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浦发银行(600000.SH)   

负债成本优化，资产质量改善——浦发银行

2025年一季报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 浦发银行 2025 年一季度营收同比+1.3%，归母净利润同比+1.0%。 

⚫ 拆分 2025 年一季度业绩来看：1）净利息收入同比+0.5%，其中规模稳步

扩张，息差同比小幅收窄；2）手续费净收入同比持平；3）投资相关收入

同比+1.2%；4）减值损失同比+5.3%，减值计提力度加大。 

⚫ 贷款增速略微提升。2025 年一季度末总资产同比+5.5%，贷款同比+7.5%，

贷款增速较 2024 年末略微提升。从贷款增量结构看，2025 年一季度新增

贷款 1883 亿元，同比多增 198 亿元，其中对公贷款贡献主要净增量，科

技金融、供应链金融、跨境金融等重点赛道信贷保持较快增长；零售贷款

规模较去年末小幅下降。负债方面，2025 年一季度末存款同比+10.9%。 

⚫ 息差方面，以期初期末口径测算，2025 年一季度净息差同比-5bp,Q1 单季

度净息差季度环比+1bp，主要得益于负债成本显著改善。 

⚫ 不良率小幅下降，拨备保持稳定。2025 年一季度末不良率环比-3bp 至

1.33%，拨备覆盖率环比持平于 187%。 

⚫ 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 1.43 元和 1.50 元，预计 2025 年底每股净资产为 23.22 元。以 2025

年 4 月 29 日收盘价计算，对应 2025 年底的 PB 为 0.47 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 173,434  170,748  171,762  174,767  177,583  

净利息收入 118,435  114,717  116,075  118,289  120,301  

手续费净收入 24,453  22,816  23,044  23,275  23,507  

投资相关收入 26,932  28,580  28,008  28,569  29,140  

其他收入 3,614  4,635  4,635  4,635  4,635  

营业总支出 132,698  123,305  121,991  122,905  123,573  

营业税金 2,002  1,972  1,984  2,018  2,051  

业务及管理费 51,424  49,795  50,155  51,032  51,854  

资产减值损失 76,863  69,480  67,794  67,797  67,610  

营业利润 40,736  47,443  49,771  51,862  54,010  

营业外收支合计 -44  923  923  923  923  

利润总额 40,692  48,366  50,694  52,785  54,933  

所得税 3,263  2,531  2,653  2,762  2,875  

净利润 37,429  45,835  48,042  50,022  52,058  

归属母公司净利润 36,702  45,257  47,456  49,430  51,458  

EPS（元） 1.07  1.36  1.43  1.50  1.57  

BVPS（元） 20.95  22.36  23.22  24.21  25.25  

ROAE 5.21% 6.28% 6.31% 6.33% 6.35% 

ROAA 0.42% 0.50% 0.49% 0.48% 0.47% 

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 9,007,247  9,461,880  10,069,210  10,668,010  11,303,399  

生息资产 8,776,274  9,176,774  9,778,583  10,395,661  11,051,738  

贷款 4,904,696  5,269,160  5,638,001  6,004,471  6,394,762  

占比 56% 57% 58% 58% 58% 

现金和准备金 537,131  411,539  434,742  463,000  493,095  

占比 6% 4% 4% 4% 4% 

存放同业 602,081  597,361  633,203  671,195  711,467  

占比 7% 7% 6% 6% 6% 

债券投资 2,732,366  2,898,714  3,072,637  3,256,995  3,452,415  

占比 31% 32% 31% 31% 31% 

总负债 8,274,363  8,717,099  9,296,579  9,866,269  10,471,160  

付息负债 8,183,232  8,607,010  9,175,723  9,738,007  10,335,035  

同业存放 2,048,735  1,846,009  1,956,770  2,074,176  2,198,626  

占比 25% 21% 21% 21% 21% 

存款 5,060,344  5,229,282  5,595,332  5,959,028  6,346,365  

占比 62% 61% 61% 61% 61% 

应付债券 1,074,153  1,531,719  1,623,622  1,704,803  1,790,043  

占比 13% 18% 18% 18% 17% 

总权益 732,884  744,781  772,631  801,741  832,239  

总母公司权益 724,749  736,329  764,179  793,289  823,787  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情况，均为四舍五入原因造成。 
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分析师声明  
本人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证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

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

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

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 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

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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