
公司事项点评 
2014 年 7月 17 日 

 

 

 

 

请务必阅读正文后免责条款                                                                                                                

 

有效缓解资本压力，助力未来三年发展 
事项：南京银行公布定向增发方案，拟向包括紫金投资、法巴银行和南京高科在内的不
超过 10名股东融资 10亿股，融资规模不超过 80亿元。 
  

平安观点: 

 方案巧妙，维持大股东地位，协调大小股东利益 

南京银行定增方案较为合理，巧妙的协调了大小股东之间的利益，亦满足了南京银行补

充资本的需求。特点包括：1）大股东全力支持，未明显改变股东结构。根据方案，紫

金投资、法巴银行和南京高科分别认购不超过 15 亿元、25 亿元和 15 亿元，并签署了

相应的认购协议。3家大股东不参与竞价，锁定期三年，锁定期长于其他参与定增的股

东。本次定增前紫金投资、法巴银行和南京高科分别持有南京银行 12.73%、12.68%和

11.23%，紫金投资、南京国资和南京高科等一致行动人合计持有 25.4%，法巴及其QFII

合计持有 16.18%。完成定增后紫金投资、南京国资以及南京高科等一致行动人合计持

股比例上升至 28%，法巴及其QFII 账户持股比例上升至接近 19.99%，满足监管部门对

于外资机构持有境内银行股权的要求。2）定价基准日设定有效保障大小股东的利益一

致。南京银行的定价基准选择为发行期首日，不同于此前其他银行的方案公告日。这样

的安排让参与定增的大股东与小股东一同承担方案公布日到发行期首日之间的股价波

动，有助于引导投资者预期，避免股东之间利益不一致带来的股价剧烈波动。3）增厚

资本幅度明显，EPS 摊薄 25%。根据 2014 年 1 季度数据静态测算，80 亿普通股补充

后，南京银行的核心一级资本充足率将从 2014 年一季度末的 9.03%提升 2.5 个百分点

至 11.6%。市场一致预期 2014 年南京银行归属于母公司净利润预计为 54 亿元，发行

前普通股 29.7 亿股，预计每股盈利 1.82 元。静态测算若年内完成定增，10亿股融资后

摊薄预期每股盈利至 1.36 元，摊薄幅度约为 25%。 

 定增缓解资本压力，助力打造综合金融服务商  

截至 2014 年 1 季度末，南京银行核心一级资本充足率为 9.03%，较 2013 年末 10.1%

下降接近 1个百分点，我们认为主要是表内应收款项类投资等类贷款科目根据监管要求

风险权重上提造成的。2014年1季度末，南京银行应收款项类投资规模达到1002亿元，

较 2013 年末上升 367 亿元，上升幅度达到 58%。由于信贷额度管控，南京银行通过其

他会计科目进行类贷款的投放加快了资本的消耗，虽然获利较好，但也让南京银行的资

本充足率水平降至监管线附近。本次定增完成后，南京银行核心一级资本充足率水平将

得到较为充足的提高，有效保障未来 2-3年左右风险资产的平稳增长，帮助南京银行逐

渐打造成为一个有实力的综合金融服务商。在公布融资方案的同时，南京银行亦公布了

未来 3年股东回报方案，公司规划未来三年现金分红方式在当年度利润分配中的比例不

低于 40%【现金股利/（现金股利+股票股利）>40%】。我们预计南京银行 2014 年 EPS

和 BVPS摊薄前分别为1.74元/10.07元，目前股价对应的PE/PB分别为 4.5倍/0.8 倍，

维持对于南京银行的“推荐”评级。 

 风险提示：资产质量恶化超预期。 
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图表1 盈利预测一览 

资料来源：WIND、平安证券研究所 

2011 2012 2013 2014E 2015E 2011 2012 2013 2014E 2015E

每股指标 (RMB) 经营管理（%）

EPS（摊薄/元） 1.08 1.35 1.51 1.74 2.04 贷款增长率 22.5% 21.9% 17.3% 17.1% 17.1%

BVPS（摊薄/元） 7.29 8.29 8.96 10.07 11.36 生息资产增长率 27.1% 22.0% 26.1% 13.0% 18.0%

每股股利 0.30 0.41 0.46 0.53 0.62 总资产增长率 27.2% 22.0% 26.3% 12.8% 18.0%

分红率 27.7% 30.0% 30.4% 30.4% 30.4% 存款增长率 19.1% 28.4% 21.8% 17.0% 17.5%

资产负债表 (Rmb mn) 付息负债增长率 29.7% 22.7% 27.7% 12.7% 16.8%

贷款总额 102,805 125,269 146,962 172,026 201,364 净利息收入增长率 40.9% 18.2% 18.2% 15.7% 16.7%

