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新进股东实力雄厚，资本基础明显夯实 

——南京银行(601009)年报点评 

证券研究报告-年报点评   增持（维持） 

市场数据(2019-05-22) 

收盘价(元) 8.37 

一年内最高/最低(元) 9.36/6.35 

沪深 300 指数 3649.38 

市净率(倍) 0.99 

总市值（亿元） 709.96 

流通市值(亿元) 709.96 

基础数据(2019-3-31)  

每股净资产(元) 8.46 

总资产(亿元) 13,182.33 

所有者权益(亿元) 816.71 

净资产收益率(%) 4.75 

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 
  
相关报告 

1 《南京银行(601009)中报点评：业绩与资

产质量稳定，资本充足率提升》 2018-08-10 

2 《南京银行(601009)业绩快报点评：收入

端 持 续 改 善 ， 资 产 负 债 结 构 优 化 》 

2018-01-24 

3 《南京银行(601009)季报点评：业绩增速

稳定，资产质量稳中向好》 2017-10-31  
  
联系人： 李琳琳 

电话： 021-50588666-8045 

传真： 021-50587779 

地址： 上海浦东新区世纪大道 1600号 18楼 

邮编： 200122  

发布日期：2019 年 05 月 23 日 

投资要点: 

事件：南京银行公布非公开发行股票预案。本次非公开发行股票数量不

超过 16.96亿股，募集资金总额不超过人民币 140亿元。本次非公开发

行的发行对象为四名特定投资者，分别为法国巴黎银行、紫金投资、交

通控股和江苏省烟草公司，认购股份数量上限分别为 1.21、1.94、10.18

与 3.63亿股。 

 公司资本充足率将由下游水平提升至中上游水平。截至 19Q1 末，

南京银行核心一级资本充足率、一级资本充足率与资本充足率分别

为 8.52%、9.70%与 12.78%，在上市银行属于较低水平。以 2019年

3月 31日为测算基准日，假设本次发行募集资金总额为 140亿元，

本次公开发行将提高核心一级资本充足率、一级资本充足率与资本

充足率 1.66个百分点至 10.18%、11.36%与 14.44%。与目前已公布

核心一级资本补充计划的其他银行相比，本次发行对公司资本充足

率的提升幅度更高，预计发行后公司各级资本充足率水平将在上市

银行中处于中游水平，在股份行与城商行中处于上游水平。 

 发行对象较原方案有明显变化，交通控股认购上限大幅提升。本次

非公开发行的发行对象为四名特定投资者，分别为法国巴黎银行、

紫金投资、交通控股和江苏省烟草公司，认购股份数量上限分别为

1.21、1.94、10.18与 3.63亿股。截至 2019 年 3月 31日，法国巴

黎银行（含 QFII）持有公司股份 12.73 亿股，持股比例 15.01%；

紫金投资持有公司股份 10.53亿股，持股比例为 12.41%；交通控股

及江苏省烟草公司未持有公司股份。与 17 年公布的原方案相比，

非公开发行对象由 5名减少至 4名，其中，法国巴黎银行与江苏省

烟草公司为新进股东，原方案中的南京高科、凤凰集团与太平人寿

退出，交通控股认购上限大幅则大幅提升。发行成功后，江苏省国

资委控制的交通控股将超越南京高科成为公司第三大股东，公司将

兼具市国资委与省国资委背景，利于巩固省内其他区域业务发展。 

 交通控股与省烟草公司拥有雄厚的经营实力与股东背景。本次发行

对象中，交通控股与江苏省烟草公司属于新进股东。其中，交通控

股是江苏省重点交通基础设施建设项目省级投融资平台，负责全省

高速公路、铁路、机场、港口、码头等重点交通基础设施建设的投

融资，全省高速公路的运营和管理，以及相关竞争性企业的资产和

市场经营管理。交通控股目前管理江苏省 86.3%的高速公路，管辖

里程 4020公里，包 5座跨江大桥。交通控股的资产总额、净资产、

利润总额在江苏省属非金融企业中名列第一。江苏省国资委持有交

通控股 100%股权，是交通控股的控股股东和实际控制人。18年末，
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江苏省烟草公司总资产 754.71亿元，净资产 723.36亿元，流动资

产 670.38 亿元，流动负债 24.98 亿元。江苏省烟草公司是全民所

有制企业，为中国烟草总公司下属公司。 

 公司基本面优异，中期业绩提升空间打开。18年以来，南京银行营

业收入逐步改善。18 年，公司营业收入增速达到 10.33%。19Q1，

公司营业收入增速进一步提升至 29.73%，在城商行中表现靠前。近

年来，公司净利润增速始终保持 15%左右的稳定水平，在城商行中

表现靠前。公司资产质量优异，19Q1末不良率为 0.89%，在上市银

行中仅高于宁波银行，公司拨备覆盖率为 415.20%，仅低于常熟银

行与宁波银行，公司关注类贷款占比、逾期贷款占比以及不良偏离

度等指标均处于上市银行上游。受监管与资本充足率约束，公司 17

年与 18 年资产规模增速放缓至个位数。预计随着补充资本到位，

公司规模增长将进入快车道，公司业绩提升空间将打开。 

 投资建议。本次发行引进股东背景雄厚，有利于巩固公司在省外其

他区域的业务发展。发行成功后，公司资本实力大幅提升，中期业

绩提升空间打开。截至 5月 22日，公司 PB（LF）仅为 0.99倍，估

值具有一定的吸引力，同时考虑到公司优异的基本面，维持公司“增

持”投资评级。 

风险提示：资产质量大幅恶化，非公开发行股票情况不及预期。   

 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 24,839 27,406 33,403 38,027 41,965 

