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业绩基本面持续修复，不良生成拐点显现 

—— 平安银行 2025 年半年报业绩点评 2025 年 8 月 26 日 
 

核心观点 

⚫ 营收净利降幅收窄：2025H1，公司营业收入同比-10.04%，归母净利润同比

-3.9%，降幅分别环比收窄 3.01pct、1.7pct；年化 ROE10.74%，同比-1.14pct。

2025Q2 单季营收、归母净利润分别同比-7%、-1.58%，其中，净利降幅连续

两季度收窄。公司息差受益负债成本优化，单季非息收入改善，支撑业绩修复，

同时，通过数字化转型驱动降本增效，成本收入比基本稳定。  

⚫ 负债成本显著优化，资产结构调优 ：2025H1，公司利息净收入同比-9.33%，

降幅略有收窄。公司净息差 1.8%，环比-3BP，较年初-7BP，降幅延续边际收

窄，负债成本显著优化，息差企稳态势显现。一方面，受市场利率下行、重定

价和主动优化客群等影响，生息资产收益率较年初 -42BP 至 3.55%，另一方

面，公司加强高息存款管控 、推动低成本存款增长，付息负债成本率较年初大

幅下降 35BP 至 1.79%，其中企业定存成本率-37BP。公司扩表节奏平稳，结

构持续调优。资产端，6 月末各项贷款较年初+1%，对公贷款贡献主要增量，

较年初+4.7%。公司积极推进对公大类资产投放策略，新发放四大基础行业和

三大新兴行业贷款分别同比+19.6%、+16.7%。零售贷款较年初-2.3%，降幅

较去年同期有所收窄。公司加大中收益贷款投放，提升按揭等基石类业务占比，

按揭贷款实现较年初+6.2%。负债端，各项存款较年初+4.6%，企业、个人存

款分别+5.37%、+3.12%，存款活化程度较年初上升 1.03pct 至 34.3%。  

⚫ 中收边际回暖，银保业务亮眼：2025H1，公司非息收入同比-11.3%，降幅

有所收窄。中收同比-1.99%，2025Q2 单季增速转正，同比+5.67%。公司抓住

银保业务转型机遇升级财富管理业务，零售 AUM 较年初+0.9%，财富管理手

续费收入同比+12.8%，其中代理个人保险收入同比+46.1%。公司其他非利息

收 入 同 比 -19.34%， 其 中 投 资 收 益 、 公 允 价 值 汇 兑 损 益 分 别 同 比 -4.01%、 -

168.69%，Q2 单季公允价值变动损益同比+66.08%。  

⚫ 零售资产质量持续改善 ：6 月末，公司不良贷款率 1.05%，环比-1BP；不良

生成率 1.64%，较年初-16BP，延续下降趋势；关注类贷款占比 1.76%，环比

-2BP。对公方面，受部分房企出险影响，不良率较年初 +13BP。零售方面，上

半年客户还款能力有所恢复，同时，公司从持续优化客群结构和获客渠道，推

进中收益优质资产投放，并加大清收处置力度，个贷不良贷款余额、比例分别

较年初-2.33%、-12BP。同时，公司表示零售不良生成拐点已现，不良风险持

续出清。公司拨备覆盖率 238.48%，环比+1.64pct。  

⚫ 投资建议：公司坚持零售做 强、对公做精、同业做专战略，战略转型成效显

现。综合金融优势突出，零售特色仍鲜明。资产结构、客群结构持续优化，资

产质量逐步改善。2025 年中期分红率 18.4%，与去年同期持平。结合公司基

本面和股价弹性，我们维持“推荐”评级，2025-2027 年 BVPS 分别为 23.59

元/25.08 元/26.64 元，对应当前股价 PB 分别为 0.52X/0.49X/0.46X。  

⚫ 风险提示：经济不及预期，资产质量恶化风险；利率下行，NIM 承压风险；

关税冲击，需求走弱风险。  
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市场数据 2025-08-26 

股票代码 000001 

A 股收盘价(元) 12.36  

上证指数 3868.38  

总股本（万股） 1940591.82  

实际流通 A 股(万股) 1940560.07  

流通 A 股市值(亿元) 2398.53  
 

 

相对沪深 300 表现图 2025-08-26** 

 

资料来源：中国银河证券研究院 
 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图1：平安银行营收、净利及增速  图2：平安银行 ROE 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图3：平安银行利息净收入及增速  图4：平安银行净息差及资负收益/成本率 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图5：平安银行贷款规模及增速  图6：平安银行对公、零售贷款规模及增速 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图7：平安银行贷款结构  图8：平安银行各项零售贷款同比增速 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图9：平安银行存款规模及增速  图10：平安银行存款结构 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图11：平安银行非息、中间业务收入及增速  图12：平安银行其他非息收入、投资收益及增速 

 

 

 
资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图13：平安银行理财产品规模及增速  图14：平安银行零售 AUM 规模及增速 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图15：平安银行不良及生成率、关注类贷款占比  图16：平安银行拨备覆盖率 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图17：平安银行资本充足水平 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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附录： 

表1：主要财务指标预测 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 164,699.00 146,695.00 137,456.32 135,684.02 138,680.19 

