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宁波银行披露 2024 年度报告，因为前期已发布快报（见点评《核销加快，债有

余粮》），主要业绩增速指标市场已有预期。年报披露了息差、分红、资产质

量更多数据，指标情况好于预期。浙江地区出口占比较高，所以市场关注宁波

银行受美国“对等关税”的影响。对于年报和市场关切我们点评如下： 

核心观点：年报显示宁波银行经营稳健：（1）分红提升。24 年公司现金分红

率 22.77%，较 23 年提升 6.78pct。（2）息差回升。公司 24A 净息差为 1.86%，

较 24Q1~3 回升 1bp。根据我们测算，24Q4 单季度息差环比回升 5bp，测算单

季度生息资产收益率依旧下行，但单季度计息负债成本率改善更多，预计主要

得益于存款成本下行及结构改善、市场利率下行带动主动负债成本下行。（2）

存贷高增。24 年公司总生息资产规模保持 17.0%的高增速，其中，贷款同比增

长 17.8%，增速环比 24Q3 末有所回落，但依旧远高于行业水平。负债端，24

年计息负债同比增长 15.2%，其中存款同比增长 17.7%，对公活期存款同步增

长 11.0%，明显好于行业。（3）债有余粮。和其他银行其他非息收入呈现高增

长不同，宁波银行 24 年其他非息收入同比下降 6.22%，公司净利息收入保持高

增，显示公司买 AC 和 OCI 账户债兑现浮盈较少，为后续息差和非息摆布保留

了余粮。截至 24 年末，公司未来可进入利润表的其他综合收益余额约为 153 亿

元，占 24 年归母净利润的 57%。（5）不良稳定。24Q4 末不良贷款率 0.76%，

环比持平；关注率 1.03%，环比回落 5bp，逾期率 0.95%，环比回升 3bp。分

领域来看，对公贷款不良率延续 0.20%的低位，个人贷款不良率 1.68%，较 24Q2

末上升 1bp，按揭贷款和消费贷不良继续上行，但经营贷不良率较 24Q2 末改善

7bp。24Q4 末拨备覆盖率为 389.35%，较 24Q3 末降 15.45pct，风险抵补能力

仍夯实。公司资产质量指标稳定性好于行业和预期。（6）所得税费用提升。24

年所得税费用同比增长 78%，对业绩形成一定拖累，预计主要是部分零售贷款

暂时不满足税前核销的条件，导致当期所得税费用提升较多，未来满足条件后

有望对后续业绩形成正贡献。 

市场关心关税的影响，短期关注国内政策对冲，中长期关注人民币国际化机遇。

宁波银行主要经营区域出口占比高，难免会受到美国关税间接影响，市场担忧

有一定合理性。但我们看到过去两年名义经济承压环境下，公司通过精细化管

理实现了稳定业绩和健康报表，另外增加了广义基建类贷款投放，一定程度上

在资负结构上提高了“内循环”的占比。 

短期来看，“关税冲击”之下，我国有 5%左右实际 GDP 目标和 2%的通胀目

标，国内政策加码对冲概览较高，能帮助银行缓解外部压力。更长周期看，人

民币国际化存在机遇。美国贸易逆差是美元享受世界货币地位同时需要承担的

“特里芬难题”必要成本，如果美国希望通过对全球增加关税消解贸易逆差，

那就意味着美元世界货币地位的让步。另外货币信用源自政府信用，当前美国

领导人的行事风格会降低美国政府公信力和美元世界货币地位，这可能为人民

币国际化带来了中长期视角的历史机遇。我国作为制造业大国，政府领导人对

外守信，努力构建世界命运共同体，对内更加注重消费和人民福利，充足产能

和低通胀经济组合意味着财政货币政策空间实足，只是要不要用、何时用的问
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题。产能充足意味着我们物质生活不会贫乏，财政货币政策充足意味着可以随

时可以激发财富效应。老龄化和低生育率状态意味着财政支持生育教育养育的

政策有巨大潜力，能真正促进内循环和人民幸福感，部分省份已在试点，全国

性政策也可期待，外部有压力，内部加码政策正当时。如果我们对内加强内循

环，对外凝聚更多国际公信力，人民币国际化会迎来历史机遇期。而银行经营

货币，本国货币国际化有助于本国银行和资本市场的国际化，美国大型银行相

对我国大行的高估值，背后隐含着美元世界货币地位的红利。当前美国贸易政

策要消耗这一红利，我国政府坚持做好自己的事，对外扛住美国不合理压力，

积极争取与更多国家自由贸易，吸引国际游客来华；对内增进人民福利，推动

消费内循环畅通，增强居民信心，带动人民币国际化程度提升，有助于我国优

质银行国际化走出去。如果有一天人民币国际化更上一层楼，宁波银行作为优

质区域行也会享受国际化红利。 

投资建议：年报显示宁波银行营收高增，利润增速审慎，息差回升，其他非息

债留余量，资产质量稳定好于预期，分红率有明显提升，体现了宁波银行一如

既往的优秀的精细化经营能力。客观来看，近期美国关税政策对宁波银行乃至

整个银行业都会有一些间接影响，市场的关注和担忧有一定合理性。但我们也

要保持信心，短期看我国财政货币政策空间潜力大，能够缓和对冲外部压力；

中长期看，美国对全球贸易保护升级，会消解美元世界货币地位，这将为人民

币国际化带来中长期历史机遇，利好宁波银行这类优质银行中长期国际化潜力。

所以，只要我们坚持做自己正确的事情，外扛压力，内怀希冀，雨后会天晴，

宁波银行作为优质银行，经营会穿越周期，积极服务实体经济同时也会为投资

者带来超越市场的回报 ，建议积极关注。 

❑ 风险提示：经济下行超预期；宏观政策力度不及预期；存款竞争加剧。 

 
 

财务数据与估值  
会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入(百万元) 61585 66631 71599 77420 83285 

同比增长 6.4% 8.2% 7.5% 8.1% 7.6% 

营业利润(百万元) 28028 31548 32261 34589 36856 

同比增长 10.4% 12.6% 2.3% 7.2% 6.6% 

归母净利润(百万元) 25535 27127 29345 31487 33572 

同比增长 10.7% 6.2% 8.2% 7.3% 6.6% 

每股收益(元) 3.75 3.95 4.29 4.61 4.93 

PE 6.2 5.9 5.4 5.1 4.7 

PB 0.9 0.7 0.7 0.6 0.5  
资料来源：公司数据、招商证券 
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一、业绩表现 

