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市场数据 

总股本(亿股) 194.06 

总市值(亿元)： 2,134.65 

一年最低/最高(元)： 10.34/13.05 

近 3 月换手率： 42.8% 

 

股价相对走势 

 
 

收益表现 

% 1M 3M 1Y 

相对 -4.6 -1.3 -21.0 

绝对 0.5 0.1 5.0 

资料来源：Wind 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

事件： 

4 月 24 日平安银行发布 2026 年一季报，实现营收 353 亿元，归母净利润 145

亿元，分别同比增长 4.7%、3.0%，加权平均 ROE11.79%、同比微降 28bp。 

 

点评： 

非息收入同比高增，提振营收及净利润增速双双转正。26Q1 平安银行营收、

PPOP、归母净利润增速分别为 4.7%、4.4%、3.0%，主要得益于非息收入同比

高增 20.8%。具体看： 

利息收入方面，存贷双向贡献，26Q1 息差环比回升 6bp。26Q1 利息净收入同比

下降 3.1%、降幅较 2025 年收窄 2.7pct。规模方面，26Q1 生息资产日均余额环

比 25Q4 增长 1.5%，但因 2025 年结构调整期时有缩表，同比下降 1%。定价方

面，26Q1 净息差 1.79%，虽然同比下降 4bp、但环比 25Q4 回升了 6bp。资产

端，贷款利率较 25Q4 回升 8bp 至 3.67%形成有力支撑。贷款内部结构基本平稳，

对公贷款利率微升 1bp 至 2.91%、阶段性筑底定价下限；而零售贷款利率回升

15bp 至 4.52%，不仅是高收益产品压降结束的后验，更是中风险产品渐成砥柱

的前瞻。26Q1 存款成本率均较 25Q4 下降 6bp 至 1.41%，其中零售定期存款利

率下降 12bp 至 2.13%，高于新发三年期定存利率，后续仍有可观下行空间。展

望全年，预计息差有望企稳，零售中风险产品投放顺利下，甚或有回升可能。 

非息收入方面，财富管理展现高弹性，债券交易收益颇丰。26Q1 手续费净收入

同比增长 11.7%，主要得益于财富管理收入高增 55.1%至 18.74 亿元，基本贡献

手续费收入全部增量。其中代理保险收入接近翻番，同比增长 98.5%至 6.83 亿

元，占财富管理收入的 36.4%；代理基金、理财收入分别同比增长 47.3%、14.1%

至 7.69、3.4 亿元。26Q1 末平安银行零售 AUM较年初增长 1.2%至 4.29 万亿元，

私行 AUM 较年初增长 1.7%至 2.03 万亿元。2025 年充分消化高基数后，26Q1

其他非息收入同比增长 34.8%至 58.3 亿元，主要源自公允价值变动损益转亏为

盈、同比多增 42.5 亿元，同时公司还兑现了部分 AC 浮盈、贡献了 5.6 亿元。 

资产增配债券交易盘，扩表速度边际回升。26Q1 平安银行资产、贷款、金融投

资同比分别增长 4.4%、1.5%、21.3%，其中 FVTPL 规模同比增长 59.7%，公司

充分发挥金市交易团队投资优势，紧抓市场波段增厚收益。贷款方面，虽然增速

不高但增量接近翻倍。26Q1 新增贷款 737 亿元，其中对公、票据、零售分别较

年初+846、-171、+63 亿元。零售贷款内部，按揭、经营贷、汽车消费贷分别较

年初增长 49、28、20 亿元，但信用卡、其他消费贷余额较年初下降 34、5 亿元，

零售信贷需求显著修复仍需时间。负债端，26Q1 金融同业负债同比增长 17.0%

与资产端债券交易相匹配；存款同比微增 1.0%，结构上定期化趋势暂缓，日均

余额口径活期存款/存款基本稳定在 33.1%，其中零售活期占比自 25Q3 起逐季稳

步上升至 10%。 

要点 
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不良生成拐点确立，拨备覆盖率稳定在 220%附近。26Q1 末平安银行不良率

1.05%、持平于年初，关注率、逾期率略有波动，分别较年初+3bp、+12bp 至

1.78%、1.46%。但 26Q1 不良核销 53.6 亿元，仅为 25Q1 的 31%，资产质量

指标波动或更多受核销处置节奏影响，不良生成见顶回落趋势不变。具体看，对

公一般贷款不良率较年初-2bp 至 0.92%，其中房地产贷款不良双降，不良率较

年初下降 9bp 至 2.13%。零售贷款不良率持平年初于 1.23%，按揭、消费贷不

良率分别较年初+1bp、+18bp 至 0.29%、1.30%，信用卡不良率稳定在 2.24%，

经营贷不良率-13bp 至 1.04%，整体风险较为可控。营收积极下，公司主动加大

计提力度夯实拨备，26Q1 信用减值同比增长 7.4%，对应信用成本+2bp 至

0.52%。期末拨备覆盖率较年初微降1.3pct至 219.6%，预计后续将保持在200%

以上，安全垫充足。 

盈利预测、估值与评级。平安银行结构转型谷底已过，2026 年重回增长，预计

信贷投放、财富管理、息差走势和风险管控等各方面均有积极迹象逐步呈现、循

环走强，带动业绩估值双升。上调公司 2026-2028 年净利润增速预测为 3.2%、

3.9%、4.4%（较前次预测分别调增 3.5pct、2.5pct、2.1pct），对应 BVPS 为

24.93、26.67、28.49 元/股，现价对应 2025、2026 年 PB 估值分别为 0.47xe、

0.44xe，维持“增持”评级。 

风险提示：（1）居民就业、收入等预期偏弱，可能影响公司零售信贷需求及资

产质量；（2）房地产风险释放超预期，拖累整体银行业资产质量。 

 