     增长率 -8.45% -10.93% -6.30% -1.29% 2.21% 

归属母公司股东净利润（百万元） 46,455.00 44,508.00 43,427.18 44,262.26 46,329.14 

     增长率 2.06% -4.19% -2.43% 1.92% 4.67% 

EPS(元) 2.39 2.29 2.24 2.28 2.39 

BVPS(元) 20.74 21.89 23.59 25.08 26.64 

P/E(当前股价/EPS) 5.16 5.39 5.52 5.42 5.18 

P/B(当前股价/BVPS） 0.60 0.56 0.52 0.49 0.46 

资料来源：ifind，中国银河证券研究
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表2：公司财务预测表 

人民币百万 2024A 2025E 2026E 2027E   财务指标 2024A  2025E  2026E 2027E 

利润表     
 

收入增长     

净利息收入 93,427 87,942 86,331 86,633 

 

归母净利润增速 -4.19% -2.43% 1.92% 4.67% 

净手续费及佣金 24,112 25,031 27,318 30,013 

 

拨备前利润增速 -10.83% -6.77% -0.83% 3.30% 

其他收入 29,156 24,483 22,035 22,035 

 

税前利润增速 -5.16% -4.47% 1.37% 4.67% 

营业收入 146,695 137,456 135,684 138,680 

 

营业收入增速 -10.93% -6.30% -1.29% 2.21% 

营业税及附加 1,479 1,303 1,338 1,359 

 

净利息收入增速 -20.82% -5.87% -1.83% 0.35% 

业务管理费 40,582 38,873 38,039 37,834 

 

净手续费及佣金增速 -18.07% 3.81% 9.13% 9.86% 

其他业务成本 0 0 0 0 

 

业务管理费用增速 -11.70% -4.21% -2.15% -0.54% 

营业外净收入 -468 -170 0 0 

 

     

拨备前利润 104,166 97,110 96,307 99,488 

 
     

计提拨备 49,428 44,820 43,298 44,004 

 

规模增长 
    

税前利润 54,738 52,290 53,009 55,484 

 

生息资产增速 0.05% 1.98% 3.36% 4.28% 

所得税 10,230 8,863 8,746 9,155 

 

贷款增速 -0.78% 1.57% 2.56% 3.18% 

归母净利润 44,508 43,427 44,262 46,329 

 

同业资产增速 1.63% 2.13% 5.18% 7.13% 

     
 

证券投资增速 14.92% 2.23% 5.50% 6.40% 

资产负债表 
    

 

其他资产增速 28.39% 9.35% 12.05% 8.59% 

贷款 3,294,053 3,345,922 3,431,708 3,540,743 

 

计息负债增速 2.85% 2.60% 4.57% 4.92% 

同业资产 432,061 441,273 464,148 497,262 

 

存款增速 3.88% 4.10% 4.30% 4.50% 

证券投资 1,591,301 1,626,725 1,716,176 1,826,012 

 

同业负债增速 10.38% 8.00% 7.00% 7.00% 

生息资产 4,956,817 5,055,104 5,225,169 5,448,898 

 

归属母公司权益增速 4.77% 6.66% 5.45% 5.44% 

非生息资产 812,453 888,416 995,447 1,080,944 

 
     

总资产 5,769,270 5,943,520 6,220,616 6,529,842 

 

资产质量 
    

存款 3,592,313 3,739,598 3,900,401 4,075,919 

 

不良贷款率 1.06% 1.05% 1.04% 1.03% 

其他计息负债 1,558,775 1,545,383 1,626,358 1,722,911 

 

拨备覆盖率 250.71% 236.24% 233.22% 228.40% 

非计息负债 123,340 130,740 137,277 144,141 

 

拨贷比 2.66% 2.49% 2.43% 2.36% 

总负债 5,274,428 5,415,721 5,664,035 5,942,971 

 

     

母公司所有者权益 494,842 527,799 556,581 586,871 

 

资本 
    

     
 

资本充足率 13.11% 13.41% 13.48% 13.50% 

利率指标 
    

 

核心一级资本充足率 9.12% 9.54% 9.78% 9.98% 

净息差(NIM) 1.87% 1.72% 1.65% 1.59% 

 

杠杆率 8.24% 8.62% 8.75% 8.86% 

净利差(Spread) 1.83% 1.77% 1.70% 1.65% 

 

     

生息资产收益率 3.97% 3.44% 3.08% 2.93% 

 

每股指标 
    

计息负债成本率 2.14% 1.67% 1.38% 1.28% 

 

EPS (摊薄)（元） 2.29 2.24 2.28 2.39 

     
 

每股拨备前利润(元) 5.37 5.00 4.96 5.13 

盈利能力 
    

 

BVPS（元） 21.89 23.59 25.08 26.64 

成本收入比 28.67% 29.23% 29.02% 28.26% 

 

每股总资产(元) 297.29 306.27 320.55 336.49 

ROAA 0.78% 0.69% 0.67% 0.67% 

 

P/E 5.39 5.52 5.42 5.18 

ROAE 10.08% 9.18% 8.62% 8.53% 

 

P/PPOP 2.30 2.47 2.49 2.41 

拨备前利润率 71.01% 70.65% 70.98% 71.74%   P/B 0.56 0.52 0.49 0.46 

资料来源：ifind，中国银河证券研究 
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