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  维持跑赢行业 

 

股票代码 股票评级 目标价 

601009.SH → 跑赢行业 人民币 16.01 

 

股票代码  601009.SH 

最新收盘价  人民币 11.90 

52 周最高价/最低价  人民币 12.44~9.85 

总市值(亿)  人民币 1,471.3 

 

纵轴：相对股价（%） 

 
 

(人民币 百万) 2024A 2025A 2026E 2027E 

营业收入 50,273 55,542 61,245 64,968 

    增速 11.3% 10.5% 10.3% 6.1% 

归属母公司净利润 20,177 21,807 23,633 25,299 

    增速 9.1% 8.1% 8.4% 7.1% 

每股净利润 1.63 1.76 1.91 2.05 

每股净资产 12.75 14.67 15.95 17.32 

每股股利 0.49 0.53 0.57 0.61 

每股拨备前利润 3.19 3.24 3.70 3.99 

市盈率 7.3 6.7 6.2 5.8 

市净率 0.9 0.8 0.7 0.7 

股价/每股拨备前利润 3.73 3.67 3.22 2.98 

股息收益率 4.1% 4.4% 4.8% 5.2% 

平均净资产收益率 11.1% 10.8% 10.8% 10.8% 

平均总资产收益率 0.8% 0.8% 0.7% 0.7% 

 

资料来源：Wind，彭博资讯，公司公告，中金公司研究部 

  

   业绩回顾    

 
3Q26 业绩符合我们预期  

南京银行公布 3Q26 业绩：1-3Q26 营收累计同比增长 12.5%，
归母净利润同比增长 8.0%；3Q26 单季营收同比增长 15.8%，归
母净利润同比增长 7.7%，拨备前利润同比增长 26.6%，税前利
润同比增长 7.4%；业绩符合我们预期，维持同业领先的盈利增
长。 

发展趋势 

拨备前利润增长较快。我们看到公司较好的拨备前利润增长主要
来自生息资产同比增长 13%、净息差同比上行 7bp 至 1.58%（环
比+2bp）、其他非息收入同比增长 14.4%。 

1）资产扩张方面，3Q26 末贷款规模较去年末增长 10%，其中对
公贷款增长 12%，零售贷款增长 3%。 

2）净息差方面，我们计算资产收益率季度环比+2bp 至 3.27%，
贷款定价逐步企稳，负债成本率季度环比-1bp 至 1.65%。 

3）净手续费收入同比-10%，我们预计主要来自担保承诺和债券
承销业务自高位回落。财富管理业务表现仍优，零售价值客户数
较去年末增长 28%、零售 AUM 增长 13%至 1.1 万亿元。 

审慎拨备计提带动拨备覆盖率上行。资产减值损失同比增长
52.3%，较快的资产扩张之下，减值损失同步增长。不良率保持
在 0.83%的较低水平，我们估算不良生成率同比稳定在 1%左右
的水平，减值损失计提增加后，拨备覆盖率季度环比上升 15ppt
至 321%。 

展望未来，基于区位优势以及公司较强的综合金融服务能力，我
们预计净利润增速未来两年有望保持在 7%左右的同业较优水
平。 

盈利预测与估值 

考虑到净息差企稳，我们维持 2026E 净利润预测基本不变，上调
2027E 净利润预测 1.4%至 253 亿元，上调目标价 6.9%至 16.01

元。当前股价对应 0.75x/0.69x 2026E/ 2027E P/B，我们的目标
价对应 1.00x/ 0.92x 2026E/ 2027E P/B 和 34.5%上行空间，维
持跑赢行业评级。 

风险 

息差不及预期，资产质量超预期恶化。  
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财务报表和主要财务比率 

