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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 3,661 

流通股本(百万股) 3,475 

市价(元) 2.79 

市值(百万元) 10,214 

流通市值(百万元) 9,695 

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 
相关报告 

 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元）

44,954   51,999   

63,768   73,454   

83,922 

 4,477   4,503   4,920   6,093   7,365  
增长率 yoy% -4.2% 0.6% 9.3% 23.9% 20.9% 
净利润（百万元）  1,441   1,515   1,608   1,814   2,130  
增长率 yoy% 1.7% 5.1% 6.1% 12.8% 17.4% 
每股收益（元） 0.39  0.41  0.44  0.50  0.58  
每股现金流量      
净资产收益率 10.09% 9.83% 9.72% 10.19% 11.01% 
P/E 7.09  6.74  6.35  5.63  4.79  
PEG      
P/B 0.69  0.64  0.60  0.55  0.51  

备注： 

 投资要点 

 快报综述：1、紫金银行半年度业绩增速：累积营收同比增 2.6%、净利润同比增 1

0.0%。营收端实现累积同比 2.6%的增长：公司累积营收增速较 1 季度 3.4%环比

略有收窄，整体增速保持平稳。利润同比高增 10.0%，增速环比基本持平（VS 1

Q22 同比增 10.5%）。22 年净利润增速保持在 10%以上。1Q22-1H22 累积营收、

营业利润、归母净利润分别同比增长 3.4%、2.6%；16.8%、14.2%； 10.5%、1

0.0%。2、受到疫情影响，信贷增量较去年同期少增，上半年整体增量和去年持平。

资产端：同比增速，信贷增速远超总资产增速。总资产同比-0.2%，总贷款同比增

14.7%，贷款占比总资产较 1Q22 大幅提升 2.2 个点至 67.9%。信贷增量。单 2 季

度新增贷款 46.1 亿元，预计受到疫情影响，较去年同期少增 27.2 亿。上半年新增

贷款 142.6 亿，同比基本持平（21 年上半年新增贷款 138.5 亿）。负债端 2 季度存

款增长好于去年同期：同比增速，存款增速高于总负债增速。总负债同比-0.8%，

总存款同比增长 14.5%。存款增量。单 2 季度新增存款 24.3 亿，同比多增 100.3

亿。上半年新增存款 208.3 亿，同比多增 143.5 亿。3、资产质量环比明显改善，

不良率下降 15bp：1、不良维度——不良率环比大幅改善。1H22 不良率为 1.20%，

环比下行 15bp，是近年来的最优水平。2、拨备维度——风险抵补能力进一步提

升。1H22 拨备覆盖率为 261.56%，环比提升 20.25 个百分点；拨贷比 3.14%，环

比下降 13bp。 

 投资建议：公司高增长，低估值。公司 2022E、2023E PB 0.60X/0.55X；

PE 6.35X/5.63X（农商行 PB 0.67X/0.61X；PE 6.36X/6.59X），公司深耕

南京本土，坚持“服务三农、服务中小、服务城乡”的市场定位，通过渠道

下沉深入南京城镇化进程。公司 17 年来业务逐步回归本源，成本端费用管

控能力良好，深处南京区域经济活力强劲，资产质量稳中向好，建议关注。 

 注：根据 H1 业绩快报，我们微调盈利预测。预计 2022E、2023E 营收分别

为 49.20 亿、60.93 亿（前值为 47.58 亿、53.84 亿），净利润分别为 16.08

亿、18.14 亿（前值为 16.69 亿、18.58 亿）。 

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期。 

 

 

 
紫金银行 2022 年半年度业绩快报：净利润同比增 10%，不良率环比大幅改善 

紫金银行(601860)/银行 证券研究报告/公司点评 2022年 07月 23日 

[Table_Industry] 
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 快报综述：1、紫金银行半年度业绩增速：累积营收同比增 2.6%、净利

