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  强烈推荐（维持） 

3Q24：业绩增速上升，息差略降 
 

总量研究/银行 

目标估值：  

当前股价：25.99 元 

 

宁波银行 3Q2024 营收增速 7.45%，归母净利润增速 7.02%，营收增速和盈利

增速均上升。资产质量持续优异，24 年 9 月末不良贷款率仅 0.76%。3Q24 年

化加权平均 ROE 达 14.51%.  

❑事件：宁波银行披露了 3Q24 业绩：营业收入 507.53 亿元，YoY +7.45%；归

母净利润 207.07 亿元，YoY +7.02%；加权平均 ROE 达 14.51%。截至 2024

年 9 月末，资产规模 3.07 万亿元，不良贷款率 0.76%。 

1、营收和盈利增速均上升，ROE 同比略降 

业绩增速上升，ROE 领先。3Q24 营收增速 7.45%，较 1H24 上升 0.32 个百

分点，营收增速有所上升；归母净利润增速为 7.02%，较 1H24 上升 1.6 个百

分点。 

ROE 同比下降。3Q24 加权平均年化 ROE 达 14.51%，同比下降 1.43 个百

分点，仍处于行业高位。 

2、息差略有下滑，存贷款增速较高 

息差略有下降，存贷款增速较快。3Q24 净息差 1.85%，较 23 年末下降 3BP。

24 年 9 月末，存款总额 1.86 万亿，较年初增长 18.99%；24Q3 贷款 1.46 万

亿元，较年初增长 16.20%。存贷款增速维持较高水平。 

存贷款占比上升，资负结构优化。截至 2024 年 9 月 30 日，负债端存款占比

为 65.5%，较 2015 年上升 10 个百分点；资产端贷款占比达 47.5%，较 2015

年末提升了 11.8 个百分点。 

3、资产质量整体优异，关注率有所抬升 

关注贷款率有所上升，拨备水平有所下降。24 年 9 月末不良贷款率为 0.76%，

环比持平；关注贷款率为 1.08%，较年初上升 43BP。不良隐忧有所上升。 

拨备覆盖率继续下降。24 年 9 月末，拨备覆盖率 404.80%，较 24Q2 下降

15.75 个百分点，较 23 年末下降 56.56 个百分点；拨贷比 3.08%，较上年末

下降 0.42 个百分点，拨备充足。 

资本充足率略降。24 年 9 月末，核心一级 /一级 /资本充足率分别为

9.43%/10.63%/14.96%，分别较 23 年末下降 21/38/5BP，资本充足率有所下

降。 

 

投资建议：维持强烈推荐评级。宁波银行立足长三角，深耕中小微业务，财

富管理发展较快，为城商行之标杆，ROE 仍突出，盈利能力较强。预测 24/25

年盈利增速为 7.5%/8.5%。维持强烈推荐评级。 

❑风险提示：经济超预期下行，资产质量恶化；金融让利，息差收窄等。 

 

 

 

基础数据 
 

总股本（百万股） 6604 

已上市流通股（百万股） 6524 

总市值（十亿元） 171.6 

流通市值（十亿元） 169.5 

每股净资产（MRQ） 33.6 

ROE（TTM） 12.1 

资产负债率 92.7% 

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 15 20 9 

相对表现 8 10 -3 
 

 
 

  
 资料来源：公司数据、招商证券 
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1、《宁波银行（002142）—2023：

资产质量优异，息差小幅承压》
2024-04-10 

2、《宁波银行（002142）—2023：

资产质量优异，营收增速回升》
2024-02-08 

3、《宁波银行（002142）—3Q23：

资产质量优异，营收增速回落》
2023-10-31  
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图 1：宁波银行 24Q3 营收增速 7.45%，归母净利润增速为 7.02% 

 
资料来源：宁波银行定期报告，招商证券 

 

图 2：已披露三季报的银行的年化加权 ROE 情况（%） 

 
资料来源：各银行定期报告，招商证券 

 

图 3：近几年，宁波银行资产质量持续优异  图 4：宁波银行拨备较充足 

 

 

 
资料来源：宁波银行定期财报、招商证券  资料来源：宁波银行定期财报、招商证券 
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表 1：宁波银行资产负债结构情况（亿元） 

 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 1Q24 1H24 3Q24 

贷款 2,557 3,025 3,462 4,291 5,291 6,877 8,627 10,460 12,527 13,621 14,093 14,557 

资产 7,165 8,850 10,320 11,164 13,177 16,267 20,156 23,661 27,117 28,882 30,337 30,677 

贷款占比 35.7% 34.2% 33.5% 38.4% 40.2% 42.3% 42.8% 44.2% 46.2% 47.2% 46.5% 47.5% 

存款 3,714 5,114 5,653 6,467 7,792 9,332 10,623 13,103 15,663 18,200 18,424 18,638 

负债 6,714 8,346 9,748 10,352 12,170 15,078 18,656 21,976 25,094 26,770 28,139 28,444 

存款占比 55.3% 61.3% 58.0% 62.5% 64.0% 61.9% 56.9% 59.6% 62.4% 68.0% 65.5% 65.52% 

资料来源：宁波银行定期财报、招商证券 
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附：财务预测表 
  
人民币亿元 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

利润表      

净利息收入 375  409  430  473  536  

手续费及佣金 75  58  61  64  67  

其他收入 129  149  167  187  209  

营业收入 579  616  657  723  811  

营业税及附加 (5) (6) (6) (7) (7) 

