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中国银行（601988.SH）2022 年中报点评：     

净息差逆势企稳，新增信贷创新高 
 

 2022 年 08 月 31 日 

 

事件：8 月 30 日，中国银行发布 22H1 报告，营收 3132.5 亿元，YoY+3.4%；

归母净利润 1199.2 亿元，YoY+6.3%；不良率 1.34%，拨备覆盖率 183.3%。 

➢ 营收增速环比回升，净利息收入提供坚实支撑。截至 22H1，营收同比增速

环比+1.3pct，归母净利润同比增速环比-0.7pct，一定程度受 21H1 高基数影响。

营收拆分来看，净利息收入延续良好增长势头，同比增速实现连续五个季度上行，

主要受益于资产结构改善下的净息差企稳；净手续费收入同比-7.8%，既来自资

本市场波动带来的佣金、代销业务收入减少，也是主动减费让利的结果；其他非

息收入同比小幅下滑，主要是以公允价值计量的金融资产投资收益下降和估值浮

亏所致。 

➢ 以“八大金融”为载体，积极投放支持国家重点战略。积极担当国有大行责

任，信贷投放力度不断增强，截至22H1，贷款平均余额同比增速环比再升0.4pct，

境内人民币贷款总额新增超 1 万亿元，创历史新高。“八大金融”发展理念持续

落地，其中科技金融贷款较年初+17.2%，战略新兴产业贷款较年初大幅+67%，

服务实体质效有效提升；跨境金融特色优势进一步巩固，上半年跨境人民币清算

同比增长超 18%，市场份额稳步提升。 

➢ 资产端结构改善，支撑净息差企稳。截至 22H1，净息差较 2021 年全年

+1BP，在行业整体息差承压背景下实属不易。资产端，贷款增速持续高于生息

资产、领先幅度较 21 年进一步走阔，且受益于非房消费贷提速发展，个贷利率

+6BP，叠加美联储多次加息拉升外币资产收益率，共同支撑生息资产收益率

+4BP。计息负债负债成本率+3BP，主要是对公活期成本上行明显以及个人定期

吸收较多。 

➢ 资产质量和拨备水平基本稳定。截至 22H1，不良率较年初+1BP，但关注率

-6BP，个贷不良率在上半年疫情多发下有所上行，但我们预计更多是短期扰动以

及个贷结构调整下的正常现象，展望全年，随着疫情等影响因素消退，居民偿债

能力有望实现修复，资产质量仍稳中向好。拨备覆盖率小幅-4.3pct，符合鼓励方

向，资产安全边际仍处合理水平。 

➢ 投资建议：营收增速回升，净息差实现企稳 

净利息收入增长较好，支撑营收增速回升；积极担当国有大行责任，加大信贷投

放力度，聚焦“八大金融”，支持国家战略重点；信贷投放强劲、个贷结构优化，

共同支撑净息差逆势企稳；资产质量和拨备水平保持稳定。预计 22-24 年 EPS

分别为 0.79 元、0.84 元和 0.91 元，2022 年 8 月 30 日收盘价对应 0.4 倍 22 年

PB，维持“推荐”评级。 

风险提示：宏观经济增速下行；疫情风险频发；信用风险暴露。  
 

[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） 605,559  640,117  692,165  754,570  

增长率（%） 7.1  5.7  8.1  9.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 216,559  231,224  248,225  268,681  

增长率（%） 12.3  6.8  7.4  8.2  

每股收益（元） 0.74  0.79  0.84  0.91  

PE 4  4  4  3  

PB 0.5  0.4  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）   
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图1：中国银行截至 22H1 业绩同比增速 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图2：中国银行截至 22H1 净利息收入与中收同比增速 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图3：中国银行截至 22H1 其他非息收入同比增速 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图4：中国银行截至 22H1 贷款、生息资产平均余额同比增速 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图5：中国银行截至 22Q2 净息差两端拆解  

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图6：中国银行截至 22H1 不良贷款率  图7：中国银行截至 22H1 拨备覆盖率与拨贷比 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  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 5,780  6,120  6,603  7,202   归母净利润增速 11.7% 7.7% 6.6% 9.3% 

