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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 6,604 

流通股本(百万股) 6,524 

市价(元) 20.13 

市值(百万元) 132,930 

流通市值(百万元) 131,320 

[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 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 57,872 61,572 64,789 67,886 70,958 

增长率 yoy% 9.70% 6.40% 5.20% 4.80% 4.50% 

净利润（百万元） 23,075 25,535 27,505 29,662 32,008 

增长率 yoy% 18.10% 10.70% 7.70% 7.80% 7.90% 

每股收益（元） 3.38  3.75  4.05  4.38  4.73  

净资产收益率 16.06% 15.51% 14.80% 14.25% 13.63% 

P/E 6.76  6.09  5.64  5.21  4.83  

P/B 0.99  0.86  0.77  0.68  0.61  

备注：股价截止 2024/8/29 

 投资要点 

◼ 宁波银行 2024 年上半年营收同比增长 7.1%（1Q24 为 5.8%），增速有所回升；净

利润同比增长 5.4%（1Q24 为 6.3%），增速边际有所下行。具体来看，利息净收

入同比增长 14.7%（1Q24 为 12.2%），规模扩张速度有所下降，但净息差同比降

幅也明显趋缓。非利息收入同比-5.8%（1Q24 为-4.7%），手续费增速继续下行，

其他非息的支撑力度也有减弱。受居民财富管理配置需求不旺和行业减费让利的影

响，手续费延续负增态势，上半年同比-24.9%（1Q24 为-22.8%），其他非息收入

同比+2.4%（1Q24 为 3.0%）。利润方面，上半年归母净利润同比增长 5.4%（1Q24

为 6.3%），增速边际下行主要源于拨备计提力度的增强，以及贷款核销增加带来的

所得税费用的同比大增。 

◼ 单季净利息收入环比 1.3%，息差小幅下降，资产端收益率继续下行，负债成本也

有所改善。2Q24 净利息收入环比+1.3%，测算单季年化息差环比下行 5bp 至

1.85%；上半年累积日均净息差较 1Q24 下行 3bp 至 1.87%，资产端收益率下行

10bp 至 4.01%，负债端付息率环比下行 8bp 至 2.04%。 

◼ 资产负债增速及结构：零售乏力，存贷扩张放缓。资产端：零售增长乏力带来整体

信贷增长放缓。2Q24 信贷单季新增 472.2 亿，同比少增 245.7 亿。其中，对公新

增 292.0 亿，同比多增 149.4 亿；零售新增 22.1 亿，同比少增 295.7 亿；票据增

加 158.1 亿，同比少增 99.4 亿。受制于零售景气度问题，宁波银行二季度信贷增

长偏弱，各类零售贷款增速均下降较快，在此基础上相应加强了对公领域的投放力

度，制造批零、城投基建类贷款贡献均有所提升。负债端：储蓄存款增速下行，存

款占比下降。2 季度存款环比增长 1.2%，单季存款增加 224.1 亿元，同比多增

563.18 亿元；存款占比计息负债比重较 1 季度末降低 2.5 个百分点至 67.5%。从

期限维度上看，存款定期化趋势延续，活期存款占总存款比例下降 1.46 个点至

30.59%；从客户维度上看，储蓄存款增速有所下降但仍保持较高增速，同比增

29.5%，占比总存款较年初下降 0.25 个百分点至 26.16%；企业存款同比增 17.5%，

占比较年初提升 1.36 个百分点至 71.06%。 

◼ 非息收入：手续费继续承压，其他非息支撑力度边际减弱。净非息收入同比下降

5.8%（VS 1Q24 同比-4.7%），净手续费收入同比-24.9%（VS 1Q24 同比-22.8%），

净其他非息收入同比+2.4%（VS 1Q24 同比+3.0%）。 

◼ 资产质量：不良率稳定，关注率有所抬升。1H24 末公司不良率 0.76%，较 1 季度
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末环比持平；单季年化不良净生成 1.17%，环比下降 11bp；关注类贷款占比 1.02%，

