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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 6604 

流通股本(百万股) 6524 

市价(元) 21.45 

市值(百万元) 141,647 

流通市值(百万元) 139,935 

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 
[Table_Report] 相关报告 

 
 

[Table_Finance1]  公司盈利预测及估值 
指标 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 52,768 57,872 61,584 65,241 70,307 

增长率 yoy% 28.4% 9.7% 6.4% 5.9% 7.8% 

净利润（百万元） 19,546 23,075 25,535 27,814 31,114 

增长率 yoy% 29.9% 18.1% 10.7% 8.9% 11.9% 

每股收益（元） 2.85 3.38 3.75  4.10  4.60  

净资产收益率 16.41% 16.06% 15.72% 15.10% 14.83% 

P/E 7.53 6.35 5.72 5.23 4.66 

PEG      

P/B 1.05 0.93 0.82 0.72 0.63 

备注：股价选取日截至 2024/2/7 

 [Table_Summary] 投资要点 

◼ 1、营收同比回升，净利润增速边际有所下行。2023 年全年营收同比 6.4%（前 3

季度累积同比 5.5%）；净利润同比 10.7%（前 3 季度累积同比 12.6%）。宁波银

行 4 季度营收增速有所回升，预计主要是其他非息贡献；4Q22 市场利率陡升，公

允价值承压，形成低基数；4Q23 在低基数下有一定的同比回升。利润增速有所放

缓，预计是受管理费用仍然较高影响。 

 

◼ 2、4 季度信贷新增好于 22 年同期，全年贷款新增 2067 亿，同比 22 年同期多增

234 亿；宁波银行 2023 年信贷投放节奏较 2022 年更为均衡，季度节奏为 25：35：

23：17（22 年节奏为 37：33：18：13）。负债端揽储在 3 季度高点后、增速边

际有所放缓。4 季度单季存款减少 190 亿，全年存款新增 2692 亿，较 2022 全年

同比多增 250 亿。 

 

◼ 3、不良率稳定，拨备覆盖率有所下行。不良率环比持平在 0.76%的较低水平。公

司拨备覆盖率 461%，拨贷比 3.51%。 

 

◼ 投资建议：公司 2023E、2024E、2025E PB 0.82X/0.72X/0.63X。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，目前该因素并未发

生变化。②宁波银行资产质量优异且历经周期检验。预计未来公司仍能持续保持

较快速增长，建议重点关注。 

◼ 注：根据宁波银行 2023 业绩快报，我们调整盈利预测，预计 2023-2025 年归母净

利润为 255 亿、278 亿和 311 亿（前值为 262 亿、296 亿和 335 亿）。 

 

 

◼ 风险提示：宏观经济面临下行压力，公司存款竞争面临压力，业绩经营不及预期。 

[Table_Industry] 

 
宁波银行 2023 业绩快报：营收增速回升，资产质量稳健 

宁波银行(002142)/银行 证券研究报告/公司点评报告 2024 年 2月 8日 

[Table_Industry] 
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◼ 快报综述：1、营收同比回升，净利润增速边际有所下行。2023 年全年

营收同比 6.4%（前 3 季度累积同比 5.5%）；净利润同比 10.7%（前 3

季度累积同比 12.6%）。宁波银行 4 季度营收增速有所回升，预计主要

是其他非息贡献；4Q22 市场利率陡升，公允价值承压，形成低基数；

4Q23 在低基数下有一定的同比回升。利润增速有所放缓，预计是受管

理费用仍然较高影响。2、4 季度信贷新增好于 22 年同期，全年贷款新

增 2067 亿，同比 22 年同期多增 234 亿；宁波银行 2023 年信贷投放节

奏较 2022 年更为均衡，季度节奏为 25：35：23：17（22 年节奏为 37：

33：18：13）。负债端揽储在 3 季度高点后、增速边际有所放缓。4 季

度单季存款减少 190 亿，全年存款新增 2692 亿，较 2022 全年同比多

增 250 亿。3、不良率稳定，拨备覆盖率有所下行。不良率环比持平在

0.76%的较低水平。公司拨备覆盖率 461%，拨贷比 3.51%。 

 

 

