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兴业银行（601166.SH）2024 年一季报点评     

业绩增速触底回升，营收同比+4.2% 
 

 2024 年 04 月 26 日 

 

事件：4 月 25 日，兴业银行发布 2024 年一季报。24Q1 实现营收 578 亿元，

YoY+4.2%；归母净利润 243 亿元,YoY-3.1%；不良率 1.07%，拨备覆盖率 246%。 

➢ 业绩增速全面提升。兴业银行 24Q1 营收同比+4.2%，增速由负转正、较 23

年+9.4pct；归母净利润延续负增长，但降幅较 23 年末大幅收窄。具体来看，

24Q1 净利息收入同比+5.1%,增速较 23 年末提升 4.2pct。非息收入方面，24Q1

其他非息收入同比+16.2%，且是在 23Q1 的相对高基数上（23Q1YoY+48.2%）

延续两位数增速；24Q1 中收同比-19.0%，不过降幅较 23 年收窄 19.4pct，23

年中收降幅较大，在相对低基数下，24 年中收虽仍承压，但降幅有望逐渐平缓。 

➢ 结构优化、成本管控有效，支撑净利息收入增速回升。1）资产端结构优化，

24Q1 末兴业银行总资产、贷款总额分别同比+4.4%、+7.9%，增速均较 23 年

末有所放缓。不过 24Q1 末贷款总额在总资产中占比为 54.1%，较 23 年末提升

0.3pct。而具体拆解信贷结构，24Q1 新增贷款投放 863 亿元，其中一般对公、

贴现、零售增量分别为 2171、-1009、-300 亿元，增量方面，在公司“巩固基

本盘、布局新赛道”战略支撑下，对公贷款持续强劲增长；存量方面，24Q1 末

贴现在贷款总额中占比降至 3.9%，信贷结构得到优化。2）负债端成本管控有力，

24Q1 末活期存款占比 37.8%，较 23 年末提升 1.8pct，存款付息率降至 2.12%。

3）资负两端均有所优化下，净息差表现较稳，24Q1 末净息差 1.87%，较 23 年

末-6BP，在一季度重定价压力之下，环比 23Q4 仅下降 2BP，表现较为坚挺。 

➢ 资产质量整体平稳，风险抵补能力相对充裕。兴业银行 24Q1 末不良率

1.07%，与 23 年末持平；关注率较 23 年末提升 15BP 至 1.70%，但包含公司

将部分未逾欠、存在风险隐患项目主动下调至关注类影响。 

减值计提保持较高水平，24Q1 信用减值损失同比+46%。1）短期账面来看，减

值计提提升会影响利润的释放，但一方面是当前处置不良、夯实业绩基础的需要；

另一方面，营收表现在回暖，当前有效处置存量风险，才能为后续利润释放带来

持续的支撑。2）同时，减值准备充分计提能够保证有一定的风险抵补能力，24Q1

末拨备覆盖率 246%、拨贷比 2.63%，均与 23 年末基本持平。 

➢ 投资建议：业绩增速提升，息差表现稳定 

兴业银行 24Q1 营收同比+4.2%，归母净利润虽仍同比下降，但降幅边际明显收

窄；净息差表现坚挺，对公贷款延续优异投放表现，支撑净利息收入增速较好提

升；虽当前化解风险带来减值计提压力，但当前的压力可为后续业务发展奠定坚

实基础。预计 24-26 年 EPS 分别为 3.75、3.92、4.12 元，2024 年 4 月 25 日

收盘价对应 0.4 倍 24 年 PB，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济增速下行；资产质量恶化；行业净息差下行超预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 210,831  215,789  223,757  234,142  

增长率（%） -5.2  2.4  3.7  4.6  

归属母公司股东净利润（百万元） 77,116  77,816  81,534  85,618  

增长率（%） -15.6  0.9  4.8  5.0  

每股收益（元） 3.71  3.75  3.92  4.12  

PE 4  4  4  4  

PB 0.5  0.4  0.4  0.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 25 日收盘价）   
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图1：兴业银行截至 24Q1 末业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图2：兴业银行截至 24Q1 末净利息收入、中收同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图3：兴业银行截至 24Q1 末其他非息收入同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

1
Q

1
8

1
H

1
8

3
Q

1
8

2
0

1
8

1
Q

1
9

1
H

1
9

3
Q

1
9

2
0

1
9

1
Q

2
0

1
H

2
0

3
Q

2
0

2
0

2
0

1
Q

2
1

1
H

2
1

3
Q

2
1

2
0

2
1

1
Q

2
2

1
H

2
2

3
Q

2
2

2
0

2
2

1
Q

2
3

1
H

2
3

3
Q

2
3

2
0

2
3

1
Q

2
4

净利息收入 营业收入 拨备前利润 归母净利润

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

1
Q

1
8

1
H

1
8

3
Q

1
8

2
0

1
8

1
Q

1
9

1
H

1
9

3
Q

1
9

2
0

1
9

1
Q

2
0

1
H

2
0

3
Q

2
0

2
0

2
0

1
Q

2
1

1
H

2
1

3
Q

2
1

2
0

2
1

1
Q

2
2

1
H

2
2

3
Q

2
2

2
0

2
2

1
Q

2
3

1
H

2
3

3
Q

2
3

2
0

2
3

1
Q

2
4

净利息收入 净手续费收入

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

1
Q

2
0

1
H

2
0

3
Q

2
0

2
0

2
0

1
Q

2
1

1
H

2
1

3
Q

2
1

2
0

2
1

1
Q

2
2

1
H

2
2

3
Q

2
2

2
0

2
2

1
Q

2
3

1
H

2
3

3
Q

2
3

2
0

2
3

1
Q

2
4



兴业银行(601166)/银行  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 3 

 

