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邮储银行（601658.SH）2023 年年报点评     

利息收入亮眼，息差表现坚挺 
 

 2024 年 03 月 29 日 

 

事件：3 月 28 日，邮储银行发布 2023 年年报。23 年累计实现营收 3425 亿元，

YoY+2.3%;归母净利润863亿元，YoY+1.2%；不良率0.83%，拨备覆盖率348%。 

➢ 业绩稳健增长，净利息收入保持韧性。邮储银行 23 年营收增速较前三季度

+1.0pct。其中，息差坚挺、信贷强劲增长带动 23 年利息净收入同比+3.0%，为

营收正增长奠定坚实基础。财富管理建设之下，中收表现依然优异，剔除 22 年

理财净值化转型一次性收入后，中收同比+12%。另外，23Q4 单季其他非息收

入同比+55.4%，也为营收同比正增带来支撑。 

➢ 资产结构优化，存款成本有望持续下行。邮储银行 23 年末净息差为 2.01%，

较 23Q3 末下降 4BP，虽然 LPR 下行等因素也给息差带来一定压力，但邮储银

行资产负债两端均有较好支撑力，息差降幅较小。资产端，1）资产结构持续优

化，23 年贷款总额同比+13.0%，增速较 23Q3 提升 0.9pct，23 年末贷款/总资

产比重为 51.8%，较 22 年末提升 0.6pct。2）零售贷款的较好增长，对息差起

到托举作用，尤其是 23 年末个人小额贷款余额同比+22.6%。 

负债端，23 年内存款成本率呈下行趋势，22 年末/23H1 末/23 年末存款成本率

分别为 1.61%、1.54%、1.53%；且 23 年末邮储银行存款结构中，零售贷款占

比近 90%，或将更加受益于存款挂牌利率的调降，24 年存款成本有望持续向下。

同时，向代理网点支付的储蓄代理综合费率也逐渐下行，23 年末为 1.24%，较

22 年末下降 3BP。 

➢ 财富管理建设深入推进。23 年末邮储银行服务零售客户数量达到 6.6 亿户，

零售 AUM 达到 15.23 万亿元，同比+9.7%；富嘉及以上客户数量 496 万户，

同比+16.8%。对零售客群的精细化经营，有望支撑邮储银行中收延续优异表现。 

➢ 不良率仍保持大行最低水平。邮储银行 23 年末不良率 0.83%，较 23Q3 末

提升 2BP，不过仍为国有大行中最低。其中，消费贷款、信用卡不良率改善，23

年末分别为 1.81%、1.71%，较 23H1 分别-44BP、-21BP；23 年末个人小额贷

款 1.73%，较 23H1 提升 11BP，但拉长时间线来看，21 年末以来小额贷款不良

率水平处于历史中低位阶段。 

➢ 投资建议：息差相对坚挺，资产质量优异 

邮储银行 23 年业绩稳健增长，在相对坚挺的息差、持续进阶的财富管理业务支

撑之下，营收继续向上动力充足；且资产质量稳健，不良率保持低位，进而利润

有望持续释放。预计 24-26 年 EPS 分别为 0.88、0.89、0.91 元，2024 年 3 月

29 日收盘价对应 0.6 倍 24 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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 342,507  349,326  358,041  370,746  

增长率（%） 2.3  2.0  2.5  3.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 86,270  87,004  88,053  90,549  

增长率（%） 1.2  0.9  1.2  2.8  

每股收益（元） 0.87  0.88  0.89  0.91  

PE 5  5  5  5  

PB 0.6  0.6  0.5  0.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 3 月 29 日收盘价）   
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图1：邮储银行截至 2023 年末业绩同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图2：邮储银行截至 2023 年末净利息收入、中收同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图3：邮储银行截至 2023 年末其他非息收入同比增速（累计） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图4：邮储银行截至 2023 年末总资产、总贷款同比增速 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图5：邮储银行截至 2023 年末总负债、总存款同比增速 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图6：邮储银行截至 2023 年末净息差（披露值） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图7：邮储银行截至 2023 年末生息资产收益率、计息负债成本率（披露值） 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图8：邮储银行截至 2023 年末储蓄代理综合费率 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图9：邮储银行截至 2023 年末零售AUM、富嘉及以上客户数量 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 
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图10：邮储银行截至 2023 年末不良率  图11：邮储银行截至 2023 年末关注率、逾期率 

 

 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院  资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图12：邮储银行截至 2023 年末各类零售贷款不良率 

 

资料来源：公司财报，民生证券研究院 

 

图13：邮储银行截至 2023 年末拨备水平 

 

资料来源：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） 2023A 2024E 2025E 2026E  收入增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

