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江苏银行（600919.SH）2022 年中报点评：     

息差逆势提升，业绩靓丽高增 
 

 2022 年 08 月 30 日 

 

事件：8 月 29 日，江苏银行发布 22H1 报告，营收 351.1 亿元，YoY+14.2%；

归母净利润 133.8 亿元，YoY+31.2%；不良率 0.98%，拨备覆盖率 341%。 

➢ 营收高增，业绩靓丽。在宏观经济压力及 Q2 长三角疫情影响下，业绩依然

表现高景气度，Q2 单季营收、拨备前利润、归母净利润同比+17.4%、+17.3%、

+36.7%，增速环比+6.3pct、+3.9pct、+10.6pct。在去年同期高基数情况下，

仍实现较 Q1 显著提升的增长水平，反映出其经营能力的扎实稳健。 

拆解营收构成，22H1 利息净收入同比+14.1%，环比+0.4pct，净息差回升叠加

信贷积极投放，支撑利息净收入在高基数上持续提升。22H1 中收同比+14.8%，

环比+5pct，其中代理业务收入同比+12.3%，在上半年市场波动情况下，仍实现

中收较高增长，主要得益于近年来江苏银行积极布局财富管理业务，6 月末零售

AUM 已达到 1.05 万亿元，较 21 年末+13.6%。其他非息收入同比+14.5%，

其中 Q2 单季同比+27%，投资收益为主要增量贡献。 

➢ 资负结构改善，净息差逆势提升。22H1 净息差 2.36%，较 2021 年+8BP，

资负两端均有亮眼改善。资产端，结构不断调优，平均贷款在平均生息资产中占

比持续提升，6 月末达到 61.5%，拉动生息资产收益率较 2021 年提升 6BP 至

4.59%。战略业务小微金融融资韧性较强，22H1 小微贷款余额 5670 亿元，较

21 年末新增 864 亿元，增量与去年同期相比+122%。负债端有效压降负债成

本，除市场利率下行因素外，江苏银行还通过压缩结构性存款占比、把握市场窗

口配置同业负债，主动管控负债成本，22H1 计息负债成本率较 2021 年-7BP。 

➢ 资产质量向好，拨备反哺有空间。22H1 不良率环比-5BP，延续 2020 年以

来逐季向好趋势；关注率、逾期率 1.31%、1.05%，分别环比-2BP、-8BP，潜在

风险状况改善。拨备覆盖率环比+11pct，随着资产质量的改善，未来拨备存在反

哺利润空间。 

➢ 转股诉求较强，资本基础有望增厚。22H1 核心一级资本充足率仅为 8.57%，

环比+16BP，Q2 盈利提升形成了良好的内源补充。但规模的积极扩张对资本金

要求不断提高，目前江苏银行 200 亿元可转债尚在转股期内，公司业绩表现靓

丽，预计 2022 年内转股将稳步推进，资本基础有望增厚，业务扩张将更有底气。 

➢ 投资建议：净息差逆势回升，资产质量全面向好  

在行业景气度下行、高基数下，Q2 业绩仍表现靓丽；资负结构的积极管理助推

息差逆势上升；资产质量全面向好，拨备反哺有空间；转股有望稳步推进，助力

业绩持续高增。预计 22-24 年 EPS 分别为 1.75 元、2.23 元和 2.83 元，2022 年

8 月 29 日收盘价对应 0.6 倍 22 年 PB，维持“推荐”评级。 

风险提示：宏观经济增速下行；疫情风险频发；信用风险暴露。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 63,771  74,635  86,728  101,029  

增长率（%） 22.6  17.0  16.2  16.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 19,694  25,850  32,927  41,793  

增长率（%） 30.7  31.3  27.4  26.9  

每股收益（元） 1.33  1.75  2.23  2.83  

PE 5  4  3  2  

PB 0.7  0.6  0.5  0.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 08 月 29 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 7.01 元 
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图1：江苏银行截至 22H1 业绩同比增速 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图2：江苏银行截至 22H1 业绩同比增速（单季） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图3： 江苏银行截至22H1利息净收入与中收同比增速  图4：江苏银行截至 22H1 其他非息收入同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图5：江苏银行手续费及佣金收入中代理业务收入占比高（百万元） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图6：江苏银行截至 22H1 净息差两端拆解  

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图7：江苏银行平均贷款、生息资产同比增速  图8：江苏银行平均贷款余额在平均生息资产中占比 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图9：江苏银行截至 22H1 小微贷款余额（亿元）及同比增速 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图10：江苏银行截至 22H1 不良贷款率  图11：江苏银行截至 22H1 拨备覆盖率与拨贷比 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图12：江苏银行截至 22H1 关注贷款率  图13：江苏银行截至 22H1 逾期贷款率 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图14：江苏银行截至 22H1 三档资本充足率 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] [TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  收入增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

