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建设银行（601939.SH）2022 年中报点评：     

业绩保持景气，信贷稳健扩张 
 

 2022 年 08 月 31 日 

 

事件：8 月 30 日，建设银行发布 22H1 报告，营收 4359.7 亿元，YoY+4.7%；

归母净利润 1616.4 亿元，YoY+5.4%；不良率 1.40%，拨备覆盖率 244%。 

➢ 业绩保持景气，利息净收入撑住大局。22H1 公司营收、归母净利润同比增

速较 Q1 环比-2.5%、-1.2%，展现出较强韧性。营收拆解来看，22H1 中收同比

增速环比-0.9pct，受疫情影响银行卡手续费收入下滑为主要原因；其他非息收入

增速表现低迷，环比-13.9pct，其中保险业务收入因子公司业务增长同比+35%，

而投资收益等受资本市场波动影响出现负增长，形成拖累；受益于资产规模稳步

扩张，利息净收入同比+7.2%，力挽狂澜，稳住营收基本盘。 

➢ 信贷稳步扩张，勾勒“第二发展曲线”。22H1 公司贷款、总资产同比增速

12.6%、12.9%，新增对公投放超 1 万亿，重点投向基础设施、批发零售、制造

业等领域，其中制造业中长期贷款、战略新兴产业贷款、科技贷款较 2021 年末

分别增长 24%、27%、30%，远高于总贷款增速；零售方面，布局住房租赁+消

费金融，稳步构建“建行特色”大财富管理体系，22H1 零售 AUM 超 16 万亿

元，非保本理财余额 21516 亿元，净值型产品占比 95.14%，较年初+2.89pct。 

➢ “三大战略”纵深推进。住房租赁战略，截至 6 月末，住房租赁综合服务平

台覆盖全国 96%的地级及以上行政区，住房租赁贷款余额较 21 年末增长

35.3%。普惠金融战略，公司持续完善数字普惠金融模式，加大乡村振兴服务力

度，22H1 普惠金融贷款较 21 年末增长 14.3%，普惠型涉农贷款增长 21.5%；

金融科技战略，公司全面推进金融科技战略纵深发展，赋能业务高质量发展。 

➢ 资产端收益上行，缓解净息差收窄压力。22H1 净息差 2.09%，较 2021 年

全年小幅下行 4BP。两端拆解来看，受贷款重定价、持续让利实体的影响，22H1

贷款收益率环比-2BP，但受益于资产结构调整（贷款平均余额占比生息资产比值

较 2021 年环比+8.6pct），资产收益率逆势上行 1BP，缓解净息差收窄压力；

负债成本率环比+5BP，主要归因于存款定期化和市场竞争加剧。 

➢ 资产质量稳健，拨备依旧充足。22H1 不良率较 Q1 环比持平，尽管个贷中

按揭、信用卡不良率较年初有所抬升，但通过公司贷款的风险压降，资产质量延

续改善趋势；拨备覆盖率环比-2.2pct，较 21 年末+4.2pct，风险抵补能力稳定。

关注率、逾期率较 21 年末分别-6BP、-15BP 至 2.63%、0.97%，潜在风险较小。 

➢ 投资建议：业绩保持景气，信贷稳健扩张 

22H1 公司营收、利润保持稳健增长；“三大战略”持续引领，不断勾勒第二增

长曲线；资产结构持续调优，对资产端收益率形成支撑；资产质量稳中向好，潜

在风险持续化解。预计 22-24 年 EPS 分别为 1.29 元、1.37 元和 1.49 元，2022

年 8 月 30 日收盘价对应 0.5 倍 22 年 PB，维持“推荐”评级。 

风险提示：宏观经济增速下行；疫情风险多点频发。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 824,246  872,185  936,855  1,022,840  

增长率（%） 9.0  5.8  7.4  9.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 302,513  321,762  343,439  372,967  

增长率（%） 11.6  6.4  6.7  8.6  

每股收益（元） 1.21  1.29  1.37  1.49  

PE 5  4  4  4  

PB 0.5  0.5  0.4  0.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 08 月 30 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 5.47 元 
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图2：建设银行截至 22H1 业绩同比增速（单季） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图3：建设银行截至 22H1 利息净收入、中收同比增速  图4：建设银行截至 22H1 其他非息收入同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图1：建设银行截至 22H1 业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图5：建设银行截至 22H1 贷款、总资产同比增速  图6：建设银行截至 22H1 存款、总负债同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图7：建设银行截至 22H1 普惠贷款余额及同比增速  图8：建设银行截至 22H1 住房租赁贷款余额 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图9：建设银行截至 22H1 活期、定期存款占比  图10：建设银行平均贷款、生息资产同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图11：建设银行截至 22H1 净息差两端拆解 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图12：建设银行截至 22H1 资产端同比增速  图13：建设银行截至 22H1 负债端同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图14：建设银行截至 22H1 不良贷款率  图15：建设银行截至 22H1 关注率、逾期率 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图16：建设银行截至 22H1 拨备覆盖率与拨贷比 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] [TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  收入增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

