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信贷投放高景气， 

营收增长超预期 
 

核心观点 

南京银行 2024 年营收双位数增长超预期，利润保持大个位数增长

符合预期。存贷两旺，资产质量持续优异。展望 2025 年，长三角区域

beta+零售信贷需求边际回暖，信贷投放有望延续 24 年较好趋势。南

京银行金市业务投资能力强，非息收入有望保持一定增长，不会大幅

拖累营收。稳定资产质量保障下，预计 25 年南京银行营收、利润能实

现双位数增长。南京银行能够通过稳定利润释放快速回补再融资摊薄

影响，兼具高股息和顺周期属性，属攻守兼备品种，配置价值显著。 

事件 

1 月 27 日，南京银行发布 2024 年业绩快报：2024 年实现营业收

入 502.71 亿元，同比增长 11.3%（9M24：8.0%），归母净利润 201.77

亿元，同比增长 9.1%（9M24：9.0%）。4Q24 不良率 0.83%，季度环

比持平；拨备覆盖率 335.27%，季度环比下降 5.1pct。 

简评 

1、2024 年实现双位数营收增长，超预期。南京银行 2024 年实现

营业收入 502.71 亿元，同比增长 11.3%，其中四季度单季营收同比增

长 23.7%。南京银行营收增长较 2024 年前三季度继续提速 3.3pct，超

出预期。预计南京银行双位数的营收增长将稳居城商行同业前列。具

体来看，南京银行信贷增长仍保持较高景气度，能够以量补价。同时

由于 23Q4 息差低基数影响，且存量按揭利率再次下调对 24Q4 的影响

相对有限，预计净息差同比降幅能够边际企稳。量增价稳下，净利息

收入增速应有环比改善。非息收入方面，受益于 12 月债市利率再次大

幅走低，投资收益等其他非息能够维持优异表现，将有力支撑营收。 

利润稳定保持 9%左右的大个位数增长，处于行业领先水平。

2024 年南京银行归母净利润同比增长 9.1%，较前三季度基本持平，实

现稳定的利润释放。一方面在于双位数的营收增长表现优异。另一方

面，资产质量仍保持稳定优于同业的水平，较低的信用成本能够保障

利润的持续稳定释放。2024 年 ROE仍保持在 13%的稳定高位。 

展望 2025 年，区域旺盛信贷需求+较强金市能力支撑下，预计南

京银行营收、利润均有望实现双位数增长，继续领跑同业。目前来

看，长三角地区的信贷需求仍相对旺盛，区域性 beta 显著。叠加目前

零售信贷需求逐步回暖，南银消金也将继续贡献零售信贷增量。预计

南京银行 2025 年信贷投放有望延续当前双位数增长的趋势，增量基本

持平或略高于 2024 年。（接下文） 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）   

1 个月 3 个月 12 个月 

0.09/4.43 3.69/5.17 30.21/18.51 

12 月最高/最低价（元）  11.40/8.17 

总股本（万股）  1,106,758.55 

流通 A 股（万股）  993,647.72 

总市值（亿元）  1,183.12 

流通市值（亿元）  1,062.21 

近 3 月日均成交量（万）  4601.56 

主要股东   

法国巴黎银行  14.65% 
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尽管净息差下行压力仍存，但政策端支持下，负债成本逐步优化，能够托底息差。预计 2025 年息差下行幅度