财务报表(百万元) 2024A 2025A 2026E 2027E 

利润表     

  利息收入 79,534 86,851 92,717 101,429 

  利息支出 52,908 51,949 49,730 54,484 

  净利息收入 26,627 34,902 42,987 46,946 

  净手续费收入 2,593 4,282 3,809 3,808 

  非利息收入 23,646 20,640 18,258 18,023 

  营业收入合计 50,273 55,542 61,245 64,968 

  营业费用 14,119 14,479 14,503 14,527 

  营业税及附加 665 763 788 851 

  拨备前经营利润 35,285 40,068 45,705 49,320 

  当期提取减值准备金 10,597 13,928 17,316 18,856 

  利润总额 24,653 26,062 28,389 30,464 

  所得税 4,288 4,005 4,486 4,874 

  归属母公司净利润 20,177 21,807 23,633 25,299 

资产负债表     

  各项贷款余额毛额 1,256,398 1,424,356 1,609,522 1,802,665 

  贷款呆账准备金 34,825 37,133 42,824 46,180 

  各项贷款余额净额 1,221,573 1,387,223 1,566,698 1,756,485 

  同业往来资产 240,062 273,257 298,703 329,538 

  债券投资 607,571 965,984 990,994 1,115,444 

  生息资产 2,104,030 2,663,597 2,899,219 3,247,647 

  非生息资产 522,194 395,356 484,418 478,380 

  资产总额 2,591,400 3,021,820 3,340,813 3,679,846 

  各项存款余额 1,496,172 1,670,789 1,854,576 2,049,307 

  同业业务负债 374,115 616,432 567,938 625,574 

  发行债券余额 450,865 442,219 574,884 632,373 

  付息负债 2,321,152 2,729,440 2,997,399 3,307,253 

  非付息负债 78,291 82,075 116,928 128,795 

  负债合计 2,399,443 2,811,515 3,114,327 3,436,048 

  股东权益合计 191,956 210,305 226,486 243,798 

  负债及股东权益合计 2,591,400 3,021,820 3,340,813 3,679,846 
 

 

