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规模扩张积极，归母净利润增速 14.60% 
 

  
[ummary] 事件：2020 年 8 月 28 日晚，宁波银行发布了 2020 年中报。实现营收

199.81 亿元，同比+23.40%，归母净利润为 78.43 亿元，同比 14.60%，

不良贷款率 0.79%，拨备覆盖率 506.02%，净息差（年化）1.78%。 

点评： 

1.业绩增速较高，规模积极扩张。 

2020H1 营收、利润增速分别为 23.40%、14.60%。业绩增速较高的原

因是规模扩张积极。资产、贷款、负债、存款较上年末增速分别为

14.63%、18.42%、14.47%、19.54%，规模扩张显著，助力利息净收入

同比增速 19.03%。 

2. 资产质量稳定，拨备覆盖率反哺利润。 

2020H1 不良率 0.79%，环比+1bp。拨备覆盖率 506.02%，环比-18.05%，

资产质量保持优异，拨备覆盖率维持高基数开始反哺利润。个贷不良

率较上年末+24bp 至 1.16%，对公制造业较上年末+5bp 至 1.03%。逾

期率 0.90%，较上年末+4bp。受疫情冲击，资产质量稍有波动，但总

体可控，维持在较低的不良水平。 

3.净息差较为稳定，负债成本改善明显。 

净息差 1.78%，环比+4bp，与 2019 年末比，净息差-6bp。生息资产收

益率降 21bp 至 4.51%，贷款收益降 5bp，债券投资收益-36bp。计息负

债成本平均成本率 2.22%，较上年末降 9bp，存款成本较为刚性，在公

司加大揽储力度的背景下，成本抬升 7bp 至 1.95%。同业负债利率下

行明显，降 52bp 至 2.19%，应付债券降 20bp 至 3.51%，带动负债成本

下行。净息差环比改善，主要是资产端收益率下降幅度减缓，预计下

半年净息差依旧较为平稳。 

投资建议：宁波银行 2020 年中报业绩靓丽，预测 2020-2022 年 EPS 是

2.51/2.74/3.15 元，2020-2022 年 PB 为 1.94X/1.74X/1.56X，2020-2022

年 PE 为 14.47X、13.27X、11.54X。首次覆盖给与“增持”评级。 

风险提示：宏观经济下行 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 28,932 35,081 41,396 45,950 51,464 

(+/-)% 14.29  21.25  18.00  11.00  12.00  

归属母公司净利润 11,186 13,714 15,086 16,443 18,910 

(+/-)% 19.84  22.60  10.00  9.00  15.00  

每股收益（元） 2.15  2.41  2.51  2.74  3.15  

市盈率 7.76 12.21  14.47  13.27  11.54  

市净率 1.04 1.58  1.94  1.74  1.56  

净资产收益率 (%) 16.21 15.16  14.27  14.72  15.99  

股息收益率 (%) 1.16 1.45  1.59  1.73  1.99  

总股本 (百万股 ) 5,209 5,628 6,008 6,008 6,008 

[Table_Invest] 
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首次覆盖  

   移出研究覆盖范围  

[Table_Market] 股票数据 2020/8/28 

6 个月目标价（元） 39.96 

收盘价（元） 36.33 

12 个月股价区间（元） 21.98～36.50 

总市值（百万元） 218,271 

总股本（百万股） 6,008 

A股（百万股） 6,008 

B股 /H 股（百万股） 0/0 

日均成交量（百万股） 41 

 

[Table_PicQuote] 历史收益率曲线 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 25% 43% 63% 

相对收益 19% 17% 36% 
 

[Table_Report] 相关报告 

《银行周报第 26 期：如何平衡风险处置和利

润增速？》 

--20200826 

《银行周报第 25 期：资管新规顺利延期，货

币政策边际收敛保持稳定》 

--20200803 

《银行周报第 23 期：理财步入正轨，LPR利

率已维持 4 个月无变化》 

--20200721 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  主要指标（百万，%） 2019A 2020E 2021E 2022E 

