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股价走势 

非息亮眼，拨备支撑盈利正增，明确中期分红方案 
  
事件： 
平安银行发布 24 年中财报。企业上半年实现营收 771 亿元，YoY-13%，归母净
利润 259 亿元，YoY+1.9%；不良率 1.07%，不良拨备覆盖率 264%。 
 
点评摘要： 
营收降幅小幅收窄，非息收入上半年表现亮眼。24H1 公司营收 771 亿元，
YoY-13%，较 24Q1 小幅收窄。受贷款负增、收益率下探等综合影响，利息净收
入 YoY-21.6%，约 491 亿元。非息收入方面同比增长 7.97%至 280 亿元。分细
项来看：24H1 手续费及佣金净收入同比下降 20.6%至 130 亿元；投资净收益 122
亿元，YoY+68%，为营收提供有力支撑，但目前债券市场震荡运行，预计对未来
非息收入产生扰动。 
 
息差方面表现为：净息差持续收窄，受“手工补息”整改影响负债成本改善。具体
表现如下：1. 企业 24H1 净息差为 1.96%，较 24Q1 收窄 5bp；2. 资产端，24H1
生息资产平均收益率为 4.16%，较 24Q1 收窄 9bp，其中贷款收益率为 4.79%。
3. 负债端，有效成本管理释放部分空间缓解息差压力，24H1 计息负债成本率
2.25%，较一季度下降 5bps。其中，存款成本率 2.18%，较 2023 减少 2bp。 
 
利润正增具有韧性表现。24H1 平安银行归母净利润同比增速为 1.94%，较 24Q1
小幅下探 0.32pct，主要依靠拨备计提释放约 92 亿元利润空间。 
 
资产端：对公贷款增长良好，贷款结构持续改善。资产结构：贷款、金融投资、同
业及拆放、存放央行占生息资产比重分别为 55.2%、25.1%、14.6%和 5.1%，较
24Q1 环比变动-2.0、+4.6、+16.2、-5.0pcts。生息资产总计 60307 亿元，较
24Q1 上升 1.8%。负债端：存款规模回暖。存款、已有债券和同业负债占计息负
债比重分别为 73.2%、12.5%和 14.3%，较 24Q1 环比变动+3.4、-19.9 和
5.4pcts。计息负债余额 48784 亿元，环比+0.1%。 
 
资产质量保持稳健，风险拨备稳中有升。24Q2 末不良贷款率 1.07%，与 24Q1
持平；关注率 1.85%，环比上行 8bp。不良拨备覆盖率较上季回升 3pct 至 264.26%。 
 
明确 24 中期利润分配方案，向全体股东每股派发现金股利人民币 0.246 元（含
税），归属普通股股东净利润口径分红率 20%。前十大股东中 3 家增持，最高增持
比例 0.11%。 
 
盈利预测与估值： 
平安银行 24H1 营收动能显现稳定势头，负债成本管理成果显著，企业盈利能力具
有韧性。我们预测企业 2024-2026 年归母净利润同比增长为 2.72%、2.18%、
3.46%，对应现价 BPS：23.32、25.05、26.65 元。使用股息贴现模型测算目标
价为 13.29 元，对应 24 年 0.57x PB，现价空间 31%，维持“买入”评级。 
 
风险提示：宏观经济震荡，不良资产大幅暴露，息差压力大。 

  
财务数据和估值  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（亿元） 1,799 1,647 1,515 1,542 1,594 

增长率（%） 6.21 -8.45 -8.04 1.83 3.33 

归属母公司股东净利润（亿元） 455 465 477 488 504 

增长率（%） 25.26 2.06 2.72 2.18 3.46 

每股收益（元） 2.35 2.39 2.46 2.51 2.60 

市盈率(P/E) 4.32 4.23 4.12 4.03 3.90 

市净率(P/B) 0.45 0.49 0.43 0.40 0.38   
资料来源：wind，天风证券研究所 

 

-19%

-16%

-13%

-10%

-7%

-4%

-1%

2%

2023-08 2023-12 2024-04

平安银行 沪深300



 
 

公司报告 | 半年报点评 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 2 

 