环比上升 28bp；拨备覆盖率 420.55%，环比下降 11.06 个百分点；拨贷比 3.19%，

环比下降 8bp。宁波银行首次披露各类零售贷款不良率情况：1H24 末，消费贷不

良率 1.56%，经营贷不良率 3.04%，按揭贷款不良率 0.6%。 

 

◼ 投资建议：公司 2024E、2025E、2026E PB 0.77X/ 0.68X/ 0.61X，市场化机制是

其稀缺性和成长性的保障：①宁波银行市场机制灵活、管理层优秀，是具有稀缺性

的优质银行代表，这是宁波银行高成长性持续的关键因素。②宁波银行资产质量优

异且历经周期检验。建议重点关注，维持“增持”评级。 

 

◼ 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期。 
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一、 营收同比+7.1%，利息收入支撑营收增速回升；净利润同比+5.4%，拨备

计提力度有所提升 

◼ 宁波银行 2024 年上半年营收同比增长 7.1%（1Q24 为 5.8%），增速

有所回升；净利润同比增长 5.4%（1Q24 为 6.3%），增速边际有所下

行。具体来看，利息净收入同比增长 14.7%（1Q24 为 12.2%），规模

扩张速度有所下降，但净息差同比降幅也明显趋缓。非利息收入同比-

5.8%（1Q24 为-4.7%），手续费增速继续下行，其他非息的支撑力度

也有减弱。受居民财富管理配置需求不旺和行业减费让利的影响，手续

费延续负增态势，上半年同比-24.9%（1Q24 为-22.8%），其他非息收

入同比+2.4%（1Q24 为 3.0%）。利润方面，上半年归母净利润同比增

长 5.4%（1Q24 为 6.3%），增速边际下行主要源于拨备计提力度的增

强，以及贷款核销增加带来的所得税费用的同比大增。1H23~1H24 营

收、PPOP、归母净利润分别同比增长 9.3%/ 5.4%/ 6.4%/ 5.8%/ 

7.1%、7.7%/ 1.2%/ 3.2%/ 8.8%/ 10.1%、14.9%/ 12.6%/ 10.7%/ 

6.3%/ 5.4%。 

 

图表 1：宁波银行业绩累积同比  图表 2：宁波银行业绩单季同比 

 

 

 

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 

 

 

◼ 2024 上半年业绩同比增长拆分：规模增长对业绩正向贡献 13.4 个点；

其次为成本，拉动业绩增长 3 个点，净息差、拨备也是正向因子，非

息收入、税收均为负向因子。其中边际对业绩贡献改善的是：①息差对

业绩的贡献由负转正。边际贡献减弱的是：①规模增长的正向贡献边际

减弱；②手续费对业绩的负向贡献有所扩大；③其他非息收入对业绩的

负向贡献有所扩大；④拨备对业绩的正向贡献边际减弱；④税收对业绩

的负向贡献有所扩大。 
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图表 3：宁波银行业绩增长拆分（累积同比）  图表 4：宁波银行业绩增长拆分（单季环比） 

 1H23 3Q23 2023 1Q24 1H24 

规模增长 17.5% 18.1% 16.6% 14.2% 13.4% 

净息差扩大 -0.9% -7.2% -7.6% -2.0% 1.4% 

净手续费收入 -2.6% -1.2% -5.3% -5.4% -6.0% 

净其他非息 -4.7% -4.3% 2.7% -1.0% -1.6% 

成本 -1.6% -4.2% -3.2% 3.0% 3.0% 

拨备 6.7% 10.2% 7.2% 1.7% 0.6% 

税收 0.8% 1.2% 0.3% -4.2% -5.3% 

税后利润 15.2% 12.7% 10.7% 6.3% 5.4% 
 

  2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 

规模增长 4.4% 2.7% 2.5% 3.8% 3.2% 

净息差扩大 -7.6% -1.6% 4.2% 3.7% -1.9% 

净手续费收入 -0.6% 0.3% -12.8% 9.2% -1.5% 

净其他非息 -2.0% -4.6% 1.3% 5.3% -3.2% 

成本 -3.1% -9.9% -5.4% 31.2% -3.2% 

拨备 7.0% 13.5% 8.5% -39.0% 5.0% 

税收 -1.8% 0.3% -1.6% -0.9% -3.7% 

税后利润 -3.7% 0.7% -3.3% 13.3% -5.3% 
 

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 

 