表 1：关键财务指标概览（单位：百万元） 

关键财务指标（百万元） 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

总资产 2,525,795 2,600,260 2,670,228 2,711,662 2,888,206 3,033,744 3,067,666 3,125,232 

总贷款 1,096,873 1,168,660 1,216,784 1,252,718 1,362,110 1,409,328 1,455,705 1,476,063 

总存款 1,600,242 1,568,417 1,604,597 1,588,536 1,843,947 1,869,717 1,894,727 1,869,624 

营业收入 16,553 32,144 47,235 61,585 17,509 34,437 50,753 66,631 

拨备前利润 10,797 20,631 29,172 36,838 11,747 22,719 33,116 41,965 

净利润 6,618 12,988 19,404 25,609 7,033 13,692 20,771 27,221 

营业收入同比增速 8.45% 9.29% 5.45% 6.40% 5.78% 7.13% 7.45% 8.19% 

拨备前利润同比增速 6.36% 7.69% 1.23% 3.16% 8.80% 10.12% 13.52% 13.92% 

归母净利润同比增速 15.35% 14.90% 12.55% 10.66% 6.29% 5.42% 7.02% 6.23% 

净息差（披露值） 2.00% 1.93% 1.89% 1.88% 1.90% 1.87% 1.85% 1.86% 

净利差（披露值） 2.15% 2.08% 2.04% 2.01% 1.97% 1.93% 1.90% 1.91% 

生息资产收益率（披露值）  4.17%  4.16%  4.05%  3.97% 

计息负债成本率（披露值）  2.09%  2.15%  2.12%  2.06% 

净息差（测算值） 2.00% 1.96% 1.90% 1.89% 1.90% 1.85% 1.87% 1.89% 

净利差（测算值） 2.15% 2.13% 2.05% 2.02% 2.00% 1.94% 1.94% 1.97% 

单季度净息差（测算值） 2.00% 1.87% 1.83% 1.86% 1.90% 1.81% 1.81% 1.86% 

单季度净利差（测算值） 2.15% 2.05% 2.01% 1.99% 2.00% 1.89% 1.88% 1.92% 

ROA（年化） 1.08% 1.05% 1.03% 1.01% 1.00% 0.95% 0.96% 0.93% 

ROE（年化） 16.90% 16.15% 15.94% 15.08% 15.51% 14.74% 14.51% 13.59% 

累计分红率(每股分红*股本/归母普通股净利润）    15.99%    22.77% 

杠杆率 5.60% 5.72% 5.96% 6.00% 5.54% 5.54% 5.50% 5.73% 

总资产增速 13.82% 16.10% 15.31% 14.60% 14.35% 16.67% 14.88% 15.25% 

风险加权资产增速 16.78% 15.72% 16.06% 16.77% 20.43% 17.32% 19.00% 15.34% 

ROE(年化)*(1-分红率) 14.40% 13.76% 13.58% 12.67% 13.03% 12.38% 12.19% 10.49% 

ROE(年化)*(1-分红率)-风险加权资产增速 -2.38% -1.96% -2.48% -4.10% -7.40% -4.94% -6.82% -4.85% 

成本收入比 33.74% 34.82% 37.23% 38.99% 31.53% 32.77% 33.43% 35.52% 

存贷比 68.82% 75.15% 75.92% 78.98% 73.98% 75.51% 77.20% 78.95% 

贷款同比增速 17.95% 18.11% 18.93% 19.76% 24.18% 20.59% 19.64% 17.83% 

存款同比增速 22.27% 24.36% 26.92% 21.23% 15.23% 19.21% 18.08% 17.69% 

贷款/生息资产 51.94% 54.79% 54.09% 53.49% 54.48% 52.92% 53.80% 53.85% 

存款/计息负债 70.13% 67.34% 66.74% 64.66% 70.27% 67.86% 68.11% 66.05% 

贷款较年初增量 50,871 122,658 170,782 206,716 109,392 156,610 202,987 223,345 

存款较年初增量 289,937 258,112 294,292 278,231 255,411 281,181 306,191 281,088 

不良贷款率 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 

拨备覆盖率 501.47% 488.96% 480.57% 461.04% 431.63% 420.55% 404.80% 389.35% 

拨贷比 3.79% 3.71% 3.66% 3.50% 3.27% 3.19% 3.08% 2.97% 

关注率+不良率 1.30% 1.31% 1.30% 1.41% 1.50% 1.78% 1.84% 1.79% 

逾期贷款率  0.85%  0.93%  0.92%  0.95% 

逾期/不良  112.41%  123.00%  121.54%  124.27% 

重组贷款率  0.12%  0.10%  0.12%  0.15% 

逾期率+重组率  0.97%  1.03%  1.04%  1.10% 

不良净新生成率（披露值）         

不良生成率 2（测算核转） 0.84% 0.75% 0.59% 0.62% 1.28% 1.15% 1.08% 0.99% 

核心一级资本充足率 9.60% 9.76% 9.72% 9.64% 9.26% 9.61% 9.43% 9.84% 

一级资本充足率 10.50% 10.63% 11.15% 11.01% 10.51% 10.85% 10.63% 11.03% 

资本充足率 14.78% 14.80% 15.26% 15.01% 14.26% 15.28% 14.96% 15.32% 

流动性覆盖率 244.97% 208.23% 266.08% 244.48% 240.04% 244.09% 206.36% 190.00% 

净稳定性资金比例  119.36%  117.74%  120.33%  118.08% 

股东数（户） 156,853 156,875 127,597 167,196 166,638 137,917 131,633 123,556 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 2：累计业绩同比增速 