1. 营收整体下滑，拨备释放利润空间 

营收 YoY-13%，其中息收持续走弱，非息净收入同比增长 8%；利润依靠计提拨备释放

空间小幅正增 1.9%。平安银行营业收入小幅下降，YoY-13%，较 24Q1（-14%）小幅
收窄。其中，24H1 利息净收入 491 亿元，同比-21.63%；非息收入 280 亿元，同比增

长 7.97%。从结构占比上看，利息净收入占比下滑至 63.6%，较 24 第一季度、2023 年

末少 1.3、8pct；非息收入自 23 年末占总收入 28.4%连续抬升至 36.4%。拨备前利润表
现整体贴合营业收入变动趋势，PPOP2023、24Q1、24H1 增速为-9.14%、-14.94%、

-14.3%。企业归母净利润凭借减值准备释放空间（较去年同期下调约 92 亿元），保持正

增长，2023、24Q1、24H1 增速为 2.06%、2.26%、1.94%。 

 

图 1：营收、 拨备前利润、归母净利润增速（22Q1-24H1） 

 
资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

图 2：利息净收入、非息收入增速（22Q1-24H1）  图 3：利息净收入、非息收入占比营收（22Q1-24H1） 

 

 

 

资料来源：公司财报，天风证券研究所  资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

资产端：收益与规模双降，贷款营收占比下滑。2024 上半年，平安银行新增贷款方面表

现较为保守，占生息资产总额为 67.9%，较 23 年末减少 0.3pct。另外，受宏观环境和政
策影响，贷款平均收益率下滑至 4.79%，23 年中、2023 年末为 5.65%、5.43%。24H1，

在贷款投放规模和收益率的双降影响下企业贷款利息收入较 24 年初少占总利息收 入

2.5pct，至 78.3%。金融投资在 24 上半年日均生息资产规模占比 20.5%，收益率较年初
下探 7bp，至 3.04%。整体来看，自 2023 年同期以来，平安银行的生息资产平均收益率

持续下降，2023、24Q1、24H1 分别为 4.58%、4.25%、4.16%。 
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负债端：成本控制有效释放息差空间。平安银行 24 上半年存款日均余额占计息负债 69%，

平均成本率 2.18%。计息负债成本率 2.25%，较 24 年初、24 一季度释放约 3bp、5bp

空间，整体相对稳定。然而，由于生息资产收益率持续滑降，24H1 企业净息差受压至
1.96%，显著低于 2023 年末的 2.38%，尽管向下趋势比 24Q1 有所放缓，但未来的盈

利压力依然存在。 

 

图 4：净息差走势（22Q1-24H1）  图 5：生息资产收益率、计息负债成本率走势（22Q1-24H1） 

 

 

 
资料来源：公司财报，天风证券研究所  资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

表 1：24H1、2023、23H1 各项利息收入/支出情况 

 

资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

在非息净收入各细项中，手续费及佣金净收入呈缩减趋势，其它非息净收中投资净收益成

为企业营收新增长点。24H1 平安银行中收净收入 130 亿元，YoY-20.6%，进入自 2022

一季度以来增长最低谷，较一季度负增 19.11%基础上再下降 1.5pct，占营收进一步下滑
至 16.85%。另一方面，其它非息净收入同比高增 56.7%，主要是因为投资净收益在债券

市场整体向好的环境下 2023、24Q1、24H1 同比增长为 21.2%、42.4%、68.0%。 
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计息日均资产
/负债余额占比

（%）

利息收入
/支出占比

（%）

平均收益率
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计息日均资产
/负债余额占比

（%）

利息收入
/支出占比

（%）

平均收益率
/成本率（%）

资产

发放贷款和垫款 67.9 78.3 4.79 68.2 80.8 5.43 68.2 81.4 5.65

金融投资 20.5 15.0 3.04 20.2 13.7 3.11 20.3 13.5 3.15

存放央行 4.4 1.7 1.55 5.0 1.7 1.54 5.1 1.6 1.53

存放同业及其它 7.2 5.1 2.92 6.6 3.9 2.69 6.4 3.5 2.60

生息资产总计 100 100 4.16 100 100 4.58 100 100 4.74

负债

吸收存款 69 69.4 2.18 71 71.0 2.20 71 70.8 2.20

已发行债券 15 14.8 2.54 14 13.7 2.57 14 13.7 2.54

同业业务 16 15.8 2.28 15 15.3 2.31 15 15.4 2.24

计息负债总计 100 100 2.25 100 100 2.27 100 100 2.25

24H1 2023 23H1
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表 2：非息收入拆分（22Q1-24H1） 

