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2023 年 04 月 25 日 

苏州银行（002966.SZ） 

非息拖累 23Q1 营收增速下滑，资产质量稳健优异 

事件：苏州银行 2022 年营收 117.6 亿元，同比增长 8.6%，归母净利润
39.18 亿元，同比增长 26.1%；2023Q1 营业收入 31.58 亿元，同比增长
5.3%，归母净利润 12.96 亿元，同比增长 20.8%，不良率 0.87%，较 2022
年末下降 0.01pc。 

业绩：Q1 非息拖累营收增长，利息净收入增速仍稳步提升 
1、利润端：Q1 归母净利润 12.96 亿元，增速为 20.8%，较年报下降 5.3pc，
主要是营收增速走弱，公司在保持资产质量稳健、优异的基础上，资产减
值损失同比少提 2.23 亿元，支撑利润增长。 

2、营收端，Q1 营收 31.58 亿元，增速 5.3%，较年报下降 3.4pc，主要
是其他非息收入同比下降 17%。而核心经营方面，息差同比持平的情况
下，规模增长支撑利息净收入增速略升 0.4pc 至 11.1%；而手续费及佣金
净收入增速下降 1.3pc 至 6.5%。具体来看， 
 
1）净息差：2022 年公告净息差为 1.87%，较三季报提升 2bps，连续 3
个季度提升。2023Q1 受到按揭重定价影响下降 10bps 至 1.77%，但同比
持平（去年 Q1 为息差阶段性低点）。 

A、资产端，2022 年公告生息资产收益率为 4.23%，较中报持平。其中，
贷款利率下降 6bps 至 4.7%，但日均余额占比提升 1pc 至 52.8%，以及
金融投资、同业资产利率分别上升 4bps 和 11bps 至 3.77%和 2.76%，有
效抵御贷款利率下行。 

B、负债端，2022 年存款利率 2.22%，较中报持平，但存款日均余额占比
提升 0.3pc 至 65%；且同业负债、发行债券成本分别下降 14bps 和 16bps
至 2.31%和 2.59%，共同支撑公告计息负债成本较中报下降 4bps 至
2.3%。 

 
2）Q1 手续费及佣金净收入增速 6.5%，较年报增速下降 1.3pc。2022 年
公司获批基金托管、公募基金牌照，预计两项业务仍将持续形成正贡献，
手续费收入表现将持续优于同业。 

 
3）其他非息收入：Q1 投资收益+公允价值变动损益+汇兑收益共计 3.74
亿元，同比少增近 1 亿，主要受到债券、外汇市场波动的影响。若将此同
比少增部分加回，营收增速将提升至 8.4%，与年报基本持平。 

 
资产质量：整体保持稳健、向好的趋势。 
1）静态来看：3 月末不良率 0.87%，关注率 0.76%，较上年末分别下降
0.01pc 和上升 0.01pc，保持相对稳健。2022 年逾期率（0.68%），在保
持稳健较低水平的基础上，较 6 月末下降 0.05pc。 

 

具体来看： 

A、2022 年对公贷款不良率（0.99%）较 6 月末下降 0.13pc。其中，对公
房地产不良率 4.55%，较 6 月末下降 1.03pc。 

B、零售不良率（0.68%）较 6 月末略升 0.17pc，整体仍保持较低水平。
其中，经营贷、按揭不良率分别提升 0.36pc、0.07pc 至 0.95%、0.24%，
消费贷不良率下降 0.15pc 至 0.93%，公司处于全国经济动能最强劲的区
域之一，预计随宏观经济改善，居民收入提升，零售资产有望改善。 

2）动态来看：Q1 加回核销及转出后的不良生成率（年化）0.21%，较 2022
年略升 0.16pc，但仍保持较低水平，不良生成压力较小。 

3）2023 年一季度末拨备覆盖率 519.66%，较年初下降 11pc，拨贷比
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4.52%，较年初下降 0.15pc，仍保持较高水平。 

 

资产负债：Q1 存贷款稳步高增长 

1）一季度末总资产 5550 亿元，较去年末增长 5.8%，其中贷款 2686 亿
元，增长 7.2%，Q1 新增 180 亿贷款中，对公贷款增长 138 亿元，为一
季度投放主力，零售增长 42 亿。随着 2023 年经济环境企稳、消费需求
复苏，预计零售信贷投放有望稳步恢复，对净息差也将形成一定支撑。此
外，一季度其他债权投资增加 191 亿至 514 亿元，预计主要是公司根据
市场情况变动，增加部分债券配置（2022 年下半年，债基、货基等基金
类投资规模增加 144 亿元）。 

2）2023年一季度末存款较 2022年末增 368亿至 3531亿元（增幅 11.6%，
为 2019 年来最高），存款占比提升至 70%以上，结构上，主要是个人存
款吸收较好，增长 245 亿，增幅高达 16.5%。但存款定期化趋势下，2022
年活期存款占比下降至 35%，全年下降 3pc。 