◼ 营收同比回升，净利润增速边际有所下行。2023 年全年营收同比 6.4%

（前 3 季度累积同比 5.5%）；净利润同比 10.7%（前 3 季度累积同比

12.6%）。宁波银行 4 季度营收增速有所回升，预计主要是其他非息贡

献；4Q22 市场利率陡升，公允价值承压，形成低基数；4Q23 在低基数

下有一定的同比回升。利润增速有所放缓，预计是受管理费用仍然较高

影响。其中单季营收增速转正，且回到 9.6%的较高增速。1Q23-2023

营收、营业利润、归母净利润分别同比增长 8.5%/9.3%/5.5%/6.4%、

20.5%/14.6%/11.5%/10.4%、15.3%/14.9%/12.6%/10.7%。 

 

图表：宁波银行业绩累积同比增速  图表：宁波银行业绩单季同比增速 

 

 

 

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 

 

 

◼ 4 季度信贷新增好于 22 年同期，一方面全年信贷增量多增，另一方面与

22 年相比，23 年全年信贷投放节奏更为均衡。1、同比增速，总资产同

比增 14.6%，贷款同比增 19.8%，贷款占比总资产 49.6%。2、信贷增

量，全年贷款新增 2067 亿，同比 21 年同期多增 234 亿，其中 22 年信

贷投放更加前置，上半年投放全年信贷增量的69%，23年上半年为59%，

全年信贷投放节奏相对更为均衡，Q4 单季新增 359 亿，同比多增 131

亿。 
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◼ 负债端存款增速有所放缓。1、同比增速，总负债同比增 14.2%，总存

款同比增 20.8%，存款占比总负债比重 62.4%。2、存款增量，4 季度单

季减少 190 亿，但全年存款新增 2692 亿，较 2022 全年同比多增 250

亿。 

 

图表：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 

 

 

◼ 不良率环比持平，拨备覆盖率有所下行。1、不良率环比持平在 0.76%

的较低水平。2、拨备覆盖率有所下行。公司拨备覆盖率 461%，环比下

降 19 个百分点；拨贷比 3.51%，环比下降 15bp。4 季度拨备覆盖率下

降较多但并未体现在利润增速上，且过往宁波银行资产质量一直较为优

异，拨备未能完全反哺利润预计是受管理费用影响。 

 

图表：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 

 

 

◼ 投资建议：公司 2023E、2024E、2025E PB 0.82X/0.72X/0.63X。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，目前该因素并未发生变化。②宁波银行资产质量优异且历经

周期检验。预计未来公司仍能持续保持较快速增长，建议重点关注。 

◼ 注：根据宁波银行 2023 业绩快报，我们调整盈利预测，预计 2023-2025

年归母净利润为 255 亿、278 亿和 311 亿（前值为 262 亿、296 亿和

335 亿）。 

 

◼ 风险提示：宏观经济面临下行压力，公司存款竞争面临压力，业绩经营

不及预期。 

 

  

1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22 1-3Q22 2022 1Q23 1H23 1-3Q23 2023
绝对规模（百万元）
资产总额 1,510,470 1,541,827 1,626,749 1,722,723 1,833,721 1,907,676 2,015,607 2,219,192 2,239,708 2,315,680 2,366,097 2,525,795
总贷款 736,472 795,856 836,411 862,709 929,914 989,481 1,023,151 1,046,002 1,096,873 1,168,660 1,216,784 1,252,718
单季新增贷款 55,972 41,469 40,555 26,298 67,205 59,567 33,670 22,851 50,871 71,787 48,124 35,934
负债总额 1,598,977 1,704,306 1,774,700 1,865,607 2,063,292 2,077,636 2,149,844 2,197,571 2,350,507 2,416,657 2,473,941 2,509,446
总存款 1,037,234 1,043,795 1,047,980 1,052,887 1,298,669 1,249,755 1,252,172 1,297,085 1,585,782 1,551,877 1,585,254 1,566,298
单季新增存款 158,481 (7,747) 4,185 4,907 245,782 (48,914) 2,417 44,913 288,697 (33,905) 33,377 (18,956)
结构占比
贷款占比总资产 48.8% 51.6% 51.4% 50.1% 50.7% 51.9% 50.8% 47.1% 49.0% 50.5% 51.4% 49.6%
存款占比总负债 64.9% 61.2% 59.1% 56.4% 62.9% 60.2% 58.2% 59.0% 67.5% 64.2% 64.1% 62.4%
同比增速
资产总额 19.7% 21.4% 23.7% 23.9% 28.8% 22.1% 21.4% 17.4% 13.8% 16.1% 15.3% 14.6%
总贷款 25.9% 27.0% 27.6% 25.4% 26.3% 24.3% 22.3% 21.2% 18.0% 18.1% 18.9% 19.8%
负债总额 20.0% 22.3% 24.5% 23.7% 29.0% 21.9% 21.1% 17.8% 13.9% 16.3% 15.1% 14.2%
总存款 11.5% 13.2% 13.1% 13.8% 25.2% 19.7% 19.5% 23.2% 22.1% 24.2% 26.6% 20.8%