手续费及佣金 803  847  911  993   拨备前利润增速 7.2% 4.7% 7.6% 9.5% 

其他收入 616  707  814  939   税前利润增速 11.6% 11.7% 6.6% 9.3% 

营业收入 7,199  7,674  8,328  9,134   营业收入增速 9.4% 6.6% 8.5% 9.7% 

营业税及附加 -66  -69  -75  -82   净利息收入增速 6.0% 5.9% 7.9% 9.1% 

业务管理费 -2,193  -2,412  -2,654  -2,919   手续费及佣金增速 7.8% 5.5% 7.5% 9.0% 

拨备前利润 4,618  4,837  5,206  5,701   营业费用增速 14.0% 10.0% 10.0% 10.0% 

计提拨备 -1,660  -1,533  -1,683  -1,849        

税前利润 2,959  3,305  3,524  3,853   规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

所得税 -539  -697  -744  -813   生息资产增速 7.4% 9.1% 9.3% 8.3% 

归母净利润 2,412  2,598  2,769  3,025   贷款增速 13.2% 13.0% 13.0% 11.0% 

      同业资产增速 -16.4% 5.0% 5.0% 5.0% 

资产负债表（亿元） 2021A 2022E 2023E 2024E  证券投资增速 5.1% 5.0% 5.0% 5.0% 

贷款总额 171,358  193,634  218,806  242,875   其他资产增速 -2.1% -36.4% -70.0% -11.0% 

同业资产 15,031  15,782  16,571  17,400   计息负债增速 7.2% 8.2% 8.3% 8.4% 

证券投资 80,930  84,977  89,225  93,687   存款增速 7.4% 8.0% 8.0% 8.0% 

生息资产 289,786  316,187  345,743  374,468   同业负债增速 2.9% 1.0% 1.0% 1.0% 

非生息资产 8,272  5,257  1,579  1,406   股东权益增速 9.5% 7.5% 7.4% 7.5% 

总资产 290,692  314,583  340,744  369,471        

客户存款 215,955  233,231  251,889  272,041   存款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

其他计息负债 34,572  37,782  41,597  46,138   活期 52.4% 52.9% 53.4% 53.9% 

非计息负债 15,952  17,547  19,302  21,232   定期 45.2% 44.7% 44.2% 43.7% 

总负债 266,478  288,559  312,788  339,410   其他 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 

股东权益 24,213  26,023  27,955.6  30,060        

      贷款结构 2021A 2022E 2023E 2024E 

每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  企业贷款(不含贴现) 53.5% 55.99% 55.99% 55.99% 

每股净利润(元) 0.69  0.74  0.79  0.86   个人贷款 41.5% 41.53% 41.53% 41.53% 

每股拨备前利润(元) 1.32  1.38  1.49  1.63   票据贴现 2.5% 2.48% 2.48% 2.48% 

每股净资产(元) 5.87  6.39  6.94  7.54   资产质量         

每股总资产(元) 83.06  89.89  97.36  105.57   资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E 

P/E 4  4  4  3   不良贷款率 1.43% 1.22% 1.17% 1.10% 

P/PPOP 2  2  2  2   正常 97.09% 97.34% 97.43% 97.52% 

P/B 0.5  0.4  0.4  0.4   关注 1.48% 1.44% 1.41% 1.38% 

P/A 0.03  0.03  0.03  0.03   次级 0.28% 0.24% 0.20% 0.16% 

      可疑 1.00% 0.97% 0.95% 0.92% 

利率指标 2021A 2022E 2023E 2024E  损失 0.15% 0.01% 0.02% 0.02% 

净息差(NIM) 2.12% 2.02% 2.00% 2.00%  拨备覆盖率 299.73% 289.6% 257.8% 238.9% 

净利差(Spread) 1.96% 1.97% 1.99% 2.00%  资本状况     

贷款利率 4.23% 4.21% 4.21% 4.21%  资本状况 2021A 2022E 2023E 2024E 

存款利率 1.61% 1.59% 1.58% 1.58%  资本充足率 17.13% 17.27% 17.43% 17.61% 

生息资产收益率 3.70% 3.67% 3.67% 3.67%  核心资本充足率 11.44% 11.86% 12.27% 12.70% 

计息负债成本率 1.74% 1.70% 1.68% 1.67%  资产负债率 91.67% 91.73% 91.80% 91.86% 

           

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E       

ROAA 0.86% 0.86% 0.85% 0.86%  其他数据 2021A 2022E 2023E 2024E 

ROAE 12.24% 12.11% 11.87% 11.94%   总股本(亿元) 3499.8  3499.8  3499.8  3499.8  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测 
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