 

 

图4：兴业银行截至 24Q1 末总资产、总贷款同比增速 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图5：兴业银行截至 24Q1 末总负债、总存款同比增速 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图6：兴业银行截至 24Q1 末净息差（累计值、披露值） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图7：兴业银行截至 24Q1 末不良率  图8：兴业银行截至 24Q1 末关注率 

 

 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院  资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图9：兴业银行截至 24Q1 末拨备水平 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] [TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（亿元） 2023A 2024E 2025E 2026E  收入增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

净利息收入 1,465  1,521  1,582  1,653   归母净利润增速 -15.6% 0.9% 4.8% 5.0% 

手续费及佣金 278  250  252  260   拨备前利润增速 -6.1% 1.7% 3.5% 4.9% 

其他收入 366  387  404  429   税前利润增速 -20.6% 4.5% 4.9% 5.1% 

营业收入 2,108  2,158  2,238  2,341   营业收入增速 -5.2% 2.4% 3.7% 4.6% 

营业税及附加 -23  -19  -20  -21   净利息收入增速 0.8% 3.8% 4.0% 4.5% 

业务管理费 -626  -654  -680  -708   手续费及佣金增速 -38.4% -10.0% 1.0% 3.0% 

拨备前利润 1,453  1,477  1,530  1,605   营业费用增速 -3.4% 4.5% 4.0% 4.0% 

计提拨备 -612  -598  -608  -636        

税前利润 843  881  924  971   规模增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

所得税 -67  -97  -102  -107   生息资产增速 11.6% 7.3% 7.3% 6.9% 

归母净利润 771  778  815  856   贷款增速 9.6% 8.5% 9.0% 9.0% 

      同业资产增速 49.0% 5.0% 7.0% 4.0% 

资产负债表（亿元） 2023A 2024E 2025E 2026E  证券投资增速 5.6% 6.0% 4.8% 4.4% 

贷款总额 54,609  59,251  64,584  70,396   其他资产增速 -27.6% 6.4% 1.7% 11.9% 

同业资产 7,491  7,866  8,417  8,753   计息负债增速 8.7% 7.1% 6.9% 6.9% 

证券投资 33,355  35,356  37,053  38,683   存款增速 10.1% 8.0% 7.5% 7.0% 

生息资产 99,584  106,808  114,562  122,477   同业负债增速 15.9% 6.0% 6.0% 7.5% 

非生息资产 3,434  3,653  3,717  4,157   股东权益增速 6.7% 7.0% 6.9% 6.8% 

总资产 101,583  108,897  116,566  124,799        

客户存款 52,171  56,344  60,570  64,810   存款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

其他计息负债 36,486  38,572  40,886  43,666   活期 39.9% 41.0% 41.5% 42.0% 

非计息负债 4,850  5,335  5,868  6,455   定期 52.3% 51.2% 50.7% 50.2% 

总负债 93,506  100,251  107,324  114,931   其他 7.8% 7.8% 7.8% 7.8% 

股东权益 8,077  8,646  9,242  9,868        

      贷款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

每股指标 2023A 2024E 2025E 2026E  企业贷款(不含贴现) 51.5% 52.7% 51.9% 51.6% 

每股净利润(元) 3.71  3.75  3.92  4.12   个人贷款 43.2% 43.0% 43.5% 44.1% 

每股拨备前利润(元) 7.00  7.11  7.36  7.72   票据贴现 5.2% 4.2% 4.5% 4.3% 

每股净资产(元) 34.05  36.76  39.61  42.61   资产质量     

每股总资产(元) 488.99  524.20  561.12  600.75   资产质量 2023A 2024E 2025E 2026E 

P/E 4  4  4  4   不良贷款率 1.07% 1.06% 1.05% 1.04% 

P/PPOP 2  2  2  2   正常 97.38% 97.77% 97.80% 97.82% 

P/B 0.5  0.4  0.4  0.4   关注 1.37% 1.17% 1.15% 1.14% 

P/A 0.03  0.03  0.03  0.03   次级 0.70% 0.68% 0.67% 0.66% 

         可疑 0.40% 0.30% 0.29% 0.28% 

利率指标 2023A 2024E 2025E 2026E  损失 0.15% 0.08% 0.08% 0.09% 

净息差(NIM) 1.54% 1.47% 1.43% 1.39%  拨备覆盖率 245.2% 248.8% 252.4% 251.0% 

净利差(Spread) 1.66% 1.57% 1.53% 1.49%  资本状况     

贷款利率 4.57% 4.47% 4.41% 4.36%  资本状况 2023A 2024E 2025E 2026E 

存款利率 2.24% 2.21% 2.19% 2.18%  资本充足率 14.13% 13.74% 13.36% 12.99% 

生息资产收益率 4.00% 3.89% 3.83% 3.78%  核心资本充足率 9.76% 9.71% 9.64% 9.56% 

计息负债成本率 2.34% 2.32% 2.30% 2.29%  资产负债率 92.05% 92.06% 92.07% 92.09% 

           

盈利能力 2023A 2024E 2025E 2026E       

ROAA 0.80% 0.75% 0.73% 0.72%  其他数据 2023A 2024E 2025E 2026E 

ROAE 11.30% 10.58% 10.28% 10.03%   总股本(亿元) 207.7  207.7  207.7  207.7  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测；注：利润表负值表示对营收、利润负向影响 
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