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[Table_Title] 

业绩放缓，息差稳健，不良双降 
[Table_Title2] 青岛银行(002948) 

 

[Table_DataInfo] 评级： 买入 股票代码： 002948 

上次评级： 买入 52 周最高价/最低价： 4.2/3.06 

目标价格：  总市值(亿) 191.49 

最新收盘价： 3.29 自由流通市值(亿) 99.19 

  自由流通股数(百万) 3,014.95 
 
[Table_Summary] 事件概述 
青岛银行发布 2022 年报：实现营收 116.44 亿元(+4.56%，YoY)，营业利润 31.28 亿元(-2.96%，YoY)，归母净

利润 30.83 亿元(+5.48%，YoY)。年末总资产 5296.14 亿元(+1.41%，YoY；-0.31%，QoQ)，存款 3413.47 亿元

(+8.87%，YoY；+2.87%，QoQ)，贷款 2690.29 亿元(+10.17%，YoY；-0.44%，QoQ)。2022 年净息差 1.76%(-

3bp，YoY)；不良贷款率 1.21%(-11bp，QoQ)，拨备覆盖率 219.77%(+13.57pct，QoQ)，拨贷比 2.65%(-

0.07pct，QoQ)；资本充足率 13.56%(-0.49pct，QoQ)；ROE 8.95%(-1.45pct，YoY)。拟派现 0.16 元/股，测算

分红率 35.56%。 

 

分析判断:  

►  收息业务边际改善，中收承压但信用卡收入亮眼，财富客群和业务基础夯实 
青岛银行 2022 年营收增速为 4.56%，较前三季度的 16.3%有所放缓，Q4 单季营收同比下降 28%，主因债市波动

影响公允价值变动负增，此外：1）收息业务表现边际改善，Q4 净利息收入同比+15.7%，全年增速+8.4%，较前

三季度的+6.1%边际回升。虽然四季度扩表速度放缓，生息资产规模环比缩减，但净息差显现韧性，披露全年净

息差为 1.76%，持平前三季度，同比降 3BP。2）非息收入全年同比-3.9%，手续费净收入降幅 26%是主要部分。

具体来看，一方面理财手续费收入受资本市场影响较 2021 年减少 32%，占中收的比例同比降 10pct 至 48%，总

体财富中收年降幅 9.57%。但公司精耕细作财富业务，实现基础客群量增面扩，零售 AUM 同比+18.2%突破 3000

亿元，理财余额 2008 亿元、同比增幅超 19.7%；并且客群结构也进一步优化，金融资产 20 万元以上客户数和

AUM 增速分别为 17.8%、17.1%。另一方面，托管和银行卡手续费保持 40%的高增长，主因信用卡业务发力，快

速拓客+强化活客，累计发卡量、信用卡透支额和交易额分别同比增 21.7%/34.6%/42.7%，较上半年进一步提

速，并且自有渠道发卡占全年增量的 52.23%，在自有获客能力提升的同时激活率也有明显增长。我们持续看好

青岛银行的理财业务优势和后续财富管理经营体系的建设成效。 

营收端降速下，全年减值准备同比仍+7.4%，主要多计提了非信贷类减值损失，但叠加税收效应抵扣，贡献公司

归母净利润全年同比增 5.48%，其中 Q4 单季同比增速-3.26%。 

 

►  对公信贷强劲+零售投放疲弱，负债结构优化驱动息差企稳回升 
2022 年公司总资产、存款、贷款分别同比+1.4%/+8.9%/+10.2%，存款 Q4 规模稳健扩增 2.9%，但资产端缩表，