 

资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

2. 扩表放缓，对公结构改善效果显著 

资产端：对公贷款增长良好，贷款结构持续改善。 

资产结构：贷款、金融投资、同业及拆放、存放央行占生息资产比重分别为 55.2%、25.1%、

14.6%和 5.1%，较 24Q1 环比变动-2.0、+4.6、+16.2、-5.0pcts。生息资产总计 60307

亿元，较 24Q1 上升 1.8%。 

信贷情况：24Q2 对公贷款环比增长 2.9%，主要受益于制造业等实体领域贷款投放增长。

2Q24 零售贷款环比减少 3.0%，主要来源于平安银行为提高资产质量对零售信贷结构的

主动调整：零售信贷中仅有风险较小的住房按揭贷款环比微增 1.2%，其他风险较高的信

用卡、消费贷、经营贷环比均持续收缩。 

负债端：个人活期增长，对公存款提振，存款占比整体回升。 

负债结构：存款、已有债券和同业负债占计息负债比重分别为 73.2%、12.5%和 14.3%，

较 24Q1 环比变动+3.4、-19.9 和 5.4pcts。计息负债余额 48784 亿元，环比+0.1%。 

存款情况：24Q2 单季存款环比增长 3.4%，存款增长情况边际改善，主要得益于对公存

款流入环比提振 3.8%，逆转年初负增势头，24H1 占总 46.7%。另外定期存款端较 24

年初正增 6.1%，占总存款 65.8%。细项中，24H1 对公定期和零售活期增长强劲，较 23
年末分别+11.7%、+34.2%，占客户存款比重较 2023 年末分别提升 2.5%、2.4%至

40.6%、10.9%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

22Q1 22H1 22Q3 2022 23Q1 23H1 23Q3 2023 24Q1 24H1

手续费及佣金净收入(亿元) 89 161 224 302 89 164 230 294 72 130

其它非息净收入(亿元) 54 119 185 196 41 96 133 173 64 150

    其中：投资净收益(亿元) 39 78 108 132 33 73 113 161 47 122

手续费及佣金净收入yoy(%) 4.79 -7.68 -11.96 -8.63 -0.10 1.94 2.47 -2.58 -19.11 -20.62

其它非息净收入(亿元) 51.88 50.25 51.93 22.35 -23.67 -19.32 -28.03 -11.65 56.69 56.73

    其中：投资净收益(亿元) 40.66 30.29 15.49 8.17 -14.83 -6.20 4.14 21.23 42.36 67.96

手续费及佣金净收入占比营收(%) 19.23 17.45 16.20 16.79 19.69 18.48 17.98 17.87 18.52 16.85

其它非息净收入(亿元) 11.64 12.94 13.39 10.87 9.10 10.84 10.44 10.49 16.59 19.51

    其中：投资净收益(亿元) 8.39 8.44 7.82 7.36 7.32 8.22 8.83 9.75 12.13 15.87
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表 3：资产分析 

 

资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

表 4：负债分析 

 

资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

 

3. 质量趋稳，拨备率改善 

不良贷款方面：不良率企稳，不良净生成率下降，关注类贷款占比小幅上升。2024 年上

半年，平安银行不良余额 364 亿元，占比 1.07%，环比不变。不良贷款净生成率分别为
2.09%（单季年化）和 2.14%（累计年化），相比 2023 年和 2024 年第一季度的 4.31%、