润同比增 10.0%。营收端实现累积同比 2.6%的增长：公司累积营收增

速较 1 季度 3.4%环比略有收窄，整体增速保持平稳。利润同比高增

10.0%，增速环比基本持平（VS 1Q22 同比增 10.5%）。22 年净利润

增速保持在 10%以上。1Q22-1H22 累积营收、营业利润、归母净利润

分别同比增长 3.4%、2.6%；16.8%、14.2%； 10.5%、10.0%。2、受

到疫情影响，信贷增量较去年同期少增，上半年整体增量和去年持平。

资产端：同比增速，信贷增速远超总资产增速。总资产同比-0.2%，总

贷款同比增 14.7%，贷款占比总资产较 1Q22大幅提升 2.2个点至67.9%。

信贷增量。单 2 季度新增贷款 46.1 亿元，预计受到疫情影响，较去年同

期少增 27.2 亿。上半年新增贷款 142.6 亿，同比基本持平（21 年上半

年新增贷款 138.5 亿）。负债端 2 季度存款增长好于去年同期：同比增

速，存款增速高于总负债增速。总负债同比-0.8%，总存款同比增长

14.5%。存款增量。单 2 季度新增存款 24.3 亿，同比多增 100.3 亿。上

半年新增存款 208.3 亿，同比多增 143.5 亿。3、资产质量环比明显改

善，不良率下降 15bp：1、不良维度——不良率环比大幅改善。1H22

不良率为 1.20%，环比下行 15bp，是近年来的最优水平。2、拨备维度

——风险抵补能力进一步提升。1H22 拨备覆盖率为 261.56%，环比提

升 20.25 个百分点；拨贷比 3.14%，环比下降 13bp。 

累积净利润同比增 10% 

 紫金银行半年度业绩增速：累积营收同比增 2.6%、净利润同比增 10.0%。

1、营收端实现累积同比 2.6%的增长：公司累积营收增速较 1 季度 3.4%

略有收窄，整体增速保持平稳。2、利润同比高增 10.0%，增速环比基

本持平（VS 1Q22 同比增 10.5%）。22 年净利润增速保持在 10%以上。

1Q22-1H22累积营收、营业利润、归母净利润分别同比增长 3.4%、2.6%；

16.8%、14.2%； 10.5%、10.0%。 
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图表：紫金银行业绩累积同比增速  图表：紫金银行业绩单季同比增速 

 

 

 

来源：公司财报，中泰证券研究所  来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

资产负债增速及结构：疫情影响信贷少增，存款增长好于去年同期 

 受到疫情影响，信贷增量较去年同期少增，上半年整体增量和去年持平。

资产端：1、同比增速，信贷增速远超总资产增速。总资产同比-0.2%，

总贷款同比增 14.7%，贷款占比总资产较 1Q22 大幅提升 2.2 个点至

67.9%。2、信贷增量。单 2 季度新增贷款 46.1 亿元，预计受到疫情影

响，较去年同期少增 27.2 亿。上半年新增贷款 142.6 亿，同比基本持平

（21 年上半年新增贷款 138.5 亿）。 

 

 负债端 2 季度存款增长好于去年同期：1、同比增速，存款增速高于总

负债增速。总负债同比-0.8%，总存款同比增长 14.5%。2、存款增量。

单 2 季度新增存款 24.3 亿，同比多增 100.3 亿。上半年新增存款 208.3

亿，同比多增 143.5 亿。 
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图表：紫金银行资产负债增速和结构占比（百万元） 

 
资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

资产质量：不良率环比大幅改善 

 资产质量环比明显改善，不良率下降 15bp：1、不良维度——不良率环

比大幅改善。1H22 不良率为 1.20%，环比下行 15bp，是近年来的最优

水平。2、拨备维度——风险抵补能力进一步提升。1H22 拨备覆盖率为

261.56%，环比提升 20.25 个百分点；拨贷比 3.14%，环比下降 13bp。 

 

