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建设银行（601939.SH）2023 年三季报点评     

利润稳步提升，资产质量扎实 
 

 2023 年 10 月 28 日 

 

事件：10 月 26 日，建设银行发布 23 年三季报。23Q1-3 累计实现营收 5884

亿元，YoY-1.3%；归母净利润 2554 亿元，YoY+3.1%；不良率 1.37%，拨备覆

盖率 243%。 

➢ 其他非息收入表现亮眼，归母净利润稳步增长。23Q1-3 累计营收、归母净

利润同比增速较 23H1 分别-0.7pct、-0.3pct。营收分项来看，23Q1-3 净利息

收入同比-3.1%，主要压力或源自净息差收窄。非息收入方面，23Q1-3 中收整

体平稳，增速较 23H1 基本持平；其他非息收入增速较高，23Q1-3 同比+40%，

主要由投资收益上升，及其他业务收入增长拉动。23Q1-3 累计信用减值损失同

比-12.1%，利润空间得以释放，23Q1-3 归母净利润实现同比+3.1%。 

➢ 信贷稳健扩张，积极服务实体。23Q1-3 总资产、贷款总额同比+10.3%、

+12.8%，同比增速较 23H1 分别-3.2pct、-0.6pct。结构上，公司积极服务实

体，重点领域信贷增速较高，23Q1-3 涉农贷款、绿色贷款余额较上年末分别增

加 25.7%、32.9%。 

➢ 净息差略有收窄，降幅企稳。23Q1-3 净息差较 23H1 微降 4BP 至 1.75%，

息差虽仍处下行趋势，但降幅已经逐渐缩窄企稳。资产端，经济回暖复苏有望推

动信贷规模稳步增长，或一定程度上缓解贷款定价下行对资产收益产生的负向作

用。负债端，虽然存款定期化趋势持续，但存款挂牌利率调降有望减轻存款成本

压力。 

➢ 不良率低位运行，资产质量稳健向好。23Q3 不良率与 23H1 持平于 1.37%，

保持稳健下行趋势。风险抵补能力充足，23Q3 拨备覆盖率为 243%，拨贷比相

比 23H1 微降 1BP 至 3.33%。 

 

➢ 投资建议：积极服务实体，资产质量稳健 

建设银行 23Q1-3 归母净利润稳定增长，虽然非息收入增长难敌净利息收入下

降，但伴随需求恢复，信贷投放稳步增加，净息差收缩企稳，营收有望改善；不

良率稳处低位，风险抵补能力扎实；展现大行担当，始终坚持高质量服务实体，

“住房租赁+普惠金融+金融科技”三大战略稳步推进打造服务矩阵，未来有望

持续稳健成长。预计 23-25 年 EPS 分别为 1.34、1.41、1.51 元，2023 年 10 月

27 日收盘价对应 0.5 倍 23 年 PB，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济增速下行；资产质量恶化；行业净息差下行超预期。 

 
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 822,473 825,041 864,441 927,856 

增长率（%） -0.2 0.3 4.8 7.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 323,861 335,096 353,520 378,396 

增长率（%） 7.1 3.5 5.5 7.0 

每股收益（元） 1.30 1.34 1.41 1.51 

PE 5.0 4.8 4.6 4.3 

PB 0.6 0.5 0.5 0.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 27 日收盘价）   
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图1：建设银行截至 23Q3 业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图2：建设银行截至 23Q3 业绩同比增速（单季） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图3：建设银行截至 23Q3 净利息收入、中收同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图4：建设银行截至 23Q3 其他非息收入同比增速（累计） 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图5：建设银行截至 23Q3 总资产、贷款总额同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图6：建设银行截至 23Q3 总负债、存款总额同比增速 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 
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图7：建设银行截至 23Q3 净息差变化情况 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图8：建设银行截至 23Q3 活期、定期存款总额占比情况 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院 

 

图9：建设银行截至 23Q3 不良率  图10：建设银行截至 23Q3 拨备水平 

 

 

 

资料来源：wind，公司财报，民生证券研究院  资料来源：wind，公司财报，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） 2022A 2023E 2024E 2025E  收入增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利息收入 6,431 6,331 6,610 7,142  归母净利润增速 7.1% 3.5% 5.5% 7.0% 

