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 强烈推荐（维持） 

业绩增速小幅放缓，资产质量持续优异 
 

总量研究/银行 

目标估值：38.02 元 

当前股价：31.41 元 

 

事件：2 月 10 日，宁波银行公布了 2022 年业绩快报：2022 年实现营收 578.79

亿元，YoY +9.67%；归母净利润 230.75 亿元，YoY +18.05%；加权平均年化

ROE 为 15.56%。2022 年末资产规模 2.37 万亿元，不良贷款率 0.75%，拨备覆

盖率 505.17%。 

1、业绩增速小幅放缓，ROE 下降 

业绩增速小幅放缓。22 年营收增速为 9.67%，较 3Q22 下降 5.5 个百分点，营

收增速较前三季度小幅回落主要是年底债市调整的一次性影响；归母净利润增

速为 18.05%，较 3Q22 下降 2.1 个百分点，拨备有所下降且盈利增速小幅放

缓。 

ROE 同比下降。22 年加权平均 ROE 达 15.56%，同比下降 1.07 个百分点，

但仍保持行业较高水平，在已披露快报的 17 家上市行中位于第二，仅次于招

行。 

2、不良率创新低，拨备覆盖率显著下降 

不良率下降，0.75%创 18 年以来新低。22 年末不良贷款率为 0.75%，较 22Q3

下降 2BP，较 21 年末下降 2BP，自 18 年以来，宁波银行不良贷款率持续维

持 0.77%-0.79%左右的低位，22 年末不良率创 18 年以来最低，资产质量持续

保持优异。 

拨备覆盖率显著下降。22 年末拨备覆盖率为 505.17%，较 22Q3 下降 15.05

个百分点，同比下降 20.35 个百分点；22 年末拨贷比 3.79%，同比下降 0.24

个百分点。 

3、贷款增速放缓，存款增长较好  

贷款增速放缓，贷款占比提升。22 年末贷款余额达 1.05 万亿元，同比增长

21.25%，贷款增速较21年末的25.45%有所下降。22年末贷款占资产比重44.64%，

同比上升 1.4 个百分点。2018 年以来，宁波银行贷款持续高增长，且贷款占比

明显提升。 

存款增速较高，存款增长良好。22 年末存款达 1.30 万亿，同比增长 23.19%，存

款增速较 21 年末显著提升（21 年末 12.83%）；22 年末存款占负债比重 59%，

同比提升 2.6 个百分点，22 年末存款增长良好，存款占比有所上升。 

投资建议：深耕长三角的城商行标杆 

2022 年宁波银行资产质量优异，业绩增速小幅放缓，ROE 有所下降。截至 23

年 2 月 10 日，宁波银行 PB（LF）为 1.38 倍，宁波银行作为头部优秀银行，

鉴于 23 年息差压力较大，我们预测其 22/23 年净利润增速为 18.05%/11.6%，

维持其“强烈推荐”评级，给予 1.45 倍 23 年 PB 之目标估值，对应目标价 38.02

元/股。 

❑ 风险提示：金融让利，银行息差收窄；经济下行压力加大，资产质量恶化等。 

 

 

基础数据 
 

总股本（万股） 660359 

已上市流通股（万股） 652291 

总市值（亿元） 2074 

流通市值（亿元） 2049 

每股净资产（MRQ） 25.0 

ROE（TTM） 13.6 

资产负债率 92.8% 

主要股东 宁波开发投资集团有限公司 

主要股东持股比例 18.74% 
 

  

 股价表现 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 -4 7 -21 

相对表现 -6 8 -10 
 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
 

相关报告 
 

 

1、《宁波银行（002142）—息差止跌回
升，资产质量持续优异》2022-10-28 

2、《宁波银行（002142）—盈利增速略
有放缓，资产质量持续优异》2022-08-27 

3、《宁波银行（002142）—息差企稳，
拨备充足》2022-04-26 
 

  

 
 
廖志明 S1090521010002 

 liaozhiming@cmschina.com.cn 

邵春雨 S1090522040001 

 shaochunyu@cmschina.com.cn  
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图 1：宁波银行 2022 年营收增速为 9.67%（%）  图 2：宁波银行 2022 年归母净利润增速为 18.05%（%） 

 

 

 
资料来源：WIND，招商证券  资料来源：WIND，招商证券 

 

图 3 宁波银行 2022 年加权平均 ROE 为 15.56% 

 

资料来源：WIND，招商证券 

 

表 1：宁波银行近年来资产负债情况（亿元）  
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

8,627 
20,153 
42.8% 
10,529 

/ 
/ 

22Q2 22Q3 2022 

贷款 2,557 3,025 3,462 4,291 5,291 6,877 8,627 9,895 10,232 10,460 

资产 7,165 8,850 10,320 11,164 13,177 16,267 20,153 22,397 23,157 23,663 

贷款占比 35.7% 34.2% 33.5% 38.4% 40.2% 42.3% 42.8% 44.2% 44.2% 44.2% 

存款 3,714 5,114 5,653 6,467 7,792 9,332 10,529 12,617 12,522 12,970 

负债 6,714 8,346 9,748 10,352 12,170 15,078 18,662  20,776 21,498 21987 

存款占比 55.3% 61.3% 58.0% 62.5% 64.0% 61.9% 56.4% 60.7% 58.2% 59.0% 

资料来源：宁波银行定期财报，招商证券 
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图 4 宁波银行 2022 年末不良贷款率为 0.75%（%） 

 
资料来源：WIND，招商证券 

 

图 5 宁波银行资产质量持续优异 

 
资料来源：WIND，招商证券 

 

