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市场数据 

总股本(亿股) 100.07  

总市值(亿元)： 946.66  

一年最低/最高(元)： 7.27/11.09 

近 3 月换手率： 56.98% 

 

股价相对走势  

图 

 
 

收益表现 

% 1M 3M 1Y 

相对 -1.21 5.53 9.96 

绝对 -5.49 0.16 11.66 

资料来源：Wind 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

事件： 

8 月 18 日，南京银行发布 2021 年半年度报告，上半年实现营业收入 202.37 亿，

YoY +14.09%，归母净利润 84.54 亿，YoY+17.07%。加权平均净资产收益率 16.80%

（YoY +0.32pct）。 

 

点评： 

营收、盈利增速双双提升。2021 年上半年南京银行营收、拨备前利润、归母净利润

同比增速分别为 14.09%、13.49%、17.07%，增速较 Q1 分别提升 12.45、15.84、

7.77pct。其中，Q2 单季归母净利润同比增长 25.47%，增幅较 Q1 提升 27.94pct。

从主要业绩贡献因子来看：规模对业绩贡献度为 22%，在所有因子中最高，较 Q1

提升 3.7pct；息差贡献度为 5.8%，较 Q1 下降 3.2pct，非息收入对业绩的贡献度

为 6.8%，较 Q1 提升 29.2pct；上半年信用减值损失增长 44.87 亿，同比多增 1.94

亿，对盈利形成 2.7%的负向贡献。 

贷款结构较为“扎实”，票据融资大幅压降。上半年总资产、生息资产、贷款同比

增速分别为 13.6%、14.2%和 17.3%，较 2020 年分别提升 0.66、1.50 和-1.33pct。

上半年贷款增量为 902.71 亿，同比多增 58.98 亿，贷款余额占生息资产余额比重为

46.5%，较 2020 年年末提升 1.59pct。贷款结构方面，上半年对公（不含票据）、

零售贷款分别新增 674.57、292.24 亿，同比多增 183.75、194.02 亿，而票据融资

大幅缩量，上半年新增-30.33 亿，同比多减 304.54 亿。 

活期存款占比进一步提升。截至 6 月末，南京银行存款占付息负债比重为 69.6%，

较 2020 年年末提升 0.01pct，上半年存款增量为 1016.68 亿，同比多增 62.78 亿，

存款基础进一步夯实。结构方面，活期存款占各项存款比重为 31.3%，较 2020 年

年末提升 1pct，较 Q1 提升 0.2pct，负债结构持续优化。 

资产负债结构优化调整助力息差改善。南京银行上半年净利息收入同比增速为

17.45%，较 Q1 提升 0.05pct，依然维持较高水平。上半年息差（累计值）为 1.91%，

较 2020 年年末提升 5bp。资产端：公司上半年信贷结构较为“扎实”，信贷资源

主要用于配置对公和零售贷款，大幅压降了低收益率的票据资产，有助于缓解贷款

收益率下行压力。上半年贷款收益率（累计值）为 5.43%，较 2020 年下降 17bp。

负债端：公司活期存款占比进一步提升，上半年存款成本率（累计值）为 2.32%，

较 2020 年年末下降 19bp。总体来看，上半年公司息差的改善，主要得益于公司资

产负债结构的优化。 

非息收入改善明显。上半年南京银行非息收入同比增长 7.75%，较 Q1 小幅提升

28.86pct。结构方面，手续费及佣金收入同比增速为 32.08%，考虑基数效应，依

然维持在较高水平。其中，银行卡与结算业务、代理及咨询业务增长情况较好，上

半年同比增速分别为 59.6%、48.2%，较 2020 年分别提升 18.95、24.73pct。尽管

净其他非息收入同比增速依然为负（上半年为-9.66%），但较 Q1 提升 41.60pct，

改善幅度较为明显，主要是受到 Q2 以来广谱利率下行带来利好效应，资本利得取

得较好增长。 

 

要点 
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资产质量总体稳健，不良净生成压力明显改善。截至 6 月末，南京银行不良贷款

