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基本状况

总股本(百万股) 18,351.32
流通股本(百万股) 18,351.32
市价(元) 12.73
市值(百万元) 233,612.36
流通市值(百万元) 233,612.36

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《详解江苏银行 2026年半年报：》
2026-08-20
2、《详解江苏银行 2026年半年度业

绩快报： 》2026-08-05
3、《江苏银行高管换届点评：高管

团队稳健持续；公司兼顾绩优与红利，

持续推荐》2026-07-15

公司盈利预测及估值

指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E
营业收入（百万元） 80,613 87,730 96,226 105,548 115,922

增长率 yoy% 8.70% 8.83% 9.68% 9.69% 9.83%

净利润（百万元） 31,843 34,501 37,991 41,977 46,430

增长率 yoy% 10.76% 8.35% 10.12% 10.49% 10.61%

每股收益（元） 1.69 1.84 2.03 2.25 2.49

净资产收益率 14.34% 14.04% 14.03% 13.98% 13.84%

P/E 7.53 6.92 6.27 5.66 5.11

P/B 1.00 0.91 0.82 0.69 0.62
备注：股价截止自2026年 10月 29日收盘价

报告摘要
 业绩表现：江苏银行 1-3Q26 营收同比+13.3%（vs1H26 同比+9.1%），1-3Q26 归母净

利润同比+8.2%（vs 1H26 同比+8.1%）。营收增速边际向上、净利润维持稳定增长；
净利息收入增速边际走阔，其他非息增速边际大幅上行；不良率环比持平，拨备覆盖
率回升；核心一级资本充足率环比、同比均实现提升。

 1-3Q26 净利息收入同比+12.9%（vs 1H26 同比+12.0%），3Q26 单季年化净息差环比提
升 1bp 至 1.54%：单季年化资产收益率环比下降 1bp 至 3.08%，计息负债付息率环比
持平在 1.55%。

 资产端：稳步扩表，对公支撑。（1）1-3Q26 生息资产同比+14.2%（1H26 同比+16.4%），
贷款同比+12.6%（vs1H26 同比+14.0%），其中，1-3Q26 对公同比+17.9%，个贷同比
-5.7%。（2）从截至 1H26 的信贷结构来看，新增占比方面，对公新增占 92.3%，零售
占-3.6%，票据占 11.3%。行业情况来看，泛政信类（53.6%）、制造业（16.9%）、批
零（12.2%）分占前三，政信、制造业、批零分别同比增 23.5%、13.3%、26.8%，维持
高增速。存量占比方面，各细项贷款结构同比变化不大，前 4是泛政信类（36.9%）、
制造业（14.8%）、个人消费贷款（11.8%）、个人按揭贷款（8.9%）。

 负债端：存款维持高增。（1）1-3Q26 存款同比+15.8%（vs1H26 同比+17.2%）。（2）
截至 1H26，企业活期、个人活期、企业定期、个人定期分别同比+21.5%、+11.6%、+9.6%、
+17.6%。活期占比 30%，同比提升 0.7 个点。

 1-3Q26 净非息同比+14.4%（vs1H26 同比+1.2%），手续费转负、其他非息增速边际上
行。1、3Q26 净手续费同比-25.8%（1H26 同比+0.3%），净手续费转负。2、1-3Q26 净
其他非息同比+28.9%（1H26 同比+1.6%），增速边际上行。

 资产质量：不良率环比持平，逾期率继续改善；拨备环比抬升。1、3Q26 不良率为 0.81%，
环比持平，同比下降 3bp；不良生成率 1.02%，同比-8bp。3Q26 关注类贷款占比环比
上升 5bp 至 1.20%。2、3Q26 逾期率环比下降 1bp 至 1.10%，较年初下降 7bp。3、3Q26
拨备覆盖率环比上升 11.87 个点至 316.70%；测算拨贷比 2.57%，环比上升 10bp。

 细分行业不良率：对公持续好转，零售不良率增幅收窄。截至 1H26，测算对公不良率
0.7%，环比下降 5bp，其中制造业不良率环比下降 15bp 至 0.86%；批零不良率环比下
降 27bp 至 1.13%。测算零售不良率（含经营贷）较 2025 年末上升 12bp 至 1.37%，较
上个半年度增幅有所收窄（2025 年末相较 1H25 提升 19bp）。

 细分行业不良结构，零售不良额占比较年初下降，同比上升。截至 1H26，对公：零售
为 60:40，零售占比较年初下降 26bp，较 1H25 提升 3.6 个点。对公不良占总贷款比
重前三名分别为制造业（15.66%）、地产（11.95%）、批零（9.75%）。
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 资本：3Q26 核心一级资本充足率 8.86%，环比提升 19bp，同比提升 25bp。。

 我们对江苏银行进行持续深度跟踪，相关深度报告详见：《区域专题 | 江苏省经济领
跑，基建制造业强势，区域银行享受 Beta红利》、《深度｜江苏银行: 核心竞争力如
何支撑持续增长》、《深度推荐｜江苏银行：深耕江苏，拥有高端制造、中小企业贷
款的护城河》、《深度| 江苏银行：会跻身市场的优质银行——核心竞争力和持续性
研究》。

 投资建议：我们认为江苏银行核心竞争力有三点：一是小微业务：历史禀赋与金融科
技结合；二是对公业务：制造业和基建是对公基石，苏南和苏北均衡发展；三是零售
业务：规模优势显现，具备长期竞争力。公司核心竞争力、良好的息差趋势、优质的
资产质量和资本补充会保障江苏银行业绩的持续性。维持“买入”评级。

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期、研报信息更新不及时。
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图表 1：江苏银行业绩累积同比 图表 2：江苏银行业绩单季同比