 
2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

营业收入同比增速 8.45% 9.29% 5.45% 6.40% 5.78% 7.13% 7.45% 8.19% 

净利息收入同比增速 7.99% 16.62% 10.89% 9.02% 12.18% 14.75% 16.91% 17.32% 

非息收入同比增速 9.20% -1.18% -2.98% 1.57% -4.65% -5.71% -9.34% -9.87% 

净手续费收入同比增速 2.87% 1.30% 3.50% -22.76% -22.84% -24.90% -30.25% -19.28% 

其他非息收入同比增速 12.10% -2.21% -5.71% 15.66% 2.97% 2.52% 0.31% -6.22% 

营业支出同比增速 0.83% 5.49% 1.04% 3.29% 1.96% 4.15% 3.68% 4.55% 

拨备前利润同比增速 6.36% 7.69% 1.23% 3.16% 8.80% 10.12% 13.52% 13.92% 

利润总额同比增速 20.26% 14.41% 11.46% 10.36% 10.52% 10.72% 11.92% 12.14% 

净利润同比增速 15.76% 15.15% 12.68% 10.71% 6.27% 5.42% 7.04% 6.29% 

归母净利润同比增速 15.35% 14.90% 12.55% 10.66% 6.29% 5.42% 7.02% 6.23% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 3：单季度业绩同比增速 

 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 

营业收入同比增速 8.45% 10.19% -1.88% 9.65% 5.78% 8.58% 8.12% 10.65% 

净利息收入同比增速 7.99% 27.10% 0.92% 4.09% 12.18% 17.40% 21.25% 18.49% 

非息收入同比增速 9.20% -10.63% -6.99% 30.01% -4.65% -6.88% -17.92% -12.32% 

净手续费收入同比增速 2.87% -0.35% 8.25% -82.75% -22.84% -27.13% -41.01% 131.12% 

其他非息收入同比增速 12.10% -14.51% -13.61% 508.21% 2.97% 2.01% -5.34% -29.57% 

营业支出同比增速 0.83% 11.11% -7.67% 12.10% 1.96% 6.56% 2.61% 7.61% 

拨备前利润同比增速 6.36% 9.18% -11.58% 11.21% 8.80% 11.57% 21.73% 15.43% 

利润总额同比增速 20.26% 9.01% 5.96% 7.10% 10.52% 10.92% 14.35% 12.82% 

净利润同比增速 15.76% 14.53% 8.00% 4.96% 6.27% 4.54% 10.33% 3.95% 

归母净利润同比增速 15.35% 14.44% 8.09% 5.13% 6.29% 4.52% 10.25% 3.78% 

资料来源：IFind，招商证券 

图 1：累计营收、PPOP、归母净利润同比增速 

 

资料来源：IFind，招商证券 
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图 2：单季度营收、PPOP、归母净利润同比增速 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 

 
图 3：累计同比业绩拆分（2024A） 

 

资料来源：IFind，招商证券 
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图 4：累计同比业绩拆分（2024Q1~3） 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 

图 5：单季度业绩拆分（2024Q4） 

 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 4：累计 ROE 拆分 

累计 ROE 拆分 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

营业收入 2.71% 2.59% 2.50% 2.43% 2.50% 2.40% 2.34% 2.28% 

  利息收入 3.51% 3.52% 3.53% 3.58% 3.55% 3.48% 3.52% 3.52% 

  利息支出 1.83% 1.89% 1.93% 1.96% 1.91% 1.87% 1.89% 1.87% 

净利息收入 1.68% 1.63% 1.60% 1.61% 1.64% 1.61% 1.63% 1.64% 

净手续费收入 0.30% 0.29% 0.28% 0.23% 0.21% 0.19% 0.17% 0.16% 

其他非息收入 0.73% 0.67% 0.62% 0.59% 0.65% 0.60% 0.54% 0.48% 

营业支出 1.54% 1.45% 1.38% 1.32% 1.37% 1.31% 1.25% 1.20% 

税金及附加 0.02% 0.02% 0.02% 0.02% 0.03% 0.02% 0.02% 0.02% 

业务及管理费 0.91% 0.90% 0.93% 0.95% 0.79% 0.79% 0.78% 0.81% 

减值损失 0.61% 0.53% 0.43% 0.35% 0.56% 0.50% 0.44% 0.37% 

营业利润 1.16% 1.13% 1.12% 1.10% 1.13% 1.09% 1.09% 1.08% 

营业外净收入 0.00% 0.00% 0.00% -0.01% -0.01% -0.01% -0.01% -0.01% 

利润总额 1.16% 1.13% 1.11% 1.10% 1.12% 1.08% 1.09% 1.07% 

所得税 0.08% 0.09% 0.09% 0.09% 0.12% 0.13% 0.13% 0.14% 

年化 ROA 1.08% 1.05% 1.03% 1.01% 1.00% 0.95% 0.96% 0.93% 

杠杆率 15.61  15.44  15.51  14.95  15.44  15.46  15.14  14.57  

年化 ROE 16.90% 16.15% 15.94% 15.08% 15.51% 14.74% 14.51% 13.59% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 5：单季度 ROE 拆分 