股东情况：截至 2022 年末苏州城市投资发展集团新进为第七大股东，持
股数 0.81 亿股（占比 2.2%），未来在业务开展方面或将获得支持。 

投资建议：苏州银行作为优质区域的优质城商行，资产质量处于行业前列，
当前估值仅为 0.68x2023PB，具有较强“安全边际”。短期来看，50 亿可
转债已进入转股期，当前股价距离强制赎回价有 28%的空间，考虑到期
未来较快的资产增速，转债转股补充核心一级资本的潜力和意愿较强，有
望形成催化。中长期看，公司作为年轻、小而美的优质城商行，政策支持
+事业部制改革不断推进+业务牌照不断完善，未来有望继续快速、高质
量发展。预计 2023-2024 年归母净利润分别为 49.28 亿、61.54 亿，维持
“买入”评级。 

风险提示：宏观经济加速恶化；消费复苏不及预期；地产风险发酵拖累资
产质量。 

财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 10,829 11,763 12,950 14,598 16,534 

增长率 yoy（%） 4.49% 8.62% 10.09% 12.73% 13.26% 

拨备前利润（百万元） 7,302 7,743 8,708 9,961 11,364 

增长率 yoy（%） 1.83% 7.01% 12.46% 14.40% 14.08% 

归母净利润（百万元） 3,107 3,918 4,928 6,154 7,606 

增长率 yoy（%） 20.79% 26.13% 25.77% 24.87% 23.60% 

每股净收益（元） 0.93 1.07 1.34 1.68 2.07 

每股净资产（元） 9.68 9.59 10.60 11.87 13.42  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 24 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 
 

 

每股指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E   利润表 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

EPS 0.93  1.07  1.34  1.68  2.07    净利息收入 7,533  8,341  9,298  10,580  12,017  

BVPS 9.79  9.69  10.60  11.87  13.42    净手续费收入 1,222  1,317  1,515  1,817  2,272  

每股股利 0.28  0.33  0.42  0.52  0.64    其他非息收入 2,075  2,105  2,137  2,201  2,245  

P/E 7.75  6.76  5.37  4.30  3.48    营业收入 10,829  11,763  12,950  14,598  16,534  

P/B 0.74  0.75  0.68  0.61  0.54    税金及附加 (108) (149) (112) (129) (150) 

业绩增长率 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E   业务及管理费 (3,401) (3,854) (4,113) (4,490) (5,003) 

净利息收入 0.10% 10.73% 11.48% 13.78% 13.59%   营业外净收入 (19) (17) (17) (17) (17) 

净手续费收入 29.37% 7.77% 15.00% 20.00% 25.00%   拨备前利润 7,302  7,743  8,708  9,961  11,364  

营业收入 4.49% 8.62% 10.09% 12.73% 13.26%   资产减值损失 (3,407) (2,831) (2,538) (2,266) (1,864) 

拨备前利润 1.83% 7.01% 12.46% 14.40% 14.08%   税前利润 3,895  4,912  6,170  7,695  9,500  

归母净利润 20.79% 26.13% 25.77% 24.87% 23.60%   所得税 (607) (795) (993) (1,230) (1,509) 

盈利能力 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E   税后利润 3,287  4,117  5,178  6,465  7,991  

净息差（测算） 1.89% 1.80% 1.74% 1.74% 1.73%   归母净利润 3,107  3,918  4,928  6,154  7,606  

生息资产收益率 4.31% 4.08% 4.03% 4.02% 4.00%   资产负债表 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

计息负债成本率 2.69% 2.49% 2.47% 2.45% 2.43%   存放央行 19,884  21,409  24,728  28,437  32,560  

ROAA 0.74% 0.80% 0.88% 0.96% 1.04%   同业资产 28,417  41,042  43,094  45,249  47,511  

ROAE 9.96% 11.01% 12.20% 13.81% 15.29%   贷款总额 213,282  250,634  290,735  334,345  384,497  

成本收入比 31.40% 32.76% 31.76% 30.76% 30.26%   贷款减值准备 (10,018) (11,707) (13,000) (14,457) (16,053) 

资产质量 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E   贷款净额 203,752  239,501  277,735  319,888  368,444  

不良贷款余额 2,369  2,206  2,376  2,601  2,854    证券投资 168,891  184,973  210,640  240,389  272,358  

不良贷款净生成率 0.23% 0.05% 0.20% 0.20% 0.20%   其他资产 32,085  37,623  42,976  48,985  55,700  

不良贷款率 1.11% 0.88% 0.82% 0.78% 0.74%   资产合计 453,029  524,549  599,172  682,948  776,573  

拨备覆盖率 422.91% 530.80% 547.16% 555.80% 562.57%   存款余额 278,343  323,585  373,741  429,802  492,123  

拨贷比 4.70% 4.67% 4.47% 4.32% 4.18%   同业负债 42,939  55,137  60,651  66,716  73,387  

资本状况 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E   应付债券 67,640  80,902  93,442  107,458  123,040  

资本充足率 13.06% 12.92% 12.25% 11.76% 11.45%   负债合计 418,740  484,087  554,742  633,575  721,110  

核心资本充足率 10.41% 10.47% 10.10% 9.88% 9.79%   股东权益合计 34,289  40,462  44,430  49,373  55,464  

核心一级资本充足率 10.37% 9.63% 9.36% 9.23% 9.22%   负债股东权益合计 453,029  524,549  599,172  682,948  776,573  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 24 日收盘价 
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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，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 3：净息差  图表 4：各级资本充足率 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，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，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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