 

 

二、 单季净利息收入环比 1.3%，息差小幅下降，资产端收益率继续下行，负
债成本也有所改善 

◼ 2Q24净利息收入环比+1.3%，测算单季年化息差环比下行 5bp至 1.85%；

上半年累积日均净息差较 1Q24 下行 3bp 至 1.87%，资产端收益率下行

10bp 至 4.01%，负债端付息率环比下行 8bp 至 2.04%。 

 

图表 5：宁波银行单季年化净息差  图表 6：宁波银行宁波银行收益/付息率 

 

 

 

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 

 

 

 

三、资产负债增速及结构：零售乏力，存贷扩张放缓 

◼ 资产端：零售增长乏力带来整体信贷增长放缓。1、贷款：2Q24 信贷

单季新增 472.2 亿，同比少增 245.7 亿。其中，对公新增 292.0 亿，同
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比多增 149.4 亿；零售新增 22.1 亿，同比少增 295.7 亿；票据增加

158.1 亿，同比少增 99.4 亿。受制于零售景气度问题，宁波银行二季

度信贷增长偏弱，各类零售贷款增速均下降较快，在此基础上相应加强

了对公领域的投放力度，制造批零、城投基建类贷款贡献均有所提升。

2、债券投资：环比增加 4.6%，占生息资产比重较 1Q 上升 1.7 个百分

点至 46.3%。3、同业资产和存放央行：同业资产规模环比增长

26.2%，占比生息资产上升 0.8 个百分点至 3.8%；存放央行规模环比

减少 82.4%，占比生息资产下降 3.7 个百分点至 0.8%。 

 

◼ 负债端：储蓄存款增速下行，存款占比下降。1、存款：2 季度存款环

比增长 1.2%，单季存款增加 224.1 亿元，同比多增 563.18 亿元；存

款占比计息负债比重较 1 季度末降低 2.5 个百分点至 67.5%。从期限维

度上看，存款定期化趋势延续，活期存款占总存款比例下降 1.46 个点

至 30.59%；从客户维度上看，储蓄存款增速有所下降但仍保持较高增

速，同比增 29.5%，占比总存款较年初下降 0.25 个百分点至

26.16%；企业存款同比增 17.5%，占比较年初提升 1.36 个百分点至

71.06%。2、主动负债：发债环比增长 16.1%，在计息负债中占比提升

1.4 个百分点至 14.6%；同业负债环比增长 11.5%，占比计息负债上升

1.0 个点至 17.8%。 

 

图表 7：宁波银行存贷款增长情况 

 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

  

1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24
单季新增贷款（百万元） 50,871 71,787 48,124 35,934 109,392 47,218
对公贷款 45,193 14,265 14,486 21,942 86,230 29,203
对公贷款（含票据） 32,912 40,011 15,155 2,671 95,649 45,010
个人贷款 17,959 31,776 32,969 33,263 13,743 2,208
票据 -12,281 25,746 669 -19,271 9,419 15,807
对公占比 89% 20% 30% 61% 79% 62%
对公占比（含票据） 65% 56% 31% 7% 87% 95%
个贷占比 35% 44% 69% 93% 13% 5%
票据占比 -24% 36% 1% -54% 9% 33%
当季新增占比全年 25% 35% 23% 17% 70% 30%

单季新增存款（百万元） 288697 -33905 33377 -18956 253690 22413
当季新增占比全年 107% -13% 12% -7% 92% 8%
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图表 8：宁波银行生息资产和计息负债增速和结构情况 

 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

图表 9：宁波银行 2023 年新增贷款结构 

 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

  