单季度 ROE 拆分 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 

营业收入 2.71% 2.51% 2.40% 2.26% 2.50% 2.36% 2.26% 2.18% 

  利息收入 3.51% 3.58% 3.65% 3.80% 3.55% 3.51% 3.63% 3.61% 

  利息支出 1.83% 1.98% 2.06% 2.12% 1.91% 1.89% 1.94% 1.87% 

净利息收入 1.68% 1.60% 1.59% 1.69% 1.64% 1.62% 1.68% 1.74% 

净手续费收入 0.30% 0.28% 0.28% 0.06% 0.21% 0.18% 0.15% 0.12% 

其他非息收入 0.73% 0.63% 0.52% 0.51% 0.65% 0.56% 0.43% 0.31% 

营业支出 1.54% 1.39% 1.28% 1.17% 1.37% 1.28% 1.15% 1.09% 

税金及附加 0.02% 0.02% 0.02% 0.03% 0.03% 0.02% 0.02% 0.02% 

业务及管理费 0.91% 0.90% 1.01% 1.01% 0.79% 0.80% 0.79% 0.92% 

减值损失 0.61% 0.46% 0.25% 0.13% 0.56% 0.45% 0.33% 0.15% 

营业利润 1.16% 1.12% 1.11% 1.09% 1.13% 1.08% 1.11% 1.08% 

营业外净收入 0.00% 0.00% 0.00% -0.01% -0.01% 0.00% -0.01% -0.02% 

利润总额 1.16% 1.12% 1.11% 1.08% 1.12% 1.07% 1.11% 1.06% 

所得税 0.08% 0.09% 0.09% 0.10% 0.12% 0.15% 0.13% 0.18% 

年化 ROA 1.08% 1.03% 1.02% 0.98% 1.00% 0.93% 0.98% 0.88% 

杠杆率 15.61  15.44  15.51  14.95  15.44  15.46  15.14  14.57  

年化 ROE 16.90% 15.84% 15.81% 14.62% 15.51% 14.34% 14.84% 12.88% 

资料来源：IFind，招商证券 
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二、非息收入 

表 6：手续费增速 

手续费收入增速 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

手续费收入 5.24% 3.48% 1.08% -15.37% -18.22% -17.83% -20.30% -13.23% 

代理业务  7.52%  -18.32%  -20.20%  -15.78% 

理财业务         

托管业务  -17.84%  -15.22%  -7.58%  -3.24% 

支付结算业务  1.35%  3.66%  -8.00%  -4.95% 

咨询顾问业务  -40.00%  -37.50%  -100.00%  -60.00% 

担保承诺业务  -19.48%  -9.64%  7.29%  6.40% 

银行卡业务  86.67%  63.19%  -38.57%  -24.81% 

交易业务         

其他  -84.62%  -23.08%  125.00%  70.00% 

手续费支出 22.31% 17.02% -11.55% 30.07% 9.77% 20.24% 40.41% 8.87% 

零售 AUM 同比增速  23.78%  22.52%  21.87%  14.31% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 7：非息收入、其他综合收益结构 

累计占比（/营收） 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

净手续费及佣金收入 11.24% 11.17% 11.38% 9.36% 8.20% 7.83% 7.39% 6.99% 

净其他非息收入 26.82% 26.06% 24.67% 24.21% 26.11% 24.94% 23.03% 20.99% 

投资收益 22.88% 19.03% 20.03% 21.25% 22.57% 18.39% 17.58% 20.57% 

公允价值变动损益 1.91% 5.76% 4.44% 1.89% 3.99% 6.24% 4.12% 0.03% 

汇兑净损益 -0.68% -0.75% -1.61% -0.63% -1.47% -0.51% 0.57% -0.42% 

其他净收益 2.70% 2.02% 1.81% 1.71% 1.02% 0.81% 0.76% 0.81% 

其他综合收益 22.92% 17.86% 11.24% 9.42% 44.37% 28.25% 20.47% 23.43% 

单季度占比（/营收） 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

净手续费及佣金收入 11.24% 5.38% 3.78% 0.64% 8.20% 3.66% 2.07% 1.36% 

净其他非息收入 26.82% 12.25% 6.93% 5.29% 26.11% 11.66% 6.11% 3.45% 

投资收益 22.88% 7.25% 7.08% 5.89% 22.57% 6.91% 5.10% 7.18% 

公允价值变动损益 1.91% 4.78% 0.52% -1.52% 3.99% 4.22% -0.12% -3.11% 

汇兑净损益 -0.68% -0.40% -1.10% 0.60% -1.47% 0.24% 0.91% -0.85% 

其他净收益 2.70% 0.63% 0.44% 0.32% 1.02% 0.29% 0.21% 0.23% 

其他综合收益 0.86% 6.05% -0.91% 0.80% 11.23% 5.69% 1.30% 7.84% 

累计同比增速 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

净手续费及佣金收入 2.9% 1.3% 3.5% -22.8% -22.8% -24.9% -30.3% -19.3% 

净其他非息收入 12.1% -2.2% -5.7% 15.7% 3.0% 2.5% 0.3% -6.2% 

投资净收益 5.5% -14.4% 5.1% 15.8% 4.3% 3.5% -5.7% 4.7% 

公允价值变动损益 -41.7% -0.5% -44.5% -24.7% 120.9% 16.0% -0.4% -98.4% 

汇兑损益 53.5% 57.2% -20.6% -28.3% -129.5% 27.7% 137.9% 28.7% 

其他净收益 557.4% 422.6% 309.1% 198.3% -60.2% -56.9% -54.7% -49.0% 

其他综合收益余额增速 -16.7% 19.0% -12.2% 58.9% 104.7% 69.5% 95.6% 169.2% 

单季度同比增速 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

净手续费及佣金收入 2.9% -0.3% 8.2% -82.8% -22.8% -27.1% -41.0% 131.1% 

净其他非息收入 12.1% -14.5% -13.6% 508.2% 3.0% 2.0% -5.3% -29.6% 

投资净收益 5.5% -34.4% 80.3% 57.5% 4.3% 2.2% -22.5% 31.8% 

公允价值变动损益 -41.7% 16.4% -87.3% 58.2% 120.9% -5.5% -125.0% -121.3% 

汇兑损益 53.5% 59.9% -696.9% 13.5% -129.5% 163.1% 189.4% -253.0% 

其他净收益 557.4% 258.9% 143.5% 37.5% -60.2% -49.8% -47.8% -24.2% 

单季度其他综合收益增速 -21.4% 623.4% -135.0% 120.4% 1275.5% 0.7% 253.8% 966.7% 

资料来源：IFind，招商证券 
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三、息差及资负 

图 6：净息差和净利差 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 8：净息差、净利差、生息资产收益率、计息负债成本率 

累计（披露值） 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

净息差 2.00% 1.93% 1.89% 1.88% 1.90% 1.87% 1.85% 1.86% 

净利差 2.15% 2.08% 2.04% 2.01% 1.97% 1.93% 1.90% 1.91% 

生息资产收益率  4.17%  4.16%  4.05%  3.97% 

计息负债成本率  2.09%  2.15%  2.12%  2.06% 

单季度（测算值） 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 

净息差 2.00% 1.87% 1.83% 1.86% 1.90% 1.81% 1.81% 1.86% 

净利差 2.15% 2.05% 2.01% 1.99% 2.00% 1.89% 1.88% 1.92% 

生息资产收益率 4.19% 4.19% 4.20% 4.20% 4.10% 3.91% 3.91% 3.87% 

计息负债成本率 2.04% 2.13% 2.19% 2.21% 2.10% 2.02% 2.03% 1.95% 

生息资产平均收益率 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

发放贷款  5.18%  5.13%  4.92%  4.84% 

投资类资产  3.36%  3.36%  3.22%  3.15% 

存放央行  1.38%  1.40%  1.40%  1.39% 

同业资产  2.44%  2.60%  2.97%  2.68% 

计息负债平均付息率 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

存款  1.94%  2.01%  1.96%  1.94% 

向央行借款  2.66%  2.65%  2.48%  2.46% 

同业负债  2.07%  2.14%  2.20%  2.11% 

发行债券  2.56%  2.60%  2.66%  2.47% 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 9：分类型贷款收益率和存款成本率 