图 6： 2022 年末宁波银行拨备覆盖率为 505.17% 

 
资料来源：WIND，招商证券 
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附：财务预测表 

   
人民币亿元 2020A 2021A 2022A/E 2023E 2024E 

利润表       

净利息收入 279  327  363  421  480  

手续费及佣金 63  83  87  91  96  

其他收入 129  147  129  147  166  

营业收入 411  528  579  659  741  

营业税及附加 (3) (4) (6) (7) (7) 

业务管理费 (156) (195) (224) (258) (297) 

拨备前利润 252  329  349  394  437  

计提拨备 (87) (124) (107) (125) (143) 

税前利润 165  204  241  269  294  

所得税 (13) (8) (10) (11) (12) 

净利润 151  195  231  258  281  

      

资产负债表      

贷款总额 6877  8627  10460  12552  14310  

同业资产 240  493  493  493  493  

证券投资 7589  9675  10352  11076  11852  

生息资产 12659  16201  19713  22581  25167  

非生息资产 3885  4303  4324  4173  4394  

总资产 16267  20156  23664  26348  29109  

客户存款 9332  10623  13087  15050  17006  

其他计息负债 4775  7116  7796  8094  8411  

非计息负债 971  916  1100  1320  1584  

总负债 15078  18656  21982  24463  27001  

股东权益 1190  1500  1682  1885  2109  

      

利率指标           

净息差(NIM) 2.30% 2.21% 2.02% 1.99% 2.01% 

净利差(Spread) 2.54% 2.46% 2.46% 2.46% 2.46% 

贷款利率 6.00% 5.75% 5.75% 5.75% 5.75% 

存款利率 1.86% 1.83% 1.83% 1.83% 1.83% 

生息资产收益率 4.68% 4.59% 4.61% 4.63% 4.65% 

计息负债成本率 2.14% 2.13% 2.15% 2.17% 2.19% 

      

盈利能力      

ROAA 1.03% 1.08% 1.06% 1.03% 1.02% 

ROAE 15.91% 16.41% 16.06% 15.81% 15.26% 

拨备前利润率 1.71% 1.80% 1.59% 1.58% 1.58% 

      

每股指标 

 
     

每股净利润(元) 2.50  2.96  3.49  3.90  4.26  

每股拨备前利

润(元) 
4.19  4.98  5.28  5.97  6.62  

每股净资产(元) 17.26  20.38  23.13  26.22  29.60  

每股总资产(元) 270.76  305.21  358.32  398.98  440.78  

P/E 12.5  10.6  9.0  8.1  7.4  

P/PPOP 7.5  6.3  5.9  5.3  4.7  

P/B 1.82  1.54  1.36  1.20  1.06  

P/A 0.12  0.10  0.09  0.08  0.07    
资料来源：公司数据、招商证券 

 

 
  

 2020A 2021A 2022A/E 2023E 2024E 

收入增长         

净利润增速 9.7% 29.9% 18.0% 11.6% 9.2% 

拨备前利润增速 10.5% 30.6% 6.1% 13.0% 11.0% 

税前利润增速 8.1% 24.2% 17.9% 11.6% 9.2% 

营业收入增速 17.1% 28.4% 9.7% 13.8% 12.6% 

净利息收入增速 42.4% 17.4% 10.9% 16.0% 14.0% 

手续费及佣金增

速 
-18.5% 30.3% 5.0% 5.0% 5.0% 

营业费用增速 29.7% 24.9% 15.0% 15.0% 15.0% 

      

规模增长      

生息资产增速 21.9% 28.0% 21.7% 14.5% 11.5% 

贷款增速 30.0% 25.4% 21.3% 20.0% 14.0% 

同业资产增速 -33.9% 105.5% 0.0% 0.0% 0.0% 

证券投资增速 20.5% 27.5% 7.0% 7.0% 7.0% 

其他资产增速 29.0% 10.8% 0.5% -3.5% 5.3% 

计息负债增速 21.9% 25.8% 17.7% 10.8% 9.8% 

存款增速 19.8% 13.8% 23.2% 15.0% 13.0% 

同业负债增速 53.6% 19.9% 10.4% 0.0% 0.0% 

股东权益增速 18.1% 26.1% 12.1% 12.1% 11.8%    

      

存款结构      

活期 44.40% 40.61% 40.61% 40.61% 40.61% 

定期 50.58% 54.04% 54.04% 54.04% 54.04% 

其他 5.03% 5.35% 5.35% 5.35% 5.35% 

      

贷款结构      

企业贷款 53.8% 53.8% 53.84% 53.84% 53.84% 

个人贷款 38.0% 38.6% 38.61% 38.61% 38.61% 

      

资产质量      

不良贷款率 0.79% 0.77% 0.70% 0.70% 0.80% 

正常 98.71% 98.76% 99.57% 99.62% 99.67% 

关注 0.50% 0.48% 0.43% 0.38% 0.33% 

次级 0.26% 0.28%    

可疑 0.36% 0.30%    

损失 0.17% 0.18%    

拨备覆盖率 505.55% 525.50% 506.08% 461.36% 395.31% 

      

资本状况      

资本充足率 14.84% 15.44% 14.03% 12.78% 12.14% 

核心一级资本充

足率 
9.52% 10.16% 9.63% 9.11% 8.95% 

资产负债率 92.69% 92.56% 92.89% 92.84% 92.76% 

      

      

 
      

      

其他数据       

总股本(亿) 60.08  66.04  66.04  66.04  66.04  
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评级说明 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地
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