资产 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24

贷款 4.1% 3.0% 8.7% 3.5% 46.0% 46.5% 47.8% 49.1%

--企业贷款 2.3% 3.4% 13.0% 3.9% 24.2% 24.6% 26.2% 27.1%

--企业贷款(含票据) 2.1% 0.4% 12.8% 5.4% 28.1% 27.7% 29.5% 30.9%

--个人贷款 7.5% 7.0% 2.7% 0.4% 17.9% 18.8% 18.3% 18.2%

--票据 0.7% -18.6% 11.2% 16.9% 3.9% 3.1% 3.3% 3.8%

债券投资 2.7% -0.3% 2.9% 4.6% 46.8% 45.9% 44.6% 46.3%

存放央行 -3.1% 5.7% 1.3% -82.4% 4.6% 4.7% 4.5% 0.8%

同业资产 9.9% 12.9% 13.5% 26.2% 2.6% 2.8% 3.0% 3.8%

生息资产合计 3.2% 1.8% 5.8% 0.7%

负债 3Q23 4Q23 1Q22 2Q23 3Q23 4Q23 1Q23 2Q23

存款 2.2% -1.2% 16.2% 1.2% 66.5% 64.3% 70.0% 67.5%

发债 -6.9% 3.9% -7.5% 16.1% 15.0% 15.2% 13.2% 14.6%

同业负债 17.4% 12.3% -12.1% 11.5% 18.6% 20.4% 16.8% 17.8%

计息负债合计 3.1% 2.1% 6.8% 4.9%

环比增速 占比

2022 1H23 2023 1H24

农、林、牧、渔业 0.1% -0.2% 0.6% 0.2%

制造业 15.7% 12.1% 0.1% 15.3%

建筑业 3.1% 2.6% 3.6% 7.0%

采掘业 0.6% -0.6% -0.3% -0.2%

房地产业 15.6% 9.7% 15.1% 13.8%

交通运输、仓储和邮政业 1.8% 2.2% 0.9% 1.8%

电力、燃气及水的生产和供应企业 2.3% 1.6% 0.2% 1.6%

金融业 -0.3% -0.4% -0.1% 0.3%

批发和零售业 10.0% 8.5% 4.4% 18.5%

租赁和商务服务业 11.2% 15.0% 12.4% 22.1%

信息传输、计算机服务和软件 1.8% -0.3% -1.0% 1.1%

科研、技术服务和地质勘查业 2.3% 2.2% 2.4% 2.5%

水利、环境和公共设施管理业 3.3% 7.4% 4.5% 5.7%

卫生、社会保障和社会服务业 0.1% -0.1% 0.0% 0.1%

文化教育、体育和娱乐业 0.2% 0.2% 0.7% 0.1%

对公贷款 68.3% 59.5% 43.9% 89.8%

个人按揭贷款 14.7% 13.7% 11.1% 3.2%

消费贷款 12.8% 20.2% 37.5% 6.9%

经营性贷款 4.2% 6.6% 7.4% 0.1%

个人贷款 31.7% 40.6% 56.1% 10.2%
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图表 10：宁波银行存款结构及增速 

 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 

 

四、非息收入：手续费继续承压，其他非息支撑力度边际减弱 

◼ 净非息收入同比下降 5.8%（VS 1Q24 同比-4.7%），净手续费收入同

比-24.9%（VS 1Q24 同比-22.8%），净其他非息收入同比+2.4%（VS 

1Q24 同比+3.0%）。2024 年上半年，净非息、净手续费和净其他非息

收入分别占比营收 32.7%、7.8%和 24.9%。 

 

图表 11：宁波银行净非息收入同比增速  图表 12：宁波银行净非息收入占比营收情况 

 

 

 

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 

 

 

 