分类型贷款收益率 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

公司类贷款收益率  4.39%  4.39%  4.30%  4.29% 

个人贷款收益率  6.53%  6.34%  5.93%  5.76% 

票据贴现收益率         

分类型存款成本率 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

对公存款付息率  1.85%  1.92%  1.84%  1.82% 

对公活期付息率  0.94%  0.96%  0.91%  0.86% 

对公定期付息率  2.40%  2.48%  2.40%  2.35% 

个人存款付息率  2.24%  2.30%  2.31%  2.28% 

个人活期付息率  0.25%  0.23%  0.20%  0.16% 

个人定期付息率  2.90%  2.91%  2.86%  2.82% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 10：生息资产情况（单位：百万元） 

余额结构（分母为总资产） 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

贷款 43.43% 44.94% 45.57% 46.20% 47.16% 46.46% 47.45% 47.23% 

投资类资产 47.54% 46.36% 46.37% 45.54% 43.99% 43.79% 43.20% 43.97% 

FVTPL 15.67% 16.48% 14.79% 12.92% 12.10% 10.99% 10.28% 11.43% 

AC 14.65% 14.14% 14.80% 15.44% 14.44% 13.62% 13.13% 12.43% 

FVOCI 17.22% 15.74% 16.78% 17.18% 17.45% 19.17% 19.79% 20.11% 

存放央行 5.03% 4.85% 4.58% 4.76% 4.53% 4.95% 4.49% 4.71% 

同业资产 3.29% 2.36% 2.52% 2.81% 2.99% 3.59% 3.35% 3.24% 

同比增速 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

总生息资产 15.12% 13.97% 17.72% 18.07% 18.39% 24.85% 20.28% 17.04% 

贷款 17.95% 18.11% 18.93% 19.76% 24.18% 20.59% 19.64% 17.83% 

投资类资产 18.33% 15.55% 17.99% 10.36% 5.81% 10.20% 7.03% 11.28% 

FVTPL 14.49% 30.28% 16.67% -3.12% -11.75% -22.17% -20.09% 1.91% 

AC 28.83% 23.65% 31.28% 23.76% 12.77% 12.39% 1.87% -7.22% 

FVOCI 13.90% -1.85% 9.31% 11.18% 15.86% 42.13% 35.47% 34.97% 

存放央行 -29.00% 13.27% 17.04% 10.33% 2.96% 19.10% 12.67% 14.07% 

同业资产 46.78% 8.40% -6.89% 19.70% 3.99% 77.53% 52.45% 32.94% 

单季增量 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 

总生息资产 127,939 21,254 116,543 92,622 157,964 162,994 42,504 35,556 

贷款 50,871 71787 48,124 35,934 109,392 47,218 46,377 20,358 

投资类资产 81,728 4,684 32,764 -3,272 35,529 57,975 -3,197 49,016 

FVTPL 34,164 32,527 -33,630 -44,345 -1,064 -15,927 -18,000 41,686 

AC 31,586 -2,159 27,473 23,473 -1,558 -3,835 -10,682 -14,151 

FVOCI 15,978 -25,684 38,921 17,600 38,151 77,737 25,485 21,481 

存放央行 10,044 -1,022 -3,829 6,894 1,718 19,299 -12,421 9,578 

同业资产 19,452 -21,670 6,066 8,671 10,244 22,581 -6,137 -1,626 

资料来源：IFind，招商证券；备注：FVTPL 为以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产；AC 为以摊余成本计量的金融资产

或者债权投资；FVOCI 为以公允价值计量且其变动计入其他综合收益的金融资产或者（其他债权投资+其他权益工具投资）。 
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表 11：计息负债情况（单位：百万元） 

余额结构 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

存款 63.36% 60.32% 60.09% 58.58% 63.84% 61.63% 61.76% 59.82% 

向央行借款 2.81% 2.76% 2.73% 4.03% 3.79% 3.58% 3.36% 1.75% 

同业负债 9.89% 11.73% 13.84% 14.30% 11.34% 12.47% 12.39% 15.14% 

发行债券 14.28% 14.76% 13.37% 13.68% 11.89% 13.14% 13.16% 13.87% 

同比增速 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

总计息负债 15.48% 17.14% 18.14% 15.99% 15.00% 18.30% 15.70% 15.22% 

存款 22.27% 24.36% 26.92% 21.23% 15.23% 19.21% 18.08% 17.69% 

向央行借款 -22.59% -21.79% -10.75% 66.87% 53.94% 51.31% 41.28% -49.96% 

同业负债 16.83% 17.35% 44.91% 26.99% 31.08% 23.98% 2.85% 21.95% 

发行债券 -0.27% 2.25% -17.72% -15.05% -4.84% 3.90% 13.08% 16.79% 

单季增量 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 

总计息负债 163,722 47216 75,204 52,507 167,247 131,281 26,456 49,012 

存款 289,937 -31,825 36,180 -16,061 255,411 25,770 25,010 -25103 

向央行借款 5,583 770 1,204 36,197 139 -709 -5,499 -48,480 

同业负债 -55,690 55,330 64,475 18,311 -60,493 50,868 1,835 92,933 

发行债券 -76,108 22,941 -26,655 14,060 -27,810 55,352 5,110 29,662 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 

表 12：存款情况 

余额结构 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

公司存款 77.23% 71.06% 73.40% 68.73% 73.02% 70.02% 72.31% 71.74% 

公司定期  41.67%  42.59%  45.23%  47.09% 

公司活期  29.38%  26.14%  24.80%  24.65% 

个人存款 21.86% 23.73% 25.40% 26.04% 25.68% 25.78% 26.05% 26.48% 

个人定期  18.25%  20.58%  20.43%  20.98% 

个人活期  5.48%  5.46%  5.35%  5.51% 

余额增速 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

公司存款 17.68% 18.30% 16.36% 15.63% 8.94% 17.48% 16.34% 22.85% 

公司定期  20.35%  20.02%  29.38%  30.14% 

公司活期  15.53%  9.13%  0.60%  10.98% 

个人存款 40.83% 54.78% 69.78% 46.23% 35.35% 29.52% 21.13% 19.71% 

个人定期  79.06%  65.45%  33.45%  19.97% 

个人活期  6.61%  1.70%  16.44%  18.74% 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 13：贷款情况 