表 1：公司盈利预测与估值简表 

指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 146,695 131,442 134,548 139,104 144,467 

营业收入增长率 -10.9% -10.4% 2.4% 3.4% 3.9% 

净利润（百万元） 44,508 42,633 43,995 45,721 47,735 

净利润增长率 -4.2% -4.2% 3.2% 3.9% 4.4% 

EPS（元） 2.29 2.20 2.27 2.36 2.46 

BVPS（元） 21.89 23.25 24.93 26.67 28.49 

ROE（归属母公司) 10.1% 9.2% 8.9% 8.7% 8.5% 

P/E 4.80 5.01 4.85 4.67 4.47 

P/B 0.50 0.47 0.44 0.41 0.39 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2026-4-24 
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图 1：平安银行营收及盈利累计增速  图 2：平安银行业绩同比增速拆分 

 

 

 
资料来源：公司财报，光大证券研究所 

 
资料来源：公司财报，光大证券研究所；单位：% 

 

图 3：平安银行总资产及贷款增速  图 4：平安银行总负债及存款增速 

 

 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所 
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图 5：平安银行净息差走势（披露值）  图 6：平安银行生息资产收益率及计息负债成本率 

 

 

 
资料来源：公司财报，光大证券研究所 

 
资料来源：公司财报，光大证券研究所测算 

 

表 2：平安银行资产质量主要指标 

2023 1Q24 2Q24 3Q24 2024 1Q25 1H25 1-3Q25 2025 1Q26

不良贷款率 1.06% 1.07% 1.07% 1.06% 1.06% 1.06% 1.05% 1.05% 1.05% 1.05%

较上季变动（pct） 0.02 0.01 0.00 (0.01) 0.00 0.00 (0.01) 0.00 0.00 0.00

（关注+不良）/贷款总额 2.81% 2.84% 2.91% 3.03% 2.98% 2.84% 2.81% 2.79% 2.80% 2.83%

较上季变动（pct） 0.00 0.03 0.07 0.12 (0.05) (0.15) (0.03) (0.03) 0.02 0.03

逾期60天以上贷款/不良贷款 74.0% 77.0% 79.0% 83.0% 80.0% 80.0% 79.0% 77.0% 67.0% 86.0%

较上季变动（pct） (6.0) 3.0 2.0 4.0 (3.0) 0.0 (1.0) (2.0) (10.0) 19.0

逾期90天以上贷款/不良贷款 59.2% 61.0% 64.8% 62.0% 63.1% 64.0% 66.5% 66.0% 55.6% 72.0%

较上季变动（pct） (6.8) 1.8 3.8 (2.8) 1.1 0.9 2.5 (0.5) (10.4) 16.4

拨备覆盖率 277.6% 261.7% 264.3% 251.2% 250.7% 236.5% 238.5% 229.6% 220.9% 219.6%

较上季变动（pct） (5.0) (16.0) 2.6 (13.1) (0.5) (14.2) 1.9 (8.9) (8.7) (1.3)

拨贷比 2.94% 2.79% 2.82% 2.67% 2.66% 2.50% 2.51% 2.41% 2.33% 2.31%

较上季变动（pct） 0.00 (0.15) 0.03 (0.15) (0.01) (0.16) 0.01 (0.10) (0.08) (0.02)  

资料来源：公司财报，光大证券研究所 

 

表 3：平安银行资本充足率主要指标 

2023 1Q24 2Q24 3Q24 2024 1Q25 1H25 1-3Q25 2025 1Q26

资本充足率 13.43% 13.79% 12.76% 13.39% 13.11% 13.44% 13.26% 13.48% 13.77% 13.46%

较上季变动（pct） (0.09) 0.36 (1.03) 0.63 (0.28) 0.33 (0.18) 0.22 0.29 (0.31)

一级资本充足率 10.90% 11.26% 10.97% 10.03% 10.69% 10.99% 10.85% 11.06% 11.49% 11.20%

较上季变动（pct） (0.05) 0.36 (0.29) (0.94) 0.66 0.30 (0.13) 0.21 0.43 (0.29)