证券投资 72,334 91,309 151,763 174,528 208,099 手续费及佣金净收入 53.9% 26.7% 27.5% 12.0% 12.0%

应收金融机构的款项 70,381 80,860 79,870 79,870 94,246 营业收入增长率 40.7% 22.1% 14.9% 14.6% 16.1%

生息资产总额 275,759 336,360 424,284 479,509 565,832 拨备前利润增长率 39.7% 23.0% 11.4% 17.4% 16.0%

资产合计 281,792 343,792 434,057 489,579 577,715 税前利润增长率 39.1% 26.1% 12.6% 13.5% 17.0%

客户存款 166,424 213,656 260,149 304,375 357,763 净利润增长率 39.0% 24.9% 12.1% 15.1% 17.0%

计息负债总额 255,933 313,969 400,939 451,690 527,573 非息收入占比 9.8% 10.2% 11.3% 11.0% 10.6%

负债合计 259,987 318,981 407,201 459,388 543,659 # 成本收入比 31.0% 29.9% 31.0% 29.5% 29.5%

股本 2,969 2,969 2,969 2,969 2,969 # 信贷成本 0.79% 0.69% 0.60% 0.74% 0.7%

股东权益合计 21,644 24,618 26,590 29,892 33,718 # 所得税率 18.1% 18.8% 19.2% 18.1% 18.1%

利润表 (Rmb mn) 盈利能力（%） 

净利息收入 6,512 7,696 9,096 10,526 12,283 # NIM 2.66% 2.49% 2.30% 2.24% 2.26%

净手续费及佣金收入 730 925 1,180 1,322 1,481 拨备前 ROAA 1.86% 1.84% 1.65% 1.63% 1.64%

营业收入 7,462 9,113 10,475 12,007 13,942 拨备前 ROAE 23.2% 24.9% 25.1% 26.7% 27.5%

营业税金及附加 -501 -645 -840 -963 -1,119 ROAA 1.28% 1.28% 1.16% 1.12% 1.14%

拨备前利润 4,689 5,770 6,429 7,548 8,757 ROAE 15.9% 17.3% 17.6% 18.3% 19.0%

计提拨备 -740 -789 -821 -1,180 -1,307 流动性（%） 

税前利润 3,949 4,980 5,609 6,368 7,450 # 分红率 27.7% 30.0% 30.4% 30.4% 30.35%

净利润 3,212 4,013 4,497 5,178 6,058 # 贷存比 61.8% 58.6% 56.5% 56.5% 56.28%

资产质量 贷款/总资产 36.5% 36.4% 33.9% 35.1% 34.86%

NPL ratio 0.78% 0.83% 0.89% 1.00% 1.05% 债券投资/总资产 25.7% 26.6% 35.0% 35.6% 36.02%

NPLs 803 1,044 1,308 1,720 2,114 银行同业/总资产 25.0% 23.5% 18.4% 16.3% 16.31%

拨备覆盖率 324% 317% 299% 287% 288% 资本状况

拨贷比 2.53% 2.63% 2.66% 2.87% 3.02% # 核心资本充足率 11.76% 12.13% 10.10% 10.15% 9.80%

一般准备/风险加权资产 1.55% 1.79% 1.48% 1.65% 1.73% # 资本充足率 14.96% 14.98% 12.90% 12.63% 11.90%

不良贷款生成率 0.04% 0.28% 0.36% 0.35% 0.30% # 加权风险资产 168,254 185,107 264,409 298,643 352,406

不良贷款核销率 -0.04% -0.07% -0.16% -0.09% -0.09% #    % RWA/总资产 59.7% 53.8% 60.9% 61.0% 61.0%
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