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 2024 年 5月 6 日 

强烈推荐/维持  

宁波银行 公司报告 
 

  
事件：宁波银行发布 2024 年一季度报告：公司实现营收 175.1 亿元，同比

5.8%，归母净利润 70.1 亿元，同比增 6.3%。1Q24 年化 ROE 为 15.51%，

同比下降 1.39pct；一季度末，公司不良率 0.76%，拨备覆盖率 431.63%。 

点评： 

核心营收增速好于行业，受益于量平价稳之下净利息收入增长较快。1Q24营

收增速 5.8%，仍好于行业，尤其是核心营收（净利息收入+净手续费收入）

增长 129 亿元，同比增 6.8%。1Q24 净手续费收入同比下降 22.8%，占营收

比重仅 8.2%，关注后续资本市场回暖是否带来同比改善的情况。 

盈利增长放缓，中收下降和税收影响是边际变化主因。1Q24 盈利同比增

6.3%，较 1Q23和 2023年全年均继续下降。1Q24盈利驱动因素拆解——规

模（+18.1pct）、息差（-5.9pct）、非息（-6.4pct）、成本（+3.2pct）、拨备

（+1.8pct）和税收（-4.6pct）:规模贡献力度较 1Q23 和 2023 年保持平稳；

息差负向影响同比扩大，环比改善；非息负向影响扩大，判断主要受理财、

代销等资本市场相关业务下滑导致净手续费收入下降的影响；税收影响符合

季节性规律；成本管控和拨备反补微幅正面贡献盈利。 

值得关注的点： 

① 净息差边际企稳，负债成本有所下行。1Q24 净息差 1.90%，同比收窄

10bp，较 23FY 上升 2bp，显现企稳迹象。根据我们测算，资产端收益

率继续下行，但负债端成本率由 23 年逐季上升转为下降。我们测算

1Q24 负债成本率约 2.12%，较 23FY 下降 3bp。Q1 负债成本下降主要

或是低成本存款增长较好。数据显示 Q1 企业存款增长 1938 亿，较上年

末增长 16.8%，或与企业贷款投放加快形成企业结算性存款留存有关，

显示出公司企业客户粘性较强。 

② 信贷大力投放，对公零售贷款增长均不弱。公司贷款较年初增 8.7%，同

比增 24.2%。其中对公贷款较年初增 12.8%、个贷较年初增 2.7%，符合

一季度以对公投放为主的季节性规律。个贷投放力度依然不弱，同比增

长亦达到 27.3%。公司生息资产同比增 13.6%，维持平稳。结构上看，

信贷占比提升有助于缓释资产端收益率下行的幅度。负债端，存款增长

维持良好，或主要得益于存款营销管控力度加大以及较强的客户粘性。 

③ 资产质量有所波动，拨备覆盖率下降。1Q24不良率 0.76%，环比平稳，

已连续 5个季度维持低位平稳。关注贷款率继续环比上升，1Q24环比上

升 9bp 至 0.74%。结合年报数据，23FY 加回核销不良生成率 0.96%，

较 1H23上升 9bp。1Q24拨备覆盖率 431.6%，环比下降 29.5pct，拨贷

比 3.27%，环比下降 22bp。3Q22 以来公司核销处置不弱但拨备水平持

续下降，一方面与消金公司并表有关，一方面或与零售贷款不良生成上

行有关，或主要与零售贷款不良生成有所上行有关。综合来看，公司资

产质量和拨备水平略有下行，我们认为零售贷款风险仍在正常范围内波

动，与行业情况相符，后续需进一步观察。 

公司简介： 

宁波银行成立于 1997 年 4 月 10 日，2007 年 7

月 19 日成为国内首家在深圳证券交易所挂牌上

市的城市商业银行。公司以“了解的市场，熟悉

的客户”为准入原则，坚持“门当户对”的经营

策略，以为客户提供多元化金融服务为目标，打

造“公司银行、零售公司、个人银行、金融市

场、信用卡、票据业务、投资银行、资产托管、

资产管理”九大利润中心，初步形成多元化的业

务增长模式和良好的品牌形象。 

 
资料来源：公司官网、东兴证券研究所 
 

交易数据 
  
52周股价区间（元） 29.12-19.03 

总市值（亿元） 1,514.2 

流通市值（亿元） 1,496.19 

总股本/流通 A股（万股） 660,359/660,359 

流通 B股/H股（万股） -/- 

52周日均换手率 1.04 
 
资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

52 周股价走势图 

 
资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
    

分析师：林瑾璐 

021-25102905 linjl@dxzq.net.cn 

执业证书编号： S1480519070002 

分析师：田馨宇 

010-66554013 tianxy@dxzq.net.cn 

执业证书编号： S1480521070003   
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投资建议：公司一季报盈利增速放缓，但核心营收增速较好。其中，净息差

