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宁波银行（002142.SZ）：息差韧性
逐季增强，Q4 信贷扩张放缓 
——2024 年年报点评 

 

 2025 年 4月 11 日 

强烈推荐/维持  

宁波银行 公司报告 
 

  
事件：4 月 9 日，宁波银行公布 2024 年年报，实现营收、拨备前利润、净利

润 666.3、423.0、271.3 亿，分别同比 +8.2%、+14.4%、+6.2%。加权平均

ROE 为 13.59%，同比下降 1.49pct。年末不良贷款率 0.76%、环比持平，拨

备覆盖率 389.4%、环比下降 28pct。 

点评： 

全年营收增速靠前受规模扩张和息差韧性支撑，4 季度单季信贷扩张放缓。

2024 全年来看，宁波银行实现营收 666.3 亿（yoy +8.2%）,营收增速在上市

行中靠前，主要是净利息收入实现较快增长（yoy +17.3%）受规模较快增长

和息差有韧性的支撑。盈利拆分来看，主要贡献项为规模增长和成本有效管

控，主要拖累项为非息收入和节税减少。4 季度边际变化看，盈利驱动项中规

模贡献环比下降、非息继续负向拖累、节税进一步减少，好的方面是息差韧

性增强。 

信贷保持较快投放，对公为主要支撑。2024 年末宁波银行总资产、贷款同比 

+15.3%、+17.8%，保持高增、处于上市银行前列。其中，对公、零售贷款

分别同比+24.4%、+10.0%。对公贷款投向前三的行业分别是租赁和商务服

务业、批发零售业、房地产，分别占全年新增贷款的 26.9%、12.8%、

11.8%。零售贷款中，消费贷、按揭贷款、经营贷同比增速分别为 +11.4%、

+12.7%、+2.9%；新增占比分别为 16.4%、5%、1.3%。4 季度信贷增长边

际放缓。 

全年净息差降幅小于同业，息差韧性较强。宁波银行 2024 年净息差为

1.86%，较前三季度提升 1bp；同比仅下降 2bp，降幅逐季收窄、且明显低于

可比同业（2024 年监管口径城商行净息差为 1.38%，同比降幅 19bp），主要

得益于资产端收益率降幅较小，负债成本持续改善。具体来看，贷款、生息

资产收益率同比分别下降 29bp、19bp 至 4.84%、3.97%；其中对公贷款收

益率同比仅下降 10bp，定价韧性较强；零售贷款收益率同比下降 58bp，主

要是按揭重定价及消费贷竞争加剧。存款、计息负债付息率同比分别下降

7bp、9bp 至 1.94%、2.06%。 

资产质量指标总体稳健，零售风险仍需关注。年末宁波银行不良贷款率

0.76%、环比同比均持平，关注贷款率季度环比持续上升，较年初提升

38bp，逾期贷款率较年中提升 3bp。对公各行业不良率保持平稳，零售不良

率继续上升。年末零售贷款不良率 1.68%，较年中上升 1bp；其中，消费贷

不良余额较年中增加 5.56 亿，不良率上升 5bp 至 1.61%；按揭贷款不良余额

增加 0.61 亿，不良率上升 3bp 至 0.63%；经营贷不良余额增加 0.11 亿，不

良率下降 7bp 至 2.97%。从不良核销处置和生成情况来看，全年核销不良贷

款 139.7 亿，同比多核 56.3 亿；加回核销转出后的不良净生成率为 1.27%，

同比上行 32bp；判断零售不良生成仍在高位震荡。拨备方面，年末拨备覆盖

率环比三季度末继续下降 15.4pct 至 389.4%。 

投资建议：2024 年宁波银行规模高增、息差韧性较强，实现核心营收的较快

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） 27.97-18.43 

总市值（亿元） 1,578.26 

流通市值（亿元） 1,559.25 

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 0.98 
 
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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增长，显示了较强的信贷业务扩张和客户经营能力。但在当前经济周期下，