对公贷款分行业
2022 23H1 2023 24H1 2022 23H1 2023 24H1

对公
    农、林、牧、渔业 -32.2 -32.7 70.1 -2.6 0.1 0.1 0.1 0.1
    采矿业 16.2 -27.1 29.3 17.2 0.6 0.4 0.5 0.6
    制造业 4.8 8.0 1.9 10.2 6.5 6.8 7.0 7.7
    房地产业 -4.9 -2.7 -7.5 1.3 8.5 8.0 7.5 7.6
    建筑业 -1.6 -2.4 17.8 -2.1 1.4 1.3 1.5 1.5
    批发和零售业 2.9 -2.2 23.9 -5.7 3.7 3.5 4.4 4.2
    交通运输、仓储和邮政业 -4.2 -2.0 18.5 7.6 1.5 1.5 1.8 1.9
其它对公 4.5 24.2 3.2 39.1 10.2 12.3 12.8 17.8
对公总计 1.1 7.5 4.2 16.2 32.6 33.9 35.7 41.3

零售贷款分行业
23Q3 2023 24Q1 24H1 23Q3 2023 24Q1 24H1

零售
    个人住房贷款 1.9 2.7 -0.2 1.2 8.6 8.9 8.7 9.0
    个人消费贷款（含汽车） -6.5 24.1 -6.3 -4.4 3.8 16.0 14.7 14.3
    个人经营性贷款 -5.4 -4.5 0.0 18.0 16.7 16.3
    信用卡应收账款 -2.2 -5.1 -6.1 -2.5 15.8 15.1 13.9 13.8
    其他个人贷款 2.6
零售总计 1.9 2.7 -0.2 1.2 59.8 58.0 53.9 53.4

资产分结构
23Q3 2023 24Q1 24H1 23Q3 2023 24Q1 24H1

贷款 -0.3 -0.6 2.3 -2.0 58.8 57.6 57.3 55.2
其中：对公 0.7 3.5 12.8 2.9 20.7 21.1 23.1 23.4
零售 -0.9 -3.4 -5.0 -3.0 36.1 34.3 31.7 30.2
票据 -2.0 5.5 8.5 -22.4 3.6 3.7 3.9 3.0
金融投资 0.9 3.9 3.9 4.6 23.6 24.1 24.4 25.1
同业及拆放 3.3 19.5 -2.8 16.2 11.5 13.6 12.8 14.6
存放央行 4.6 -21.6 17.3 -5.0 6.2 4.8 5.4 5.1
生息资产合计 0.7 1.5 2.7 1.8 100 100 100 100

较上期变动（%） 占比贷款（%）

环比变动（%） 占比贷款（%）

环比变动（%） 占比计息资产（%）

存款分行业
2022 23H1 2023 24H1 2022 23H1 2023 24H1

定期 4.9 -0.9 4.6 6.1 64.5 62.6 65.0 65.8
  对公定期 -2.6 -10.0 3.0 11.7 42.2 37.2 38.1 40.6
  零售定期 22.9 16.3 6.9 -1.8 22.3 25.4 26.9 25.2
活期 -2.6 7.5 -5.6 2.3 35.5 37.4 35.0 34.2
  对公活期 -6.4 10.9 -7.4 -7.9 26.5 28.8 26.5 23.3
  零售活期 10.7 -2.7 0.4 34.2 9.0 8.5 8.5 10.9
总计 2.1 2.1 0.8 4.8 100 100 100 100

负债分结构
23Q3 2023 24Q1 24H1 23Q3 2023 24Q1 24H1

吸收存款 6.5 -1.4 1.3 3.4 74.7 71.0 70.8 73.2
  对公 -4.1 -3.4 -0.1 3.8 49.2 45.8 45.1 46.7
  零售 35.4 2.6 3.9 2.8 25.4 25.2 25.7 26.5
发行债券 -8.0 16.9 4.2 -19.9 13.5 15.2 15.6 12.5
同业及拆入 -0.4 21.2 -0.3 5.4 11.9 13.9 13.6 14.3
计息负债总计 3.5 3.8 1.5 0.1 100 100 100 100

较上期变动（%） 占比存款（%）

环比变动（%） 占比计息负债（%）
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2.18%；2.39%、2.18%均有所下降，整体呈稳定向好趋势。不良核销转出率 201.6%，