率为 0.91%，较 Q1 持平，持续处于较低水平。考虑核销、转出后初步测算，上

半年不良生成率已下降至 0.84%，较 2020 年年末大幅下降 32bp。（关注+不良）

贷款率为 2.02%，较 2020 年年末下降 10bp。拨备覆盖率为 394.84%，环比

Q1 提升约 1bp，风险抵补能力依然维持较高水平。拨贷比为 3.58%，环比 Q1

持平。 

Q2 以来资本充足率回升，高 ROE 能够保障核充率的稳定。截至 6 月末，南京

银行核心一级/一级/资本充足率分别为 13.28%/10.72%/9.78%，较 Q1 下降

147/27/19bp，但 Q2 以来，公司各类资本充足率均出现 8-10bp 的回升。事实

上，南京银行较高的 ROE 和拨备覆盖率，使得公司具有较强的利润调剂空间，

盈利能力能够支撑资产扩张和核心一级资本的补充，按照 7.5%的底线，公司核

充率仍有 2.28pct 的安全空间。 

盈利预测、估值与评级。南京银行深耕经济发达的长三角地区，随着 “大零售

战略”和“交易银行战略”两大战略持续推进，资产结构不断优化，上半年息差

趋于改善。公司资产质量优质，金融市场业务具有传统优势，高 ROE 能够保障

核充率的稳定，有助于夯实资产端拓展基础。为此，我们维持 2021-2023 年 EPS

预测为 1.48/1.67/1.92 元不变，对应 PB 分别为 0.88/0.79/0.70，维持“增持”

评级。 

风险提示：政策过度收紧冲击实体经济，信用风险压力加大。 

 

表 1：公司盈利预测与估值简表 

指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 32,442 34,465 40,901 48,426 57,077 

营业收入增长率 18.38% 6.24% 18.67% 18.40% 17.86% 

净利润（百万元） 12,453 13,101 14,787 16,746 19,172 

净利润增长率 12.47% 5.20% 12.87% 13.25% 14.49% 

EPS（元） 1.47 1.31 1.48 1.67 1.92 

ROE（归属母公司)（摊薄） 17.18% 15.05% 14.43% 14.67% 15.04% 

P/E 6.44 7.23 6.40 5.65 4.94 

P/B 1.04 0.98 0.88 0.79 0.70 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2021 年 8 月 18 日 

 

图 1：南京银行营收及盈利累计增速  图 2：南京银行业绩同比增速拆分 

 

 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 

万得资讯
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表 2：南京银行资产负债结构 

  1Q19 2Q19 3Q19 2019 1Q20 2Q20 3Q20 2020 1Q21 2Q21 

资产结构（占比） 
          

发放贷款和垫款/生息资产 39.8% 40.3% 42.8% 42.7% 43.1% 45.3% 45.5% 44.9% 46.2% 46.5% 

较上季变动 0.5% 0.6% 2.5% (0.2%) 0.4% 2.2% 0.3% (0.6%) 1.2% 0.4% 

公司贷款/贷款 70.5% 68.7% 66.5% 65.9% 70.0% 64.7% 63.4% 65.0% N/A 65.8% 

较上季变动 0.2% (1.8%) (2.2%) (0.6%) 4.1% (5.3%) (1.3%) 1.5% N/A N/A 

零售贷款/贷款 27.7% 28.3% 30.3% 30.2% 27.5% 27.7% 29.5% 29.5% 28.9% 29.7% 

较上季变动 0.7% 0.6% 2.0% (0.1%) (2.7%) 0.2% 1.8% 0.1% (0.7%) 0.9% 

票据/贷款 1.9% 3.0% 3.2% 3.9% 2.5% 7.6% 7.1% 5.5% N/A 4.5% 

较上季变动 (0.9%) 1.1% 0.2% 0.7% (1.5%) 5.1% (0.5%) (1.6%) N/A N/A 

金融投资/生息资产 48.8% 46.4% 46.8% 46.4% 43.0% 44.5% 45.0% 44.1% 44.0% 44.4% 

较上季变动 0.2% (2.3%) 0.4% (0.4%) (3.4%) 1.4% 0.5% (0.9%) (0.2%) 0.4% 

金融同业资产/生息资产 11.5% 13.3% 10.3% 10.9% 13.9% 10.2% 9.4% 10.9% 9.9% 9.1% 

较上季变动 (0.7%) 1.8% (2.9%) 0.5% 3.0% (3.7%) (0.8%) 1.5% (1.1%) (0.8%) 

负债结构（占比） 
          

客户存款/付息负债 71.7% 69.6% 70.3% 70.0% 70.5% 71.9% 68.0% 69.5% 71.6% 69.6% 

较上季变动 3.3% (2.1%) 0.7% (0.3%) 0.4% 1.4% (3.9%) 1.5% 2.1% (2.1%) 

活期存款/存款 31.4% 30.8% 29.2% 30.7% 31.2% 30.4% 28.2% 30.3% 31.1% 31.3% 

较上季变动 (0.2%) (0.7%) (1.5%) 1.5% 0.5% (0.8%) (2.2%) 2.2% 0.7% 0.2% 

定期存款/存款 68.6% 69.2% 70.8% 69.3% 68.8% 69.6% 71.8% 69.7% 68.9% 68.7% 

较上季变动 0.2% 0.7% 1.5% (1.5%) (0.5%) 0.8% 2.2% (2.2%) (0.7%) (0.2%) 