1Q22 1H22 3Q22 2022 1Q23 1H23 3Q23 2023
不良率 0.77% 0.77% 0.77% 0.75% 0.76% 0.76% 0.76% 0.76%
拨备覆盖率 524.78% 521.77% 520.22% 504.90% 501.47% 488.96% 480.57% 461.36%
拨贷比 4.06% 4.00% 4.00% 3.79% 3.79% 3.71% 3.66% 3.51%
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图表：宁波银行盈利预测表 

每股指标 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

PE 6.35  5.72  5.23  4.66   净利息收入 37,521 42,908 47,711 53,132 

PB 0.93  0.82  0.72  0.63   手续费净收入 7,466 7,466 7,093 6,738 

EPS 3.38  3.75  4.10  4.60   营业收入 57,872 61,584 65,241 70,307 

BVPS 23.14  26.05  29.72  33.83   业务及管理费 (21,582) (22,170) (22,834) (24,607) 

每股股利 0.50  0.58  0.63  0.71   拨备前利润 35,711 38,778 41,716 44,940 

盈利能力 2022A 2023E 2024E 2025E  拨备 (10,431) (12,528) (12,658) (12,427) 

净息差 1.73% 1.67% 1.60% 1.56%  税前利润 25,280 27,897 29,058 32,513 

贷款收益率 5.47% 5.20% 5.00% 5.00%  税后利润 23,132 26,781 27,896 31,212 

生息资产收益率 3.62% 3.53% 3.45% 3.44%  归属母公司净利润 23,075 25,535 27,814 31,114 

存款付息率 1.84% 1.85% 1.85% 1.85%  资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

计息负债成本率 2.13% 2.12% 2.11% 2.12%  贷款总额 1,046,002 1,252,692 1,440,596 1,627,873 

ROAA 1.05% 1.01% 0.95% 0.91%  债券投资 1,146,880 1,318,912 1,516,749 1,744,261 

ROAE 16.06% 15.72% 15.10% 14.83%  同业资产 63,563 66,741 70,078 73,582 

成本收入比 37.29% 36.00% 35.00% 35.00%  生息资产 2,372,020 2,779,317 3,189,541 3,632,152 

业绩与规模增长 2022A 2023E 2024E 2025E  资产总额 2,366,097 2,710,641 3,174,120 3,669,686 

净利息收入 14.8% 14.4% 11.2% 11.4%  存款 1,297,085 1,566,360 1,801,314 2,071,511 

营业收入 9.7% 6.4% 5.9% 7.8%  同业负债 370,886 383,867 460,640 552,768 

拨备前利润 8.8% 8.6% 7.6% 7.7%  发行债券 436,845 458,687 550,424 632,988 

归属母公司净利润 18.1% 10.7% 8.9% 11.9%  计息负债 2,104,816 2,408,914 2,812,378 3,257,267 

净手续费收入 -9.6% 0.0% -5.0% -5.0%  负债总额 2,197,571 2,509,446 2,960,398 3,428,702 

贷款余额 21.25% 19.76% 15.00% 13.00%  股本 6,604 6,604 6,604 6,604 

生息资产 20.1% 17.17% 14.76% 13.88%  归属母公司股东权益 167,626 176,385 212,633 239,786 

存款余额 23.19% 20.76% 15.00% 15.00%  所有者权益总额 168,526 201,195 213,722 240,984 

计息负债 19.3% 14.4% 16.7% 15.8%  资本状况 2022A 2023E 2024E 2025E 

资产质量 2022A 2023E 2024E 2025E  资本充足率 15.18% 14.41% 12.57% 11.49% 

不良率 0.75% 0.76% 0.77% 0.75%  核心资本充足率 9.75% 9.88% 8.79% 8.34% 

拨备覆盖率 505.3% 461.4% 458.4% 441.3%  杠杆率 14.04 13.47 14.85 15.23 

拨贷比 3.79% 3.50% 3.53% 3.31%  RORWA 1.61% 1.57% 1.36% 1.27% 

不良净生成率 1.00% 0.73% 0.73% 0.73%  风险加权系数 65.51% 68.62% 70.32% 72.99% 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

注：除非特别说明，单位为百万元 
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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）。 

 

 

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
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