五、资产质量：不良率稳定，关注率有所抬升 

◼ 1、不良维度——不良率稳定，不良生成下降。1H24 末公司不良率

0.76%，较 1 季度末环比持平。单季年化不良净生成 1.17%，环比下降

11bp。2、关注维度——关注率有所抬升。1H24 末宁波银行关注类贷

款占比 1.02%，环比上升 28bp。3、拨备维度——拨备覆盖率有所下

2022 1H23 2023 1H24 2022 1H23 2023 1H24

活期存款 8.0% 14.0% 7.8% 3.1% 35.91% 35.23% 32.05% 30.59%

定期存款 32.61% 33.70% 31.81% 30.62% 58.69% 60.56% 64.06% 66.63%

居民存款 32.2% 54.8% 46.2% 29.5% 21.81% 23.98% 26.41% 26.16%

企业存款 19.3% 18.3% 15.6% 17.5% 72.79% 71.81% 69.70% 71.06%

其他 47.8% -3.0% -13.0% -21.6% 5.40% 4.21% 3.89% 2.78%

总存款 23.2% 24.2% 20.8% 18.7%

同比 占比
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降。2 季度末拨备覆盖率 420.55%，环比下降 11.06 个百分点；拨贷比

3.19%，环比下降 8bp。 

◼ 宁波银行首次披露各类零售贷款不良率情况：1H24 末，消费贷不良率

1.56%，经营贷不良率 3.04%，按揭贷款不良率 0.6%。 

 

图表 13：宁波银行资产质量情况 

 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

注：N.A.为财报季度未披露数据 

 

 

 

六、其他 

◼ 资本充足率上升。二季度末核心一级资本充足率、一级资本充足率、资

本充足率分别为 9.61%、10.85%、15.28%，环比+35、+34、

+102bp。 

 

◼ 前十大股东变动：增持：香港中央结算有限公司增持 0.93%至

4.83%。 

  

1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 同比变动 环比变动

不良维度　

不良率 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.00% 0.00%

不良净生成率（单季年化） 0.93% 0.78% 0.82% 1.00% 1.28% 1.17% 0.39% -0.11%

不良净生成率（累计年化） 0.93% 0.87% 0.89% 0.96% 1.28% 1.28% 0.41% 0.00%

不良核销转出率 100.94% 90.49% 93.89% 106.30% 133.95% 142.94% 52.45% 8.99%

关注类占比 0.54% 0.55% 0.54% 0.65% 0.74% 1.02% 0.47% 0.28%

(关注+不良)/贷款总额 1.30% 1.31% 1.31% 1.41% 1.50% 1.77% 0.46% 0.27%

逾期维度　 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 同比变动 较年初变动

逾期率 N.A. 0.85% N.A. 0.93% N.A. 0.92% 0.07% -0.01%

逾期/不良 N.A. 112.41% N.A. 123.00% N.A. 121.54% 9.13% -1.46%

逾期90天以上/贷款总额 N.A. 0.58% N.A. 0.56% N.A. 0.58% 0.00% 0.02%

逾期90天以上/不良贷款余额 N.A. 76.74% N.A. 73.54% N.A. 76.54% -0.20% 3.00%

拨备维度　 1Q23 3Q23 3Q23 4Q23 1Q24 同比变动 同比变动 环比变动

信用成本（累积） N.A. 1.13% N.A. 0.93% N.A. 1.01%

拨备覆盖率 501.46% 488.91% 480.54% 461.07% 431.61% 420.55% -68.36% -11.06%

拨备/贷款总额 3.79% 3.71% 3.66% 3.50% 3.27% 3.19% -0.52% -0.08%
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图表 14：宁波银行十大股东持股情况（2024 上半年） 

十大股东明细 方向 变动股数(股) 占总股本比例 持股比例变动 

宁波开发投资集团有限公司 不变  18.74%  

新加坡华侨银行股份有限公司 不变  18.69%  

雅戈尔时尚股份有限公司 不变  10.00%  

香港中央结算有限公司 增加 60,947,432 4.83% -0.93% 

华茂集团股份有限公司 不变  2.47%  

宁波富邦控股集团有限公司 不变  1.82%  

新加坡华侨银行股份有限公司(QFII) 不变  1.33%  

宁兴(宁波)资产管理有限公司 不变  1.29%  

宁波市轨道交通集团有限公司 不变  1.19%  

中央汇金资产管理有限责任公司 不变  1.14%  

合计     61.50%   
 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

◼ 投资建议：公司 2024E、2025E、2026E PB 0.77X/ 0.68X/ 0.61X，市

场化机制是其稀缺性和成长性的保障：①宁波银行市场机制灵活、管理

层优秀，是具有稀缺性的优质银行代表，这是宁波银行高成长性持续的

关键因素。②宁波银行资产质量优异且历经周期检验。建议重点关注，

维持“增持”评级。 

 