图表：紫金银行资产质量指标 

 
资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 

 投资建议：公司高增长，低估值。公司 2022E、2023E PB 

0.60X/0.55X；PE 6.35X/5.63X（农商行 PB 0.67X/0.61X；PE 

6.36X/6.59X），公司深耕南京本土，坚持“服务三农、服务中小、

服务城乡”的市场定位，通过渠道下沉深入南京城镇化进程。公司

17 年来业务逐步回归本源，成本端费用管控能力良好，深处南京

区域经济活力强劲，资产质量稳中向好，建议关注。 

 注：根据 H1 业绩快报，我们微调盈利预测。预计 2022E、2023E

营收分别为 49.20 亿、60.93 亿（前值为 47.58 亿、53.84 亿），净

利润分别为 16.08 亿、18.14 亿（前值为 16.69 亿、18.58 亿）。 

 

 

 

 

图表：紫金银行 2022 年半年度业绩快报 

1Q20 1H20 1-3Q20 2020 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22
绝对规模（百万元）
资产总额 205,430 211,226 217,526 217,664 228,385 227,956 217,838 206,666 228,000 227,430
总贷款 148,110 115,762 161,361 120,690 127,204 134,535 137,596 140,059 149,705 154,319
单季新增贷款 46,154 (32,348) 45,599 (40,671) 6,515 7,330 3,061 2,463 9,646 4,614
负债总额 191,225 197,423 202,931 202,849 213,190 212,648 202,032 190,667 211,744 210,989
总存款 139,581 143,023 148,997 148,175 162,203 154,609 154,527 156,229 174,627 177,061
单季新增存款 8,395 3,442 5,974 (822) 14,028 (7,594) (82) 1,702 18,398 2,434
结构占比
贷款占比总资产 72.1% 54.8% 74.2% 55.4% 55.7% 59.0% 63.2% 67.8% 65.7% 67.9%
存款占比总负债 69.9% 73.0% 72.4% 73.4% 73.0% 76.1% 72.7% 76.5% 81.9% 83.9%
同比增速
资产总额 -1.9% 3.4% 8.8% 8.1% 11.2% 7.9% 0.1% -5.1% -0.2% -0.2%
总贷款 16.8% 16.2% 18.2% 18.4% -14.1% 16.2% -14.7% 16.0% 17.7% 14.7%
负债总额 -2.8% 3.2% 8.7% 8.1% 11.5% 7.7% -0.4% -6.0% -0.7% -0.8%
总存款 8.3% 12.0% 16.4% 13.0% 16.2% 8.1% 3.7% 5.4% 7.7% 14.5%

2018 2019 2020 1Q21 1H21 3Q21 2021 1Q22 1H22
不良率 1.69% 1.68% 1.68% 1.68% 1.67% 1.35% 1.45% 1.35% 1.20%
拨备覆盖率 229.58% 236.95% 220.15% 215.20% 218.18% 242.37% 232.00% 241.31% 261.56%
拨贷比 3.88% 3.99% 3.70% 3.62% 3.65% 3.27% 3.36% 3.27% 3.14%
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资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期。 

证券名称： 601860.SH

项目名称： 业绩快报

单位： 除百分比外，其他为RMB 百万 

紫金银行1H22业绩快报

利润表（百万元） 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

营业收入 1,039         2,111         3,308         4,502         1,074         2,166         

营业支出 (663)           (1,266)        (1,952)        (2,725)        (636)           (1,201)        

营业利润 376            845            1,357         1,777         439            965            

利润总额 374            852            1,367         1,779         453            959            

归属于母公司股东的净利润 330            749            1,189         1,515         365            824            

YOY 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

营业收入 -22.1% -14.4% -5.6% 0.6% 3.4% 2.6%

营业支出 -28.8% -18.4% -10.3% -6.5% -4.1% -5.1%

营业利润 -6.7% -7.6% 2.2% 13.8% 16.8% 14.2%

利润总额 -7.1% -8.3% 0.8% 11.2% 21.1% 12.6%

归属于母公司股东的净利润 2.2% 2.7% 2.6% 5.1% 10.5% 10.0%

单季利润表（百万元） 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

营业收入 1,039         1,072         1,198         1,194         1,074         1,092         

营业支出 (663)           (603)           (686)           (773)           (636)           (565)           