增长比率 -6.69% 10.33% 21.88% 13.84% 10.36% 

净利润(百万元) 9,761 11,188 13,183 15,448 17,788 

增长比率 16.95% 14.62% 17.83% 17.18% 15.15% 

EPS(元) 1.14 1.31 1.28 1.49 1.71 

市盈率(倍) 7.34 6.41 6.55 5.61 4.90 

BVPS(元) 6.77 8.01 8.63 9.53 10.57 

市净率(倍) 1.24 1.04 0.97 0.88 0.79 
 

资料来源：贝格数据，中原证券 
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图 1：2014-19 年公司营业收入及增长率  图 2：2014-19 年公司归母净利润及增长率 

 

 

 

资料来源：Wind,中原证券  资料来源：Wind,中原证券 

 

图 3：2014-19 年公司利息净收入及增长率  图 4：2014-19 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 5：2014-19 年公司业务与管理费用及增长率  图 6：2014-19 年资产减值损失及其增长率 

 

 

 

资料来源：Wind,中原证券  资料来源：Wind,中原证券 
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图 7：2014-19 年公司净息差（%）及增长率  图 8：2014-19 年公司不良余额及不良率 

 

 

 

资料来源：Wind,中原证券  资料来源：Wind,中原证券 

 

 

图 9：2014-19 年公司拨备覆盖率与拨贷比  图 10：2013-18 年公司关注类与逾期贷款占比 

 

 

 

资料来源：Wind,中原证券  资料来源：Wind,中原证券 

 

 

图 11：2013-18 年公司逾期 90 天以上贷款/不良贷款  图 12：2014-19 年公司资本充足率 

 

 

 

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) 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E  每股指标与估值 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

现金及存放央行 106,226 93,713 103,949 115,303 120,582  EPS (摊薄) 1.14 1.31 1.28 1.49 1.71 

同业资产 72,913 55,817 61,913 68,676 71,820  BVPS 6.77 8.01 8.63 9.53 10.57 

证券投资 555,077 594,206 555,805 483,505 419,178  P/E 7.34 6.41 6.55 5.61 4.90 

贷款总额 388,952 480,340 639,871 852,387 1,013,867  P/B 1.24 1.04 0.97 0.88 0.79 

贷款损失准备 15,472 19,765 25,936 32,437 37,615        

贷款净额 373,480 460,575 613,935 819,950 976,252  盈利能力 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

生息资产总额 1,123,167 1,224,075 1,361,538 1,519,870 1,625,447  ROAA 0.89% 0.94% 1.00% 1.05% 1.12% 

总资产 1,141,163 1,243,269 1,381,043 1,539,792 1,648,397  ROAE 14.96% 15.26% 14.57% 14.29% 14.84% 

同业负债 102,320 82,514 140,517 155,618 163,059  净利差（SPREAD） 1.54% 1.51% 1.61% 1.65% 1.67% 

存款 722,623 770,556 854,720 948,078 991,484  净息差（NIM） 1.80% 1.84% 1.87% 1.94% 1.99% 

应付债券 198,480 210,996 237,333 266,957 300,280  信贷成本 1.46% 1.49% 1.72% 1.41% 1.14% 

付息负债 1,023,423 1,064,066 1,232,571 1,370,653 1,454,822  成本收入比 29.20% 28.61% 25.95% 25.66% 26.18% 

总负债 1,072,952 1,164,503 1,279,237 1,427,375 1,523,766  所得税有效税率 17.87% 11.72% 11.13% 11.34% 11.17% 

少数股东权益 870 958 1,078 1,260 1,536        

母公司所有者权益 67,340 77,808 100,756 111,201 123,162  资产质量 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

利润表（百万） 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E  不良贷款率 0.86% 0.89% 0.86% 0.86% 0.85% 

利息收入 47,122 53,501 57,471 66,595 74,566  不良贷款净生成率 0.12% 0.21% 0.22% 0.25% 0.14% 

利息支出 27,031 31,934 33,279 38,626 43,225  拨备覆盖率 462.54% 462.68% 472.97% 443.13% 438.51% 

利息净收入 20,091 21,567 24,193 27,969 31,341  拨备/贷款总额 3.98% 4.11% 4.05% 3.81% 3.71% 

手续费净收入 3,489 3,588 4,066 4,548 4,873        

其他非息收入 1,234 2,058 5,144 5,510 5,750  资本 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入 24,839 27,406 33,403 38,027 41,965  资本充足率 12.93% 12.99% 15.93% 15.08% 15.33% 

营业费用与税金 7,568 8,113 8,970 10,101 11,363  核心资本充足率 7.99% 8.51% 12.85% 12.20% 12.48% 

资产减值损失 5,305 6,479 9,571 10,501 10,577  杠杆倍数 16.73 15.76 13.54 13.67 13.19 

营业利润 11,898 12,712 14,833 17,424 20,024        

营业外收支净额 -14 -39 0 0 0  业绩增长率 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

利润总额 11,884 12,673 14,833 17,424 20,024  利息净收入 -5.37% 7.35% 12.18% 15.61% 12.06% 

所得税 2,124 1,485 1,651 1,976 2,236  营业收入 -6.69% 10.33% 21.88% 13.84% 10.36% 

净利润 9,761 11,188 13,183 15,448 17,788  拨备前利润 -9.31% 11.55% 27.17% 14.43% 9.58% 

母公司所有者利润  9,668 11,073 13,009 15,183 17,387  净利润 16.95% 14.62% 17.83% 17.18% 15.15% 
 

资料来源：贝格数据，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。 

 
证券分析师承诺 
本报告署名分析师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。 
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