较 24Q1+5.27pct，去年同期-1.71pct。关注+不良贷款率 2.92%，较一季度上涨 0.08pct。 

逾期贷款方面：逾期贷款管理改善，逾期率与逾期净生成率均有所下降。2024 年上半年，

逾期率为 1.72%，较 2023 年末下降 4bp，其中三个月内逾期率、三个月至一年逾期率分

别为 1.03%、0.61%。另外经测算，不良偏离度为 65%，较 23 年末上涨 6pct。 

拨备方面：小幅上调拨备比例以维持安全边际。2024 年上半年贷款拨备率和不良拨备覆

盖率分别为 2.82%和 264.3%，环比分别上升 0.03 个百分点和 2.6 个百分点。 

 

表 5：资产质量分析 

 

资料来源：公司财报，天风证券研究所 

 

4. 其它 

前十大股东变动：香港中央结算有限公司增持 0.11pct 至 3.60%；华泰柏瑞沪深 300 交

易型开放式指数证券投资基金增持 0.05%；易方达沪深 300 交易型开放式指数发起式证

券投资基金增持 0.01%。 

2024 年将进行中期利润分配，分红率 20%。平安银行公布中期分红方案，决定向全体股

东每股派发现金股利人民币 0.246 元（含税），归属普通股股东净利润口径分红率 20%，

归母净利润口径分红率 18.4%，在稳步推进企业转型的同时，加大了对股东的回报力度。 

 

23Q1 23H1 23Q3 2023 24Q1 24H1 较上季 较去年同期
贷款分级
正常贷款率（%） 97.20 97.23 97.19 97.19 97.16 97.08 -0.08 -0.15
关注贷款率（%） 1.75 1.74 1.77 1.75 1.77 1.85 0.08 0.11
不良贷款率（%） 1.05 1.03 1.04 1.06 1.07 1.07 0.00 0.04
关注+不良率（%） 2.80 2.77 2.81 2.81 2.84 2.92 0.08 0.15
不良净生成率（单季年化）（%） 2.01 2.23 1.05 4.31 2.18 2.09 -0.09 -0.14
不良净生成率(累计年化)（%） 2.01 2.11 1.76 2.39 2.18 2.14 -0.04 0.02
不良核销转出率（%） 181.1 203.3 168.4 228.0 196.3 201.6 5.27 -1.71
逾期率（%） 1.71 1.76 1.72 0.01
  3个月以内 1.02 1.13 1.03 0.01
  3个月至1年 0.62 0.57 0.61 -0.01
  1年以上3年以内 0.07 0.06 0.08 0.01
  3年以上 0.00 0.00 0.00 0.00
不良偏离度（%） 67.0 59.2 64.8 -2
拨备情况
贷款拨备率（%） 3.05 3.00 2.94 2.94 2.79 2.82 0.03 -0.18
不良拨备率（%） 290.4 291.5 282.6 277.6 261.7 264.3 2.6 -27.3
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财务预测摘要 
 

人民币亿元 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

利润表       
 收入增长       

净利息收入 1,301 1,180 1,053 1,055 1,093 
 净利润增速 25.26% 2.06% 2.72% 2.18% 3.46% 

手续费及佣金 302 294 271 282 285 
 拨备前利润增速 7.40% -9.14% -8.07% 1.81% 3.32% 

其他收入 196 173 190 205 216 
 税前利润增速 24.79% 0.81% 2.70% 2.18% 3.46% 

营业收入 1,799 1,647 1,515 1,542 1,594 
 

营业收入增速 6.21% -8.45% -8.04% 1.83% 3.33% 

营业税及附加 -17 -17 -17 -17 -18 
 净利息收入增速 8.14% -9.33% -10.73% 0.19% 3.55% 

业务管理费 -494 -460 -424 -432 -446 
 手续费及佣金增速 -8.63% -2.58% -7.86% 3.86% 1.31% 

拨备前利润 1,286 1,168 1,074 1,093 1,130 
 营业费用增速 3.09% -6.72% -7.56% 1.88% 3.37% 

计提拨备 -713 -591 -481 -488 -503 
 

      