 
主要财务比率 2024A 2025A 2026E 2027E 

成长能力     

  各项贷款余额毛额 14.3% 13.4% 13.0% 12.0% 

  各项存款余额 9.3% 11.7% 11.0% 10.5% 

  净利息收入 4.6% 31.1% 23.2% 9.2% 

  拨备前利润 15.2% 13.6% 14.1% 7.9% 

  净利润 9.1% 8.1% 8.4% 7.1% 

盈利能力     

  净息差(NIM) 1.4% 1.5% 1.6% 1.5% 

  净利差(Spread) 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 

  非利息收入/经营收入 47.0% 37.2% 29.8% 27.7% 

资产质量     

  NPL/贷款余额(%) 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 

  准备金余额/NPL(%) 335.3% 313.6% 320.0% 310.0% 

  准备金余额/贷款余额(%) 2.8% 2.6% 2.7% 2.6% 

资产负债结构     

  核心资本充足率 9.4% 9.4% 9.1% 9.2% 

  资本充足率 13.7% 13.2% 12.5% 12.3% 

  贷款/存款 84.0% 85.3% 86.8% 88.0% 

回报率分析     

  总资产收益率 0.8% 0.8% 0.7% 0.7% 

  净资产收益率 11.1% 10.8% 10.8% 10.8% 

每股指标     

  每股净利润(元) 1.63 1.76 1.91 2.05 

  每股净资产(元) 12.75 14.67 15.95 17.32 

  每股拨备前利润(元) 3.19 3.24 3.70 3.99 

  每股股利(元) 0.49 0.53 0.57 0.61 

估值分析     

  市盈率 7.3 6.7 6.2 5.8 

  市净率 0.9 0.8 0.7 0.7 

  P/PPOP 3.7 3.7 3.2 3.0 

  股息收益率(%) 4.1% 4.4% 4.8% 5.2% 
 

资料来源：公司公告，中金公司研究部 

公司简介 

南京银行成立于 1996 年 2 月 6 日，总部设在中国南京，现分设近 60 家支行和泰州分行，以及营业部、国际业务部、资金营运中心和特殊资产经

营中心 4 个直属经营单位，公司是继上海银行、北京银行之后第三家设立异地分支机构的城市商业银行。经营范围包括：吸收公众存款、发放贷

款、办理国内结算、办理票据承兑与贴现、发行金融债券、银行卡业务、资金收付代理、保险代理、保险箱业务以及其他业务。目前公司业务主要

集中在南京地区，立足于南京城市居民及优质的中小企业，公司存贷款规模在南京地区的市场占有率仅次于四大国有商业银行和交通银行。 

本研报版权归中国国际金融股份有限公司（中金公司）所有，仅限中金公司授权杭州同花顺数据开发有限公司在iFinD金融终端和APP展示给白名单客户查阅。未经中金公司书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式将研报内容和相关信息对外公布、转发、转载、传播、复制、编辑、修改等。如有上述违法行为，中金公司保留追究相关方法律责任的权利。Remove Demo Watermark from http://www.wancaiinfo.com/pdfmaster
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图表 1：南京银行 3Q26 业绩概览 

 

资料来源：公司公告，中金公司研究部 

南京银行

（百万元） 1-3Q25 1-3Q26
1-3Q26 YoY

(%)
3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26

3Q26 YoY

(%)

3Q26 QoQ

(%)

总资产 2,962,308     3,286,758     11.0 2,962,308     3,021,820     3,317,090     3,237,324     3,286,758     11.0 1.5

贷款总额 1,411,481     1,568,835     11.1 1,411,481     1,424,356     1,534,561     1,567,791     1,568,835     11.1 0.1

不良贷款 11,721          13,042          11.3 11,721          11,840          12,718          12,787          13,042          11.3 2.0

关注类贷款 14,934          15,444          3.4 14,934          16,477          16,076          15,217          15,444          3.4 1.5

逾期贷款 -               -               n.a. n.a. 18,239          n.a. 18,807          n.a. n.a. n.a.

逾期90天以上贷款 -               -               n.a. n.a. 11,065          n.a. 11,514          n.a. n.a. n.a.

不良核销与出售 10,076         11,334         12.5 3,891            4,245            2,557            4,707            4,069            4.6 (13.6)

同业资产 112,960        149,102        32.0 112,960        145,934        187,153        140,370        149,102        32.0 6.2

生息资产 2,577,289     2,912,346     13.0 2,577,289     2,663,597     2,859,368     2,859,046     2,912,346     13.0 1.9

存款 1,640,555     1,819,465     10.9 1,640,555     1,670,789     1,833,343     1,826,031     1,819,465     10.9 (0.4)

同业负债 560,854        735,663        31.2 560,854        616,432        628,180        717,621        735,663        31.2 2.5

付息债务 2,664,296     2,991,454     12.3 2,664,296     2,729,440     2,908,453     2,937,589     2,991,454     12.3 1.8

股东权益 215,492        221,968        3.0 215,492        210,305        217,166        222,217        221,968        3.0 (0.1)

损益表

利息收入 64,429          70,257          9.0 22,716          22,422          23,354          23,281          23,622          4.0 1.5

利息支出 -39,222         -36,954         (5.8) -13,155         -12,727         -12,545         -12,155         -12,254         (6.8) 0.8

净利息收入 25,207 33,303 32.1 9,561            9,695            10,809          11,126          11,368          18.9 2.2

非利息收入 16,742 13,887 (17.1) 3,908            3,898            5,302            4,359            4,226            8.2 (3.0)

  手续费收入 4,731 4,490 (5.1) 1,288            1,130            1,838            1,371            1,281            (0.5) (6.6)

  手续费支出 -929 -1,306 40.6 -288 -650 -349 -576 -380 32.3 (34.0)

净手续费收入 3,802 3,184 (16.3) 1,001 480 1,489 795 901 (10.0) 13.4

其他非利息收入 12,939 10,703 (17.3) 2,907 3,418 3,813 3,564 3,326 14.4 (6.7)

营业收入合计 41,949 47,190 12.5 13,469 13,593 16,111 15,484 15,594 15.8 0.7

营业费用 -9,762 -9,123 (6.5) -2,622 -4,717 -3,367 -3,804 -1,953 (25.5) (48.7)

营业税 -572 -602 5.2 -196 -191 -202 -201 -199 1.3 (1.0)

