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主要数据  
 

行业 银行 

公司网址 www.njcb.com.cn 

大股东/持股 法国巴黎银行/14.87% 

实际控制人   

总股本(百万股) 8,482 

流通 A 股(百万股) 8,070 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 693.84 

流通 A 股市值(亿元) 660.09 

每股净资产(元) 7.94 

资产负债率(%) 93.90 
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投资要点 

事项： 

南京银行公布 17 年年报和 18 年一季报。 

2017 年净利润同比增 17.02%。2017 年营业收入同比降低 6.68%，净利息收入

同比下降 5.37%，手续费净收入同比降低 19.46%。总资产 1.14 万亿元

（+7.26 %，YoY），其中贷款+17.25%YoY；存款+10.29%YoY。净息差 1.85%

（-31bps，YoY）；成本收入比 29.2%（+4.4pct，YoY）；不良贷款率 0.86%

（0bps，QoQ）；拨贷比 3.98%（-1bps，YoY），拨备覆盖率 462.54 %（+5.22pct，

YoY）；ROE16.94%（+0.69pct，YoY），ROA 0.88%（0pct，YoY）；资本充足

率 12.93%（-78bps，YoY）。拟每 10股现金分红 3.45元，现金分红比例 30.27%。 

2018Q1 净利润同比增 17.61%，2018Q1 营业收入同比上升 7.53%，净利息收

入同比提升 5.68%，手续费净收入同比上升 4.41%。总资产 1.18 万亿元

（+3.35%，QoQ），其中，贷款+4.66% QoQ，存款+2.21% QoQ。净息差 1.95%

（+10BP，QoQ）；成本收入比 27.11%（-2.09pct，QoQ）；不良贷款率 0.86%

（0bps，QoQ）；拨贷比 4%（+2bps，QoQ），拨备覆盖率 465.46 %（+2.92pct，

QoQ）；ROE（年化）20.04%，ROA 0.99%，资本充足率 12.79%（-14bps，

QoQ）。 

平安观点： 

 全年息差降幅明显，信贷成本明显下降贡献利润 

南京银行 17 年全年实现营收 248.39 亿，同比降 6.68%（VS16 年+16.6%），

Q1-Q4 单季增速分别为-20.61%、-13.11%、0.96%、12.89%，步入正增轨

道。全年营收下滑主要源于负债端利率提升导致息差收窄，全年净息差较 16

年收窄 31BP 至 1.85%，具体来看，公司计息负债成本率提升 23BP 至 2.59%，

生息资产收益率降 3BP 至 4.34%，全年净利息收入负增 5.37%。同时在强监管

政策延续下，手续费收入降低 19.46%，营收占比收窄 0.31pct 至 14.05%。公

司 17 年放缓了拨备的计提，同比少提 37.3%，信贷成本 1.05%，远低于 16 年

的 2.44%，反哺利润录得 17.05%的高增速。 
 

      
 

2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 26,616  24,839  28,510  33,037  39,032  

YoY(%) 16.6 -6.7 14.8 15.9 18.1 

净利润(百万元) 8,262 9,668 11,442 13,850 17,201 

YoY(%) 18.0 17.0 18.3 21.0 24.2 

ROE(%) 14.50 14.96 15.75 16.67 18.20 

EPS(摊薄/元) 0.95 1.11 1.32 1.61 2.00 

P/E(倍) 8.63 7.35 6.18 5.09 4.09 

P/B(倍) 1.33 1.21 1.02 0.89 0.76 
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 觃模扩张放缓，结构调整优化 