不良生成有所上升，核销处置加大、拨备加速消耗，零售风险趋势仍需关

注。展望来看，当前贸易摩擦升级对出口及产业链影响的不确定性加大，需

关注公司重点客群民营小微、进出口企业及企业主的信贷需求和资产质量情

况。此外，非息波动性或好于行业，一方面得益于 2024 年非息对业绩有所拖

累，基础压力不大；另一方面是宁波银行持续打造强化财富管理和金融市场

投资能力，在当前市场环境下业务能力或进一步突显。我们小幅调降 2025-

2027 年盈利预测至 5.8%、6.1%、9.1%，对应 BVPS 分别为 34.9、38.5、

42.4 元/股。4 月 10 日收盘价 23.9 元/股，对应 2025 年 0.68 倍 PB 估值。考

虑公司估值已低于可比城商行，维持“强烈推荐”评级。  

风险提示：贸易摩擦升级对外贸客群影响超预期，扩表速度、净息差水平、

资产质量受冲击。 

财务指标预测  

指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（亿元） 616 666 719 778 852 

增长率（%） 6.4 8.2 7.9 8.3 9.5 

归母净利润（亿元） 255 271 287 304 332 

增长率（%） 10.7 6.2 5.8 6.1 9.1 

净资产收益率（%） 15.51 14.10 13.07 12.55 12.43 

每股收益(元) 3.87 4.11 4.34 4.61 5.03 

PE 6.18 5.82 5.50 5.19 4.75 

PB 0.89 0.76 0.68 0.62 0.56 
 

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 2024 营收、净利润同比 +8.2%、+6.2%  图 2：宁波银行 4Q24 单季营收、净利润同比+10.6%,+3.8% 

 

 

 

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 3Q24、2024 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 2024 年末贷款\存款同比+17.8%\+17.2%  图 5：宁波银行 2024 净息差为 1.86%，环比上升 1BP 

 

 

 
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 6：2024 年末宁波银行不良贷款率 0.76%、保持平稳，

关注率较年初上升 38BP 至 1.03% 

 图 7：2024 年末宁波银行拨备覆盖率环比下降 15.4pct 至 

389.4% 

 

 

 

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  
 

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

利润表（亿元）            

净利息收入 409  480  527  583  647  收入增长      

手续费及佣金 58  47  47  51  55  归母净利润增速 10.7% 6.2% 5.8% 6.1% 9.1% 

其他收入 149  140  144  145  151  拨备前利润增速 3.2% 14.4% 9.5% 10.1% 11.8% 

营业收入 616  666  719  778  852  税前利润增速 10.4% 12.1% 4.6% 6.1% 9.2% 

营业税及附加 (6) (7) (7) (8) (8) 营业收入增速 6.4% 8.2% 7.9% 8.3% 9.5% 

业务管理费 (240) (237) (249) (261) (274) 净利息收入增速 9.0% 17.3% 9.8% 10.6% 11.0% 

拨备前利润 370  423  463  510  570  手续费及佣金增速 -22.8% -19.3% 2.0% 7.0% 8.0% 

计提拨备 (89) (107) (132) (157) (184) 营业费用增速 11.3% -1.4% 5.0% 5.0% 5.0% 

税前利润 279  313  327  347  379         

所得税 (23) (41) (39) (42) (46) 规模增长       

归母净利润 255  271  287  304  332  生息资产增速 14.8% 15.1% 11.5% 12.4% 12.5% 

资产负债表（亿元）       贷款增速 19.8% 17.8% 13.0% 12.0% 12.0% 

贷款总额 12,527  14,761  16,680  18,681  20,923  同业资产增速 19.7% 32.9% 20.0% 20.0% 20.0% 

同业资产 761  1,011  1,214  1,456  1,748  证券投资增速 10.4% 11.3% 10.0% 13.0% 13.0% 

证券投资 12,349  13,742  15,117  17,082  19,302  其他资产增速 4.7% 12.0% 10.7% -47.5% -112.7% 

