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平安银行(000001.SZ)   

高风险压降接近尾声，零售不良延续改善 

——平安银行 2025年中报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 平安银行披露 2025 年半年报，2025 年上半年实现营收 693.85 亿元，同比-

10.0%；实现归母净利润 248.70亿元，同比-3.9%。 

⚫ 营收、利润同比降幅收窄。2025H1营收/归母净利润同比分别-10%/-3.9%，Q2

单季度同比分别为-7%/-1.6%，同比降幅收窄。拆分 2025上半年来看：①净利

息收入同比-9.3%（Q2单季度同比-9.2%），规模平稳，持续压降高风险资产，

息差同比降幅收窄到 16bp。②手续费收入同比-2.0%（（Q2单季度同比+5.7%），

其中代理及委托手续费同比+7.6%，主要是代理个人保险收入增长。③投资相

关收入同比-19.6%，降幅较 Q1收窄，主要受市场波动影响，债券投资等非息

收入下降。④减值损失同比-16%，综合信用成本略降至 0.68%。 

⚫ 规模平稳，零售高风险资产压降接近尾声。2025H1 总资产同比+2.1%，贷款

同比+0.1%。其中：对公/零售贷款增速分别为+9.0%/-5.2%。2025上半年新增

对公贷款 1174 亿元，聚焦产业金融、科技金融、供应链金融等重点方向，制

造业、科教文卫行业贷款增量贡献较多，房地产贷款持续压降。零售继续压降

约 412亿元（去年同期大幅压降 1564亿元），信用卡、消费贷余额持续压降，

提升住房按揭、持证抵押等业务占比，个贷不良率延续向好。 

⚫ 息差降幅持续收窄，逐步回归行业平均。2025H1 净息差 1.80%，同比-16bp

（24年全年同比-51bp），Q2单季度息差环比-7bp。拆分来看：①贷款收益率

环比-12bp至 4.03%（（较去年全年-51bp），其中对公/零售收益率分别环比-6bp/-

13bp。②存款成本环比-5bp 至 1.76%（较去年全年-31bp），其中企业存款成

本降幅更为明显。 

⚫ 不良生成率下降，零售不良率延续改善。截至 2025上半年末，不良率环比-1bp

至 1.05%，不良生成率 1.64%，较去年全年-16bp。拨备覆盖率微升至 238%，

拨贷比环比+1bp 至 2.51%。①对公不良率环比+3bp 至 0.91%，较去年末

+12bp，主要由于部分存量房地产业务风险增加，对公地产不良率较上年末上

升 42bp至 2.21%。②零售不良率环比-5bp至 1.27%，较去年末-12bp，其中：

按揭、信用卡不良率延续下降趋势，消费贷不良率环比+1bp 至 1.37%。公司

自 2023 年以来持续主动调整客群和资产结构，高风险贷款显著下降，零售不

良率向下拐点进一步确认。 

⚫ 盈利预测：我们小幅调整盈利预测，预计 2025-2027 年 EPS 分别为

2.10/2.14/2.19 元，BVPS 分别为 23.39/24.93/26.51 元，以 2025 年 8 月 22

日收盘价计算，对应 2025年末 PB为 0.52倍。维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：规模扩张速度不及预期，资产质量超预期波动。 
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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 164,699（  146,695（  134,807（  137,107（  140,141（  

净利息收入 117,991（  93,427（  87,033（  88,146（  89,727（  

手续费净收入 29,430（  24,112（  22,906（  23,365（  24,065（  

投资相关收入 16,362（  28,588（  24,300（  25,029（  25,780（  

其他收入 916（  568（  568（  568（  568（  

营业总支出 106,771（  91,489（  80,698（  82,109（  83,989（  

营业税金 1,718（  1,479（  1,359（  1,382（  1,413（  

业务及管理费 45,959（  40,582（  37,072（  37,704（  38,539（  

资产减值损失 59,094（  49,428（  42,267（  43,022（  44,037（  

营业利润 57,928（  55,206（  54,109（  54,998（  56,152（  

营业外收支合计 -210（  -468（  -468（  -468（  -468（  

利润总额 57,718（  54,738（  53,641（  54,530（  55,684（  

所得税 11,263（  10,230（  10,025（  10,191（  10,407（  

净利润 46,455（  44,508（  43,616（  44,339（  45,277（  

归属母公司净利润 46,455（  44,508（  43,616（  44,339（  45,277（  

EPS（元） 2.25（  2.15（  2.10（  2.14（  2.19（  

BVPS（元） 20.74（  21.89（  23.39（  24.93（  26.51（  

ROAE 11.38% 10.08% 9.28% 8.85% 8.50% 

ROAA 0.85% 0.78% 0.75% 0.73% 0.71% 

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 5,587,116（  5,769,270（  5,915,726（  6,215,249（  6,528,998（  

生息资产 5,451,333（  5,657,573（  5,775,492（  6,051,046（  6,340,113（  

贷款 3,320,110（  3,294,053（  3,326,994（  3,493,343（  3,668,010（  

占比 61% 58% 58% 58% 58% 

现金和准备金 274,663（  268,973（  262,186（  275,296（  289,060（  

占比 5% 5% 5% 5% 5% 

存放同业 425,134（  432,061（  440,702（  449,516（  458,507（  

占比 8% 8% 8% 7% 7% 

债券投资 1,431,426（  1,662,486（  1,745,610（  1,832,891（  1,924,535（  

占比 26% 29% 30% 30% 30% 

总负债 5,114,788（  5,274,428（  5,391,916（  5,661,511（  5,944,587（  

付息负债 5,044,234（  5,210,231（  5,300,253（  5,565,266（  5,843,529（  

同业存放 783,785（  720,809（  756,849（  794,692（  834,427（  

占比 16% 14% 14% 14% 14% 

存款 3,458,287（  3,592,313（  3,736,006（  3,922,806（  4,118,946（  

占比 69% 69% 70% 70% 70% 

应付债券 802,162（  897,109（  807,398（  847,768（  890,156（  

占比 16% 17% 15% 15% 15% 

总权益 472,328（  494,842（  523,810（  553,738（  584,411（  

总母公司权益 472,328（  494,842（  523,810（  553,738（  584,411（  

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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