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瑞丰银行(601528.SH)   

业绩稳步增长，息差环比回升——瑞丰银行

2025年一季报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 瑞丰银行 2025 年一季度营收同比+5.1%，归母净利润同比+6.7%。 

⚫ 拆分 2025 年一季度业绩来看：1）净利息收入同比+2.7%，主要得益于规

模稳步扩张、以及息差环比回升；2）投资相关收入同比+6.1%，投资收益

在较高基数下仍保持增长，对营收贡献显著；3）减值损失同比+16.4%，公

司保持一定的拨备计提力度，夯实资产质量。 

⚫ 规模稳步扩张，信贷保持两位数增长。2025 年一季度末总资产同比

+11.1%，贷款同比+11.4%。从贷款增量结构看，2025 年一季度新增贷款

58 亿元，同比少增 33 亿元（去年同期票据增量相对较多），其中对公贷款

（含票据）/零售贷款分别新增 55 亿元/3 亿元，对公贡献主要增量。负债

方面，存款同比+13.7%。 

⚫ 息差方面，2025 年一季度净息差 1.46%，同比-14bp，测算 Q1 净息差单

季度环比+2bp。 

⚫ 资产质量保持稳定。2025 年一季度末不良率季度环比持平于 0.97%，关注

率季度环比+9bp 至 1.54%，拨备覆盖率季度环比+5pcts 至 326%。 

⚫ 盈利预测与评级：我们小幅调整盈利预测，预计公司 2025 年和 2026 年

EPS 至 1.04 元和 1.10 元，预计 2025 年底每股净资产为 10.49 元。以 2025

年 4 月 28 日收盘价计算，对应 2025 年底的 PB 为 0.50 倍。维持“增持”评

级。 

 

⚫ 风险提示：资产质量超预期波动，转型推进不及预期 
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表2、利润表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 3,804  4,385  4,509  4,644  4,788  

净利息收入 3,054  3,004  3,138  3,251  3,372  

手续费净收入 -13  39  39  40  40  

投资相关收入 607  1,111  1,099  1,121  1,144  

其他收入 156  232  232  232  232  

营业总支出 2,203  2,561  2,488  2,492  2,494  

营业税金 39  38  39  40  41  

业务及管理费 1,319  1,369  1,408  1,450  1,495  

资产减值损失 845  1,153  1,041  1,002  958  

营业利润 1,600  1,824  2,021  2,152  2,294  

营业外收支合计 190  70  70  70  70  

利润总额 1,791  1,894  2,091  2,222  2,364  

所得税 42  -50  31  33  35  

净利润 1,749  1,944  2,059  2,188  2,328  

归属母公司净利润 1,727  1,922  2,037  2,166  2,305  

EPS（元） 0.88  0.98  1.04  1.10  1.17  

BVPS（元） 8.47  9.67  10.49  11.37  12.31  

ROAE 10.97% 10.83% 10.30% 10.09% 9.92% 

ROAA 0.98% 0.93% 0.89% 0.86% 0.84% 

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 
 

表1、资产负债表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 196,888  220,503  242,406  265,754  290,324  

生息资产 193,639  217,195  239,906  262,815  286,651  

贷款 110,199  127,101  141,082  155,190  169,933  

占比 57% 59% 59% 59% 59% 

现金和准备金 12,035  9,764  11,142  12,312  13,543  

占比 6% 4% 5% 5% 5% 

存放同业 7,723  6,212  6,523  6,849  7,191  

占比 4% 3% 3% 3% 3% 

债券投资 63,682  74,119  81,160  88,464  95,984  

占比 33% 34% 34% 34% 33% 

总负债 180,018  201,277  221,556  243,178  265,911  

付息负债 179,086  200,117  220,449  241,962  264,582  

同业存放 26,245  26,042  27,344  28,711  30,147  

占比 15% 13% 12% 12% 11% 

存款 147,230  166,191  184,473  203,842  224,226  

占比 82% 83% 84% 84% 85% 

应付债券 5,611  7,883  8,632  9,409  10,209  

占比 3% 4% 4% 4% 4% 

总权益 16,870  19,226  20,849  22,576  24,412  

总母公司权益 16,628  18,968  20,591  22,317  24,154  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 
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地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级
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指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50 指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 
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无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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