拨备前利润 31,465 37,319 18.6 10,590 8,603 12,500 11,414 13,404 26.6 17.4

资产减值准备 -9,989 -14,251 42.7 -4,470 -3,939 -4,443 -2,999 -6,809 52.3 127.0

营业外净收入 -52 -89 (48.2) -35 -26 -16 -16 -58 (48.2) (40.1)

税前利润 21,425 22,978 7.2 6,084 4,637 8,042 8,399 6,537 7.4 (22.2)

所得税 -3,284 -3,415 4.0 -648 -721 -1,400 -1,298 -717 10.6 (44.8)

有效税率 15% 15% 11% 16% 17% 15% 11%

净利润 18,141 19,563 7.8 5,436 3,916 6,641 7,102 5,820 7.1 (18.0)

归属于母公司股东的净利润 18,005 19,451 8.0 5,386 3,802 6,600 7,050 5,800 7.7 (17.7)

财务比率（%）

核心一级资本充足率 9.54             9.49             -5bp 9.54             9.35             9.17             9.37             9.49             -5bp 12bp

资本充足率 13.64           12.87           -77bp 13.64           13.15           12.83           13.02           12.87           -77bp -15bp

净息差（日均余额）

平均生息资产收益率 3.67             3.36             -31bp 3.57             3.42             3.38             3.26             3.27             -30bp 2bp

平均付息债务付息率 2.10             1.72             -38bp 2.00             1.89             1.78             1.66             1.65             -34bp -1bp

净息差（以期初期末平均余额计算） 1.44             1.59             16bp 1.50             1.48             1.57             1.56             1.58             7bp 2bp

净手续费收入占比 9.1               6.7               -2.3ppt 7.4               3.5               9.2               5.1               5.8               -1.7ppt 0.6ppt

成本收入比(不含营业税） 23.3             19.3             -3.9ppt 19.5             34.7             20.9             24.6             12.5             -6.9ppt -12.0ppt

贷存比（含贴现） 86.0             86.2             0.2ppt 86.0             85.3             83.7             85.9             86.2             0.2ppt 0.4ppt

平均总资产收益率 0.87             0.83             -4bp 0.74             0.52             0.84             0.87             0.71             -3bp -15bp

平均净资产收益率 11.9             12.1             0.2ppt 10.2             7.4               12.4             12.9             10.5             0.3ppt -2.4ppt

不良贷款比率 0.83             0.83             0bp 0.83             0.83             0.83             0.82             0.83             0bp 2bp

净不良贷款形成率 1.21             1.17             -4bp 1.16 1.24 0.96 1.24 1.10 -6bp -14bp

关注类贷款占比 1.06 0.98 -7bp 1.06             1.16             1.05             0.97             0.98             -7bp 1bp

逾期贷款占比 1.28             1.20             

逾期90天以上贷款占比 0.78             0.73             

不良/逾期 65                68.0             

不良/逾期90天以上 107              111.1           

准备金覆盖率 313.2            321.1            7.9ppt 313.2            313.6            306.8            306.1            321.1            7.9ppt 15.0ppt

信用风险成本 1.00             1.27             27bp 1.28             1.11             1.20             0.77             1.74             46bp 96bp

拨贷比 2.82 2.82 0bp 2.82 2.77 2.68 2.50             2.82 0bp 32bp

年度分析 季度分析

本研报版权归中国国际金融股份有限公司（中金公司）所有，仅限中金公司授权杭州同花顺数据开发有限公司在iFinD金融终端和APP展示给白名单客户查阅。未经中金公司书面许可，任何机构和个人不得以
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图表 2：盈利预测调整表 

 
资料来源：公司公告，中金公司研究部 

  

图表 3：历史 P/E 图表 4：历史 P/B 

  

资料来源：Wind，彭博资讯，中金公司研究部 资料来源：Wind，彭博资讯，中金公司研究部 

 

  

 
(百万元) 原预测 当前预测 变化 (%) 原预测 当前预测 变化 (%)

净利息收入 40,523      42,987      6.1 44,037      46,946      6.6

非利息收入 19,362      18,258      (5.7) 19,079      18,023      (5.5)

营业收入 59,884      61,245      2.3 63,116      64,968      2.9

营业费用 14,793      14,503      (2.0) 16,129      14,527      (9.9)

