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[Table_Title] 

营收业绩显著提升，Q1 不良双降质量改善 
[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： 3.94/3.06 

目标价格：  总市值(亿) 193.24 

最新收盘价： 3.32 自由流通市值(亿) 100.10 

  自由流通股数(百万) 3,014.95 
 
[Table_Summary] 事件概述 
青岛银行发布 2023 年一季报：实现营收 30.93 亿元(+15.54%，YoY)，营业利润 10.48 亿元(+19.59%，YoY)，归

母净利润 9.10 亿元(+15.83%，YoY)。一季度末总资产 5522.87 亿元(+4.75%，YoY；+4.28%，QoQ)，存款 3577.27

亿元(+15.77%，YoY；+4.80%，QoQ)，贷款 2831.87 亿元(+10.76%，YoY；+5.26%，QoQ)。2023 年一季度净息差

1.85%(+10bp， YoY)；不良贷款率 1.14%(-7bp， QoQ)，拨备覆盖率 232.79%(+13.02pct， QoQ)，拨贷比

2.66%(+0.01pct，QoQ)；资本充足率 13.27%(-0.29pct，QoQ)；年化 ROE12.19%(+0.70pct，YoY)。 

 

分析判断:  

►  利息和非息收入均向好，营收显著改善驱动业绩上行 
青岛银行 2023 年一季度营收和归母净利润同比增速分别为 15.54%/15.83%，较 22 年全年增速大幅提升

+11pct/+10.4pct，一方面 Q1 净利息收入同比+14.7%，较 2022 全年增速提升 6.3pct，归因年初信贷多增带动扩

表提速，以及净息差同比上行支撑收息业务增长，披露 Q1 净息差 1.85%，同比和较 2022 全年分别提升

10BP/9BP。另一方面主要得益于中收和公允价值变动损益改善。具体来看，Q1 非息收入同比+17.7%，较上年的-

3.9%转为正增，其中除了债市趋于稳定下，投资类非息收入改善外，手续费净收入同比+15.2%，较 2022 全年的-

26%有显著回升，源于公司大力发展理财、代理、交易银行等中间业务，实现非息收入的较快增长。因此营收端

表现较好，驱动利润在减值同比多计提的情况下仍实现较快提升。 

 

►  对公贷款和零售存款高增，资负结构优化下净息差稳中有升 
2023 年一季度公司总资产、存款、贷款分别同比+4.8%/+10.8%/+15.8%，季度环比分别+4.23%/+5.3%/+4.8%，资

产和贷款规模经过四季度缩表后转为正增，且年初存贷两旺下增幅均高于上年同期，带动资负两端结构优化，资

产端贷款净额占比和负债端存款占比均同环比进一步提升至 70.9%/50%。 

贷款投向来看，Q1 贷款净增 142 亿元，较 22Q1 多增近 27 亿元，新增贷款中对公贷款（含票据）贡献 148 亿元占

据主导，零售贷款规模负增 6 亿元，去年以来规模逐季缩量相对疲弱。公司坚定民营小微金融发展下，民营企

业、普惠小微贷款余额分别较年初增 0.78%/4.19%。负债端，存款规模较上年末新增 169 亿元，较 22Q1 的-45 亿

元有所改善。其中个人存款贡献主要增量，较上年新增 117 亿元，同比增速高达 33.8%；对公存款新增 49 亿元，

改变 2022 年规模下降趋势。 

因此资负结构的改善，驱动息差同比回升，我们根据期初期末余额均值测算的单季净息差来看，23Q1 环比 22Q4

持平，资产端收益率下行情况下，负债端成本改善提供支撑。 

 

►  Q1 不良双降拨备提升，资产质量持续优化 
资产质量持续改善，一季度末公司不良双降，不良贷款率 1.14%，较上年末下降 7BP，不良贷款余额减少 1185 万

元，环比持续改善；关注类贷款占比较上年末下降 1BP 至 0.81%。拨备覆盖率较上年末提高 13.02pct 至

232.8%，安全边际延续提升，风险抵补能力进一步增强。 
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投资建议 

青岛银行一季度对公贷款加快投放、存款表现较好，带动资产扩表提速、资负两端结构优化，也进一步促进息差

逆势上行；收息业务向上提振的同时，中收等非息收入显著改善，一季度营收和利润增速有较快回升；且资产质

量指标持续改善。鉴于公司一季报业绩表现，我们维持公司 23-25 年营收 125/139/159 亿元的预测，归母净利润

33/37/42 亿元的预测，对应增速为 7.4%/10.3%/16.0%；23-25 年 EPS 0.48/0.54/0.64 元的预测，对应 2023 年 4

月 28 日 3.32 元/股收盘价，PB 分别为 0.62/0.59/0.55 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 12,533 13,923 15,913

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

归母净利润 2,923 3,083 3,310 3,650 4,234

(+/-) 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 7.9 7.5 6.9 6.2 5.2

P/B 0.78 0.66 0.62 0.59 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 475,475 508,110 535,201 595,914 673,716 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 9.52 10.50

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

  利息支出 10,563 11,542 12,306 14,237 16,603 每股净资产 4.26 5.05 5.33 5.64 6.02

净利息收入 7,646 8,288 8,735 9,796 11,327 EPS 0.42 0.44 0.48 0.54 0.64

非息收入 股利 722 931 1198 1321 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 12.1 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 3,534 3,972 4,691 总付息负债 14.5 0.4 10.3 12.8 13.8

所得税 232 -32 224 323 457 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 3,650 4,234

资产负债表数据 营业收入分解(%)

总资产 522,250 529,614 581,369 652,026 737,830 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 317,966 348,043 385,722 441,652 512,316

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 39,236 41,427 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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