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 3：江苏银行业绩增长拆分（累积同比） 图表 4：江苏银行业绩增长拆分（单季环比）

3Q25 2025 1Q26 1H26 3Q26

规模增长 21.5% 20.3% 24.3% 19.8% 18.5%

净息差扩大 -1.9% 0.4% -17.0% -7.8% -5.6%

净手续费收

入

0.0% 0.5% 1.5% -1.0% -3.2%

净其他非息

收入

-11.8% -12.4% -0.4% -1.9% 3.6%

成本 -1.9% -2.9% 0.3% 2.7% 2.9%

拨备 -8.0% -6.4% 6.6% 0.2% -5.0%

税收 11.0% 9.4% -7.0% -3.7% -3.0%

税后利润 8.9% 8.9% 8.2% 8.3% 8.2%

3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26

规模增长 4.8% 1.2% 6.7% 6.4% 0.4%

净息差扩大 -1.3% 3.1% -5.8% 0.8% 1.3%

净手续费收入 -1.2% -1.8% 4.9% -5.2% -4.9%

净其他非息收

入

-3.5% -9.5% 10.8% 0.4% 12.7%

成本 4.9% -28.0% 49.3% 0.4% 2.9%

拨备 1.8% -25.7% 100.0% -3.9% -6.1%

税收 -6.8% 1.2% -16.9% 9.9% -7.9%

税后利润 -1.2% -59.5% 149.0% 8.8% -1.6%

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 5：江苏银行单季年化净息差 图表 6：江苏银行资产负债收益付息率（单季年化）

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 7：江苏银行净利息收入同比增速（累积）

来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 8：江苏银行资产负债增速和结构占比（百万元）

来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 9：江苏银行信贷细项新增和存量结构

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 10：江苏银行细项信贷增速

来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 11：江苏银行存款增速与结构

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 12：江苏银行非息增速与结构

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 13：江苏银行资产质量

来源：公司财报，中泰证券研究所

下载日志已记录，仅供内部参考



公司点评报告

- 8 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

图表 14：江苏银行分行业不良率

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 15：江苏银行分行业不良结构占比

来源：公司财报，中泰证券研究所
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盈利预测表

每股指标 2025A 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E

PE 6.92 6.27 5.66 5.11 净利息收入 67,518 74,947 83,325 93,033

PB 0.91 0.82 0.69 0.62 手续费净收入 5,655 5,994 6,174 6,359

EPS 1.84 2.03 2.25 2.49 营业收入 87,730 96,226 105,548 115,922

BVPS 14.06 15.45 17.27 19.29 业务及管理费 (23,450) (24,057) (26,387) (28,981)

每股股利 0.56 0.62 0.69 0.76 拨备前利润 63,171 70,990 77,886 85,559

盈利能力 2025A 2026E 2027E 2028E 拨备 (22,104) (23,777) (25,480) (27,309)

净息差 1.52% 1.52% 1.43% 1.40% 税前利润 41,067 47,213 52,406 58,250

贷款收益率 4.87% 4.39% 4.10% 3.95% 税后利润 36,284 40,131 44,545 49,512

生息资产收益率 3.54% 3.22% 3.02% 2.95% 归属母公司净利润 34,501 37,991 41,977 46,430

存款付息率 2.17% 1.78% 1.60% 1.55% 资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E

计息负债成本率 2.29% 1.91% 1.80% 1.76% 贷款总额 2,469,061 2,814,730 3,180,645 3,562,322

ROAA 0.78% 0.73% 0.72% 0.71% 债券投资 1,927,888 2,120,677 2,332,745 2,566,020

ROAE 14.04% 14.03% 13.98% 13.84% 同业资产 328,941 427,623 555,910 722,683

成本收入比 24.79% 26.73% 25.00% 25.00% 生息资产 4,909,713 5,581,997 6,316,733 7,128,150

业绩与规模增长 2025A 2026E 2027E 2028E 资产总额 4,931,316 5,529,716 6,171,680 6,855,881

净利息收入 20.66% 11.00% 11.18% 11.65% 存款 2,538,748 2,919,560 3,299,103 3,694,995

营业收入 8.83% 9.68% 9.69% 9.83% 同业负债 1,189,921 1,308,913 1,439,804 1,583,784

拨备前利润 5.91% 12.38% 9.71% 9.85% 发行债券 652,948 718,243 790,067 869,074

归属母公司净利润 8.35% 10.12% 10.49% 10.61% 计息负债 4,381,617 4,946,716 5,528,974 6,147,853

净手续费收入 28.03% 5.99% 3.00% 3.00% 负债总额 4,581,734 5,152,829 5,759,348 6,404,014

贷款余额 10.67% 17.84% 14.00% 13.00% 股本 18,351 18,351 18,351 18,351

生息资产 16.00% 23.90% 13.70% 13.20% 归属母公司股东权益 337,961 363,476 396,856 434,008

存款余额 12.83% 19.99% 15.00% 13.00% 所有权益总额 349,582 376,887 412,332 451,867

计息负债 15.30% 25.50% 12.90% 11.80% 资本状况 2025A 2026E 2027E 2028E

资产质量 2025A 2026E 2027E 2028E 资本充足率 12.99% 12.87% 12.21% 11.75%

不良率 0.84% 0.83% 0.82% 0.81% 核心资本充足率 9.12% 8.93% 8.72% 8.66%

拨备覆盖率 321.40% 271.10% 232.90% 198.80% 杠杆率 12.60 14.11 14.67 14.97

拨贷比 2.70% 2.25% 1.91% 1.61% RORWA 1.37% 1.30% 1.28% 1.25%

拨贷比 1.22% 1.20% 1.10% 1.05% RORWA 66.15% 59.91% 60.37% 61.12%

来源：公司财报，中泰证券研究所
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 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；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。
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容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。
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