余额结构 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

个人贷款 37.31% 37.73% 38.95% 40.49% 38.25% 37.12% 37.51% 37.79% 

个人住房贷款  6.94%  6.97%  6.55%  6.67% 

个人消费贷款  22.94%  25.62%  23.54%  24.22% 

经营性贷款  7.85%  7.90%  7.03%  6.90% 

信用卡应收账款         

票据贴现 7.03% 8.80% 8.51% 6.80% 6.88% 8.00% 6.53% 6.48% 

公司贷款 55.67% 53.47% 52.54% 52.72% 54.88% 54.88% 55.97% 55.73% 

制造业  15.40%  13.20%  13.43%  11.87% 

批发和零售业  9.71%  8.96%  10.02%  9.53% 

传统基建  7.77%  7.08%  7.31%  7.44% 

租赁和商务服务业  13.84%  13.50%  14.45%  15.52% 

房地产业  8.22%  9.22%  9.73%  9.62% 

建筑业  3.51%  3.62%  3.99%  4.31% 

住宿和餐饮业  0.17%  0.22%  0.19%  0.21% 

采矿业  0.16%  0.15%  0.11%  0.09% 

信息传输、软件和信息技术服务  1.02%  0.83%  0.85%  0.79% 

农、林、牧、渔业  0.41%  0.50%  0.47%  0.46% 

金融业  0.35%  0.35%  0.34%  0.19% 

卫生和社会工作  0.09%  0.09%  0.09%  0.11% 

科学研究和技术服务业  1.14%  1.24%  1.38%  1.45% 

余额增速 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

个人贷款 20.43% 24.05% 26.87% 29.64% 27.31% 18.64% 15.20% 9.96% 

个人住房贷款  80.38%  35.79%  13.70%  12.72% 

个人消费贷款  14.77%  31.89%  23.75%  11.39% 

经营性贷款  19.26%  18.36%  8.06%  2.92% 

信用卡应收账款         

票据贴现 2.22% 1.94% -6.41% -4.76% 21.48% 9.67% -8.24% 12.41% 

公司贷款 18.63% 17.21% 18.62% 16.80% 22.43% 23.77% 27.44% 24.57% 

制造业  9.91%  0.11%  5.17%  5.93% 

批发和零售业  -0.34%  8.83%  24.41%  25.37% 

传统基建  34.13%  15.05%  13.46%  23.78% 

租赁和商务服务业  -3.09%  17.93%  25.90%  35.46% 

房地产业  146.56%  37.14%  42.68%  22.91% 

建筑业  5.92%  19.73%  36.96%  40.47% 

住宿和餐饮业  -32.47%  41.45%  37.22%  14.19% 

采矿业  -2.76%  -27.67%  -16.51%  -24.11% 

信息传输、软件和信息技术服务  -0.46%  -15.93%  0.89%  12.87% 

农、林、牧、渔业  -1.39%  25.85%  40.27%  8.61% 

金融业  -26.62%  -5.65%  17.07%  -36.28% 

卫生和社会工作  -1.88%  -6.55%  21.66%  50.27% 

科学研究和技术服务业  22.50%  45.90%  45.59%  37.09% 

资料来源：IFind，招商证券 
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四、资产质量 

表 14：资产质量（百万元） 

资产质量 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

不良贷款率 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76% 

拨备覆盖率 501.47% 488.96% 480.57% 461.04% 431.63% 420.55% 404.80% 389.35% 

拨贷比 3.79% 3.71% 3.66% 3.50% 3.27% 3.19% 3.08% 2.97% 

贷款拨备余额 41,612 43,312 44,549 43,794 44,587 45,011 44,791 43,868 

不良贷款余额 8,298 8,858 9,270 9,499 10,330 10,703 11,065 11,267 

关注类贷款余额 5,918 6,396 6,613 8,106 10,131 14,308 15,755 15,203 

逾期贷款余额  9,957  11,684  13,008  14,001 

逾期 90 天以上贷款余额  6,798  6,986  8,192  8,753 

重组贷款余额  1,412  1,197  1,656  2,278 

关注贷款率 0.54% 0.55% 0.54% 0.65% 0.74% 1.02% 1.08% 1.03% 

关注率+不良率 1.30% 1.31% 1.30% 1.41% 1.50% 1.78% 1.84% 1.79% 

逾期贷款率  0.85%  0.93%  0.92%  0.95% 

逾期 90 天以上/不良  76.74%  73.54%  76.54%  77.69% 

逾期 1 年以上/损失  149.23%  49.43%  31.88%  41.53% 

逾期/不良  112.41%  123.00%  121.54%  124.27% 

重组贷款率  0.12%  0.10%  0.12%  0.15% 

（重组+逾期）/贷款  0.97%  1.03%  1.04%  1.10% 

（重组+逾期）/不良  128.35%  135.60%  137.01%  144.48% 

不良净新生成率（披露值）         

不良生成率 1（披露核转） 0.93% 0.87% 0.89% 0.96% 1.28% 1.28% 1.26% 1.27% 

不良生成率 2（测算核转） 0.84% 0.75% 0.59% 0.62% 1.28% 1.15% 1.08% 0.99% 

不良核销转出率 1（披露核转） 100.94% 90.59% 93.89% 106.30% 133.95% 143.38% 143.61% 149.03% 

不良核销转出率 2（测算核转） 88.43% 74.21% 54.92% 61.04% 133.27% 126.24% 121.09% 112.18% 

金融投资拨备/非信贷资产 0.23% 0.24% 0.26% 0.22% 0.22% 0.21% 0.20% 0.14% 

总拨备/总资产 1.79% 1.81% 1.82% 1.76% 1.68% 1.62% 1.60% 1.50% 

资料来源：IFind，招商证券 

 

