
   

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

南京银行 601009.SH 

公司研究 | 季报点评 

 

 

 

⚫ 利息净收入支撑营收强势增长，利润增速保持稳定。截至 26Q1，南京银行营收、

PPOP、归母净利润累计同比增速（后同）分别为 13.5%、18.4%和 8.0%，较 25

年全年分别+3.1pct、+4.9pct、-0.03pct。拆分来看，26Q1 利息净收入增速高达

39.4%，较 25 年全年大幅上行 8.4pct，净息差或为核心驱动；手续费净收入增速为-

14.6%，较 25 年全年降幅明显，基数扰动或为主要影响，不排除担保等细分业务增

长承压；其他非息收入增速为-17.6%，较 25 年全年下降 4.9pct，主要受投资收益科

目高基数的拖累，26Q1 南京银行仍有一定 AC兑现力度。营收增长强势的基础上，

26Q1 南京银行减值计提力度明显增加，导致 PPOP和归母净利润表现分化。 

⚫ 资产扩张保持强劲，测算净息差实现回升。截至 26Q1，南京银行贷款总额增速

14%，较 25 年全年+0.6pct，其中对公贷款贡献 93.6%贷款增量，此外个人消费贷

余额经历 24 年的快速增长后（+301.6 亿元），25 年仅增长 57 亿元，截至 25 年

末，个人消费贷占贷款比重为 14.7%。测算 26Q1 净息差较 25 年大幅回升 14BP，

负债成本改善仍做出核心贡献，测算生息资产收益降幅亦同比明显收窄，新发放贷

款利率或表现坚挺。 

⚫ 资产质量稳中向好，拨备指标小幅下行。截至 26Q1，南京银行不良率与年初持

平，关注率大幅下行 11BP，25 年年末逾期率 1.28%，较 25H1 小幅上行 1BP。截

至 25 年末，对公贷款不良率较 25H1 下降 2BP，个人贷款不良率上行 6BP。26Q1

银行进行了较为积极的减值计提，测算信用成本同比、环比均有不小幅度的上行，

但最终拨备覆盖率较年初-6.8pct，拨贷比较年初下行 6BP，我们理解这一过程中银

行进行了较为积极的风险处置。 

 

 

⚫ 根据财报数据，预测公司 26/27/28 年归母净利润同比增速为 9.0%/9.1%/8.9%， 

BVPS 为 16.37/18.23/20.25 元（26/27 年原预测值为 16.38/17.88 元），当前股价

对应 26/27/28 年 PB为 0.71X/0.64X/0.58X。参考可比公司估值，给予 26 年 0.79

倍 PB，对应合理价值 12.92 元/股，维持"买入"评级。 

风险提示 

经济复苏不及预期；信贷需求不及预期；资产质量恶化。 

 

 
 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 50,273 55,542 61,186 65,900 71,483 

  同比增长(%) 11.3% 10.5% 10.2% 7.7% 8.5% 

营业利润(百万元) 24,892 26,372 29,340 31,929 34,727 

  同比增长(%) 13.1% 5.9% 11.3% 8.8% 8.8% 

归属母公司净利润(百万元) 20,177 21,807 23,766 25,921 28,218 

  同比增长(%) 9.1% 8.1% 9.0% 9.1% 8.9% 

每股收益(元) 1.72 1.67 1.83 2.01 2.19 

每股净资产(元) 14.24 14.67 16.37 18.23 20.25 

总资产收益率(%) 0.8% 0.8% 0.8% 0.7% 0.7% 

平均净资产收益率(%) 13.0% 12.1% 11.8% 11.6% 11.4% 

市盈率 6.38 6.64 6.37 5.82 5.33 

市净率 0.81 0.80 0.71 0.64 0.58 

资料来源：公司数据. 东方证券研究所预测. 每股收益使用最新股本全面摊薄计算.    
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表 1：可比公司估值表（截至 2026 年 4 月 28 日） 

  
收盘价

（元） 

净利润增速 每股净资产 市净率 

2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E 

江苏银行 11.36 7.66% 8.76% 8.80% 14.03 15.49 17.16 0.81 0.73 0.66 

成都银行 18.74 3.37% 5.47% 6.83% 20.84 23.44 26.09 0.90 0.81 0.73 

宁波银行 33.25 8.13% 9.22% 10.95% 33.69 38.42 42.61 0.99 0.87 0.79 

杭州银行 17.43 12.05% 11.01% 11.32% 18.37 21.46 24.59 0.95 0.82 0.71 

苏州银行 8.71 6.15% 8.09% 6.41% 11.11 12.21 13.00 0.78 0.71 0.67 

可比公司平均   7.5% 8.5% 8.9% 19.61 22.20 24.69 0.89 0.79 0.71 

数据来源： Wind，公司财报，东方证券研究所 
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附表：财务报表预测与比率分析 

资产负债表       利润表      

单位:百万元 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  核心假设 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

净利息收入 26,627 34,902 42,006 45,761 50,337  贷款增速 14.31% 13.37% 13.00% 12.00% 11.00% 

