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基础数据

投资评级 中性(维持)

合理估值

收盘价 11.56 元

总市值/流通市值 224332/224329 百万元

52周最高价/最低价 13.33/10.48 元

近 3 个月日均成交额 1388.60 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《平安银行（000001.SZ）2025 年中报点评-收入利润降幅收窄，

资产质量稳定》 ——2025-08-23

《平安银行（000001.SZ）-贷款结构优化，营收降幅收窄》 —

—2025-03-15

《平安银行（000001.SZ）2024 年三季报点评-持续优化贷款业务

结构》 ——2024-10-20

《平安银行（000001.SZ）2024 年中报点评-非息收入增长亮眼》

——2024-08-16

《平安银行（000001.SZ）2024 年一季报点评-息差拖累营收，加

大不良处置》 ——2024-04-20

收入利润降幅略收窄。2025年前三季度实现营业收入1007亿元，同比下降

9.8%，降幅较上半年收窄0.2个百分点；前三季度实现归母净利润383亿元，

同比下降3.5%，降幅较上半年收窄0.4个百分点。前三季度年化加权平均

ROE11.6%，同比下降1.1个百分点。

资产规模较年初基本持平。2025年三季末总资产同比增长0.4%至5.77万亿

元，较年初基本持平。三季度末存款本金较年初增长0.6%至3.55万亿元，

贷款总额较年初增长1.3%至3.42万亿元。其中一般企业贷款增长较好，较

年初增长10.0%，个人贷款规模较年初下降2.1%。三季度末核心一级资本充

足率9.52%，较年初略有回升。表外方面，三季度末零售AUM为4.21万亿元，

较年初增长0.5%。

得益于负债成本改善，净息差环比回升。前三季度日均净息差1.79%，同比

降低14bps，主要受市场利率下行、贷款结构调整等因素影响。环比来看，

三季度日均净息差1.79%，较二季度回升3bps，主要得益于付息率改善，三

季度贷款收益率、生息资产收益率分别环比下降8bps、8bps，存款成本、负

债成本环比分别下降12bps、13bps。

手续费净收入底部企稳，其他非息收入同比减少。前三季度手续费净收入同

比下降0.1%，降幅持续收窄，底部企稳。其他非息收入同比下降24.1%，主

要是公允价值变动损失较多引起。

资产质量平稳。公司三季度末拨备覆盖率230%，较年初下降21个百分点，

环比二季度末下降8个百分点。三季度末不良率1.05%，较年初下降0.01个

百分点，环比二季度末持平；关注率1.74%，较年初下降0.19个百分点，较

二季度末下降0.02个百分点。整体来看，公司资产质量平稳，风险抵补能

力良好。

投资建议：公司整体表现基本符合预期，我们维持盈利预测不变，预计公司

2025-2027年归母净利润421/425/430亿元，同比增速-5.5%/1.1%/1.2%；摊

薄EPS为 2.02/2.04/2.07元；当前股价对应的PE为 5.7/5.7/5.6x，PB为

0.50/0.47/0.44x，维持“中性”评级。

风险提示：宏观经济形势走弱可能对银行资产质量产生不利影响。

盈利预测和财务指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业收入(百万元) 164,699 146,695 135,493 139,253 143,150

(+/-%) -8.4% -10.9% -7.6% 2.8% 2.8%

归母净利润(百万元) 46,455 44,508 42,056 42,512 43,017

(+/-%) 2.1% -4.2% -5.5% 1.1% 1.2%

摊薄每股收益(元) 2.20 2.15 2.02 2.04 2.07

总资产收益率 0.85% 0.78% 0.72% 1.06% 0.69%

净资产收益率 12.1% 10.7% 9.6% 9.1% 8.7%

市盈率(PE) 5.3 5.4 5.7 5.7 5.6

股息率 6.2% 5.3% 5.0% 5.0% 5.1%

市净率(PB) 0.56 0.53 0.50 0.47 0.44

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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财务预测与估值

每股指标（元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 利润表（十亿元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

EPS 2.20 2.15 2.02 2.04 2.07 营业收入 165 147 135 139 143

BVPS 20.74 21.89 23.31 24.78 26.27 其中：利息净收入 118 93 85 88 90

DPS 0.72 0.61 0.57 0.58 0.59 手续费净收入 29 24 24 25 27

其他非息收入 17 29 26 26 26

资产负债表（十亿元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 营业支出 107 91 84 87 90

总资产 5,587 5,769 5,942 6,121 6,304 其中：业务及管理费 46 41 37 39 40

其中：贷款 3,320 3,294 3,327 3,360 3,394 资产减值损失 59 49 44 47 49

非信贷资产 2,267 2,475 2,615 2,760 2,910 其他支出 2 2 2 2 2

总负债 5,115 5,274 5,420 5,570 5,725 营业利润 58 55 52 52 53

其中：存款 3,458 3,592 3,664 3,737 3,812 其中：拨备前利润 117 104 96 99 102

非存款负债 1,657 1,682 1,756 1,832 1,912 营业外净收入 (0) (0) 0 0 0

所有者权益 472 495 522 551 580 利润总额 58 55 52 52 53

其中：总股本 19 19 19 19 19 减：所得税 11 10 10 10 10

普通股东净资产 402 425 452 481 510 净利润 46 45 42 43 43

归母净利润 46 45 42 43 43

总资产同比 5.0% 3.3% 3.0% 3.0% 3.0% 其中：普通股东净利润 43 42 39 40 40

贷款同比 2.4% -0.8% 1.0% 1.0% 1.0% 分红总额 14 12 11 11 11

存款同比 3.2% 3.9% 2.0% 2.0% 2.0%

贷存比 96% 92% 91% 90% 89% 营业收入同比 -8.4% -10.9% -7.6% 2.8% 2.8%

非存款负债/负债 32% 32% 32% 33% 33% 其中：利息净收入同比 -9.3% -20.8% -8.9% 3.0% 3.0%

权益乘数 11.8 11.7 11.4 11.1 10.9 手续费净收入同比 -2.6% -18.1% 0.0% 5.0% 5.0%

归母净利润同比 2.1% -4.2% -5.5% 1.1% 1.2%

资产质量指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

不良贷款率 1.06% 1.06% 1.06% 1.06% 1.06% 业绩增长归因 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

信用成本率 1.82% 1.47% 1.35% 1.40% 1.45% 生息资产规模 6.7% 4.3% 2.2% 3.4% 3.0%

拨备覆盖率 278% 251% 236% 227% 225% 净息差 -16.0% -25.1% -11.1% -0.4% 0.0%

手续费净收入 1.3% 0.5% 1.8% 0.4% 0.4%

资本与盈利指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 其他非息收入 -0.4% 9.3% -0.6% -0.7% -0.6%

ROA 0.85% 0.78% 0.72% 1.06% 0.69% 业务及管理费 -0.6% 0.3% -0.0% 0.0% -0.0%

ROE 12.1% 10.7% 9.6% 9.1% 8.7% 资产减值损失 10.0% 6.4% 1.3% -1.6% -1.6%

核心一级资本充足率 9.22% 9.12% 9.43% 9.73% 10.01% 其他因素 1.1% 0.1% 0.8% -0.1% -0.1%

一级资本充足率 10.90% 10.69% 11.00% 11.30% 11.58% 归母净利润同比 2.1% -4.2% -5.5% 1.1% 1.2%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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