逆势显现企稳迹象，源自资产端提高信贷占比、负债端存款占比提升和存款

结构优化。公司资产质量和拨备由此前优异水平略有下行，主要或是零售不

良生成压力有所抬升，但符合行业情况，后续有待进一步观察。考虑到公司

风控持续审慎，我们预计 2024-2026 年归母净利润增速分别为 6.1%、

11.6%、12.0%，对应 BVPS 分别为 30.16、34.00、38.29元/股。2024年 4

月 30日收盘价 22.93元/股，对应 0.76倍 24年 PB。 

我们继续看好公司高成长性：一是，宁波银行深耕长三角地区，有望持续受

益于区域经济发展。二是，公司体制机制市场化程度高，战略执行力强，业

务高质量扩张基础扎实。历史数据显示了公司具备持续前瞻的量价摆布能

力、审慎的风控能力以及业务多元化拓展能力。三是，大零售及轻资本战略

持续推进，多元利润中心逐步夯实，有望维持 ROE 的韧性，给予 0.9 倍 24

年 PB，维持“强烈推荐”评级。 

风险提示：经济复苏、实体需求恢复不及预期，扩表速度、净息差水平、资

产质量受冲击。 

财务指标预测  

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（亿元） 579 616 674 750 842 

增长率（%） 9.7 6.4 9.5 11.2 12.3 

归母净利润（亿元） 231 255 271 302 339 

增长率（%） 18.1 10.7 6.1 11.6 12.0 

净资产收益率（%） 16.06 15.51 14.43 14.27 14.19 

每股收益(元) 3.49 3.87 4.10 4.58 5.13 

PE 6.56 5.93 5.59 5.01 4.47 

PB 0.99 0.86 0.76 0.67 0.60 
 

资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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图 1：宁波银行 1Q24 营收、净利润同比 +5.8%、+6.3%  图 2：宁波银行单季度营收、PPOP、净利润同比增速 

 

 

 

资料来源：公司财报，东兴证券研究所  资料来源：公司财报，东兴证券研究所 

 

图 3：宁波银行 2023、1Q24 业绩拆分对比 

 

资料来源：公司财报，东兴证券研究所 

 

图 4：宁波银行一季度末贷款、存款同比+24.2%、+14.8%  图 5：宁波银行 1Q24 净息差为 1.90%，较 2023 上升 2BP 

 

 

 

资料来源：公司财报，东兴证券研究所  资料来源：公司财报，东兴证券研究所 
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图 6：宁波银行一季度末不良贷款率环比持平于 0.76%，关

注率环比上升 9BP 至 0.74% 

 图 7：宁波银行一季度末拨备覆盖率环比下降 29.5pct 至
431.6% 

 

 

 

资料来源：公司财报，东兴证券研究所  资料来源：公司财报，东兴证券研究所 
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附表：公司盈利预测表 
 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

利润表（亿元）            

净利息收入 375  409  441  497  565  收入增长      

手续费及佣金 75  58  52  60  69  归母净利润增速 18.1% 10.7% 6.1% 11.6% 12.0% 

其他收入 129  149  182  193  209  拨备前利润增速 9.0% 3.2% 9.2% 12.0% 13.8% 

营业收入 579  616  674  750  842  税前利润增速 23.6% 10.4% 5.9% 11.6% 12.1% 

营业税及附加 (5) (6) (6) (7) (8) 营业收入增速 9.7% 6.4% 9.5% 11.2% 12.3% 

业务管理费 (216) (240) (264) (291) (320) 净利息收入增速 14.8% 9.0% 7.7% 12.9% 13.5% 

拨备前利润 358  370  404  452  515  手续费及佣金增速 -9.6% -22.8% -10.0% 15.0% 15.0% 

计提拨备 (104) (89) (106) (120) (142) 营业费用增速 10.7% 11.3% 10.0% 10.0% 10.0% 

税前利润 253  279  295  330  370        

所得税 (21) (23) (24) (26) (30) 规模增长      

归母净利润 231  255  271  302  339  生息资产增速 18.7% 14.8% 13.4% 15.2% 14.8% 

资产负债表（亿元）      贷款增速 21.2% 19.8% 17.5% 17.0% 17.0% 

贷款总额 10,460  12,527  14,719  17,222  20,149  同业资产增速 29.0% 19.7% 15.0% 20.0% 20.0% 

同业资产 636  761  875  1,050  1,260  证券投资增速 15.7% 10.4% 10.0% 14.0% 13.0% 

证券投资 11,190  12,349  13,584  15,486  17,499  其他资产增速 -18.2% 4.7% 21.2% 25.7% 24.9% 

生息资产 23,442  26,912  30,517  35,163  40,384  计息负债增速 -8.2% -19.1% 13.7% 15.8% 15.3% 