表 15：信用减值损失和拨备余额（百万元） 

信用减值损失 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

总资产 3,703 6,580 8,137 8,940 3,907 7,162 9,573 10,679 

贷款  6,273  10,742  6,705  11,558 

金融投资  175  -263  87  -1,032 

其他  132  -1,539  370  153 

信用减值损失/资产期初余额 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

总资产 0.16% 0.28% 0.34% 0.38% 0.14% 0.26% 0.35% 0.39% 

贷款  0.60%  1.03%  0.54%  0.92% 

金融投资  0.02%  -0.02%  0.01%  -0.08% 

其他  0.07%  -0.77%  0.17%  0.07% 

拨备余额 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

总资产 45,328 47,107 48,613 47,673 48,628 49,188 49,003 46,963 

贷款 41,611 43,308 44,546 43,797 44,585 45,011 44,793 43,870 

金融投资 3,218 3,460 3,713 3,280 3,403 3,384 3,193 2,288 

其他  339  596  793  805 

拨备余额/资产余额 2023Q1 2023H1 2023Q1-3 2023A 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

总资产 1.79% 1.81% 1.82% 1.76% 1.68% 1.62% 1.60% 1.50% 

贷款 3.79% 3.71% 3.66% 3.50% 3.27% 3.19% 3.08% 2.97% 

金融投资 0.27% 0.29% 0.30% 0.27% 0.27% 0.25% 0.24% 0.17% 

其他  0.15%  0.27%  0.27%  0.29% 

资料来源：IFind，招商证券 
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表 16：不良贷款情况（百万元） 

不良贷款额 2021H1 2021A 2022H1 2022A 2023H1 2023A 2024H1 2024A 

个人贷款 3,278 4,123 4,732 5,431 6,541 7,595 8,760 9,388 

个人住房贷款       555 616 

个人消费贷款       5,192 5,748 

经营性贷款       3,013 3,024 

信用卡应收账款         

票据贴现         

对公贷款 2,994 2,496 2,855 2,415 2,317 1,904 1,943 1,879 

制造业 1,157 606 879 636 714 651 758 545 

批发和零售业 518 702 733 665 726 531 557 563 

交通运输、仓储和邮政业 36 21 25 22 44 33 26 38 

电力、热力、燃气及水生产和供应业  5 5 7 7 7 2 8 

水利、环境和公共设施管理业 139 139 141 139 139 141 8 2 

租赁和商务服务业 260 133 320 184 83 121 126 158 

房地产业 537 341 339 347 268 119 131 186 

建筑业 167 167 162 152 95 92 104 101 

住宿和餐饮业 42 37 29  1 5 5 10 

采矿业         

信息传输、软件和信息技术服务 106 316 186 184 194 67 33 69 

农、林、牧、渔业 4    1 11 8 1 

金融业         

卫生和社会工作 4 10 10     1 

科学研究和技术服务业 8 5 8 57 6 31 95 77 

不良率 2021H1 2021A 2022H1 2022A 2023H1 2023A 2024H1 2024A 

个人贷款 1.06% 1.24% 1.33% 1.39% 1.48% 1.50% 1.67% 1.68% 

个人住房贷款       0.60% 0.63% 

个人消费贷款       1.56% 1.61% 

经营性贷款       3.04% 2.97% 

信用卡应收账款         

票据贴现         

对公贷款 0.62% 0.59% 0.45% 0.37% 0.32% 0.26% 0.22% 0.20% 

制造业 0.96% 0.44% 0.54% 0.39% 0.40% 0.39% 0.40% 0.31% 

批发和零售业    0.64% 0.64% 0.47% 0.39% 0.40% 

交通运输、仓储和邮政业 0.29% 0.14% 0.14% 0.12% 0.21% 0.17% 0.11% 0.15% 

电力、热力、燃气及水生产和供应业  0.04% 0.04% 0.04% 0.04% 0.04% 0.01% 0.03% 

水利、环境和公共设施管理业 0.50% 0.45% 0.39% 0.32% 0.27% 0.27% 0.01%  

租赁和商务服务业 0.19% 0.09% 0.19% 0.13% 0.05% 0.07% 0.06% 0.07% 

房地产业 1.48% 0.93% 0.87% 0.41% 0.28% 0.10% 0.10% 0.13% 

建筑业 0.53% 0.51% 0.42% 0.40% 0.23% 0.20% 0.19% 0.16% 

住宿和餐饮业 2.94% 1.53% 0.99%  0.05% 0.18% 0.18% 0.32% 

采矿业         

信息传输、软件和信息技术服务 1.31% 3.30% 1.55% 1.50% 1.63% 0.65% 0.27% 0.59% 

农、林、牧、渔业 0.10%    0.02% 0.17% 0.12% 0.01% 

金融业         

卫生和社会工作 0.38%       0.06% 

科学研究和技术服务业 0.12% 0.07% 0.07% 0.53% 0.04% 0.20% 0.49% 0.36% 

资料来源：IFind，招商证券 
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五、资本及股东 

 
图 7：资本充足率情况 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 
图 8：年化 ROE、风险加权资产增速和 ROE(年化)*(1-分红率) 

 

资料来源：IFind，招商证券 
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图 9：股东数和户均持股数量（万户，万股） 

 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 

表 17：最新前十大股东及历史变动情况 

股东名称 最新排名 股东性质 2024Q1 2024H1 2024Q1-3 2024A 

宁波开发投资集团有限公司 1 国有法人 18.74% 18.74% 18.74% 18.74% 

新加坡华侨银行股份有限公司 2 境外法人 18.69% 18.69% 18.69% 18.69% 

雅戈尔时尚股份有限公司 3 境内非国有法人 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 

香港中央结算有限公司 4 境外法人 3.90% 4.83% 4.73% 4.73% 

华茂集团股份有限公司 5 境内非国有法人 2.47% 2.47% 2.51% 2.51% 

宁波富邦控股集团有限公司 6 境内非国有法人 1.82% 1.82% 1.82% 1.82% 

新加坡华侨银行股份有限公司(QFII) 7 境外法人 1.33% 1.33% 1.33% 1.33% 

宁兴(宁波)资产管理有限公司 8 国有法人 1.29% 1.29% 1.29% 1.29% 

宁波市轨道交通集团有限公司 9 国有法人 1.19% 1.19% 1.19% 1.19% 

中央汇金资产管理有限责任公司 10 国有法人 1.14% 1.14% 1.14% 1.14% 

资料来源：IFind，招商证券 

 
 
 

六、风险提示 

经济下行超预期；宏观政策力度不及预期；存款竞争加剧。 
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附：财务预测表（百万元） 

 
数据来源：IFind，招商证券 

 

 

  

2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

价值评估（倍） 利润表

P/E 6.2 5.9 5.4 5.1 4.7 净利息收入 40,907      47,993       51,936     57,075      62,438      

