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[Table_MainInfo]  

南京银行三季报点评：高增长持续，资

产质量平稳 

增持（维持） 
 

 
靓点：1、拨备前利润和税后利润保持高增长；2、核心一级资本充

足率环比上升；3、资产质量平稳，但未现环比改善；三季报不足：

收入增速有所放缓。 

 

投资要点 

 

 净利息收入分析：保持高速增长，增速回落 

 

收入和规模的同比分析：贷款保持高增长。前三季度累计净利

润增速 22.7%，与 2 季度末持平，净利息收入增速 21.4%，较 2

季度末小幅降低（29.5%），主要是息差与规模增速均小于 2 季

度末，测算累计年化净息差 2.33%，同比降低 37bps，2 季度末

降低 27bps。生息资产规模同比增长 33.6%，2 季度末同比增长

39.5%，其中贷款增速与 2 季度末持平（48%），债券投资规模

同比增 30.4%，较 2 季度末降低，其中可供出售金融资产与应

收款项类投资分别同比增长 18.5% 与 24.5%，较 2 季度末增速

降低较多；公司资产结构发生调整。 

 

收入和规模的环比分析：定期存款增长较快。环比单季来看，

受息差降幅大于规模增速的影响，单季净利息收入环比降低

9.3%，测算单季年化净息差 2.02%，环比降低 28bps，主要是计

息负债成本率环比增幅较大，成本率较高的负债环比增速较快

（单季度收益率/付息率测算不一定准确）。南京定期存款环比

增长 17.5%，发行债券环比增长 19.9%，资产端受资本约束影响，

生息资产环比增长 1%，其中个人贷款增速较快，环比增 12%，

债券投资环比减少 2.9%，主要是应收款项类投资环比减少

10.8%。 

 

 净手续费收入增速平稳。前三季净手续费收入同比增长 21%，

增速持续降低（由 1Q 41.7% 降至 1H 29.5% ），总体保持平稳

增长。 

 

 资产质量较为稳定，拨备充足。3 季度末不良率 0.87%，与 2 季

度末持平，由于核销增大，测算加回核销后的单季不良净生成

率 1.94%，环比增长 32bps，累计年化不良生成率 2.11%，环比

增长 11bps，关注类贷款占比 2.16%，环比略增 3bps。拨备非常

充足，拨备覆盖率 459.7%，环比增长 0.98 个百分点，拨贷比

4%，环比增长 4bps；如果考虑应收款项类投资的非标资产，上

述指标会有所下降。总体看，江苏省地区的资产压力不大，未

来有拨备释放利润的空间。 
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[Table_MarketInfo] 市场数据 

收盘价(元) 10.66 

一年最低价/最高价 9.17/20.3 

市净率 1.24 

流通 A 股市值(百万)

元) 
61444 

 

[Table_BaseInfo] 基础数据（2016-06-30） 

每股净资产(元) 8.18 

资产负债率(%) 0.95 

总股本(百万股) 6059 

流通 A股(百万股) 5764 
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1.南京银行中报点评：高速增长，双轮

驱动， 2016 年 8 月 31 日 
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 资产结构调整、优先股发行提升资本充足率。公司三季度通过发行 50 亿元优先股，提

升一级资本充足率（10.14%）与资本充足率（14.21%），分别提升 113bps，111bps。公

司核心一级资本充足率 8.51%，环比提升 31bps；核心一级资产充足率持续下降，是中

报的诟病；3 季度，公司通过资产结构调整等手段，提升核心一级。 

 

 大股东变化。中国证券金融股份有限公司减持 43.2 万股，持股比例降低 1% 至 3.12%，

全国社保基金一零一组合持股 1.38% 与  江苏省国信资产管理集团有限公司持股

1.09% ，跻身前十大股东之列，上银基金－浦发银行－上银基金财富 46 号资产管理计

划 与南京金陵制药（集团）有限公司 退出前十大股东。 

 

 

投资建议： 

现价对应 16 年 P/E 7.57，P/B 1.21。预测 2016/17 年净利润增速 21.3%/19.6%，EPS 与 BVPS

分别为 1.4/1.68 与 8.77/10.04。南京银行高增长趋势持续，区域性的资产质量安全边际高，

未来有拨备释放利润的空间；估值总体不贵，给予“增持”评级。 

 

风险提示：经济下滑超预期。 
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季度分析表 

  2Q16 3Q16 QoQ(%) 3Q15 3Q16 YoY(%) 