核心一级资本充足率 9.22% 9.59% 9.33% 9.33% 9.12% 9.41% 9.31% 9.52% 9.36% 9.51%

较上季变动（pct） (0.01) 0.37 (0.26) 0.00 (0.21) 0.29 (0.10) 0.21 (0.17) 0.15

风险加权资产同比增速 5.0% 4.6% 6.1% 7.5% 6.5% 6.0% 6.1% 3.8% 5.2% 7.0%

较上季变动（pct） (2.3) (0.4) 1.5 1.4 (1.0) (0.5) 0.0 (2.3) 1.4 1.8  

资料来源：公司财报，光大证券研究所 
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财务报表与盈利预测 

利润表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 资产负债表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

营业收入 146,695 131,442 134,548 139,104 144,467 总资产 5,769,270 5,925,777 6,080,189 6,303,979 6,551,367

净利息收入 93,427 88,021 89,996 92,090 95,020 发放贷款和垫款 3,374,103 3,390,840 3,458,657 3,562,417 3,669,289

非息收入 53,268 43,421 44,551 47,014 49,447 同业资产 697,613 727,190 779,279 821,101 883,218

净手续费及佣金收入 24,112 23,894 25,806 27,612 29,269 金融投资 1,597,074 1,715,693 1,818,635 1,909,566 2,005,045

净其他非息收入 29,156 19,527 18,746 19,402 20,178 生息资产合计 5,668,790 5,833,723 6,056,570 6,293,084 6,557,552

营业支出 91,489 80,034 81,609 84,099 87,050 总负债 5,274,428 5,374,593 5,516,473 5,706,422 5,918,420

拨备前利润 104,166 91,726 93,934 97,124 100,878 吸收存款 3,533,678 3,582,755 3,636,496 3,709,226 3,794,538

信用及其他减值损失 49,428 40,567 41,245 42,368 43,710 市场类负债 1,416,009 1,467,664 1,552,224 1,658,423 1,772,791

税前利润 54,738 51,159 52,689 54,756 57,167 付息负债合计 4,949,687 5,050,419 5,188,720 5,367,650 5,567,330

所得税 10,230 8,526 8,694 9,035 9,433 股东权益 494,842 551,184 563,715 597,558 632,948

净利润 44,508 42,633 43,995 45,721 47,735 股本 19,406 19,406 19,406 19,406 19,406

归属母公司净利润 44,508 42,633 43,995 45,721 47,735 归属母公司权益 494,842 551,184 563,715 597,558 632,948

盈利能力 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 业绩规模与增长 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

生息资产收益率 3.55% 2.95% 2.76% 2.63% 2.52% 总资产 3.3% 2.7% 2.6% 3.7% 3.9%

贷款收益率 4.55% 3.86% 3.68% 3.55% 3.45% 生息资产 3.2% 2.9% 3.8% 3.9% 4.2%

付息负债成本率 2.13% 1.64% 1.45% 1.33% 1.23% 付息负债 0.6% 2.0% 2.7% 3.4% 3.7%

存款成本率 2.08% 1.67% 1.45% 1.32% 1.20% 贷款余额 -1.0% 0.5% 2.0% 3.0% 3.0%

净息差 1.67% 1.53% 1.51% 1.49% 1.48% 存款余额 3.7% 1.4% 1.5% 2.0% 2.3%

净利差 1.43% 1.32% 1.31% 1.30% 1.30% 净利息收入 -20.8% -5.8% 2.2% 2.3% 3.2%

RORWA 1.03% 0.93% 0.93% 0.95% 0.95% 净手续费及佣金收入 -18.1% -0.9% 8.0% 7.0% 6.0%

ROAA 0.78% 0.73% 0.73% 0.74% 0.74% 营业收入 -10.9% -10.4% 2.4% 3.4% 3.9%

ROAE 10.07% 9.16% 8.91% 8.66% 8.48% 拨备前利润 -10.8% -11.9% 2.4% 3.4% 3.9%

归母净利润 -4.2% -4.2% 3.2% 3.9% 4.4%

资产质量 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

不良贷款率 1.06% 1.05% 1.05% 1.05% 1.04% 每股盈利及估值指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

拨备覆盖率 250.7% 219.7% 207.9% 220.1% 239.7% EPS（元） 2.29 2.20 2.27 2.36 2.46

拨贷比 2.66% 2.31% 2.19% 2.32% 2.50% PPOPPS（元） 5.37 4.73 4.84 5.00 5.20

BVPS（元） 21.89 23.25 24.93 26.67 28.49

资本 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E DPS（元） 0.61 0.60 0.61 0.64 0.66

资本充足率 13.11% 13.77% 13.85% 14.07% 14.25% P/E 4.80 5.01 4.85 4.67 4.47

一级资本充足率 10.69% 11.49% 11.59% 11.87% 12.11% P/PPOP 2.05 2.33 2.27 2.20 2.12

核心一级资本充足率 9.12% 9.36% 9.90% 10.24% 10.55% P/B 0.50 0.47 0.44 0.41 0.39  
资料来源：公司财报，光大证券研究所预测，股价时间为 2026-4-24
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因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，致使无法给出明确的投资评级。 

 基准指数说明： A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法
合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在此保证，本研究报告中任何关于
发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光
大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接
的联系。 

法律主体声明 
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