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业绩增速稳定，资产质量稳中向好 

——南京银行(601009)季报点评 

证券研究报告-季报点评   增持（维持） 

市场数据(2017-10-30) 

收盘价(元) 8.02 

一年内最高/最低(元) 12.51/7.53 

沪深 300 指数 4009.72 

市净率(倍) 1.10 

总市值（亿元） 680.27 

流通市值(亿元) 647.17 

基础数据(2017-9-30)  

每股净资产(元) 6.63 

总资产(亿元) 11,446.71 

所有者权益(亿元) 661.14 

净资产收益率(%) 13.71 

总股本(亿股) 84.82 

H 股(亿股) 0.00 
   
个股相对沪深 300指数表现 

 

资料来源：贝格数据，中原证券 
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投资要点: 

事件：南京银行于 2017年 10 月 28日公布 2017 年第三季度报

告。17 年 1-3季度，公司实现营业收入 185.67 亿元，同比下

降 11.84%；实现净利润 75.16 亿元，同比增长 16.83%。 

 营业收入降幅收窄，净利润增速稳定。公司 1-3季度营业收入同比

降幅较上半年收窄 5.2个百分点。具体而言，利息净收入、手续费

及佣金净收入与其他经营性收益分别同比下降 9.31%、25.14%与

15.64%，降幅分别较上半年收窄 2.83、13.47与 3.58百分点。 

 信贷业务保持较快增长，存款余额环比回落。17年 9月末，公司贷

款余额较 16 年末增长 14.98%，继续保持一季度以来的较快增长。

公司吸收存款余额较 16年末增长 7.05%，但环比回落 2.63百分点。 

 资产质量稳中向好。17 年 9 月末，公司不良贷款率为 0.86%，与 6 月

末持平。公司正常类贷款占比为 97.44%，较 6月末提升 0.12百分点，

而关注类贷款占比则下降 0.12 个百分点至 1.70%。不良率稳定，正常

类贷款占比提升，表明公司资产质量继续保持稳中向好的态势。公司

贷款全部分布在江浙沪及北京等发达地区，资产质量优势料将持续。 

 净息差环比略有回落，但仍在平稳区间运行。17 年 1-3 季度，公司净

息差为 1.85%，较上半年回落 2bps。据测算，公司第三季度付息负债

成本率环比上行 17bps，而生息资产负债率只提升 9bps，是造成公司

净息差环比收窄的主要原因。从全年看，17年以来公司净息差在 1.83%

至 1.87%的区间运行，目前的净息差水平仍处在相对稳定区间。 

 维持公司“增持”评级。预计公司 17-18年的 BVPS为 8.01与 9.10

元，按 10 月 30 日 8.02 元的收盘价计算，对应 PB 分别为 0.99 与

0.88倍。目前公司 1.10倍 PB(LF)略高于行业整体水平，但因公司

业绩增速明显高于行业平均水平，维持公司 “增持”投资评级。 

风险提示：经济增长不及预期、系统性风险、金融监管超预期。   

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 22,830 26,621 24,318 25,823 28,831 

增长比率 42.77% 16.60% -8.65% 6.19% 11.65% 

净利润(百万元) 7,066 8,346 9,830 11,773 14,160 

增长比率 24.92% 18.13% 17.77% 19.77% 20.28% 

BVPS(元) 15.46 10.22 8.01 9.10 10.41 

市净率(倍) 0.52 0.78 0.99 0.88 0.77 
 

资料来源：贝格数据，中原证券 
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图 1：2012-17 年公司营业收入及增长率  图 2：2012-17 年公司净利润及增长率 

 

 

 

资料来源：WIND,中原证券  资料来源：WIND,中原证券 

 

图 3：2012-17 年公司利息净收入及增长率  图 4：2012-17 年公司手续费及佣金净收入及增长率 

 

 

 

资料来源：WIND,中原证券  资料来源：WIND,中原证券 

 

图 5：2012-17 年公司不良贷款余额及不良贷款率  图 6：2012-17 年公司净息差 

 

 

 

资料来源：WIND,中原证券  资料来源：WIND,中原证券 
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财务报表预测和估值数据汇总 
 

资产负债表(百万) 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E  每股指标与估值 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

现金及存放央行 78,780 93,065 106,733 116,387 126,914  EPS (摊薄) 2.08 1.36 1.15 1.37 1.65 

同业资产 40,559 105,342 68,643 74,852 81,623  BVPS 15.46 10.22 8.01 9.10 10.41 

证券投资 424,149 521,681 567,151 517,065 492,615  P/E 3.83 5.84 6.94 5.80 4.82 

贷款总额 251,198 331,785 399,006 478,054 544,410  P/B 0.52 0.78 0.99 0.88 0.77 

贷款损失准备 8,971 13,242 14,741 14,647 14,012        

贷款净额 242,227 318,543 384,265 463,408 530,398  盈利能力 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