个人存款/存款 19.9% 20.2% 20.2% 19.3% 20.3% 20.8% 20.9% 21.8% 22.4% 22.1% 

较上季变动 1.6% 0.2% 0.0% (0.9%) 1.0% 0.5% 0.1% 0.9% 0.6% (0.3%) 

公司存款/存款 80.1% 79.8% 79.8% 80.7% 79.7% 79.2% 79.1% 78.2% 77.6% 77.9% 

较上季变动 (1.6%) (0.2%) (0.0%) 0.9% (1.0%) (0.5%) (0.1%) (0.9%) (0.6%) 0.3% 

应付债券/付息负债 19.1% 18.8% 19.5% 16.8% 17.0% 15.0% 16.9% 15.1% 14.3% 14.8% 

较上季变动 0.4% (0.4%) 0.7% (2.7%) 0.2% (2.0%) 2.0% (1.8%) (0.8%) 0.5% 

金融同业负债/付息负债 9.1% 11.6% 10.2% 13.1% 12.5% 13.1% 15.1% 15.3% 14.1% 15.7% 

较上季变动 (3.7%) 2.5% (1.5%) 3.0% (0.6%) 0.6% 1.9% 0.3% (1.3%) 1.6% 

资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 

图 3：南京银行净息差走势 
 

图 4：南京银行生息资产收益率及计息负债成本率 

 

 

 

资料来源：公司公告，光大证券研究所测算  资料来源：公司公告，光大证券研究所测算 
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表 3：南京银行资产质量主要指标 

  1Q19 2Q19 3Q19 2019 1Q20 2Q20 3Q20 2020 1Q21 2Q21 

不良贷款率 0.89% 0.89% 0.89% 0.89% 0.89% 0.90% 0.90% 0.91% 0.91% 0.91% 

QoQ 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% 0.00% 0.01% 0.00% 0.00% 

（关注+不良）/贷款总额 2.33% 2.17% 2.26% 2.11% 2.38% 2.23% 2.09% 2.12% 2.20% 2.02% 

QoQ 0.02% (0.16%) 0.09% (0.15%) 0.27% (0.14%) (0.15%) 0.04% 0.08% (0.19%) 

逾期 90 天以上贷款/不良贷款 N/A 95.7% N/A 86.0% N/A 80.4% N/A 76.2% N/A 93.60% 

逾期 90 天以上贷款/贷款总额 N/A 0.82% N/A 0.77% N/A 0.72% N/A 0.70% N/A 0.85% 

不良净生成率（累积年化） N/A 1.22% N/A 1.24% N/A 1.00% N/A 1.17% N/A 0.84% 

信用成本率（累积年化） N/A 1.72% N/A 1.51% N/A 1.21% N/A 1.22% N/A 1.33% 

拨备覆盖率 415.4% 415.5% 415.5% 417.7% 422.6% 401.4% 379.9% 391.8% 393.9% 394.84% 

QoQ (47.26%) 0.08% 0.01% 2.22% 4.89% (21.23%) (21.46%) 11.83% 2.09% 0.99% 

拨贷比 3.70% 3.72% 3.69% 3.73% 3.76% 3.60% 3.43% 3.58% 3.58% 3.58% 

QoQ (0.41%) 0.02% (0.03%) 0.04% 0.03% (0.16%) (0.17%) 0.15% 0.00% 0.00% 

资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 

表 4：南京银行资本充足率 

  1Q19 2Q19 3Q19 2019 1Q20 2Q20 3Q20 2020 1Q21 2Q21 

资本充足率 12.78% 13.11% 12.88% 13.03% 12.72% 14.68% 14.71% 14.75% 13.20% 13.28% 

QoQ (0.21%) 0.33% (0.23%) 0.15% (0.31%) 1.96% 0.03% 0.04% (1.55%) 0.08% 

一级资本充足率 9.70% 10.04% 9.83% 10.01% 9.86% 10.82% 10.90% 10.99% 10.62% 10.72% 

QoQ (0.04%) 0.34% (0.21%) 0.18% (0.15%) 0.96% 0.08% 0.09% (0.37%) 0.10% 

核心一级资本充足率 8.52% 8.87% 8.68% 8.87% 8.78% 9.77% 9.86% 9.97% 9.67% 9.78% 

QoQ 0.01% 0.35% (0.19%) 0.19% (0.09%) 0.99% 0.09% 0.11% (0.30%) 0.11% 

风险加权资产同比增速 12.22% 10.13% 8.77% 8.58% 9.51% 10.70% 10.74% 12.10% 13.18% 13.09% 

QoQ 0.53% (2.08%) (1.36%) (0.19%) 0.93% 1.19% 0.04% 1.36% 1.08% (0.09%) 

资料来源：公司公告，光大证券研究所 
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财务报表与盈利预测 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所预测，股价日期为：2021 年 8 月 18 日
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评级 说明 
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及 

公 

司 

评 
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买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 
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指数。 
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