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基础数据

投资评级 中性(维持)

合理估值

收盘价 11.00 元

总市值/流通市值 213465/213462 百万元

52周最高价/最低价 13.33/10.43 元

近 3 个月日均成交额 908.17 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 年报点评-资产质量压力减轻》—

—2026-03-22

《平安银行（000001.SZ）2025 年三季报点评-息差环比回升，资

产质量平稳》 ——2025-10-26

《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

收入利润同比增速均回正。公司2026年一季度实现营业收入353亿元，同

比增长4.7%，增速回正。一季度实现归母净利润145亿元，同比增长3.0%，

止跌回升。一季度年化加权平均ROE11.8%，同比下降0.3个百分点。从归因

分析来看，一季度主要是其他非息收入对业绩增长贡献较大。

资产规模稳健增长。一季末总资产同比增长3.0%至5.95万亿元，增速继续

维持稳健。其中存款同比增长0.7%至3.75万亿元，贷款总额同比增长1.5%

至3.46万亿元。从增量来看，一季度新增贷款737亿元，较去年同期多增，

其中零售贷款和企业贷款均实现增长。公司一季度末核心一级资本充足率

9.51%，资本充足。

净息差环比回升，同比降幅收窄。公司一季度日均净息差1.79%，同比降低

4bps，降幅较去年全年有所收窄。环比来看，今年一季度单季净息差较去年

四季度回升6bps，主要得益于贷款利率上升以及负债成本改善。受净息差降

幅收窄影响，一季度利息净收入同比下降3.1%，降幅较去年年报收窄，对业

绩增长的拖累减轻。

非息收入增长明显。一季度手续费净收入同比增长11.7%至74亿元，主要得

益于财富管理业务发展。其他非息收入同比增长34.8%至58亿元，主要是债

券投资业务收入增加，公允价值变动收益增多。

资产质量大致稳定。公司一季末不良贷款率1.05%，较年初持平，关注率

1.78%，较年初小幅上升0.03个百分点；一季末拨备覆盖率220%，较年初微

降1个百分点。整体来看，公司资产质量大致稳定。

投资建议：我们维持盈利预测不变，预计公司 2026-2028 年归母净利润

429/431/434亿元，同比增速0.6%/0.5%/0.6%；摊薄EPS为2.08/2.09/2.11

元；当前股价对应的PE为5.3/5.3/5.2x，PB为0.44/0.42/0.40x，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 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 146,695 131,442 131,229 135,057 139,025

(+/-%) -10.9% -10.4% -0.2% 2.9% 2.9%

归母净利润(百万元) 44,508 42,633 42,908 43,125 43,387

(+/-%) -4.2% -4.2% 0.6% 0.5% 0.6%

摊薄每股收益(元) 2.15 2.07 2.08 2.09 2.11

总资产收益率 0.78% 0.73% 0.72% 0.70% 0.68%

净资产收益率 10.7% 9.7% 9.3% 8.7% 8.3%

市盈率(PE) 5.1 5.3 5.3 5.3 5.2

股息率 5.5% 5.4% 5.5% 5.5% 5.5%

市净率(PB) 0.50 0.47 0.44 0.42 0.40

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） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 利润表（十亿元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

EPS 2.15 2.07 2.08 2.09 2.11 营业收入 147 131 131 135 139

BVPS 21.89 23.25 24.74 26.23 27.73 其中：利息净收入 93 88 88 90 93

DPS 0.61 0.60 0.60 0.60 0.61 手续费净收入 24 24 24 25 26

其他非息收入 29 20 20 20 20

资产负债表（十亿元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 营业支出 91 80 80 83 87