      季度环比     累积同比 

利息收入        10,652         13,246  24.4%       28,436            35,101  23.4% 

利息支出         (5,029)         (8,148) 62.0%     (14,722)          (18,452) 25.3% 

净利息收入          5,623           5,098  (9.3%)       13,714            16,649  21.4% 

净手续费收入          1,174              524  (55.4%)         2,626              3,155  20.1% 

净其他非息收入             301              449  49.2%            207              1,203  481.2% 

净非利息收入          1,475              973  (34.0%)         2,833              4,358  53.8% 

营业收入          7,098           6,071  (14.5%)       16,547            21,007  27.0% 

税金及附加            (231)              (67) (71.0%)       (1,267)               (896) (29.3%) 

业务及管理费         (1,630)         (1,433) (12.1%)       (3,957)            (4,517) 14.2% 

营业费用及营业税         (1,861)         (1,500) (19.4%)       (5,224)            (5,413) 3.6% 

营业外净收入               11                  5  (54.5%)              27                   15  (44.4%) 

拨备前利润          5,248           4,576  (12.8%)       11,350            15,609  37.5% 

资产减值损失         (2,197)         (2,105) (4.2%)       (4,679)            (7,253) 55.0% 

税前利润          3,051           2,471  (19.0%)         6,671              8,356  25.3% 

所得税            (777)            (451) (42.0%)       (1,441)            (1,923) 33.4% 

税后利润          2,274           2,020  (11.2%)         5,230              6,433  23.0% 

归属于母公司股东的净利润          2,243           1,990  (11.3%)         5,178              6,352  22.7% 

贷款总额      301,065       318,375  5.7%     214,796          318,375  48.2% 

生息资产   1,004,365    1,014,237  1.0%     759,226       1,014,237  33.6% 

存款总额      644,451       646,786  0.4%     490,995          646,786  31.7% 

计息负债      941,832       940,604  (0.1%)     710,200          940,604  32.4% 

加权风险资产      605,327       608,631  0.5%     485,639          608,631  25.3% 

  2Q16 3Q16   3Q15 3Q16   

规模增长 12.04% 3.05%   37.17% 36.72%   

净息差扩大 (17.19%) (12.39%)   5.11% (15.32%)   

非息收入 (4.29%) (5.13%)   1.34% 5.55%   

成本 0.16% 1.67%   6.95% 10.57%   

拨备 16.94% (6.21%)   (23.04%) (12.26%)   

税收 (1.35%) 7.84%   (2.92%) (2.26%)   

  2Q16 3Q16 环比变动 3Q15 3Q16 同比变动 

净息差 2.30% 2.02% (0.28%) 2.59% 2.02% (0.57%) 

生息资产收益率 4.35% 5.25% 0.90% 5.34% 5.25% (0.09%) 

计息负债成本率 2.19% 3.46% 1.27% 2.94% 3.46% 0.52% 

成本收入比 22.96% 23.60% 0.64% 28.98% 23.60% (5.38%) 

有效税率 25.47% 18.25% (7.22%) 20.06% 18.25% (1.81%) 

  2Q16 3Q16 环比变动 3Q15 3Q16 同比变动 

净息差 2.49% 2.33% (0.16%) 2.70% 2.33% (0.4%) 

手续费占比 17.62% 15.02% (2.60%) 15.87% 15.02% (0.9%) 

成本收入比 20.65% 21.50% 0.85% 23.91% 21.50% (2.4%) 

有效税率 25.01% 23.01% (2.00%) 21.60% 23.01% 1.4% 

贷存比(含贴现) 46.72% 49.22% 2.50% 43.75% 49.22% 5.5% 

ROAA 0.94% 0.89% (0.05%) 1.01% 0.89% (0.1%) 

ROAE 17.53% 16.96% (0.57%) 17.83% 16.96% (0.9%) 

  2Q16 3Q16 环比变动       

不良贷款率 0.87% 0.87% 0.00%       

不良净生成率 2.00% 2.11% 0.11%       

不良核销转出率 190.97% 209.54% 18.57%       

关注类占比 2.13% 2.16% 0.03%       

(关注+不良)/贷款总额 2.99% 3.03% 0.04%       

逾期/不良 197.08% N.A.         

逾期 91 天以上/不良贷款余额 147.87% N.A.         

风险成本(单季) 3.50% 3.35% (0.15%)       

信用成本(累积) 3.43% N.A.         

