
请务必阅读正文之后的重要声明部分 

 

 

 

基本状况 

总股本(百万股) 6,059 

流通股本(百万股) 5,764 

市价(元) 10.37 

市值(百万元) 62,829 

流通市值(百万元) 59,772 
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[Table_Report] 相关报告 
1 南京银行 2016 年报点评：资产质

量 企 稳 明 显 ， 增 速 有 所 放 缓

(2017.4.21) 

2 银行 16年报系列深度1-多维度看

资 产 质 量 ： 企 稳 迹 象 明 显

(2017.4.11) 

3 银行 16 年报系列深度 2--不断拆

分看收入端：增速会持续平稳

(2017.4.12) 

4 银行 16 年报系列深度 3-16 年，

银行的资产负债有哪些变化？

(2017.4.25) 

 

备注： 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入（百万元） 15,970 22,780 26,565 32,269 39,268 

增长率 yoy% 52.5% 42.6% 16.6% 21.5% 21.7% 

净利润 5,609 6,999 8,263 9,623 11,217 

增长率 yoy% 24.7% 24.8% 18.1% 16.5% 16.6% 

每股收益（元） 1.89 2.08 1.36 1.59 1.85 

净资产收益率 18.97% 16.58% 14.54% 14.55% 15.01% 

P/E 5.49 4.99 7.60 6.53 5.60 

PEG 0.22 0.20 0.42 0.40 0.34 

P/B 0.95 0.74 1.21 1.03 0.91 

投资要点 

 1 季报亮点：1、资产质量向好，关注类环比下降；2、拨备继续在高位，利润

释放空间大。 

1 季报不足：收入端（利息收入与手续费收入）增速较弱。 

 投资建议：南京银行 16、17E PB 1.3X/1.11X（城商行 1.3X/1.1X）；PE 

8.16X/7.01X（城商行 8.17X/7.21X）。我们今年一直未把南京银行纳入组

合，主要原因是市场预期较高；但目前估值已逐渐到合理估值区域，可以

开始关注其投资价值。中长期看，南京银行管理层优秀，资产质量压力不

大，拨备释放利润空间大，是具有较好弹性的品种。 

 季报分析： 

 1 季报概述。南京银行 1Q17 营收、拨备前利润、净利润同比增速分别为-

20.7%、-23.0%、15.8%。 

 1 季度净息差环比上升，同比负增长（都与基数有关） 

1季度净利息收入环比增长 10.9%（全年 4季度较弱），生息资产环增 5.7%，

贷款环比增长 4.5%，可推知净息差环比稳中有升，我们测算的单季年化净

息差环比上升 11bp，生息资产收益环比上升 1.15%，计息付息率环比上升

1.11%。 

 1 季度资产负债环比变化：同业资产扩张，存款快增 

1 季度资产负债增速变化：债券投资环比增长 1.5%（交易类环比增长 1

9%）、贷款环增 4.5%（个人贷款环增 14.1%）、同业资产环比增长 24.9%

（买入返售环增 1283%，变动原因为买入返售债券资产增加）；存款环比

增长 11.4%（活期环比增长 22.1%、定期环比增长 17.6%）、同业负债环

比下降 27.7%（卖出回购环比下降 93.5%，卖出回购票据下降）。1 季度资

产负债结构变化：贷款、债券投资占比下降 0.4%、2.0%，同业资产占比

上升 1.8%（买入返售资产占比上升 2.5%）。负债端存款、发债占比提升 3.

3%、1.7%；同业负债占比降低 5.0%。 
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1Q16、1H16、1-3Q16、2016 全年、1Q17 净手续费收入同比增长 78.3%、