拨备前利润 44,049      45,705      3.8 45,864      49,320      7.5

拨备 14,964      17,316      15.7 15,463      18,856      21.9

税前利润 29,085      28,389      (2.4) 30,401      30,464      0.2

归属于股东的净利润 23,867      23,633      (1.0) 24,946      25,299      1.4

生息资产增速 (%) 6.6            8.8            14.6          12.0          

净息差 1.47% 1.55% 1.44% 1.53%

净手续费收入增速 (%) 18.8          0.0            16.9          8.7            

成本收入比 24.7% 23.7% 25.6% 22.4%

不良贷款比率 0.86% 0.83% 0.88% 0.83%

准备金覆盖率 305.0% 320.0% 300.0% 310.0%

信用风险成本 0.98% 1.14% 0.90% 1.11%

有效税率 17.0% 15.8% 17.0% 16.0%

拨备前利润增速（%） 9.9% 14.1% 4.1% 7.9%

税前利润（%） 11.6% 8.9% 4.5% 7.3%

净利润（%） 9.4% 8.4% 4.5% 7.1%

归母净利润增速（%） 9.4% 8.4% 4.5% 7.1%
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图表 5：可比公司估值表 

公司名称 股票代码 
财报货
币 

交易货
币 

收盘价 

10-28 

市净率 市盈率 净资产收益率（%） 股息率（%） 

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

A 股 

建设银行* 601939.SH CNY CNY 11.77 0.9 0.8 0.8 9.3 9.1 8.8 9.7 9.2 8.9 3.3 3.4 3.5 

中国银行* 601988.SH CNY CNY 7.02 0.8 0.8 0.7 9.9 9.3 8.9 7.9 7.7 7.6 3.2 3.5 3.6 

交通银行* 601328.SH CNY CNY 8.26 0.6 0.6 0.6 8.2 7.8 7.5 7.9 7.6 7.5 3.9 4.2 4.4 

邮储银行* 601658.SH CNY CNY 5.65 0.7 0.6 0.6 7.8 7.5 7.3 8.0 7.5 7.2 3.9 4.0 4.1 

招商银行* 600036.SH CNY CNY 42.13 1.0 0.9 0.8 7.4 7.3 7.2 11.9 11.4 10.9 4.8 4.8 4.9 

民生银行* 600016.SH CNY CNY 3.52 0.3 0.3 0.3 5.0 4.9 4.7 4.5 4.4 4.5 5.4 5.6 5.8 

浦发银行* 600000.SH CNY CNY 9.85 0.4 0.4 0.4 6.6 6.5 6.3 6.4 6.1 6.0 4.3 4.1 4.2 

兴业银行* 601166.SH CNY CNY 19.10 0.5 0.5 0.4 5.6 5.8 5.7 8.6 8.0 7.8 5.6 5.4 5.5 

华夏银行* 600015.SH CNY CNY 6.36 0.3 0.3 0.3 3.9 4.9 4.8 7.1 5.4 5.3 6.6 5.1 5.2 

平安银行* 000001.SZ CNY CNY 11.31 0.5 0.5 0.4 5.1 5.0 5.0 8.2 7.7 7.4 5.6 5.7 5.8 

光大银行* 601818.SH CNY CNY 3.08 0.4 0.3 0.3 4.7 6.0 6.0 6.5 4.9 4.7 6.5 5.0 5.0 

浙商银行* 601916.SH CNY CNY 2.96 0.5 0.4 0.4 6.3 6.5 6.7 6.3 5.9 5.4 4.8 4.5 4.5 

北京银行* 601169.SH CNY CNY 5.57 0.4 0.4 0.4 7.1 6.7 6.3 5.5 5.5 5.5 5.0 5.2 5.5 

南京银行* 601009.SH CNY CNY 11.90 0.8 0.7 0.7 6.7 6.2 5.8 10.8 10.8 10.8 4.4 4.8 5.2 

宁波银行* 002142.SZ CNY CNY 34.15 1.0 0.9 0.8 8.0 7.1 6.5 12.1 12.6 12.6 3.5 4.0 4.5 