拨备覆盖率 458.73% 459.71% 0.98%       

拨备/贷款总额 3.97% 4.01% 0.04%       

  2Q16 3Q16 环比变动 3Q15 3Q16 同比变动 

核心一级资本充足率 8.20% 8.51% 0.31% 9.14% 8.51% (0.63%) 

一级资本充足率 9.01% 10.14% 1.13% 9.14% 10.14% 1.00% 

资本充足率 13.10% 14.21% 1.11% 12.11% 14.21% 2.10% 

数据来源：wind 资讯，公司公告，东吴证券研究所 
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 盈利预测表 

每股指标 2014 2015 2016E 2017E   利润表（百万元） 2014 2015 2016E 2017E 

PE 5.61  5.10  7.57  6.32    净利息收入    13,435      18,828       23,822       28,598  

PB 0.97  1.40  1.21  1.06    手续费净收入     1,954       3,252        4,715        5,658  

EPS   1.89    2.08    1.40    1.68    营业收入    15,970      22,780       29,377       35,264  

BVPS  10.93   14.01    8.77   10.04    业务及管理费   (4,463)    (5,502)     (7,344)     (8,816) 

每股股利   0.50    0.40    0.42    0.50    拨备前利润    10,304      15,629       19,850       23,712  

盈利能力 2014 2015 2016E 2017E   拨备   (3,245)    (6,611)     (9,150)    (10,920) 

净息差 2.71% 2.77% 2.65% 2.55%   税前利润     7,059       9,018       10,700       12,793  

贷款收益率 7.25% 7.10% 6.60% 6.30%   税后利润     5,658       7,064        8,560       10,234  

生息资产收益率 5.97% 5.66% 5.35% 5.21%   归属母公司净利润     5,609       6,999        8,489       10,156  

存款付息率 2.57% 2.61% 2.50% 2.45%   资产负债表（百万元） 2014 2015 2016E 2017E 

计息负债成本率 3.48% 3.11% 2.93% 2.86%   贷款总额   174,685     251,198      339,117      440,852  

ROAA 1.12% 1.03% 0.94% 0.90%   债券投资   276,141     424,149      525,945      631,134  

ROAE 18.97% 16.58% 14.78% 15.20% 

 

同业资产    41,609      40,558       40,558       40,558  

成本收入比 27.95% 24.15% 25.00% 25.00%   生息资产   563,345     793,922    1,005,455    1,237,337  

业绩与规模增长 2014 2015 2016E 2017E   资产总额   573,150     805,020    1,025,085    1,253,016  

净利息收入 47.67% 40.14% 26.52% 20.05%   存款   368,329     504,197      665,540      831,925  

营业收入 52.46% 42.64% 28.96% 20.04% 

 

同业负债   125,935     136,327      149,960      161,956  

拨备前利润 60.27% 51.68% 27.01% 19.46% 

 

发行债券    33,856      86,887      117,297      152,487  

归属母公司净利润 24.73% 24.78% 21.28% 19.64% 

 

计息负债   528,120     727,411      932,797    1,146,368  

净手续费收入 65.59% 66.43% 45.00% 20.00% 

 

负债总额   540,366     752,606      961,647    1,181,823  

贷款余额 18.86% 43.80% 35.00% 30.00% 

 

股本     2,969       3,366        6,059        6,059  

生息资产 31.93% 40.93% 26.64% 23.06% 

 

归属母公司股东权益    32,449      47,152       53,120       60,807  

存款余额 41.58% 36.89% 32.00% 25.00% 

 

所有者权益总额    32,784      52,413       63,439       71,193  

计息负债 31.72% 37.74% 28.24% 22.90% 

 

资本状况： 2014 2015 2016E 2017E 

资产质量 2014 2015 2016E 2017E 

 

资本充足率 12.00% 13.11% 12.75% 11.69% 

不良率 0.94% 0.83% 0.70% 1.06% 

 

核心资本充足率 8.59% 10.35% 10.45% 9.78% 

拨备覆盖率 325.83% 432.20% 609.87% 459.18% 

 

杠杆率 17.48 15.36 16.16 17.60 

拨贷比 3.06% 3.57% 4.24% 4.88%   RORWA 1.76% 1.60% 1.55% 1.54% 

不良净生成率 0.96% 1.80% 1.60% 1.80%   风险加权系数 66.25% 62.56% 58.96% 57.88% 

数据来源：wind 资讯，公司公告，东吴证券研究所 
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