公司 17 年资产总额较年初增加 7.26%，整体增速较 16 年的 32.16%明显放缓。拆分来看，传统信贷业务

增幅略超预期，17 年存贷款分别增长 10.29%、17.25%，对冲了同业资产压降超 50%的影响。新增贷款

主要集中在零售，17 年个贷投放贡献了 43.54%的高增速，占比较 16 年提升 4.21pct 至 22.97%。负债

端主动压降高成本负债，提升核心负债的占比和结构。存款的 80%来源于公司客户，定期存款的比重较

年初下降 4.7 个百分点至 58.14%。债券収行增速较 15、16 年放缓，维持在 16%左右。同业存放 17 年较

年初下滑 15%，带动同业负债占公司总负债的比例下降 2.46pct 至 9.54%。 

 资产质量佳拨备充足，核心资本亟待补充 

公司 17 年不良贷款率、关注贷款率、逾期贷款率分别为 0.86%、1.64%、1.30%，同比下降

0.01pct/0.29pct/0.4pct、环比看继续向好。经测算不良生成率 17 年仅 0.65%（-75BP，YoY），同时，公

司不良确认更加审慎，逾期 90+/不良的指标较 16 年降 7.87 个百分点至 112.07%。公司拨备覆盖率高达

462.54%，同比环比均有提升，居上市银行前列，这为前期对冲拨备前业绩下滑提供了保障，也构成后期

业绩释放的基础。但公司前期的资产高速增长导致资本快速消耗，3 月底核心一级资本充足率 8.09%,比年

初的 7.99%回升 10BP，面临资本补充压力。 

 一季报各项指标延续向好，拨备略有提升 

18 年一季报来看，一季度营收同比增 7.53%，净利润继续稳步增长 17.61%，增幅行业居前。经营业绩指

标延续了 17 年下半年开始的回升态势，拨备计提力度延续放缓，同比下降 10%，贡献业绩快速释放。一

季度公布息差 1.95%，较 2017 年全年提升 10BP，主要是资产端收益率相对有较为明显的上行。一季度

觃模上增速延续稳健，总资产和存贷觃模环比 17 年底分别扩增 3.35%、2.21%、4.69%。拨覆率进一步

提升至 465.46%（+2.92pct，QoQ）。 

 投资建议 

公司 17 年在金融监管的影响下表内表外受到的冲击相对较大，公司主动放慢表内节奏同时优化结构，业

务上积极往零售领域转型。一季报我们看到了公司调结构和转型的一些成果，在充足的拨备基础上业绩增

速保持在较高的水平。根据公司 17 年年报和 18 年一季报，我们调整业绩预测，预计公司 18/19 年净利

增速为 18.3%/21.0%（原为 18.1%/20.8%），目前股价对应 18/19 年 PB 为 1.02/0.89，PE 为 6.18/5.09，

维持公司“强烈推荐”评级。 

 风险提示 

1） 资产质量受经济超预期下滑影响，信用风险集中暴露。若宏观经济出现超预期下滑，势必造成行业整

体的资产质量压力以及影响不良资产的处置和回收力度，从而影响行业利润增速。 

2） 行业监管趋严超预期。18 年在去杠杆、防风险的背景下，行业监管的广度和深度将进一步加强，同

时金融协调和监管强化将会进一步加强，对于监管的细则将会陆续出台。如果整体监管趋势或者在某领域

监管趋严超预期，可能对行业觃模及收入造成不利影响。 

3）市场下跌出现系统性风险。银行股是重要的大盘股组成部分，其整体涨跌幅与市场投资风栺密切相关。

若市场行情出现系统性风险，市场整体估值向下，有可能带动行业股价下跌。 
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图表1  银行盈利预测表 

 

资料来源：公司年报、平安证券研究所 

 
  

利润表 指标和估值

百万元 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 百万元；元 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E

平均生息资产 929,795 1,096,811 1,199,645 1,344,585 1,516,699 ROAA (%) 0.88 0.88 0.95 1.03 1.13

净息差 2.16 1.85 1.93 2.01 2.11 ROAE (%) 14.50 14.96 15.75 16.67 18.20

  利息收入 42,883 47,122 54,863 64,698 76,801

  利息支出 21,653 27,031 31,530 37,425 44,462 每股净资产 6.14 6.78 8.03 9.23 10.73

净利息收入 21,230 20,091 23,333 27,273 32,338 EPS 0.95 1.11 1.32 1.61 2.00

非息收入 股利 1575 2926 2861 3462 4300

手续费和佣金收入 4,332 3,489 3,917 4,505 5,434 DPS 0.26 0.35 0.34 0.41 0.51

交易性收入 -76 -1,956 -1,956 -1,956 -1,956 股息支付率 19.07 30.27 25.00 25.00 25.00

其他收入 82 175 175 175 175 发行股份 6059 8482 8482 8482 8482

非息总收入 5,387 4,748 5,177 5,764 6,693

业绩数据

非息费用 增长率  (%)

业务管理费 6,602 7,253 7,783 8,705 9,975 净利息收入 12.8 (5.4) 16.1 16.9 18.6

其他费用 56 68 68 68 68 非利息收入 34.6 (11.9) 9.0 11.4 16.1

营业税金及附加 994 314 353 406 489 非利息费用 5.7 (0.2) 7.4 11.9 14.7

非息总费用 7,653 7,636 8,204 9,179 10,533 净利润 18.0 17.0 18.3 21.0 24.2

平均生息资产 36.0 18.0 9.4 12.1 12.8

税前利润 10,513 11,884 14,449 17,541 21,716 总付息负债 21.8 6.4 10.9 12.2 12.8

所得税 2,167 2,124 3,006 3,691 4,515 风险加权资产 25.9 12.8 14.1 14.7 14.8

净利润 8,262 9,668 11,442 13,850 17,201

营业收入分解(%)

资产负债表数据 净利息收入占比 79.8 80.9 81.8 82.6 82.9

总资产 1,063,900 1,141,163 1,272,032 1,429,389 1,614,108 佣金手续费收入占比 16.3 14.0 13.7 13.6 13.9

贷款总额 331,785 388,952 441,834 508,207 585,813

客户存款 655,203 722,623 800,930 897,041 1,022,627 营业效率(%)

其他付息负债 218,964 290,217 300,800 341,986 391,399 成本收入比 24.8 29.2 27.3 26.3 25.6

股东权益 61,922 67,340 77,998 88,162 100,840

资产质量 流动性  (%)

不良贷款 2,896 3,345 3,668 3,991 4,255 贷款占生息资产比 31.4 32.9 34.6 35.3 36.1

不良率 0.87 0.86 0.83 0.79 0.73 期末存贷比 50.6 53.8 55.2 56.7 57.3

贷款损失拨备 13,242 15,472 17,608 19,953 22,894

拨备覆盖率 457 463 480 500 538 资本(%)

拨贷比 3.99 3.98 3.99 3.93 3.91 核心一级资本充足率 8.2 8.0 8.0 8.0 8.1

一级资本充足率 9.8 9.4 9.2 9.1 9.0

信用成本 (%) 2.44 1.05 1.08 1.01 0.91 资本充足率 13.7 12.9 12.5 12.0 11.8
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