有望较 24 年有所收窄，净利息收入增长有望较 24 年有所改善。非息收入方面，尽管 2024 年其他非息收入基

数较高，但考虑到当前市场预期债市利率仍将处于震荡下行阶段，仍有一定交易性机会，南京银行金市投资能

力较强，预计投资收益等其他非息收入不会明显负向拖累营收，仍将保持一定增长。综合来看，在资产质量保

持优异的情况下，2025 年南京银行营收、利润均有望实现双位数增长。 

2、存贷两旺，信贷投放保持高景气度。2024 年南京银行贷款同比高增 14.2%，预计继续保持城商行同业

领先水平，彰显长三角地区韧性十足的信贷需求。同时消金公司全国展业优势下，零售消费贷款的投放也有力

支撑了信贷增长。2025 年开门红情况来看，江浙地区信贷需求仍明显优于其他地区，具备明显的区域性 beta，

南京银行信贷储备有保障。叠加零售信贷需求有边际回暖的趋势，预计南京银行 2025 年零售信贷投放有望改

善，全年信贷增速有望延续 2024 年较好趋势。存款端来看，2024 年南京银行存款规模同比增长 9.3%，季度环

比增长 6.7%，较 9M24 有继续提速。预计存款挂牌利率下调、禁止手工补息等一系列存款端政策优化下，新

增存款成本有力压降，南京银行主动优化负债结构，四季度加大揽储力度同时压降同业等高成本负债。息差方

面，2023 年同期净息差低基数下，预计 2024 年全年净息差同比降幅较前三季度收窄。由于存量按揭利率下调

和 10 月降息对 2024 年全年的影响十分有限，预计 4Q24 净息差边际降幅有限。在 4Q23 的绝对低基数下，

4Q24 净息差或同比改善，带动全年净息差同比降幅较前三季度收窄。 

3、不良率季度环比持平，拨备水平保持稳定。4Q24 南京银行不良率季度环比持平至 0.83%，已连续四个

季度持平，显著低于同业水平。4Q24 拨备覆盖率季度环比小幅下降 5.1pct 至 335.3%，仍处于同业较高水平。

拨备底子依然较厚，为业绩的稳健增长提供保障。 

4、大股东连续增持彰显信心，可转债 2025 年内转股可期。2024 年，南京银行受多家大股东增持，体现

了对公司经营情况和股东回报的认可。其中法国巴黎银行 2024 年三次增持南京银行，增持比例达 1.77%，增

持后持股比例已提高至 18.04%。外资大股东的连续增持，充分证明了南京银行保持基本面行业领先、股东回

报长期可持续的能力。此外，东部机场集团在 2024 年也增持南京银行股份，持股比例为 1.09%，成为南京银

行新股东。东部机场集团实控人为江苏省国资委，反映了江苏省政府对南京银行发展的支持。 

目前南京银行股价已达可转债强赎价格（10.69 元/股），2025 年可转债有望实现转股。截至 2024 年末，

南京银行可转债仍有 104.88 亿元未转股，未转股比例 52%。若可转债在 2025 年成功完全转股，静态测算下可

补充核心一级资本充足率 0.73pct 左右，将继续有力支撑南京银行规模扩张，保持行业领先的业绩趋势。尽管

可转债转股后对股息率有一定摊薄影响（静态测算下约影响股息率 0.5pct 左右），但南京银行能够通过持续的

利润增长快速回补，对股息率的影响实际有限，高股息属性仍显著。 

5、  投资建议与盈利预测：南京银行 2024 年营收双位数增长超预期，利润保持大个位数增长符合预期。

存贷两旺，信贷投放仍保持较高景气度。资产质量持续优异，为业绩的稳健增长提供保障。展望 2025 年，长

三角区域性 beta+零售信贷需求边际回暖，预计南京银行信贷投放有望延续 24 年较好趋势。负债成本优化下，

息差降幅或将收窄。南京银行金市业务投资能力强，债市震荡下行的情况下非息收入有望保持一定增长，不会

大幅拖累营收。优异资产质量托底下，预计 2025 年南京银行营收、利润均有望实现双位数增长，保持行业第

一梯队的领先水平。预计 2025、2026 年营收增速为 10.4%、10.2%，利润增速为 10.3%、10.5%。当前南京银

行股价对应 0.75 倍 24 年 PB，对应 24 年股息率 5.2%。尽管有一定再融资摊薄股息风险，但能够通过稳定增长

的利润释放快速回补，兼具高股息和顺周期属性，是攻守兼备品种，维持买入评级和银行板块首推。 

 



 

  

2 

A 股公司简评报告 

南京银行 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

6、风险提示：（1）经济复苏进度不及预期，企业偿债能力削弱，资信水平较差的部分企业可能存在违约

风险，从而引发银行不良暴露风险和资产质量大幅下降。（2）地产、地方融资平台债务等重点领域风险集中

暴露，对银行资产质量构成较大冲击，大幅削弱银行的盈利能力。（3）宽信用政策力度不及预期，公司经营

地区经济的高速发展不可持续，从而对公司信贷投放产生较大不利影响。（4）零售转型效果不及预期，权益

市场出现大规模波动影响公司财富管理业务。（5）基金托管业务存在内控制度和人员管理方面的问题，被江

苏证监局出具警示函。 

图表1： 南京银行盈利预测简表  

 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万） 44,606 45,160 50,271 55,484 61,124 

营业收入增长率 9.0% 1.2% 11.3% 10.4% 10.2% 

归母净利润（百万） 18,408 18,502 20,177 22,257 24,589 

归母净利润增长率 16.1% 0.5% 9.1% 10.3% 10.5% 

EPS（元） 1.74 1.68 1.72 1.91 2.12 

BVPS（元） 12.22 13.51 14.34 16.01 18.08 

PE  6.2 6.4 6.2 5.6 5.0 

PB 0.87 0.79 0.75 0.67 0.59 
 

资料来源：Wind，公司年报，中信建投 

图表2： 南京银行 2024 业绩快报  

 

资料来源：公司财报，中信建投 
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