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改革转型加快 经营状况稳健 
——南京银行（601009.SH）2021 三季报点评 银行/银行 

 

事件： 

2021 年 10 月 29 日，公司发布三季报，整体经营情况较为稳健。2021 年前三

季，实现营业收入 303.02 亿元，同比增长 20.99%；实现净利润 123.44 亿元，

同比增长 22.36%。截至 21Q3，公司总资产 1.71 万亿，同比增长 14.33%，

其中发放贷款及垫款 7561.9 亿元，同比增长 15.7%，不良贷款率 0.91%，拨

备覆盖率 395.9%。公司总负债 1.59 万亿，同比增长 14.33%，其中吸收存款

1.06 万亿，同比增长 14.4%。 

投资摘要： 

盈利能力持续提升。2021 年 1-9 月，公司营业总收入 303.02 亿元，同比增长

20.99%，归母净利润 123.44 亿元，同比增长 22.36%。 

我们对公司 21Q3 业绩进行归因，净利息收入、手续费及佣金净收入和其他非

息收入的高速增长为驱动业绩增长的主要因素，而资产减值准备同比高增，为

拖累归母净利润的主要因素: 

 净利息收入同比增长 16.7%，一方面是因为前三季度公司把握资产投放节

奏，公司生息资产日均尤其是收益率相对较高的贷款规模同比增长幅度较

大；二是因为公司资源向战略业务倾斜，净息差同比上升，前三季度达到

1.89%，同比上升 4BP，主要是由于存款结构和定价优化，存款付息率同比

有所下降。 

 手续费及佣金净收入同比增长 32.9%，在营业收入中占比为 15.31%，同比

上升 1.37pct。主要增长点为委托理财业务和投行业务。 

 其他非息收入同比增长 29.4%，主要是由于利率下行，公允价值变动损益

同比高增所致。 

公司积极响应政策目标: 

 从资产端来看，贷款发放方面，三季度公司加大贷款投放，其中主要加大了

企业贷款的投放，企业贷款余额同比增长 15.3%，较二季度增速提升 1.3pct，

主要是公司积极响应“碳达峰、碳中和”目标导向，持续推进绿色金融。截

至 21Q3，公司绿色金融贷款余额 931.65 亿元，较年初增长 256.94 亿元，

增幅 38.08%。金融投资方面，公司加大金融投资力度，金融投资余额同比

增长 16.7%，较二季度提升 2.8pct，预计与地方政府债发行加速有关。 

 从负债端来看，三季度公司吸收存款、发行债券余额稳步增长，公司主要加

大了同业负债规模，同业负债余额同比增长 38.3%。 

公司资产质量持续改善: 

 公司资产质量较为稳定。21Q3，公司不良贷款率 0.91%，与 21Q2 持平，

虽然位于近 5 年来的最高水平，但绝对数值仍较低。公司拨贷比 3.59%，拨

备覆盖率 395.9%，较 21Q2 提升 1.06pct，位于近 5 年来的较低水平，资产

质量边际稳定。 

 公司不良贷款先行指标位于低位。21Q3 公司关注贷款率 1.14%，较 21Q2

上升 0.03pct，预计受到个别大户的影响，虽有所波动，但公司关注贷款率

处于历年来的低点。 

 投资建议：随着公司持续推进“大零售战略 2.0”和“交易银行战略”，加快

改革转型，强化风险管控，提升管理支撑，公司发展较为稳健，盈利能力较
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交易数据 时间 2021.10.29 

总市值/流通市值（亿元） 971/823 

总股本（万股） 1,000,701.7 

核心一级资本充足率 10.09% 

一级资本充足率 11.02% 

资本充足率 13.57% 

每股净资产（元） 10.58 

收盘价（元） 9.70 

一年内最低价/最高价（元） 7.27/11.09 
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资料来源：Wind 申港证券研究所 
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强。我们维持公司 2021 年 PB 估值 1.4X，对应合理价值为 15.33 元/股，

维持“买入”评级。 

风险提示：经济超预期下行风险、政策风险、经营战略改变风险、市场风险。 

 

财务指标预测  

指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（亿元） 324 345 407 490 568 

增长率（%） 18.38 6.24 18.00 20.54 15.92 

归母净利润（亿元） 125 131 155 187 215 

增长率（%） 12.47 5.20 18.12 20.86 15.18 

净资产收益率（%） 14.94 13.37 13.49 14.58 15.08 

每股收益(元) 1.47 1.31 1.55 1.87 2.15 

PE 6.61 7.41 6.27 5.19 4.51 

PB 1.07 1.00 0.90 0.80 0.71  
资料来源：公司年报 申港证券研究所 
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1. 公司盈利能力持续提升 