资产和贷款规模分别较 Q3 减少 0.3%和 0.4%。贷款投向来看：1）全年对公贷款增长强劲且前置，和票据分别

实现 15.6%和 27.6%的增长，增量的 28%投向建筑业，超过制造业成为对公贷款投放行业比例首位。2）零售贷

款表现疲弱，规模全年降 4.4%，除了按揭还有 1.1%的微幅增长外，消费贷和经营贷规模较上年分别减少 11%和

15.3%，四季度降幅走阔，后续需要关注居民收入和消费意愿改善下公司零售业务的修复节奏。零售贷款投放虽

然承压，但定价显现一定韧性，在 2022 年贷款平均收益率同比降 10BP 的情况下，零售贷款定价不降反升

5BP，对息差形成支撑。3）区域上，年内贷款增量的 58%投放省内其他地区，带动余额占比较中期再提升

0.7pct 至 44.3%。 

负债端，受存款定期化程度加深的影响，2022 年存款付息率同比抬升 3BP，但同时高成本的主动负债规模降

低，带动负债结构有所优化，存款净额/总负债年末升至 70.6%创新高，相应的负债付息率同比降 1BP。我们测

算 Q4 单季净息差延续年内逐季回升的趋势，负债端是主要贡献。 
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►  资产质量延续改善，Q4 不良双降、关注和逾期指标小幅波动 
公司持续加强不良资产处置力度，存量资产质量持续改善。2022 年不良、关注类贷款较上年均实现双降，规模分

别同比减少 0.4%/11.8%，不良余额环比 Q3 也减少 8.8%；年末不良率收录 1.21%，同环比分别降低 13BP/11BP。

但部分资产质量指标有波动，一是关注类贷款年末占比 0.82%，同比下降 21BP，但环比 Q3 上升 19BP；二是 2022

年逾期率同比上升 0.42pct 至 1.55%，基本持平中期；三是整体逾期 90+/不良和逾期/不良分别升至 79.9%和

128%，年末潜在风险指标有扰动。全年不良生成率低于上年，但下半年有所抬升。存量不良持续出清下，全年贷

款减值计提同比减少，但拨备覆盖率同环比分别提升 22.4 和 13.6 个百分点至 219.77%，安全边际继续提升。 

 

投资建议 
总体来看，青岛银行 2022 年业绩增速趋缓，零售信贷投放也较为疲弱，但亮点在于：一方面负债结构优化带动

息差稳中有升，四季度收息业务边际改善；另一方面财富类中收承压，但信用卡收入表现亮眼，财富客群和业

务体量快增；此外，存量不良包袱持续出清，拨备率步入上行通道。 

鉴于公司年报业绩表现，我们小幅调整公司 23-25 年营收 147/172/-亿元的预测至 125/139/159 亿元，22-24 年

归母净利润 39/46/-亿元的预测至 33/37/42 亿元，对应增速为 7.4%/10.3%/16.0%；23-25 年 EPS0.76/0.92/-元

的预测至 0.48/0.54/0.64 元，对应 2023 年 4 月 3 日 3.29 元/股收盘价，PB 分别为 0.62/0.58/0.55 倍，维持

公司“买入”评级。 

 

风险提示 

1、整体经济未来修复不及预期，信用成本大幅提升的风险； 

2、公司的重大经营风险等。 

 

盈利预测与估值 

 
资料来源：公司公告、华西证券研究所 
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（百万元） 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E

主营收入 11,136 11,644 12,534 13,926 15,916

(+/-) 5.6% 4.6% 7.6% 11.1% 14.3%

归母净利润 2,923 3,083 3,310 3,652 4,236

(+/-) 22.1% 5.5% 7.4% 10.3% 16.0%

每股收益（元） 0.42 0.44 0.48 0.54 0.64

每股净资产（元） 4.26 5.05 5.33 5.64 6.02

P/E 7.8 7.4 6.8 6.1 5.1

P/B 0.77 0.65 0.62 0.58 0.55
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财务报表和主要财务比率 

资料来源：公司公告，华西证券研究所  

  

利润表 指标和估值

百万元 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 百万元；元 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E