江苏银行* 600919.SH CNY CNY 12.42 0.9 0.8 0.7 7.1 6.3 5.8 10.7 10.6 10.7 4.5 5.0 5.5 

成都银行* 601838.SH CNY CNY 18.76 0.9 0.8 0.7 4.6 5.6 5.2 14.3 13.8 13.4 4.9 5.4 5.7 

常熟银行* 601128.SH CNY CNY 6.17 0.7 0.7 0.6 4.8 4.8 4.4 13.2 13.2 12.7 4.4 4.4 5.5 

渝农商行* 601077.SH CNY CNY 7.15 0.6 0.6 0.5 6.7 6.3 5.9 8.9 9.0 9.0 4.5 4.8 5.1 

贵阳银行* 601997.SH CNY CNY 5.67 0.3 0.3 0.3 3.9 4.0 4.0 7.5 6.9 6.6 5.6 5.4 5.4 

中值     0.6 0.6 0.5 6.6 6.3 5.9 8.1 7.7 7.5 4.7 4.8 5.1 

平均值     0.6 0.6 0.5 6.4 6.4 6.1 8.8 8.4 8.2 4.7 4.7 4.9 

H 股 

建设银行* 00939.HK CNY HKD 9.92 0.7 0.6 0.5 7.2 6.6 6.2 9.7 9.2 8.9 4.3 4.6 4.9 

中国银行* 03988.HK CNY HKD 6.04 0.6 0.6 0.5 7.6 6.9 6.4 7.9 7.7 7.6 4.2 4.7 5.1 

交通银行* 03328.HK CNY HKD 8.37 0.6 0.5 0.5 7.5 6.8 6.3 7.9 7.6 7.5 4.3 4.9 5.2 

邮储银行* 01658.HK CNY HKD 5.50 0.6 0.5 0.5 6.8 6.3 5.9 8.0 7.5 7.2 4.4 4.8 5.1 

招商银行* 03968.HK CNY HKD 52.15 1.1 1.0 0.9 8.2 7.8 7.4 11.9 11.4 10.9 4.3 4.5 4.8 

中国光大银行* 06818.HK CNY HKD 2.67 0.3 0.3 0.2 3.6 4.5 4.4 6.5 4.9 4.7 8.3 6.7 6.9 

民生银行* 01988.HK CNY HKD 3.15 0.2 0.2 0.2 4.1 3.8 3.5 4.5 4.4 4.5 6.7 7.2 7.7 

浙商银行* 02016.HK CNY HKD 2.34 0.3 0.3 0.3 4.5 4.4 4.4 6.3 5.9 5.4 6.7 6.6 6.8 

重庆农村商业银行* 03618.HK CNY HKD 6.41 0.5 0.4 0.4 5.4 4.8 4.4 8.9 9.0 9.0 5.6 6.2 6.8 

中值     0.6 0.5 0.5 6.8 6.3 5.9 7.9 7.6 7.5 4.4 4.9 5.2 

平均值     0.5 0.5 0.4 6.1 5.8 5.4 7.9 7.5 7.3 5.4 5.6 5.9 

第三方平台 

东方财富* 300059.SZ CNY CNY 18.01 3.1 2.7 2.3 23.6 18.2 15.0 14.0 15.8 16.6 0.6 0.7 0.9 

注：标*公司为中金覆盖，采用中金预测数据 

资料来源：Wind，彭博资讯，公司公告，中金公司研究部 
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Pte. Limited    

6 Battery Road, #33-01    

Singapore 049909    

Tel: (+65) 6572 1999    

Fax: (+65) 6327 1718 

伦敦 

China International Capital Corporation (UK) 

Limited  

25th Floor, 125 Old Broad Street    

London EC2N 1AR, United Kingdom    

Tel: (+44-20) 7367 5718    

Fax: (+44-20) 7367 5719 

法兰克福 

China International Capital Corporation (Europe) 

GmbH    

Neue Mainzer Straße 52-58, 60311  

Frankfurt a.M, Germany   

Tel: (+49-69) 24437 3560   
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