◼ 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期。 
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图表 15：宁波银行盈利预测表 

每股指标 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

PE 6.09 5.64 5.21 4.83  净利息收入 40,907 44,412 47,783 51,115 

PB 0.86 0.77 0.68 0.61  手续费净收入 5,767 5,479 5,205 4,945 

EPS 3.75 4.05 4.38 4.73  营业收入 61,572 64,789 67,886 70,958 

BVPS 26.71 29.56 33.46 37.67  业务及管理费 (24,012) (25,268) (26,476) (27,674) 

每股股利 0.60 0.62 0.67 0.73  拨备前利润 36,838 38,844 40,675 42,490 

盈利能力 2023A 2024E 2025E 2026E  拨备 (8,940) (10,100) (9,666) (9,015) 

净息差 1.62% 1.53% 1.44% 1.35%  税前利润 27,898 28,744 31,009 33,475 

贷款收益率 5.20% 5.00% 4.90% 4.80%  税后利润 25,609 27,594 29,769 32,136 

生息资产收益率 3.61% 3.49% 3.43% 3.38%  归属母公司净利润 25,535 27,505 29,662 32,008 

存款付息率 2.13% 1.90% 1.90% 1.88%  资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

计息负债成本率 2.20% 2.15% 2.15% 2.14%  贷款总额 1,252,718 1,440,626 1,627,907 1,839,535 

ROAA 1.01% 0.93% 0.86% 0.80%  债券投资 1,234,916 1,420,153 1,633,176 1,878,152 

ROAE 15.51% 14.80% 14.25% 13.63%  同业资产 76,082 79,886 83,880 88,074 

成本收入比 39.00% 39.00% 39.00% 39.00%  生息资产 2,691,187 3,102,777 3,531,392 4,020,154 

业绩与规模增长 2023A 2024E 2025E 2026E  资产总额 2,711,662 3,203,794 3,709,953 4,296,490 

净利息收入 9.0% 8.6% 7.6% 7.0%  存款 1,566,298 1,801,243 2,071,429 2,382,143 

营业收入 6.4% 5.2% 4.8% 4.5%  同业负债 497,066 596,479 715,775 858,930 

拨备前利润 3.2% 5.4% 4.7% 4.5%  发行债券 371,083 445,300 512,095 588,909 

归属母公司净利润 10.7% 7.7% 7.8% 7.9%  计息负债 2,434,447 2,843,022 3,299,299 3,829,982 

净手续费收入 -22.8% -5.0% -5.0% -5.0%  负债总额 2,509,452 2,992,655 3,472,946 4,031,560 

贷款余额 19.76% 15.00% 13.00% 13.00%  股本 6,604 6,604 6,604 6,604 

生息资产 14.8% 15.3% 13.8% 13.8%  归属母公司股东权益 201,195 210,022 235,778 263,578 

存款余额 20.8% 15.0% 15.0% 15.0%  所有者权益总额 202,210 211,139 237,007 264,930 

计息负债 15.7% 16.8% 16.0% 16.1%  资本状况： 2023A 2024E 2025E 2026E 

资产质量 2023A 2024E 2025E 2026E  资本充足率 15.01% 12.92% 11.76% 10.69% 

不良率 0.76% 0.77% 0.78% 0.78%  核心资本充足率 9.64% 8.44% 8.03% 7.58% 

拨备覆盖率 460.5% 416.9% 370.5% 320.5%  杠杆率 14.04 13.41 15.17 15.65 

拨贷比 3.50% 3.21% 2.89% 2.50%  RORWA 1.52% 1.39% 1.25% 1.12% 

不良净生成率 0.96% 0.73% 0.73% 0.73%  风险加权系数 66.75% 67.80% 70.26% 72.80% 

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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重要声明： 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、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建议，本公司不就报告中的内

容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建

议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证

券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公

司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。事先未经本公司书面授权，任何机构和个人，不得对本报告进

行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。 

 