平均生息资产 475,475 508,110 535,196 595,904 673,704 ROAA (%) 0.60 0.59 0.60 0.59 0.61

净息差 1.79 1.76 1.76 1.77 1.81 ROAE (%) 9.29 9.01 9.04 9.53 10.50

  利息收入 18,209 19,830 21,041 24,032 27,930

  利息支出 10,563 11,542 12,305 14,234 16,600 每股净资产 4.26 5.05 5.33 5.64 6.02

净利息收入 7,646 8,288 8,736 9,798 11,330 EPS 0.42 0.44 0.48 0.54 0.64

非息收入 股利 722 931 1198 1322 1533

手续费和佣金收入 1,955 1,445 1,561 1,795 2,154 DPS 0.16 0.16 0.21 0.23 0.26

交易性收入 1,509 1,798 2,125 2,221 2,320 股息支付率 29 36 36 36 36

其他收入 26 112 112 112 112 发行股份 4510 5820 5820 5820 5820

非息总收入 3,490 3,356 3,798 4,128 4,586

业绩数据

非息费用 增长率 (%)

业务管理费 3,776 4,072 4,385 4,892 5,627 净利息收入 (6.1) 8.4 5.4 12.2 15.6

其他费用 0 3 5 7 10 非利息收入 45.8 (3.9) 13.2 8.7 11.1

营业税金及附加 140 147 159 182 212 非利息费用 6.5 7.8 7.7 11.7 15.1

非息总费用 3,916 4,222 4,548 5,081 5,849 归母净利润 22.1 5.5 7.4 10.3 16.0

平均生息资产 18.1 6.9 5.3 11.3 13.1

税前利润 3,225 3,136 3,535 3,975 4,693 总付息负债 14.5 0.4 10.3 12.8 13.8

所得税 232 -32 224 324 457 风险加权资产 24.5 (4.0) 7.6 6.0 7.6

净利润 2,923 3,083 3,310 3,652 4,236

资产负债表数据 营业收入分解(%)

总资产 522,250 529,614 581,257 651,898 737,683 净利息收入占比 68.7 71.2 69.7 70.4 71.2

贷款总额 244,205 269,029 303,281 346,173 398,563 佣金手续费收入占比 17.6 12.4 12.5 12.9 13.5

客户存款 317,966 348,043 385,609 441,523 512,166

其他付息负债 166,264 138,006 150,481 163,389 176,338 营业效率(%)

股东权益 32,635 35,816 37,418 39,238 41,430 成本收入比 33.9 35.0 35.0 35.1 35.4

资产质量

不良贷款 3,262 3,247 3,609 4,016 4,498 流动性 (%)

不良率 1.34 1.21 1.19 1.16 1.13 贷款占生息资产比 47.4 50.5 53.5 54.5 55.3

贷款损失拨备 6,440 7,137 8,300 9,838 12,054 期末存贷比 76.8 77.3 78.6 78.4 77.8

拨备覆盖率 197 220 230 245 268

拨贷比 2.64 2.65 2.74 2.84 3.02 资本(%)

核心一级资本充足率 8.4 8.7 8.7 8.6 8.5

信用成本 3,110 2,636 3,259 3,879 4,562 一级资本充足率 11.0 10.7 10.5 10.3 10.0

信用成本 (%) 1.38 1.03 1.14 1.19 1.23 资本充足率 15.8 13.6 13.6 13.5 13.4
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[Table_AuthorInfo] 分析师与研究助理简介 

刘志平：华西证券银行首席分析师，上海财经大学管理学硕士学位，研究领域主要覆盖银行、金

融行业。从业经验十多年，行业研究深入，曾任职于平安证券研究所、国金证券研究所、浙商证

券研究所。 

李晴阳：华西证券银行分析师，华东师范大学金融硕士，两年银行行业研究经验，对监管政策和

行业基本面有深入研究，曾任职于平安证券研究所。 

分析师承诺 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采

用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、

公正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

评级说明 

公司评级标准 
投资

评级 
说明 

以报告发布日后的 6 个
月内公司股价相对上证

指数的涨跌幅为基准。 

买入 分析师预测在此期间股价相对强于上证指数达到或超过 15% 

增持 分析师预测在此期间股价相对强于上证指数在 5%—15%之间 

中性 分析师预测在此期间股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数 5%—15%之间 

卖出 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 

行业评级标准   

以报告发布日后的 6 个

月内行业指数的涨跌幅

为基准。 

推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 

华西证券研究所： 

地址：北京市西城区太平桥大街丰汇园 11 号丰汇时代大厦南座 5 层 

网址：http://www.hx168.com.cn/hxzq/hxindex.html 
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