利息净收入 455  527  604  694   归母净利润增速 30.7% 31.3% 27.4% 26.9% 

手续费及佣金 75  86  99  114   拨备前利润增速 24.4% 17.9% 17.4% 18.0% 

其他收入 108  133  164  202   税前利润增速 58.1% 18.8% 27.2% 26.7% 

营业收入 638  746  867  1,010   营业收入增速 22.6% 17.0% 16.2% 16.5% 

营业税及附加 -7  -9  -10  -12   利息净收入增速 23.0% 15.8% 14.6% 15.0% 

业务管理费 -143  -163  -183  -203   手续费及佣金增速 39.8% 15.0% 15.0% 15.0% 

拨备前利润 487  574  674  795   营业费用增速 17.2% 14.0% 12.0% 11.0% 

计提拨备 -223  -260  -274  -289        

税前利润 265  315  400  507   规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

所得税 -61  -47  -60  -76   生息资产增速 11.9% 11.4% 12.0% 12.2% 

归母净利润 197  259  329  418   贷款增速 16.5% 16.0% 16.0% 16.0% 

      同业资产增速 17.5% 6.0% 15.0% 15.0% 

资产负债表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  证券投资增速 8.6% 6.0% 6.0% 6.0% 

贷款总额 14,057  16,306  18,915  21,942   其他资产增速 15.8% 37.8% 0.3% -4.6% 

同业资产 1,137  1,205  1,386  1,594   计息负债增速 13.8% 13.5% 12.2% 12.2% 

证券投资 9,182  9,733  10,317  10,936   存款增速 11.1% 15.0% 13.0% 13.0% 

生息资产 25,686  28,620  32,063  35,988   同业负债增速 52.4% 8.0% 8.0% 8.0% 

非生息资产 985  1,357  1,361  1,299   股东权益增速 8.8% 9.4% 10.8% 12.3% 

总资产 26,189  29,426  32,791  36,596        

客户存款 14,512  16,689  18,859  21,310   存款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

其他计息负债 7,211  7,961  8,792  9,712   活期 32.9% 33.4% 33.9% 34.4% 

非计息负债 2,485  2,609  2,740  2,877   定期 59.6% 59.1% 58.6% 58.1% 

总负债 24,208  27,259  30,390  33,899   其他 7.6% 7.6% 7.6% 7.6% 

股东权益 1,981  2,167  2,401  2,697        

      贷款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  企业贷款(不含贴现) 51.65% 52.04% 52.04% 52.04% 

每股净利润(元) 1.33  1.75  2.23  2.83   个人贷款 39.94% 39.94% 39.94% 39.94% 

每股拨备前利润(元) 3.30  3.89  4.56  5.38   票据贴现 8.02% 8.02% 8.02% 8.02% 

每股净资产(元) 10.12  11.30  12.79  14.68   资产质量         

每股总资产(元) 177.31  199.23  222.02  247.78   资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E 

P/E 5  4  3  2   不良贷款率 1.08% 0.97% 0.95% 0.90% 

P/PPOP 2  2  2  1   正常 97.19% 97.72% 97.75% 97.81% 

P/B 0.7  0.6  0.5  0.5   关注 1.34% 1.32% 1.30% 1.29% 

P/A 0.04  0.04  0.03  0.03   次级 0.56% 0.55% 0.54% 0.53% 

         可疑 0.19% 0.18% 0.17% 0.16% 

利率指标 2021A 2022E 2023E 2024E  损失 0.33% 0.24% 0.25% 0.21% 

净息差(NIM) 1.87% 1.94% 1.99% 2.04%  拨备覆盖率 308% 349% 350% 350% 

净利差(Spread) 2.03% 2.12% 2.14% 2.15%  资本状况     

贷款利率 5.36% 5.34% 5.34% 5.34%  资本状况 2021A 2022E 2023E 2024E 

存款利率 2.32% 2.30% 2.29% 2.29%  资本充足率 13.38% 12.41% 11.65% 11.09% 

生息资产收益率 4.53% 4.58% 4.58% 4.58%  核心资本充足率 8.78% 8.44% 8.23% 8.14% 

计息负债成本率 2.53% 2.46% 2.44% 2.43%  资产负债率 92.44% 92.64% 92.68% 92.63% 

           

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E       

ROAA 0.82% 0.96% 1.09% 1.24%  其他数据 2021A 2022E 2023E 2024E 

ROAE 13.83% 16.34% 18.51% 20.60%   总股本(亿元) 147.7  147.7  147.7  147.7  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测；注：净息差为测算值 
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