营业利润 376            469            512            421            439            526            

利润总额 374            478            515            412            453            506            

归属于母公司股东的净利润 330            419            440            326            365            459            

单季YOY 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

营业收入 -22.1% -5.3% 15.4% 22.6% 3.4% 1.8%

营业支出 -28.8% -2.7% 9.8% 4.6% -4.1% -6.2%

营业利润 -6.7% -8.4% 23.9% 79.6% 16.8% 12.2%

利润总额 -7.1% -9.2% 20.4% 69.1% 21.1% 5.9%

归属于母公司股东的净利润 2.2% 3.2% 2.5% 15.3% 10.5% 9.7%

QoQ 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

营业收入 6.7% 3.2% 11.7% -0.3% -10.0% 1.6%

营业支出 -10.3% -9.1% 13.7% 12.7% -17.8% -11.0%

营业利润 60.3% 24.8% 9.2% -17.8% 4.3% 19.9%

利润总额 53.6% 27.8% 7.8% -20.1% 10.0% 11.8%

归属于母公司股东的净利润 16.6% 27.1% 5.1% -25.9% 11.8% 26.0%

资产负债（百万元） 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

资产总额 228,385     227,956     217,838     206,666     228,000     227,430     

贷款总额 127,204     134,535     137,596     140,059     149,705     154,319     

  贷款占比总资产 55.70% 59.02% 63.16% 67.77% 65.66% 67.85%

负债总额 213,190     212,648     202,032     190,667     211,744     210,989     

存款总额（不含应计利息） 162,203     154,609     154,527     156,229     174,627     177,061     

存款占比总负债 76.08% 72.71% 76.49% 81.94% 82.47% 83.92%

YoY 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

资产总额 11.2% 7.9% 0.1% -5.1% -0.2% -0.2%

贷款总额 -14.1% 16.2% -14.7% 16.0% 17.7% 14.7%

负债总额 11.5% 7.7% -0.4% -6.0% -0.7% -0.8%

存款总额（不含应计利息） 16.2% 8.1% 3.7% 5.4% 7.7% 14.5%

QoQ 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

资产总额 4.9% -0.2% -4.4% -5.1% 10.3% -0.2%

贷款总额 5.4% 5.8% 2.3% 1.8% 6.9% 3.1%

负债总额 5.1% -0.3% -5.0% -5.6% 11.1% -0.4%

存款总额（不含应计利息） 9.5% -4.7% -0.1% 1.1% 11.8% 1.4%

资产质量 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

不良贷款率 1.68% 1.67% 1.35% 1.45% 1.35% 1.20%

拨备覆盖率 215.20% 218.18% 242.37% 232.00% 241.31% 261.56%

拨贷比 3.62% 3.65% 3.27% 3.36% 3.27% 3.14%

QoQ 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

不良贷款率 0.00% -0.01% -0.32% 0.10% -0.10% -0.15%

拨备覆盖率 -4.95% 2.98% 24.19% -10.37% 9.31% 20.25%

拨贷比 -0.08% 0.03% -0.38% 0.09% -0.09% -0.13%

其他指标 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

基本每股收益（未年化，元） 0.09 0.20 0.32 0.41 0.10 0.23

归属于母公司股东的净资产 15,194        15,308        15,805        15,999        16,256        16,441        

总股本 3,661          3,661          3,661          3,661          3,661          3,661          