2021 年 1-9 月，公司营业总收入 303.02 亿元，同比增长 20.99%，归母净利润

123.44 亿元，同比增长 22.36%。 

图1：公司营业收入增速持续提升  图2：公司归母净利润持续提升 

 

 

 

资料来源：公司财报、申港证券研究所  资料来源：公司财报、申港证券研究所 

我们对公司 21Q3 业绩进行归因，净利息收入、手续费及佣金净收入和其他非息收

入的高速增长为驱动业绩增长的主要因素，而资产减值准备同比高增，为拖累归母

净利润的主要因素: 

 其中净利息收入同比增长 16.7%，一方面是因为前三季度公司把握资产投放节奏，

公司生息资产日均尤其是收益率相对较高的贷款规模同比增长幅度较大；二是因

为公司资源向战略业务倾斜，净息差同比上升，前三季度达到 1.89%，同比上升 

4BP，主要是由于存款结构和定价优化，存款付息率同比有所下降。 

 手续费及佣金净收入同比增长 32.9%，在营业收入中占比为 15.31%，同比上升 

1.37pct。主要增长点为委托理财业务和投行业务。 

 其他非息收入同比增长 29.4%，主要是由于利率下行，公允价值变动损益同比高

增所致。 

表1：南京银行 21Q3 业绩归因（亿元） 

 2020/9/30 2021/9/30 同比 业绩归因 

净利息收入 174.85 203.97 16.7% 11.63% 

手续费及佣金净收入 34.91 46.38 32.9% 4.58% 

其他非息收入 40.69  52.67  29.4% 4.78% 

营业收入 250.45 303.02 21.0% 20.99% 

营业税金及附加 3.06 3.52 14.9% 0.18% 

营业费用 65.91 78.13 18.5% 1.59% 

资产减值准备 57.00 72.11 26.5% -3.12% 

所得税 20.99 23.90 13.8% 1.49% 

归属于母公司所有者的净利润 100.88 123.44 22.4% 22.36% 

资料来源：公司财报、申港证券研究所 
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表2：南京银行单季度经营数据同比 

 2021-09-30 2021-06-30 2021-03-31 

营业收入 37.73% 30.30% 1.64% 

    利息净收入 15.09% 17.53% 17.38% 

    手续费及佣金净收入 34.97% 11.48% 58.21% 

    其他非息收入 316.23% 193.31% -51.25% 

营业支出 47.93% 39.71% -6.78% 

    税金及附加 18.50% 21.11% 5.82% 

    管理费用 21.57% 17.78% 16.21% 

    信用减值损失 93.66% 89.50% -22.93% 

营业利润 26.74% 23.12% 12.21% 

    加：营业外收入 -46.09% 9.46% 33.34% 

    减：营业外支出 -75.87% 13.78% -93.27% 

利润总额 28.13% 23.11% 12.70% 

    减：所得税 -7.44% 13.66% 32.86% 

净利润 35.18% 25.46% 9.23% 

    减：少数股东损益    

    归属于母公司所有者的净利润 35.69% 25.47% 9.30% 

资料来源：公司财报、申港证券研究所 

1.1 公司积极响应政策目标 

从资产端来看，贷款发放方面，三季度公司加大贷款投放，其中主要加大了企业贷

款的投放，企业贷款余额同比增长 15.3%，较二季度增速提升 1.3pct，主要是公司

积极响应“碳达峰、碳中和”目标导向，持续推进绿色金融。截至 21Q3，公司绿

色金融贷款余额 931.65 亿元，较年初增长 256.94 亿元，增幅 38.08%。金融投

资方面，公司加大金融投资力度，金融投资余额同比增长 16.7%，较二季度提升

2.8pct，预计与地方政府债发行加速有关。 

从负债端来看，三季度公司吸收存款、发行债券余额稳步增长，公司主要加大了同

业负债规模，同业负债余额同比增长 38.3%。 

表3：公司生息资产和计息负债余额同比变化 

 2021-09-30 2021/6/30 2021-03-31 

发放贷款和垫款 15.7% 17.2% 18.0% 

—企业贷款 15.3% 14.0% 15.6% 

—个人贷款 17.5% 25.9% 23.6% 

金融投资 16.7% 13.9% 12.3% 

同业资产 -8.9% -16.9% 13.8% 

吸收存款 14.4% 10.9% 11.5% 

—个人存款 18.8% 18.0% 23.3% 

—企业存款 12.9% 9.3% 8.4% 

发行债券 4.6% 13.2% -7.8% 

同业负债 38.3% 44.5% 61.0% 

资料来源：公司财报、申港证券研究所 
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1.2 公司资产质量维持稳定 