净利息收入 2818  2850  2905  2991   归母净利润增速 1.2% 0.9% 1.2% 2.8% 

手续费及佣金 283  288  303  318   拨备前利润增速 -7.0% 4.1% 5.2% 6.3% 

其他收入 325  355  373  398   税前利润增速 0.3% 1.3% 1.3% 2.9% 

营业收入 3425  3493  3580  3707   营业收入增速 2.3% 2.0% 2.5% 3.5% 

营业税及附加 -27  -24  -25  -26   净利息收入增速 3.0% 1.1% 1.9% 3.0% 

业务管理费 -2220  -2242  -2265  -2310   手续费及佣金增速 -0.6% 2.0% 5.0% 5.0% 

拨备前利润 1177  1225  1289  1370   营业费用增速 7.9% 1.0% 1.0% 2.0% 

计提拨备 -262  -299  -351  -405        

税前利润 916  928  939  966   规模增长 2023A 2024E 2025E 2026E 

所得税 -52  -56  -56  -58   生息资产增速 11.8% 9.3% 9.7% 9.9% 

归母净利润 863  870  881  905   贷款增速 13.0% 11.0% 11.0% 10.5% 

      同业资产增速 29.1% 8.0% 8.0% 12.0% 

资产负债表（亿元） 2023A 2024E 2025E 2026E  证券投资增速 8.8% 8.5% 9.5% 10.0% 

贷款总额 81,489  90,453  100,403  110,945   其他资产增速 2.3% 27.6% 14.4% 8.3% 

同业资产 8,965  9,682  10,457  11,711   计息负债增速 11.6% 9.8% 10.1% 10.1% 

证券投资 53,876  58,455  64,009  70,409   存款增速 9.8% 9.5% 9.3% 9.3% 

生息资产 157,228  171,875  188,551  207,160   同业负债增速 40.6% 15.0% 25.0% 25.0% 

非生息资产 2,383  3,042  3,479  3,768   股东权益增速 15.8% 6.4% 6.1% 5.9% 

总资产 157,266  172,366  189,252  207,890        

客户存款 139,560  152,818  167,030  182,564   存款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

其他计息负债 6,900  8,066  10,051  12,447   活期 28.9% 28.7% 28.5% 28.7% 

非计息负债 1,240  1,302  1,367  1,436   定期 71.1% 71.3% 71.5% 71.3% 

总负债 147,700  162,186  178,448  196,447   其他 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

股东权益 9,566  10,180  10,804  11,444        

      贷款结构 2023A 2024E 2025E 2026E 

每股指标 2023A 2024E 2025E 2026E  企业贷款(不含贴现) 39.5% 39.5% 39.5% 39.5% 

每股净利润(元) 0.87  0.88  0.89  0.91   个人贷款 54.9% 54.9% 54.9% 54.9% 

每股拨备前利润(元) 1.19  1.24  1.30  1.38   票据贴现 5.7% 5.7% 5.7% 5.7% 

每股净资产(元) 7.92  8.53  9.16  9.80   资产质量     

每股总资产(元) 158.60  173.82  190.85  209.65   资产质量 2023A 2024E 2025E 2026E 

P/E 5  5  5  5   不良贷款率 0.83% 0.82% 0.81% 0.81% 

P/PPOP 4  4  4  3   正常 98.24% 98.52% 98.55% 98.56% 

P/B 0.6  0.6  0.5  0.5   关注 0.67% 0.65% 0.63% 0.62% 

P/A 0.03  0.03  0.02  0.02   次级 0.27% 0.26% 0.25% 0.24% 

         可疑 0.20% 0.19% 0.18% 0.17% 

利率指标 2023A 2024E 2025E 2026E  损失 0.36% 0.37% 0.38% 0.40% 

净息差(NIM) 1.89% 1.73% 1.61% 1.51%  拨备覆盖率 347.6% 343.3% 340.5% 337.6% 

净利差(Spread) 1.99% 1.85% 1.74% 1.66%  资本状况     

贷款利率 4.13% 3.93% 3.78% 3.68%  资本状况 2023A 2024E 2025E 2026E 

存款利率 1.53% 1.47% 1.43% 1.41%  资本充足率 14.23% 13.49% 12.79% 12.11% 

生息资产收益率 3.56% 3.36% 3.21% 3.11%  核心资本充足率 9.53% 9.26% 8.97% 8.66% 

计息负债成本率 1.57% 1.51% 1.47% 1.45%  资产负债率 93.92% 94.09% 94.29% 94.50% 

           

盈利能力 2023A 2024E 2025E 2026E       

ROAA 0.58% 0.53% 0.49% 0.46%  其他数据 2023A 2024E 2025E 2026E 

ROAE 11.74% 10.67% 10.04% 9.63%   总股本(亿元) 991.6  991.6 991.6 991.6 

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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