手续费及佣金 1,161 1,184 1,243 1,305  拨备前利润增速 -1.9% -1.6% 4.8% 8.3% 

其他收入 633 736 792 831  税前利润增速 1.0% 3.1% 5.5% 7.0% 

营业收入 8,225 8,250 8,644 9,279  营业收入增速 -0.2% 0.3% 4.8% 7.3% 

营业税及附加 -82 -83 -86 -93  净利息收入增速 6.2% -1.6% 4.4% 8.1% 

业务管理费 -2,132 -2,196 -2,284 -2,398  手续费及佣金增速 -4.5% 2.0% 5.0% 5.0% 

拨备前利润 5,370 5,285 5,540 6,002  营业费用增速 1.6% 3.0% 4.0% 5.0% 

计提拨备 -1,550 -1,348 -1,386 -1,555       

税前利润 3,820 3,938 4,155 4,447  规模增长 2022A 2023E 2024E 2025E 

所得税 -589 -595 -627 -672  生息资产增速 11.8% 10.5% 10.7% 11.9% 

归母净利润 3,239 3,351 3,535 3,784  贷款增速 12.7% 12.1% 12.2% 12.3% 

      同业资产增速 85.6% 14.2% 20.8% 40.2% 

资产负债表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E  证券投资增速 0.0% 7.3% 5.7% 4.3% 

贷款总额 211,502 237,049 265,945 298,731  其他资产增速 103.5% -9.0% 14.8% 13.0% 

同业资产 16,559 18,912 22,848 32,032  计息负债增速 16.5% 9.5% 11.9% 13.0% 

证券投资 76,419 81,976 86,680 90,439  存款增速 11.8% 10.3% 10.1% 10.7% 

生息资产 336,088 371,212 410,931 459,981  同业负债增速 40.3% 12.8% 16.5% 23.2% 

非生息资产 16,972 15,442 17,728 20,032  股东权益增速 10.1% 8.1% 7.9% 7.8% 

总资产 346,019 378,763 419,943 470,333       

客户存款 246,212 271,505 298,973 331,022  存款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

其他计息负债 52,251 55,216 66,473 81,889  活期 48.7% 49.2% 49.7% 50.2% 

非计息负债 18,768 20,916 20,909 21,205  定期 49.7% 49.2% 48.7% 48.2% 

总负债 317,232 347,637 386,355 434,115  其他 1.6% 1.6% 1.6% 1.6% 

股东权益 28,788 31,127 33,588 36,218       

      贷款结构 2022A 2023E 2024E 2025E 

每股指标 2022A 2023E 2024E 2025E  企业贷款(不含贴现) 55.5% 55.8% 55.8% 55.8% 

每股净利润(元) 1.30 1.34 1.41 1.51  个人贷款 39.3% 39.3% 39.3% 39.3% 

每股拨备前利润(元) 2.15 2.11 2.22 2.40  票据贴现 4.9% 4.9% 4.9% 4.9% 

每股净资产(元) 10.87 11.80 12.78 13.82  资产质量     

每股总资产(元) 138.40 151.50 167.97 188.12  资产质量 2022A 2023E 2024E 2025E 

P/E 5 5 5 4  不良贷款率 1.38% 1.36% 1.33% 1.30% 

P/PPOP 3 3 3 3  正常 96.10% 96.14% 96.19% 96.23% 

P/B 0.6 0.5 0.5 0.5  关注 2.52% 2.50% 2.48% 2.47% 

P/A 0.05 0.04 0.04 0.03  次级 0.84% 0.83% 0.82% 0.81% 

         可疑 0.43% 0.42% 0.41% 0.40% 

利率指标 2022A 2023E 2024E 2025E  损失 0.21% 0.11% 0.10% 0.09% 

净息差(NIM) 2.02% 1.79% 1.69% 1.64%  拨备覆盖率 242% 244% 246% 249% 

净利差(Spread) 1.82% 1.76% 1.73% 1.72%  资本状况     

贷款利率 4.17% 4.12% 4.09% 4.08%  资本状况 2022A 2023E 2024E 2025E 

存款利率 1.73% 1.75% 1.76% 1.76%  资本充足率 18.42% 18.07% 17.71% 17.37% 

生息资产收益率 3.67% 3.63% 3.61% 3.60%  核心资本充足率 13.69% 13.71% 13.69% 13.67% 

计息负债成本率 1.85% 1.87% 1.88% 1.88%  资产负债率 91.68% 91.78% 92.00% 92.30% 

           

盈利能力 2022A 2023E 2024E 2025E       

ROAA 1.00% 0.92% 0.88% 0.85%  其他数据 2022A 2023E 2024E 2025E 

ROAE 12.44% 11.83% 11.51% 11.38%  总股本(亿元) 2500 2500 2500 2500 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测；注：利润表负值表示对营收、利润负向影响 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研
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