净利息收入 6,054  6,468  6,957  7,576   归母净利润增速 11.6% 6.4% 6.7% 8.6% 

手续费及佣金 1,215  1,312  1,430  1,573   拨备前利润增

速 

3.9% 4.9% 7.3% 10.6% 

其他收入 973  942  981  1,080   税前利润增速 12.4% 1.8% 6.7% 8.6% 

营业收入 8,242  8,722  9,369  10,228   营业收入增速 9.0% 5.8% 7.4% 9.2% 

营业税及附加 -78  -87  -94  -102   净利息收入增

速 

5.1% 6.8% 7.6% 8.9% 

业务管理费 -2,099  -2,267  -2,425  -2,571   手续费及佣金

增速 

6.0% 8.0% 9.0% 10.0% 

拨备前利润 5,475  5,742  6,161  6,811   营业费用增速 17.0% 8.0% 7.0% 6.0% 

计提拨备 -1,687  -1,885  -2,044  -2,341        

税前利润 3,784  3,853  4,112  4,465   规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

所得税 -745  -620  -662  -719   生息资产增速 7.6% 7.1% 9.0% 9.8% 

归母净利润 3,025  3,218  3,434  3,730   贷款增速 12.0% 10.0% 12.0% 13.0% 

      同业资产增速 -37.3% 5.0% 5.0% 5.0% 

资产负债表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  证券投资增速 9.9% 2.0% 4.0% 4.0% 

贷款总额 188,078  206,886  231,712  261,835   其他资产增速 9.8% 62.1% 7.7% 6.8% 

同业资产 8,923  9,370  9,838  10,330   计息负债增速 8.4% 8.3% 9.1% 10.0% 

证券投资 76,419  77,948  81,065  84,308   存款增速 8.3% 8.0% 9.0% 10.0% 

生息资产 300,574  321,899  350,866  385,288   同业负债增速 -3.6% 10.0% 10.0% 10.0% 

非生息资产 8,339  13,516  14,552  15,549   股东权益增速 9.4% 12.3% 8.2% 8.2% 

总资产 302,540  327,989  356,815  390,808        

客户存款 220,286  237,909  259,321  285,253   存款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

其他计息负债 35,895  39,484  43,433  47,776   活期 52.4% 52.9% 53.4% 53.9% 

非计息负债 20,218  21,228  22,290  23,404   定期 47.6% 47.1% 46.6% 46.1% 

总负债 276,399  298,622  325,043  356,433   其他 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

 股东权益 26,141  29,367  31,771  34,375        

      贷款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  企业贷款(不含

贴现) 

55.3% 55.6% 55.6% 55.6% 

每股净利润(元) 1.21  1.29  1.37  1.49   个人贷款 42.4% 42.4% 42.4% 42.4% 

每股拨备前利润(元) 2.19  2.30  2.46  2.72   票据贴现 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 

每股净资产(元) 9.95  11.24  12.19  13.23   资产质量         

每股总资产(元) 121.01  131.19  142.72  156.32   资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E 

P/E 5  4  4  4   不良贷款率 1.41% 1.33% 1.25% 1.18% 

P/PPOP 2  2  2  2   正常 95.67% 96.01% 96.11% 96.18% 

P/B 0.5  0.5  0.4  0.4   关注 2.69% 2.67% 2.65% 2.64% 

P/A 0.05  0.04  0.04  0.03   次级 0.76% 0.75% 0.74% 0.73% 

         可疑 0.43% 0.42% 0.41% 0.40% 

利率指标 2021A 2022E 2023E 2024E  损失 0.22% 0.16% 0.10% 0.05% 

净息差(NIM) 2.09% 2.08% 2.07% 2.06%  拨备覆盖率 239.5% 270.3% 297.9% 324.2% 

净利差(Spread) 1.94% 1.95% 1.97% 1.98%  资本状况     

贷款利率 4.25% 4.23% 4.23% 4.25%  资本状况 2021A 2022E 2023E 2024E 

存款利率 1.67% 1.65% 1.64% 1.64%  资本充足率 17.85% 17.40% 16.95% 16.54% 

生息资产收益率 3.71% 3.68% 3.68% 3.68%  核心资本充足

率 

13.59% 13.51% 13.41% 13.31% 

计息负债成本率 1.77% 1.73% 1.71% 1.70%  资产负债率 91.36% 91.05% 91.10% 91.20% 

           

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E       

ROAA 1.04% 1.03% 1.01% 1.00%  其他数据 2021A 2022E 2023E 2024E 

ROAE 12.73% 12.15% 11.73% 11.74%   总股本(亿元) 2500.1  2500.1  2500.1  2500.1  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测 
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