报告准确清晰地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接

或间接收到任何形式的补偿。