税前利润 573 577 593 606 627 
 规模增长       

所得税 -117 -113 -116 -118 -122 
 生息资产增速 8.42% 4.84% 4.19% 6.07% 5.86% 

净利润 455 465 477 488 504 
 贷款增速 8.67% 2.35% 2.00% 5.00% 4.50% 

      
 同业资产增速 52.90% 55.27% 15.00% 13.00% 12.00% 

资产负债表       
 证券投资增速 5.75% 2.53% 5.50% 5.50% 6.00% 

贷款总额 33,292 34,075 34,757 36,494 38,137 
 其他资产增速 3.07% 3.16% 3.16% 3.14% 3.12% 

同业资产 2,738 4,251 4,889 5,525 6,188 
 计息负债增速 7.14% 5.33% 5.36% 6.01% 5.86% 

证券投资 13,566 13,909 14,674 15,481 16,410 
 存款增速 11.85% 2.86% 3.00% 4.00% 4.00% 

生息资产 52,407 54,945 57,246 60,719 64,275 
 同业负债增速 16.11% 17.72% 15.00% 13.00% 12.00% 

非生息资产 1,636 1,763 1,865 1,968 2,070 
 股东权益增速 9.93% 8.66% 10.60% 6.44% 5.58% 

总资产 53,215 55,871 59,112 62,688 66,345 
 

      

客户存款 33,127 34,073 35,095 36,499 37,959 
 存款结构       

其他计息负债 13,579 15,121 16,734 18,446 20,205 
 活期 35.5% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 

非计息负债 2,163 1,954 2,058 2,182 2,310 
 定期 64.5% 65.0% 65.0% 65.0% 65.0% 

总负债 48,868 51,148 53,887 57,127 60,474 
 

其他 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

股东权益 4,659 4,723 5,224 5,561 5,871 
 

      

      
 贷款结构       

每股指标       
 企业贷款(不含贴现) 32.6% 35.7% 36.0% 37.0% 38.0% 

每股净利润(元) 2.35 2.39 2.46 2.51 2.60 
 个人贷款 61.5% 58.0% 57.7% 56.7% 55.7% 

每股拨备前利润(元) 6.62 6.02 5.53 5.63 5.82 
 

      

每股净资产(元) 22.40 20.74 23.32 25.05 26.65 
 资产质量       

每股总资产(元) 274.22 287.91 304.60 323.03 341.88 
 不良贷款率 1.05% 1.06% 1.06% 1.04% 1.02% 

P/E 4.32 4.23 4.12 4.03 3.90 
 正常 97.13% 97.19% 97.16% 97.17% 97.18% 

P/PPOP 1.53 1.68 1.83 1.80 1.74 
 关注 1.82% 1.75% 1.78% 1.79% 1.80% 

P/B 0.45 0.49 0.43 0.40 0.38 
 次级 0.57% 0.56% 0.56% 0.55% 0.54% 

P/A 0.04 0.04 0.02 0.02 0.03 
 

可疑 0.29% 0.32% 0.32% 0.32% 0.31% 

      
 损失 0.19% 0.18% 0.18% 0.17% 0.17% 

利率指标       
 拨备覆盖率 280.9% 270.2% 252.8% 244.1% 237.8% 

净息差(NIM) 2.58% 2.20% 1.88% 1.79% 1.75% 
 

      

净利差(Spread) 2.36% 1.95% 1.66% 1.58% 1.54% 
 

资本状况       

贷款利率 5.89% 5.46% 4.95% 4.86% 4.82% 
 资本充足率 13.01% 13.43% 15.64% 14.96% 14.34% 

存款利率 2.13% 2.25% 2.16% 2.14% 2.13% 
 核心资本充足率 10.40% 10.90% 12.43% 11.72% 11.07% 

生息资产收益率 4.54% 4.24% 3.89% 3.80% 3.75% 
 资产负债率 91.83% 91.55% 91.16% 91.13% 91.15% 

计息负债成本率 2.19% 2.29% 2.23% 2.22% 2.22% 
 

      

      
 其他数据       

盈利能力       
 总股本(亿) 194 194 194 194 194 

ROAA 0.89% 0.85% 0.83% 0.80% 0.78% 
       

ROAE 10.96% 10.24% 9.59% 9.03% 8.82% 
       

拨备前利润率 2.51% 2.14% 1.87% 1.80% 1.75%  
 

     

资料来源：公司公告，天风证券研究所  
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