生息资产总额 794,686 1,051,874 1,141,533 1,186,358 1,245,562  ROAA 1.03% 0.89% 0.88% 0.99% 1.13% 

总资产 805,020 1,063,900 1,159,541 1,217,331 1,295,700  ROAE 16.57% 14.46% 15.00% 16.06% 16.93% 

同业负债 132,077 120,052 120,388 90,546 67,589  净利差（SPREAD） 2.47% 1.97% 1.51% 1.57% 1.66% 

存款 504,197 655,203 716,712 781,541 852,233  净息差（NIM） 2.68% 2.17% 1.77% 1.78% 1.88% 

应付债券 86,887 170,165 223,395 223,395 223,395  信贷成本 3.23% 2.83% 1.30% 0.80% 0.61% 

付息负债 723,161 945,420 1,060,495 1,095,481 1,143,217  成本收入比 24.10% 24.80% 30.61% 33.18% 32.12% 

总负债 752,606 1,001,522 1,091,021 1,139,483 1,206,643  所得税有效税率 21.66% 20.61% 15.99% 11.93% 11.92% 

少数股东权益 387 456 564 655 774        

母公司所有者权益 52,027 61,922 67,957 77,192 88,283  资产质量 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

利润表（百万） 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E  不良贷款率 0.83% 0.87% 0.85% 0.82% 0.79% 

利息收入 38,380 42,883 47,097 50,657 53,542  不良贷款净生成率 0.22% 0.27% 0.14% 0.12% 0.08% 

利息支出 19,552 21,653 27,308 29,918 30,635  拨备覆盖率 430.95% 457.32% 432.53% 373.72% 324.19% 

利息净收入 18,829 21,230 19,788 20,739 22,908  拨备/贷款总额 3.57% 3.99% 3.69% 3.06% 2.57% 

手续费净收入 3,253 3,823 3,038 3,567 4,186        

其他非息收入 749 1,568 1,400 1,518 1,737  资本 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 22,830 26,621 24,318 25,823 28,831  资本充足率 13.11% 13.71% 13.01% 13.74% 14.39% 

营业费用与税金 7,192 7,597 7,776 8,951 9,590  核心资本充足率 9.38% 8.21% 9.45% 10.24% 11.01% 

资产减值损失 6,611 8,456 4,743 3,506 3,166  杠杆倍数 15.36 17.06 16.90 15.61 14.52 

营业利润 8,979 10,512 11,681 13,367 16,076        

营业外收支净额 41 2 18 0 0  业绩增长率 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

利润总额 9,020 10,513 11,700 13,367 16,076  利息净收入 40.15% 12.75% -6.79% 4.80% 10.46% 

所得税 1,954 2,167 1,870 1,594 1,916  营业收入 42.77% 16.60% -8.65% 6.19% 11.65% 

净利润 7,066 8,346 9,830 11,773 14,160  拨备前利润 52.01% 21.67% -13.41% 2.73% 14.04% 

母公司所有者利润  7,001 8,262 9,742 11,658 14,011  净利润 24.92% 18.13% 17.77% 19.77% 20.28% 
 

资料来源：中原证券 
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行业投资评级 
强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 
买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

 

分析师声明： 
本报告署名分析师声明：本人具有中国证券业协会授予的证券分析师执业资格，本人任职符合监管机

构相关合规要求。本人基于认真审慎的职业态度、专业严谨的研究方法与分析逻辑，独立、客观的制

作本报告。本报告准确的反映了本人的研究观点，本人对报告内容和观点负责，保证报告信息来源合

法合规。 

 

重要声明： 
中原证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。 

证券研究报告属于专业性报告，请在投资顾问指导下谨慎使用。投资者应当充分了解证券证券投资的

高风险性，独立做出投资决定并自行承担投资风险。 

本报告由中原证券股份有限公司制作，本报告版权归中原证券股份有限公司（以下简称中原证券）所

有，未经中原证券书面授权，任何机构、个人不得刊载、转发本报告或本报告任何部分，不得以任何

侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的刊载、转发，本公司不承担任何刊载、转发责任。 

获得中原证券书面授权的刊载、转发、引用，需要注明报告的出处为“中原证券股份有限公司”，且

不得对刊载、转发的报告进行任何有悖原意的删节和修改，引用报告内容不得断章取义有悖原意。 

本公司授权刊载转发机构名单在公司网站www.ccnew.com披露。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，也不保

证所含的信息不会发生任何变更。本报告中的推测、预测、评估、建议均为报告发布日的判断，本报

告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收益可能会波动，过往的业绩表现也不应当作为未来

证券或投资标的表现的依据和担保。在不同时期，本公司可能撰写并发布与本报告所载信息、建议及

推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

报告观点、结论和建议仅供投资者参考，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价

或征价。本报告所含观点和建议并未考虑投资者的具体投资目标、财务状况以及特殊需求，任何时候

不应视为对特定投资者关于特定证券或投资标的的推荐。 
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