  利息收入 79,534 86,851 93,829 98,451 104,504  存款增速 9.40% 11.88% 15.00% 13.00% 11.00% 

  利息支出 52,908 51,949 51,823 52,690 54,167  生息资产增速 12.97% 16.75% 12.53% 8.64% 8.16% 

净手续费收入 2,593 4,282 3,640 3,822 4,013  计息负债增速 13.20% 17.65% 10.89% 9.87% 8.72% 

营业收入 50,273 55,542 61,186 65,900 71,483  平均生息资产收益率 3.27% 3.11% 2.93% 2.79% 2.73% 

营业支出 25,381 29,170 31,846 33,971 36,755  平均计息负债付息率 2.39% 2.03% 1.78% 1.64% 1.54% 

  税金及附加 665 763 915 970 1,053  净息差-测算值 1.10% 1.25% 1.31% 1.30% 1.31% 

  业务及管理费 14,119 14,479 16,520 17,134 18,585  净利差-测算值 0.89% 1.08% 1.16% 1.15% 1.19% 

资产减值损失 10,597 13,928 14,411 15,867 17,116  净手续费收入增速 -28.55% 65.17% -15.00% 5.00% 5.00% 

营业利润 24,892 26,372 29,340 31,929 34,727  净其他非息收入增速 30.94% -22.30% -5.00% 5.00% 5.00% 

利润总额 24,653 26,062 29,011 31,581 34,359  拨备支出/平均贷款 0.90% 1.04% 0.95% 0.93% 0.90% 

所得税 4,288 4,005 4,990 5,400 5,875  不良贷款净生成率 1.26% 1.25% 1.00% 1.00% 0.90% 

净利润 20,365 22,057 24,021 26,181 28,483  成本收入比 28.08% 26.07% 27.00% 26.00% 26.00% 

归母净利润 20,177 21,807 23,766 25,921 28,218  实际所得税率 17.40% 15.37% 17.20% 17.10% 26.00% 

       风险资产增速 14.38% 14.38% 12.00% 12.00% 12.00% 

资产负债表             

单位:百万元 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

贷款总额 1,256,398 1,424,356 1,609,522 1,802,665 2,000,958  业绩增长率      

  贷款减值准备 34,825 37,134 38,757 39,998 42,348  净利息收入 4.62% 31.08% 20.35% 8.94% 10.00% 

贷款净额 1,225,156 1,391,150 1,570,765 1,762,667 1,958,610  营业收入 11.32% 10.48% 10.16% 7.70% 8.47% 

投资类资产 1,079,559 1,310,038 1,441,042 1,513,094 1,588,749  拨备前利润 15.02% 13.45% 8.58% 9.27% 8.49% 

存放央行 125,058 128,778 186,724 210,999 234,208  归母净利润 9.05% 8.08% 8.98% 9.06% 8.86% 

同业资产 116,487 145,934 148,853 151,830 154,866  盈利能力      

其他资产 45,139 45,919 50,899 55,929 60,854  ROAA 0.83% 0.79% 0.75% 0.74% 0.74% 

生息资产 2,577,502 3,009,107 3,386,142 3,678,588 3,978,782  ROAE 12.97% 12.05% 11.81% 11.60% 11.40% 

资产合计 2,591,400 3,021,820 3,349,482 3,680,503 4,004,603  RORWA 1.27% 1.21% 1.16% 1.13% 1.10% 

存款 1,527,641 1,709,148 1,965,520 2,221,037 2,465,351  资本状况       

向央行借款 164,844 157,757 157,757 157,757 157,757  资本充足率 13.72% 13.15% 12.24% 11.42% 10.67% 

同业负债 209,271 458,675 481,609 505,689 530,973  一级资本充足率 11.12% 10.64% 9.72% 8.89% 8.15% 

发行债券 450,865 442,219 464,330 487,546 511,924  核心一级资本充足率 9.36% 9.35% 9.33% 9.29% 9.22% 

计息负债 2,352,621 2,767,798 3,069,215 3,372,030 3,666,006  资产质量      

负债合计 2,399,443 2,811,515 3,117,693 3,425,290 3,723,909  不良贷款率 0.83% 0.83% 0.83% 0.82% 0.81% 

股本 11,068 12,364 12,364 12,364 12,364  拨贷比 2.77% 2.61% 2.41% 2.22% 2.12% 

其他权益工具 30,941 24,974 24,974 24,974 24,974  拨备覆盖率 335% 314% 291% 271% 261% 

资本公积 32,424 42,866 42,866 42,866 42,866  估值和每股指标      

盈余公积 13,631 15,556 17,785 20,065 22,551  P/E（倍） 6.38 6.64 6.37 5.82 5.33 

未分配利润 70,742 77,113 95,699 111,615 126,152  P/B（倍） 0.81 0.80 0.71 0.64 0.58 

股东权益合计 191,956 210,305 231,790 255,213 280,694  EPS（元） 1.72 1.67 1.83 2.01 2.19 

负债和股东权益合计 2,591,400 3,021,820 3,349,482 3,680,503 4,004,603  BVPS（元） 14.24 14.67 16.37 18.23 20.25 
 

资料来源：东方证券研究所 
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