归属于母公司股东的每股净资产（元） 4.15 4.18 4.32 4.37 4.44 4.49            

加权平均净资产收益率（年化，%） 8.80 9.86 10.43 9.85 9.04 10.16          

YoY 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

基本每股收益（元） 0.0% 0.0% 0.0% 5.1% 11.1% 15.0%

归属于母公司股东的净资产 7.0% 10.9% 8.3% 8.0% 7.0% 7.4%

总股本 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

加权平均净资产收益率（%，升幅） 0.30¥          

QoQ 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

归属于母公司股东的净资产 2.6% 0.7% 3.2% 1.2% 1.6% 1.1%

总股本 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

【中泰银行】戴志锋/邓美君/贾靖
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图表：紫金银行盈利预测表 

每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

PE 6.74 6.35 5.63 4.79 

 

净利息收入  3,960   4,280   5,340   6,476  

PB 0.64 0.60 0.55 0.51 

 

手续费净收入  124   136   150   165  

EPS  0.41   0.44   0.50   0.58  

 

营业收入  4,503   4,920   6,093   7,365  

BVPS  4.37   4.67   5.06   5.52  

 

业务及管理费  (1,614)  (1,476)  (1,828)  (2,209) 

每股股利  0.10   0.11   0.12   0.15  

 

拨备前利润  2,826   3,375   4,187   5,066  

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

拨备  (1,047)  (1,506)  (2,078)  (2,589) 

净息差 2.06% 1.84% 1.87% 1.92% 

 

税前利润  1,779   1,870   2,109   2,477  

贷款收益率 5.47% 4.90% 4.82% 4.60% 

 

税后利润  1,515   1,608   1,814   2,130  

生息资产收益率 4.19% 3.74% 4.03% 3.96% 

 

归属母公司净利润  1,515   1,608   1,814   2,130  

存款付息率 1.85% 1.90% 2.09% 2.20% 

 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

计息负债成本率 2.30% 2.06% 2.37% 2.40% 

 

贷款总额  140,059   161,068   185,228   213,012  

ROAA 0.71% 0.76% 0.83% 0.93% 

 

债券投资  45,442   46,805   49,146   51,603  

ROAE 9.83% 9.72% 10.19% 11.01%  同业资产  9,374   9,843   10,335   10,852  

成本收入比 29.70% 30.36% 35.84% 30.00% 

 

生息资产  206,042   240,682   268,822   300,786  

业绩与规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

资产总额  206,666   214,801   224,322   234,797  

净利息收入 3.07% 8.09% 24.76% 21.27% 

 

存款  156,230   164,042   172,244   180,856  

营业收入 0.58% 9.25% 23.86% 20.87%  同业负债  11,572   12,729   14,002   15,402  

拨备前利润 -8.75% 19.44% 24.05% 20.98%  发行债券  18,653   16,974   15,447   14,056  

归属母公司净利润 5.14% 6.14% 12.81% 17.44%  计息负债  186,455   193,745   201,692   210,314  

净手续费收入 -1.59% 10.00% 10.00% 10.00%  负债总额  190,667   197,699   205,808   214,607  

贷款余额 17.00% 18.37% 16.05% 15.00%  股本  3,661   3,661   3,661   3,661  

生息资产 4.96% 8.16% -5.17% 16.81%  归属母公司股东权益  15,999   17,102   18,514   20,191  

存款余额 16.39% 10.98% 5.44% 5.00%  所有者权益总额  15,999   17,102   18,514   20,191  

计息负债 5.03% 6.95% -6.52% 3.91%  资本状况 2021A 2022E 2023E 2024E 

资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E  资本充足率 15.20% 14.50% 13.97% 13.55% 

不良率 1.45% 1.40% 1.38% 1.36%  核心资本充足率 10.65% 10.36% 10.21% 10.13% 

拨备覆盖率 232.02% 247.93% 274.82% 304.90%  杠杆率 12.92 12.56 12.12 11.63 

拨贷比 3.36% 3.48% 3.78% 4.15% 

 

RORWA 1.09% 1.04% 1.06% 1.14% 

不良净生成率 0.57% 0.60% 0.60% 0.60% 

 

风险加权系数 71.44% 75.61% 79.64% 83.70% 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作
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