业务管理费 (216) (240) (264) (291) (320) 

拨备前利润 358  370  387  426  484  

计提拨备 (104) (89) (87) (101) (126) 

税前利润 253  279  299  324  357  

所得税 (21) (23) (24) (26) (29) 

归母净利润 231  255  274  298  327  

      

资产负债表      

贷款总额 10460  12527  14156  16421  18884  

同业资产 636  761  761  761  761  

证券投资 11190  12349  13214  14139  15128  

生息资产 19824  23407  26869  30125  33649  

非生息资产 4233  4147  3634  3853  3884  

总资产 23661  27117  30030  33462  36956  

客户存款 13103  15885  18268  21008  23739  

其他计息负债 8077  8681  8976  9291  9628  

非计息负债 795  528  633  760  912  

总负债 21976  25095  27878  31059  34279  

股东权益 1685  1922  2153  2402  2677  

      

利率指标           

净息差(NIM) 2.02% 1.88% 1.71% 1.66% 1.68% 

净 利 差
(Spread) 

2.20% 2.01% 2.01% 2.01% 2.01% 

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% 

生息资产收益

率 
4.25% 4.16% 4.18% 4.20% 4.22% 

计息负债成本

率 
2.05% 2.15% 2.17% 2.19% 2.21% 

      

盈利能力      

ROAA 1.06% 1.01% 0.96% 0.94% 0.93% 

ROAE 16.06% 15.51% 14.60% 14.05% 13.75% 

拨备前利润率 1.64% 1.46% 1.36% 1.34% 1.38% 

      

每股指标 

 
     

每 股 净 利 润

(元) 
3.49  3.87  4.16  4.51  4.96  

每股拨备前利

润(元) 
5.43  5.60  5.87  6.46  7.33  

每 股 净 资 产

(元) 
23.14  26.71  30.20  33.98  38.14  

每 股 总 资 产

(元) 
358.28  410.61  454.73  506.69  559.60  

P/E 7.4  6.7  6.3  5.8  5.2  

P/PPOP 4.8  4.6  4.4  4.0  3.5  

P/B 1.12  0.97  0.86  0.76  0.68  

P/A 0.07  0.06  0.06  0.05  0.05    

 
  
 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

收入增长         

归母净利润增速 18.1% 10.7% 7.5% 8.5% 10.0% 

拨备前利润增速 9.0% 3.2% 4.8% 10.1% 13.6% 

税前利润增速 23.6% 10.4% 7.2% 8.5% 10.0% 

营业收入增速 9.7% 6.4% 6.7% 10.0% 12.1% 

净利息收入增速 14.8% 9.0% 5.1% 10.0% 13.2% 

手续费及佣金增

速 
-9.6% -22.8% 5.0% 5.0% 5.0% 

营业费用增速 10.7% 11.3% 10.0% 10.0% 10.0% 

      

规模增长      

生息资产增速 22.4% 18.1% 14.8% 12.1% 11.7% 

贷款增速 21.2% 19.8% 13.0% 16.0% 15.0% 

同业资产增速 29.0% 19.7% 0.0% 0.0% 0.0% 

证券投资增速 15.7% 10.4% 7.0% 7.0% 7.0% 

其他资产增速 -1.6% -2.0% -12.4% 6.0% 0.8% 

计息负债增速 19.4% 16.0% 10.9% 11.2% 10.1% 

存款增速 23.3% 21.2% 15.0% 15.0% 13.0% 

同业负债增速 23.4% 27.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

股东权益增速 12.4% 14.1% 12.0% 11.6% 11.4%    
      

存款结构      

活期 35.54% 31.60% 31.60% 31.60% 31.60% 

定期 58.10% 63.17% 63.17% 63.17% 63.17% 

其他 6.36% 5.24% 5.24% 5.24% 5.24% 

      

贷款结构      

企业贷款(不含

贴现) 
54.05% 52.79% 52.79% 52.79% 52.79% 

个人贷款 37.40% 40.49% 40.49% 40.49% 40.49% 

      

资产质量      

不良贷款率 0.75% 0.76% 0.74% 0.72% 0.72% 

正常 98.67% 98.59% 99.40% 99.45% 99.50% 

关注 0.58% 0.65% 0.60% 0.55% 0.50% 

次级 0.24% 0.10%    

可疑 0.34% 0.34%    

损失 0.17% 0.32%    

拨备覆盖率 504.92% 461.07% 449.39% 423.29% 395.52% 

      

资本状况      

资本充足率 15.18% 15.01% 13.57% 12.28% 11.60% 

核心一级资本

充足率 
9.75% 9.64% 9.10% 8.55% 8.36% 

资产负债率 92.88% 92.54% 92.83% 92.82% 92.76% 

      

其他数据       

总股本(亿) 66.04  66.04  66.04  66.04  66.04  
 

资料来源：公司数据、招商证券   
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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的任

何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

 

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

市场基准指数的市场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 指数为基准。具体标准如下： 

 

股票评级 

强烈推荐：预期公司股价涨幅超越基准指数 20%以上 

增持：预期公司股价涨幅超越基准指数 5-20%之间 

中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

 

行业评级 

推荐：行业基本面向好，预期行业指数超越基准指数 

中性：行业基本面稳定，预期行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面转弱，预期行业指数弱于基准指数 
 

 

重要声明 
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本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告所包含的分析基于各种假

设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价，在
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