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浦发银行(600000.SH)   

利润维持双位数增长，资产质量持续改善——

浦发银行 2025年三季报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 利润维持双位数增长。公司 2025 年前三季度营收同比+1.9%（ 25H1 同比

+2.6%），归母净利润同比+10.2%（ 25H1 同比+10.2%），利润维持双位数

增长。拆分前三季度业绩来看：1）净利息收入同比+3.9% 25H1 同比

+0.4%），净利息收入提速增长，主要得益于息差环比企稳；2）手续费净收

入同比-1.4%；3）投资相关收入同比-8.2%，Q3 受债市波动以及去年同期

基数影响，投资端对营收增速有所拖累；4）减值损失同比-7.3%，减值节

约对利润贡献度显著，信用成本同比-9bp 至 0.72%。 

⚫ 贷款平稳扩张。公司 2025 年三季度末总资产同比+5.1%，贷款同比+5.7%

 25H1 同比+5.9%）。从信贷增量来看，2025 前三季度新增贷款约 2806

亿元，同比少增 668 亿元，对公端预计涉政类、制造业、批发零售业贷款

贡献主要增量，零售端主要提升消费贷投放力度。负债端，2025 年三季度

末总存款同比+7.6% 

⚫ 息差方面，以期初期末口径测算，2025 年前三季度息差同比持平，较上半

年+1bp，其中生息资产收益率较上半年-5bp，计息负债成本率较上半年-

8bp。 

⚫ 资产质量持续改善。2025 年三季度末，不良率环比-2bp 至 1.29%（ 较上

年末-7bp），拨备覆盖率环比+4pct 至 198% 较上年末 +11pct）。 

⚫ 盈利预测与评级：我们小幅调整盈利预测，预计公司 2025 年/2026 年/2027

年 EPS 分别为 1.44 元/1.47 元/1.51 元，预计 2025 年底每股净资产为 22.56

元。以 2025 年 10 月 30 日收盘价计算，对应 2025 年底的 PB 为 0.52 倍。

维持“增持”评级。 

 

⚫ 风险提示：宏观经济超预期下行、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 173,434（  170,748（  173,596（  177,308（  180,995（  

净利息收入 118,435（  114,717（  116,611（  119,473（  122,296（  

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（  5,933（  5,992（  6,052（  

营业总支出 132,698（  123,305（  121,343（  124,031（  126,620（  

营业税金 2,002（  1,972（  1,996（  2,039（  2,081（  

业务及管理费 51,424（  49,795（  50,690（  51,774（  52,851（  

资产减值损失 76,863（  69,480（  66,598（  68,160（  69,630（  

营业利润 40,736（  47,443（  52,253（  53,277（  54,375（  

营业外收支合计 -44（  923（  -46（  0（  0（  

利润总额 40,692（  48,366（  52,207（  53,277（  54,375（  

所得税 3,263（  2,531（  2,732（  2,788（  2,845（  

净利润 37,429（  45,835（  49,475（  50,489（  51,530（  

归属母公司净利润 36,702（  45,257（  48,891（  49,899（  50,933（  

EPS 元）  1.07（  1.36（  1.44（  1.47（  1.51（  

BVPS 元）  20.95（  22.36（  22.56（  23.62（  24.71（  

ROAE 5.21% 6.28% 6.52% 6.37% 6.23% 

ROAA 0.42% 0.50% 0.51% 0.49% 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（  10,099,905（  10,701,731（  11,339,531（  

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（  803,326（  835,462（  868,371（  

总母公司权益 724,749（  736,329（  794,874（  827,010（  859,919（  

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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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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