生息资产 26,912  30,971  34,540  38,826  43,660  计息负债增速 -19.1% 24.8% 12.0% 11.3% 11.3% 

非生息资产 643  720  796  418  (53) 存款增速 20.8% 17.2% 13.0% 12.0% 12.0% 

总资产 27,117  31,252  34,919  38,808  43,133  同业负债增速 27.0% 22.0% 10.0% 10.0% 10.0% 

客户存款 15,663  18,363  20,751  23,241  26,030  股东权益增速 20.0% 15.8% 9.6% 9.3% 9.3% 

其他计息负债 (14,913

) 
9,611  10,572  11,629  12,792         

非计息负债 25,095  936  1,029  1,132  1,245  存款结构       

总负债 0  28,910  32,352  36,002  40,067  活期 32.0% 30.2% 30.2% 30.2% 30.2% 

股东权益 2,022  2,343  2,568  2,807  3,067  定期 64.1% 67.5% 67.5% 67.5% 67.5% 

每股指标        3.9% 2.3% 2.3% 2.3% 2.3% 

每股净利润(元) 3.87  4.11  4.34  4.61  5.03  贷款结构         

每股拨备前利润(元) 5.60  6.40  7.01  7.72  8.63  企业贷款(不含贴

现) 
52.8% 55.7% 55.7% 55.7% 55.7% 

每股净资产(元) 26.71  31.55  34.93  38.52  42.42  个人贷款 40.5% 37.8% 37.8% 37.8% 37.8% 

每股总资产(元) 410.61  473.23  528.76  587.65  653.14  贷款质量       

P/E 6.18  5.82  5.50  5.19  4.75  不良贷款率 0.76% 0.76% 0.76% 0.77% 0.73% 

P/PPOP 4.27  3.73  3.41  3.10  2.77  正常 98.59% 98.21% 98.21% 98.20% 98.24% 

P/B 0.89  0.76  0.68  0.62  0.56  关注 0.65% 1.03% 1.03% 1.03% 1.03% 

P/A 0.06  0.05  0.05  0.04  0.04  次级 0.10% 0.13%    

利率指标          可疑 0.34% 0.42%    

净息差(NIM) 1.62% 1.66% 1.61% 1.59% 1.57% 损失 0.32% 0.21%    

净利差(Spread) 2.01% 1.91% 1.91% 1.91% 1.91% 拨备覆盖率 461.07% 389.37

% 

329.69

% 
302.41% 307.81% 

贷款利率 5.13% 4.84% 4.84% 4.84% 4.84%        

存款利率 2.01% 1.94% 1.94% 1.94% 1.94% 资本状况       

生息资产收益率 4.16% 3.97% 3.99% 4.01% 4.03% 资本充足率 15.01% 15.32% 14.90% 14.49% 14.10% 

计息负债成本率 2.15% 2.06% 2.08% 2.10% 2.12% 核心一级资本充足

率 
9.64% 9.84% 9.92% 9.96% 9.99% 

盈利能力       资产负债率 0.00% 92.50% 92.65% 92.77% 92.89% 

ROAA 1.01% 0.93% 0.87% 0.83% 0.81%        

ROAE 15.51% 14.10% 13.07% 12.55% 12.43% 其他数据       

拨备前利润率 1.46% 1.45% 1.40% 1.38% 1.39% 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 银行行业：国有行注资方案落地，补充资本促长期稳健发展 2025-03-31 

行业普通报告 银行行业：政府债支撑社融提速—2 月社融金融数据点评 2025-03-17 

行业普通报告 银行行业：宏观政策定调积极，风险预期有望持续改善 2025-03-05 

行业普通报告 银行行业：息差降幅收窄，资产质量保持稳健—4Q24 行业数据详解 2025-02-24 

行业普通报告 银行行业：单月信贷增量创新高，开门红超预期—1 月社融金融数据点评 2025-02-17 
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