总资产 5,769 5,926 6,104 6,287 6,475 其中：业务及管理费 41 38 38 39 40

其中：贷款 3,294 3,320 3,354 3,387 3,421 资产减值损失 49 40 40 43 45

非信贷资产 2,475 2,605 2,750 2,900 3,054 其他支出 2 1 1 1 2

总负债 5,274 5,375 5,524 5,678 5,837 营业利润 55 51 51 52 52

其中：存款 3,592 3,634 3,706 3,780 3,856 其中：拨备前利润 104 92 92 94 97

非存款负债 1,682 1,741 1,817 1,897 1,981 营业外净收入 (0) (0) 0 0 0

所有者权益 495 551 580 609 638 利润总额 55 51 51 52 52

其中：总股本 19 19 19 19 19 减：所得税 10 9 9 9 9

普通股东净资产 425 451 480 509 538 净利润 45 43 43 43 43

归母净利润 45 43 43 43 43

总资产同比 3.3% 2.7% 3.0% 3.0% 3.0% 其中：普通股东净利润 42 40 40 41 41

贷款同比 -0.8% 0.8% 1.0% 1.0% 1.0% 分红总额 12 12 12 12 12

存款同比 3.9% 1.1% 2.0% 2.0% 2.0%

贷存比 92% 91% 90% 90% 89% 营业收入同比 -10.9% -10.4% -0.2% 2.9% 2.9%

非存款负债/负债 32% 32% 33% 33% 34% 其中：利息净收入同比 -20.8% -5.8% -0.2% 3.0% 3.0%

权益乘数 11.7 10.8 10.5 10.3 10.1 手续费净收入同比 -18.1% -0.9% 0.0% 5.0% 5.0%

归母净利润同比 -4.2% -4.2% 0.6% 0.5% 0.6%

资产质量指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

不良贷款率 1.06% 1.05% 1.05% 1.05% 1.05% 业绩增长归因 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

信用成本率 1.47% 1.23% 1.21% 1.27% 1.33% 生息资产规模 4.3% 2.2% 3.1% 3.4% 3.0%

拨备覆盖率 251% 221% 216% 207% 205% 净息差 -25.1% -8.0% -3.4% -0.4% 0.0%

手续费净收入 0.5% 1.0% 0.1% 0.4% 0.4%

资本与盈利指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 其他非息收入 9.3% -5.6% 0.0% -0.5% -0.5%

ROA 0.78% 0.73% 0.72% 0.70% 0.68% 业务及管理费 0.3% -1.7% -0.0% 0.0% 0.0%

ROE 10.7% 9.7% 9.3% 8.7% 8.3% 资产减值损失 6.4% 4.5% 0.3% -2.3% -2.3%

核心一级资本充足率 9.12% 9.36% 9.67% 9.95% 10.22% 其他因素 0.1% 3.4% 0.5% -0.1% -0.1%

一级资本充足率 10.69% 11.49% 11.80% 12.08% 12.35% 归母净利润同比 -4.2% -4.2% 0.6% 0.5% 0.6%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测

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。
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分析师声明

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道；分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，

力求独立、客观、公正，结论不受任何第三方的授意或影响；作者在过去、现在或未来未就其研究报告

所提供的具体建议或所表述的意见直接或间接收取任何报酬，特此声明。

国信证券投资评级

投资评级标准 类别 级别 说明

报告中投资建议所涉及的评级（如有）分为股票评

级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报

告发布日后 6到 12个月内的相对市场表现，也即报

告发布日后的6到12个月内公司股价（或行业指数）

相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基

准。A股市场以沪深 300指数（000300.SH）作为基

准；新三板市场以三板成指（899001.CSI）为基准；

香港市场以恒生指数(HSI.HI)作为基准；美国市场

以标普 500 指数(SPX.GI)或纳斯达克指数

（IXIC.GI）为基准。

股票

投资评级

优于大市 股价表现优于市场代表性指数 10%以上

中性 股价表现介于市场代表性指数±10%之间

弱于大市 股价表现弱于市场代表性指数 10%以上

无评级 股价与市场代表性指数相比无明确观点

行业

投资评级

优于大市 行业指数表现优于市场代表性指数 10%以上

中性 行业指数表现介于市场代表性指数±10%之间

弱于大市 行业指数表现弱于市场代表性指数 10%以上
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为准。

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本报告所载的

信息、资料、建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司可能撰写并

发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司不保证本报告所含信息及资料处于最新状态；
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提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。本公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务

部门可能独立做出与本报告中意见或建议不一致的投资决策。

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和

意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺
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