公司资产质量较为稳定。21Q3，公司不良贷款率 0.91%，与 21Q2 持平，虽然位于

近5年来的最高水平，但绝对数值仍较低。公司拨贷比3.59%，拨备覆盖率395.9%，

较 21Q2 提升 1.06pct，位于近 5 年来的较低水平，资产质量边际稳定。 

公司不良贷款先行指标位于低位。21Q3 公司关注贷款率 1.14%，较 21Q2 上升

0.03pct，预计受到个别大户的影响，虽有所波动，但公司关注贷款率处于历年来的

低点。 

图3：公司不良贷款率维持稳定（%）  图4：公司拨备覆盖率维持稳定（%） 

 

 

 

资料来源：公司财报、申港证券研究所  资料来源：公司财报、申港证券研究所 

 

图5：公司拨贷比维持稳定（%）  图6：公司关注贷款率出现波动（%） 

 

 

 

资料来源：公司财报、申港证券研究所  资料来源：公司财报、申港证券研究所 

2. 南京银行估值和投资建议 

随着公司持续推进“大零售战略 2.0”和“交易银行战略”，加快改革转型，强化风

险管控，提升管理支撑，公司发展较为稳健，盈利能力较强。我们维持公司 2021

年 PB 估值 1.4X，对应合理价值为 15.33 元/股，维持“买入”评级。 
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表4：公司盈利预测表 

资产负债表摘

要(亿元） 

2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 每股指标（元） 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

贷款总额 5495 6526 7733 9035 10391 每股净利润 1.47 1.31 1.55 1.87 2.15 

投资资产 6187 6626 7090 7586 8118 每股拨备前利润 2.72 2.41 2.88 3.50 4.06 

同业资产 515 672 483 513 527 每股净资产 9.08 9.70 10.82 12.18 13.73 

生息资产 13145 14805 16391 18323 20368  每股总资产 158.38 151.60 171.90 191.35 212.03 

非生息资产 290 366 810 826 850 P/E 6.61 7.41 6.27 5.19 4.51 

总资产 13434 15171 17202 19149 21218 P/PPOP 3.57 4.03 3.37 2.77 2.39 

吸收存款 8637 9592 10642 11648 12692 P/B 1.07 1.00 0.90 0.80 0.71 

其他付息负债 3919 4499 5346 6150 7020 资本状况(%) 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

总负债 12555 14090 15987 17798 19712 资本充足率 13.03 14.75 14.64 14.22 13.96 

股本 85 100 100 100 100 一级资本充足率 10.01 10.99 11.23 11.17 11.22 

资本公积金 132 233 233 233 233 核心一级资本充

足率 

8.87 9.97 10.31 10.35 10.48 

盈余公积金 61 73 86 102 120 增速(%) 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

未分配利润 347 409 498 599 714 资产总计 8.06  12.93  13.39  11.32  10.80  

一般风险准备 141 154 163 183 205 发放贷款及垫款 19.30 18.77 18.49 16.84 15.00 

其他权益工具 98 98 119 119 119 公司贷款 10.99 16.89 16.00 14.00 12.00 

所有者权益 879 1080 1214 1351 1506 个人贷款 32.66 16.05 26.00 24.00 22.00 

利 润 表 摘 要

（亿元） 

2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 负债总计 7.81 12.23 13.46 11.32 10.75 

净利息收入 214 237 283 330 391 吸收存款 12.08 11.06 10.95 9.45 8.97 

中间业务收入 40 50 66 80 97 营业收入 18.38 6.24 18.00 20.54 15.92 

其他收入 70 58 57 80 80 净利息收入 -0.87 10.82 19.41 16.75 18.41 

营业收入 324 345 407 490 568 中间收入 12.72 22.77 33.76 20.37 21.55 

营业支出 94 104 118 140 162 营业支出 18.38 6.24 18.00 20.54 15.92 

拨备前利润 231 241 288 350 407 拨备前利润 20.20 4.44 19.71 21.52 16.01 

计提减值损失 81 85 103 133 156 计提减值损失 25.47 4.71 20.63 29.37 17.66 

营业利润 149 156 186 218 250 归母净利润 12.47 5.20 18.12 20.86 15.18 

利润总额 149 155 185 216 249 其他数据 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

净利润 126 132 156 188 217 总股本（亿股） 84.82 100.07 100.07 100.07 100.07 

归母净利润 125 131 155 187 215 ROAA（%） 0.96 0.92 0.96 1.03 1.07 

贷款结构（%） 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E ROAE（%） 14.94 13.37 13.49 14.58 15.08 

企业贷款占比 65.89  64.95  63.52  61.92  60.24  不良贷款率（%） 0.89 0.92 1.23 0.93 0.95 

个人贷款占比 30.17 29.53 31.36 33.26 35.24 拨备覆盖率（%） 417.73 391.76 400 405 410 

资料来源：公司财报、申港证券研究所 
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