P/B 0.87 0.74 0.67 0.60 0.55   利息收入 90,766      102,585     108,787    116,874    125,939    

P/PPOP 4.19 3.68 3.50 3.23 2.99   利息支出 49,859      54,592       56,851     59,798      63,501      

每股指标 净手续费收入 5,767        4,655        4,562       4,790        4,982        

EPS 3.75     3.95       4.29      4.61      4.93      净其他非息收入 14,911      13,983       15,102     15,555      15,866      

BVPS 26.71   31.55     35.07    38.83    42.84    营业收入 61,585      66,631       71,599     77,420      83,285      

PPOPPS 5.58     6.35       6.67      7.24      7.82      营业支出 33,557      35,083       39,338     42,831      46,429      

DPS 0.60     0.90       0.98      1.05      1.12        税金及附加 592           663           716          774           833           

股息支付率 15.99% 22.77% 22.77% 22.77% 22.77%   业务及管理费 24,012      23,670       26,492     28,491      30,482      

股息收益率 2.57% 3.85% 4.18% 4.50% 4.80% 营业利润 28,028      31,548       32,261     34,589      36,856      

驱动性因素 营业外净收入 -130          -262          -262         -262          -262          

贷款增速 19.76% 17.83% 15.00% 12.00% 11.00% 拨备前利润 36,838      41,965       44,059     47,822      51,637      

存款增速 21.23% 17.69% 14.80% 13.00% 11.50% 资产减值损失 8,940        10,679       12,059     13,495      15,043      

生息资产增速 14.80% 15.07% 13.35% 10.88% 9.48% 利润总额 27,898      31,286       31,999     34,327      36,594      

计息负债增速 15.99% 15.22% 13.53% 11.06% 9.84% 所得税 2,289        4,065        2,560       2,746        2,928        

平均贷款收益率 5.13% 4.84% 4.65% 4.45% 4.35% 净利润 25,609      27,221       29,439     31,581      33,666      

平均生息资产收益率 3.60% 3.54% 3.29% 3.16% 3.09% 归母净利润 25,535      27,127       29,345     31,487      33,572      

平均存款付息率 2.01% 1.94% 1.80% 1.70% 1.65% 资产负债表

平均计息负债付息率 2.18% 2.06% 1.88% 1.76% 1.70% 贷款总额 1,252,718  1,476,063  1,697,472 1,901,169 2,110,298 

净息差(NIM)-测算值 1.62% 1.66% 1.57% 1.54% 1.53%   贷款减值准备 43,794      43,868       43,700     43,401      44,672      

净利差(NIS)-测算值 1.42% 1.48% 1.41% 1.39% 1.39% 贷款净额 1,213,753  1,437,254  1,653,773 1,857,768 2,065,625 

净手续费收入增速 -22.76% -19.28% -2.00% 5.00% 4.00% 投资类资产 1,234,916  1,374,239  1,539,148 1,693,062 1,828,507 

净非息收入/营收 33.58% 27.97% 27.46% 26.28% 25.03% 存放央行 129,131    147,305     171,706    194,028    216,341    

成本收入比 38.99% 35.52% 37.00% 36.80% 36.60% 同业资产 76,082      101,144     104,178    106,262    108,387    

拨备支出/平均贷款 0.96% 0.94% 0.76% 0.75% 0.75% 其他资产 408,567    422,963     495,161    549,406    603,302    

实际所得税率 8.20% 12.99% 8.00% 8.00% 8.00% 生息资产 2,692,847  3,098,751  3,512,505 3,894,522 4,263,534 

业绩年增速率 资产合计 2,711,662  3,125,232  3,536,867 3,924,331 4,309,302 

净利息收入 9.0% 17.3% 8.2% 9.9% 9.4% 存款 1,588,536  1,869,624  2,146,328 2,425,351 2,704,266 

净手续费收入 -22.8% -19.3% -2.0% 5.0% 4.0% 向央行借款 109,189    54,640       54,640     54,640      54,640      

净其他非息增速 15.7% -6.2% 8.0% 3.0% 2.0% 同业负债 387,877    473,020     501,401    521,457    537,101    

营业收入 6.4% 8.2% 7.5% 8.1% 7.6% 发行债券 371,083    433,397     511,408    567,663    624,430    

营业支出 3.3% 4.5% 12.1% 8.9% 8.4% 计息负债 2,456,685  2,830,681  3,213,778 3,569,112 3,920,437 

拨备前利润 3.2% 13.9% 5.0% 8.5% 8.0% 负债合计 2,509,452  2,890,972  3,279,365 3,641,951 4,000,446 

利润总额 10.4% 12.1% 2.3% 7.3% 6.6% 股东权益合计 202,210    234,260     257,502    282,380    308,856    

净利润 10.7% 6.3% 8.1% 7.3% 6.6% 加权风险资产 1,811,196  2,089,099  2,402,464 2,690,760 2,986,743 

归母净利润 10.7% 6.2% 8.2% 7.3% 6.6% 资产质量

盈利能力 信用成本率 0.78% 0.78% 0.76% 0.75% 0.75%

ROAA 1.01% 0.93% 0.88% 0.85% 0.82% 不良贷款率 0.76% 0.76% 0.77% 0.76% 0.76%

ROAE 15.08% 13.59% 12.88% 12.48% 12.07% 不良净生成率 0.96% 1.27% 0.95% 0.90% 0.80%

RORWA 1.52% 1.40% 1.31% 1.24% 1.19% 拨备覆盖率 461% 389% 336% 299% 280%

资本状况 拨贷比 3.50% 2.97% 2.57% 2.28% 2.12%

资本充足率 15.01% 15.32% 14.83% 14.68% 14.60% 流动性

一级资本充足率 11.01% 11.03% 10.56% 10.35% 10.21% 存贷比 78.86% 78.95% 79.09% 78.39% 78.04%

核心一级资本充足率 9.64% 9.84% 9.52% 9.43% 9.38% 贷款/总资产 46.20% 47.23% 47.99% 48.45% 48.97%

风险加权系数 66.79% 66.85% 67.93% 68.57% 69.31% 投资类资产/总资产 45.54% 43.97% 43.52% 43.14% 42.43%

杠杆率 13.41   13.34     13.74    13.90    13.95    同业资产/总资产 2.81% 3.24% 2.95% 2.71% 2.52%
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 公司点评报告 

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 
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