46.7%、20.1%、17.5%、-42.1%。1 季度净手续费收入环增 26.3%，占比

营收 13.6%。 

净其他非息收入同比降低 35.5%，主要为投资收益同比降低 72%。 

 成本收入比环比下降 

1Q17 成本收入比 27.08%，环比下降 2.23%，同比上升 8.5%。业务及管

理费用同比增长 15.7%、环比下降 19.3%。 

 资产质量较平稳 

1 季度不良净生成平稳。1 季度不良率 0.87%，环比持平，同比上升 2bp。

1Q17 累计年化不良净生成 1.35%（测算值）、环比下降 27bp。1 季度核销

力度减弱，环比减少 20.48%。不良先行指标向好：关注类占比总贷款 1.8

6%，环比下降 7bp。 

 拨备充足，释放利润空间大 

拨贷比 3.93%，环比下降 6bp。存量拨备对不良覆盖能力较去年 4 季度减

弱，1Q17 拨备覆盖率 449.46%，环比略下降 7.79%，仍远高于同业水平。 

 核心资本压力增大 

风险加权资产同增 11.0%，环比增长 4.7%。核心一级资本充足率 8.14%，

环比下降 7bp，同比下降 7bp；资本充足率 13.38%，环比下降 33bp，同

比上升 23bp。 

 风险提示：经济下滑超预期。 
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图表：南京银行盈利预测表 

每股指标 2015A 2016A 2017E 2018E  利润表（百万元） 2015A 2016A 2017E 2018E 

PE 4.99 7.60 6.53 5.60 

 

净利息收入 18,828 21,230 26,325 32,729 

PB 0.74 1.21 1.03 0.91 

 

手续费净收入 3,252 3,823 4,205 4,626 

EPS 2.08 1.36 1.59 1.85 

 

营业收入 22,780 26,565 32,269 39,268 

BVPS 14.01 8.59 10.03 11.42 

 

业务及管理费 (5,502) (6,602) (8,035) (9,817) 

每股股利 0.40 0.26 0.48 0.56 

 

拨备前利润 15,629 18,971 23,206 28,174 

盈利能力 2015A 2016A 2017E 2018E 

 

拨备 (6,611) (8,456) (10,969) (13,917) 

净息差 2.77% 2.30% 2.21% 2.18% 

 

税前利润 9,018 10,515 12,237 14,257 

贷款收益率 7.10% 5.76% 5.70% 5.70% 

 

税后利润 7,064 8,348 9,716 11,320 

生息资产收益率 5.66% 4.65% 4.64% 4.67% 

 

归属母公司净利润 6,999 8,263 9,623 11,217 

存款付息率 2.61% 2.23% 2.24% 2.24% 

 

资产负债表（百万元） 2015A 2016A 2017E 2018E 

计息负债成本率 3.11% 2.54% 2.61% 2.65% 

 

贷款总额 251,198 331,785 424,685 535,103 

ROAA 1.03% 0.89% 0.80% 0.74% 

 

债券投资 424,149 521,681 678,185 881,641 

ROAE 16.58% 14.54% 14.55% 15.01%  同业资产 40,558 105,343 104,290 105,332 

成本收入比 24.15% 24.85% 24.90% 25.00% 

 

生息资产 793,922 1,050,947 1,330,015 1,673,188 

业绩与规模增长 2015A 2016A 2017E 2018E 

 

资产总额 805,020 1,063,899 1,350,450 1,707,949 

净利息收入 40.14% 12.76% 24.00% 24.33% 

 

存款 504,197 655,203 819,004 1,007,375 

营业收入 42.64% 16.62% 21.47% 21.69%  同业负债 136,327 151,172 163,266 176,327 

拨备前利润 51.68% 21.38% 22.32% 21.41%  发行债券 86,887 170,165 258,651 395,736 

归属母公司净利润 24.78% 18.06% 16.45% 16.57%  计息负债 727,411 976,540 1,240,920 1,579,437 

净手续费收入 66.43% 17.56% 10.00% 10.00%  负债总额 752,606 1,001,522 1,279,299 1,628,286 

贷款余额 43.80% 32.08% 28.00% 26.00%  股本 3,366 6,059 6,059 6,059 

生息资产 40.93% 32.37% 26.55% 25.80%  归属母公司股东权益 52,026 61,923 70,627 79,060 

存款余额 36.89% 29.95% 25.00% 23.00%  所有者权益总额 52,413 62,379 71,151 79,663 

计息负债 37.74% 34.25% 27.07% 27.28%  资本状况 2015A 2016A 2017E 2018E 

资产质量 2015A 2016A 2017E 2018E  资本充足率 13.11% 13.71% 12.47% 11.23% 

不良率 0.83% 0.87% 0.88% 0.89%  核心资本充足率 10.35% 8.21% 7.93% 7.47% 

拨备覆盖率 432.20% 457.25% 492.52% 522.85%  杠杆率 15.36 17.06 18.98 21.44 

拨贷比 3.57% 3.99% 4.34% 4.65% 

 

RORWA 1.60% 1.47% 1.39% 1.34% 

不良净生成率 1.80% 1.62% 2.00% 2.00% 

 

风险加权系数 62.56% 59.60% 56.82% 54.36% 

资料来源：公司年报，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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