现金及存放央行款项 93,556 96,362 99,253 102,231  业绩增长         

存放同业和其它金融

机构款项 
15,409 13,098 13,491 13,895  利息净收入增速 2.31  14.00  10.00  15.00  

拆出资金 3,596 3,236 3,398 3,568  其它业务收入增速 58.19  23.04  12.17  8.56  

发放贷款及垫款 510,039 596,745 686,257 789,195  拨备前利润增速 21.25  25.55  12.61  13.60  

交易性金融资产 248,892 273,781 298,421 325,279  归母净利润增速 22.60  15.00  18.00  19.00  

债权投资 183,392 196,230 209,966 224,664  盈利能力       

其他债权投资 197,149 220,807 247,304 276,981  ROE 15.16  14.27  14.72  15.99  

其他权益工具投资 98 100 102 104  ROA 1.13  1.09  1.12  1.21  

长期股权投资        生息资产 1,287,067 1,446,326 1,619,885 1,814,272 

其他资产 2,501 75,484 94,752 115,381  生息资产占比 97.67  98.00  98.00  98.00  

资产总计 1,317,717 1,475,843 1,652,944 1,851,298  计息负债 1,156,95

4 

1,299,079 1,458,486 1,642,101 

同业和其它金融机构

存放款项 

35,697 37,482 39,356 41,324  计息负债占比 95.07  95.30  95.50  96.00  

向央行借款 30,491 35,064 38,571 42,428  生息资产收益率 4.72 4.57  4.50  4.55  

拆入资金 35,962 36,682 37,415 38,163  计息负债成本率 2.31 2.17 2.21 2.18 

卖出回购金融资产款 62,694 56,425 50,782 45,704  净利差 2.41 2.40  2.29  2.37  

吸收存款 779,224 896,108 1,012,602 1,144,240  净息差 1.84 1.54  1.51  1.56  

应付债券 212,886 202,241 212,354 222,971  利息净收入占比 55.77  53.88  53.39  54.82  

其他负债 60,027 99,145 136,131 175,691  手续费收入占比 22.19  19.74  21.34  21.92  

负债合计 1,216,981 1,363,147 1,527,210 1,710,522  成本收入比 35.05  31.00  30.00  29.00  

归母股东权益合计 100,309 112,227 125,217 140,156  资本状况      

少数股东权益 427.264 469.9904 516.98944 620.387328  资本充足率 15.57 15.28 14.95 14.64 

负债和股东权益总计 1,317,717 1,475,843 1,652,944 1,851,298  一级资本充足率 11.3 10.62 10.34 10.02 

      核心一级资本充足

率率% 

9.62 9.43 9.3 9.23 

利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  股息率 1.45  1.59  1.73  1.99  

营业收入 35,081 41,396 45,950 51,464  资产质量      

利息净收入 19,564 22,303 24,533 28,213  不良贷款余额 4,141 4,177 4,804 5,524 

手续费及佣金净收入 7,784 8,173 9,807 11,279  不良贷款率 0.78  0.70  0.70  0.70  

公允价值变动净收益 2016  1,960 2,021 2,097  拨备覆盖率 524.08  510.46  512.12  508.35  

投资净收益 6,541 8,961 9,588 9,875  拨贷比 4.10  3.57  3.58  3.56  

营业成本 19,792 24,674 27,760 30,589  流动性      

营业税金及附加 257 373 414 463  存贷款比率 65.45  66.59  67.77  68.97  

资产/信用减值损失 7,461 11,841 13,975 15,665  贷款/总资产 38.71  40.43  46.50  53.47  

管理费用 12,038 12,460 13,371 14,461  每股指标      

营业利润 15,290 16,722 18,190 20,874  EPS（元） 2.41  2.51  2.74  3.15  

营业外收支净额 -72  -60 -36 -10  BVPS（元） 17.82  18.68  20.84  23.33  

利润总额 15,218 16,662 18,154 20,864  每股股利（元） 0.50  0.55  0.60  0.69  

所得税 1,427 1,500 1,634 1,878  估值指标      

净利润 13,791 15,162 16,520 18,986  P/E（倍） 12.21  14.47  13.27  11.54  

归属于母公司净利润 13,714 15,086 16,443 18,910  P/B（倍） 1.58  1.94  1.74  1.56  

少数股东损益 77 77 77 77  分红比例 21.71  21.71  21.71  21.71  

资料来源：东北证券           
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