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宁波银行(002142.SZ)   

业绩增速双升，首次中期分红 

——宁波银行 2025年中报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 宁波银行披露 2025 年半年报，2025 年上半年实现营收 371.60 亿元，同比增

长 7.9%，实现归母净利润 147.72 亿元，同比增长 8.2%。 

⚫ 营收利润双提速，Q2 单季增速均超过 10%。2025H1 营收同比+7.9%，归母

净利润同比+8.2%，Q2 单季度营收同比+10.3%，归母净利润同比+10.8%，业

绩增速双双提升，Q2 单季度营收利润增速均超过 10%。拆分 2025 上半年来

看：1）净利息收入同比+11.1%，规模扩张强劲，核心营收维持双位数增长。

2）手续费收入同比+4.0%，主要是财富代销以及资产管理业务收入增长带动。

3）投资相关收入同比-0.3%，投资收益增长较好，公允价值浮亏拖累。4）减

值损失同比+30.6%，信用成本增加至 0.57%，加大拨备计提力度。 

⚫ 对公扩张强劲，零售增速放缓，主要由于需求偏弱+优化结构。2025H1 总资产

同 比 +14.4% ， 贷 款 同 比 +19.1% ， 其 中 ： 对 公 / 零 售 贷 款 增 速 分 别 为

+28.5%/+2.3%。从信贷增量来看，2025 上半年新增贷款约 1972 亿元，同比

多增 405 亿元，今年靠前投放特征明显。其中，对公端较年初新增 1756 亿元，

贡献增量的近 9 成，政务相关贷款合计贡献增量过半。零售端较年初减少 224

亿元，其中按揭小幅增长，消费贷和经营贷均有所压降，需求疲弱+强化风控。 

⚫ 息差仍有压力。2025H1 净息差 1.76%，同比-11bp，较 2025Q1 下降 4bp，Q2

单季度息差环比-8bp。其中：①贷款收益率较 2024 年下降 46bp，其中对公/

零售贷款收益率分别较 2024 年下降 31bp/61bp。②存款成本较 2024 年下降

23bp，对公、对私存款成本下行幅度均超过 20bp。 

⚫ 不良生成率延续回落，拨备提升，资产质量拐点显现。截至 2025 上半年末，

不良率环比持平至 0.76%，不良生成率（年化）0.98%，较去年全年-18bp。拨

备覆盖率环比+3.6pct 至 374%，拨贷比环比+3bp 至 2.84%。分行业来看：①

对公不良率较去年小幅+4bp 至 0.27%，保持在绝对低位。②零售不良率较去

年+18bp 至 1.86%，其中：消费贷款不良率较去年+23bp 至 1.83%，经营贷不

良率较去年+33bp 至 3.3%。 

⚫ 分红：首次实施中期分红，2025 年中期分红率（归母净利润口径）为 13.4%，

截至 2025 上半年末，公司核心一级资本充足率为 9.65%。  

⚫ 盈 利 预 测 ： 我们小幅 调 整盈 利预 测， 预计 2025-2027 年 EPS 分别 为

4.30/4.71/5.18 元，BVPS 分别为 34.97/38.71/42.85 元，以 2025 年 8 月 28

日收盘价计算，对应 2025 年末 PB 为 0.81 倍。维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：规模扩张速度不及预期，资产质量超预期波动。 
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表2、利润表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 61,585  66,631  71,823  78,274  85,490  

净利息收入 40,907  47,993  53,194  59,109  65,770  

手续费净收入 5,767  4,655  4,888  5,132  5,389  

投资相关收入 13,858  13,446  13,177  13,441  13,709  

其他收入 1,053  537  564  592  622  

营业总支出 33,557  35,083  39,446  42,985  46,811  

营业税金 592  663  715  779  851  

业务及管理费 24,012  23,670  25,138  26,613  28,212  

资产减值损失 8,940  10,679  13,523  15,522  17,678  

营业利润 28,028  31,548  32,377  35,289  38,679  

营业外收支合计 -130  -262  -262  -262  -262  

利润总额 27,898  31,286  32,115  35,027  38,417  

所得税 2,289  4,065  2,569  2,802  3,073  

净利润 25,609  27,221  29,546  32,225  35,344  

归属母公司净利润 25,535  27,127  29,451  32,130  35,249  

EPS（元） 3.75  3.95  4.30  4.71  5.18  

BVPS（元） 26.71  31.55  34.97  38.71  42.85  

ROAE 15.08% 13.59% 12.94% 12.79% 12.71% 

ROAA 0.98% 0.91% 0.88% 0.85% 0.83% 

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注:每股收益均按照最新股本摊薄计算  

表1、资产负债表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 2,711,662  3,125,232  3,551,977  4,020,462  4,543,007  

生息资产 2,674,049  3,093,606  3,520,482  3,985,270  4,495,959  

贷款 1,213,753  1,437,254  1,695,960  1,984,273  2,301,757  

占比 45% 46% 48% 50% 51% 

现金和准备金 129,131  147,305  171,610  198,210  227,941  

占比 5% 5% 5% 5% 5% 

存放同业 76,082  101,144  111,258  122,384  134,623  

占比 3% 3% 3% 3% 3% 

债券投资 1,255,083  1,407,903  1,541,654  1,680,403  1,831,639  

占比 47% 46% 44% 42% 41% 

总负债 2,509,452  2,890,972  3,295,136  3,738,870  4,234,133  

付息负债 2,483,231  2,864,288  3,264,722  3,704,360  4,195,052  

同业存放 497,066  527,660  596,256  673,769  761,359  

占比 20% 18% 18% 18% 18% 

存款 1,588,536  1,869,624  2,178,112  2,515,719  2,893,077  

占比 64% 65% 67% 68% 69% 

应付债券 397,629  467,004  490,354  514,872  540,616  

占比 16% 16% 15% 14% 13% 

总权益 202,210  234,260  256,841  281,591  308,874  

总母公司权益 201,195  233,151  255,732  280,482  307,765  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 
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分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50 指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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