非生息资产 614  643  779  979  1,223  存款增速 23.2% 20.8% 18.0% 17.5% 17.0% 

总资产 23,661  27,117  30,829  35,651  41,073  同业负债增速 23.4% 27.0% 20.0% 15.0% 15.0% 

客户存款 12,971  15,663  18,482  21,717  25,409  股东权益增速 12.4% 20.0% 11.4% 11.3% 11.4% 

其他计息负债 8,077  8,681  9,195  10,348  11,577        
非计息负债 21,976  25,095  900  1,080  1,296  存款结构      

总负债 21,976  25,095  28,578  33,144  38,281  活期 35.9% 32.0% 32.0% 32.0% 32.0% 

股东权益 1,685  2,022  2,252  2,507  2,792  定期 58.7% 64.1% 64.1% 64.1% 64.1% 

每股指标       5.4% 3.9% 3.9% 3.9% 3.9% 

每股净利润(元) 3.49  3.87  4.10  4.58  5.13  贷款结构         

每股拨备前利润(元) 5.43  5.60  6.11  6.85  7.79  企业贷款(不含贴

现) 
54.1% 52.8% 52.8% 52.8% 52.8% 

每股净资产(元) 23.14  26.71  30.16  34.00  38.29  个人贷款 37.4% 40.5% 40.5% 40.5% 40.5% 

每股总资产(元) 358.28  410.61  466.83  539.84  621.95  贷款质量      

P/E 6.56  5.93  5.59  5.01  4.47  不良贷款率 0.75% 0.76% 0.78% 0.71% 0.67% 

P/PPOP 4.23  4.09  3.75  3.35  2.94  正常 98.67% 98.59% 98.57% 98.65% 98.69% 

P/B 0.99  0.86  0.76  0.67  0.60  关注 0.58% 0.65% 0.65% 0.65% 0.65% 

P/A 0.06  0.06  0.05  0.04  0.04  次级 0.24% 0.10%    

利率指标         可疑 0.34% 0.34%    

净息差(NIM) 1.74% 1.62% 1.53% 1.51% 1.49% 损失 0.17% 0.32%    

净利差(Spread) 2.20% 2.01% 2.01% 2.01% 2.01% 拨备覆盖率 502.88% 461.07

% 

403.67

% 
403.66% 398.08% 

贷款利率 5.34% 5.13% 5.13% 5.13% 5.13%       

存款利率 1.77% 2.01% 2.01% 2.01% 2.01% 资本状况      

生息资产收益率 4.25% 4.16% 4.18% 4.20% 4.22% 资本充足率 15.18% 15.01% 14.79% 14.62% 14.47% 

计息负债成本率 2.05% 2.15% 2.17% 2.19% 2.21% 核心一级资本充足

率 
9.75% 9.64% 9.91% 10.18% 10.44% 

盈利能力      资产负债率 0.00% 0.00% 92.70% 92.97% 93.20% 

ROAA 1.06% 1.01% 0.94% 0.91% 0.89%       

ROAE 16.06% 15.51% 14.43% 14.27% 14.19% 其他数据      

拨备前利润率 1.64% 1.46% 1.39% 1.36% 1.34% 总股本(亿) 66.04  66.04  66.04  66.04  66.04   
资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 银行业跟踪：优化国有金融资本定位，引导国有行信贷均衡投放 2024-04-29 

行业普通报告 银行行业：1Q24基金持仓环比提升，高股息价值凸显 2024-04-24 

行业普通报告 银行业跟踪：Q1新发放利率继续下行，监管关注资金空转 2024-04-23 

行业普通报告 银行业跟踪：3月社融信贷符合预期，存款成本持续压降 2024-04-16 

公司普通报告 宁波银行（002142.SZ）：规模高增，盈利平稳—2023年年报点评 2024-04-12 

行业普通报告 银行行业：盈利承压在预期之内，高股息价值仍突出—国有行 2023年业绩综述 2024-04-09 

行业普通报告 银行业跟踪：货币政策定调仍宽松，继续看好板块高股息配置价值 2024-04-08 

行业普通报告 银行业跟踪：行业盈利增速承压的预期充分，继续看好高股息标的配置价值 2024-04-02 

行业普通报告 银行业跟踪：信贷结构持续优化，降准仍有空间 2024-03-25 

公司普通报告 宁波银行（002142）：规模继续高增，营收低增有望改善-20231031 2023-11-01 

公司普通报告 宁波银行（002142：息差管控能力较强，资产质量保持优异-20230825 2023-08-28 

公司普通报告 宁波银行（002142）：存款增长亮眼，基本面持续优异 2023-05-05 

公司普通报告 宁波银行（002142）：净息差环比走阔，资产质量保持优异-20230406 2023-04-06 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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