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事件：4 月 24 日，平安银行发布 2023 年一季度报告，2023Q1 平安银行实

现营业收入 450.98 亿元，同比-2.4%，净利润 146.02 亿元，同比+13.6%。 

业绩稳健，营收阶段性承压。平安银行 2023Q1 营收同比负增，增速环比

22Q4 下降 1.07pct，主要源于重定价压力下息差承压，净利息收入增长乏力，

23Q1 利息净收入增速环比 22Q4 下降 5.98pct 至 0.54%。归母净利润稳健

增长，23Q1 归母净利润增速维持 10%以上，主要源于信用成本下行形成有

力支撑。23Q1 平安银行 ROE（年化）和 ROA（年化）分别为 14.38%和

1.08%，同比分别+0.28pct 和+0.06pct，盈利能力不断走强。 

息差阶段性承压，预期 23Q2 筑底后企稳回升。23Q1 平安银行净息差环比

下降 5BP 至 2.63%，主要负债端成本上行拖累。从资产端来看，一季度贷

款重定价对息差冲击有限，贷款平均收益率环比 22Q4 持平，生息资产平均

收益率环比提升 3BP 至 4.81%。而负债端成本在揽存竞争压力及同业负债

成本维持高位下维持相对刚性，其中存款平均成本率环比提升 5BP 至

2.20%，计息负债平均成本率环比上行 5BP 至 2.24%。 

贷款增长强势，公贷贡献 70%以上增量。2022 年末平安银行总贷款增速环

比上行 0.36pct 至 9.03%， Q4 单季新增贷款较去年同期多增 193 亿元，公

贷为主要支撑（同比多增 351 亿元），票据冲量现象减弱，贷款成色更好。

居民风险偏好持续走低背景下存款增速超预期，23Q1 总存款维持 10%以上

高增速，单季新增存款约 1566 亿元，较去年同期少增 292 亿元，其中个人

存款单季新增 916 亿元，较去年同期多增 224 亿元。 

不良率环比持平，地产风险缓释。23Q1 年末平安银行不良率为 1.05%，环

比持平，拆分来看，对公贷款不良率环比下降 10BP，地产政策有效落地下，

平安银行对公房地产贷款不良率环比大幅下降 21BP 至 1.22%；零售贷款不

良率环比提升 9BP，主要受新一贷、汽车金融、消费贷等零售长尾风险波动

影响。拨备覆盖率环比持续提升至 290.40%，风险抵补能力夯实。 

投资建议：平安银行盈利能力稳健，前期平安银行估值受地产拖累影响大，

预期伴随“稳地产”政策成效逐渐显现，以及经济复苏零售需求回暖，其估

值修复弹性较大。维持平安银行“买入”评级。 

风险提示：宏观经济增速不及预期，房地产政策落地不及预期。   

  核心数据 
 

 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 169,383 179,895 192,408 212,254 233,870 

增长率 10.3% 6.2% 7.0% 10.3% 10.2% 

归母净利润 (百万元) 36,336 45,516 55,757 68,155 85,533 

增长率 25.6% 25.3% 22.5% 22.2% 25.5% 

每股收益（EPS） 1.87 2.35 2.87 3.51 4.41 

市盈率（P/E） 6.46 5.16 4.21 3.45 2.75 

市净率（P/B） 0.72 0.64 0.58 0.50 0.43 
 

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心（股价日期为 2023 年 4 月 24 日，收盘价 12.10 元/股） 
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图 1：平安银行 23Q1 业绩汇总  图 2：平安银行 23Q1 营收增速分解 

 

 

 

资料来源：公司公告，西部证券研发中心  资料来源：公司公告，西部证券研发中心 

 

图 3：2023Q1 平安银行净息差环比收窄  图 4：平安银行单季净息差表现 

 

 

 

资料来源：公司公告，西部证券研发中心  资料来源：公司公告，西部证券研发中心 

 

图 5：平安银行总资产增速环比提升  图 6：平安银行单季新增贷款结构（亿元） 

 

 

 

资料来源：公司公告，西部证券研发中心  资料来源：公司公告，西部证券研发中心 
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图 7：平安银行存款增速  图 8：平安银行单季新增存款结构（亿元） 

 

 

 

资料来源：公司公告，西部证券研发中心  资料来源：公司公告，西部证券研发中心 

 

图 9：23Q1 平安银行不良率环比持平  图 10：平安银行拨备覆盖率环比提升 

 

 

 

资料来源：公司公告，西部证券研发中心  资料来源：公司公告，西部证券研发中心 

 

图 11：平安银行零售 AUM 稳定增长  图 12：平安银行私行 AUM 占零售 AUM 比例提升 

 

 

 

资料来源：公司公告，西部证券研发中心  资料来源：公司公告，西部证券研发中心 
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财务报表预测和估值数据汇总   
利润表 

（百万元） 
2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  

资产负债表

（百万元） 
2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利息收入 120,336 130,130 141,528 157,435 174,964  贷款总额 3063448 3,329,161 3,761,952 4,288,625 4,889,033 

净手续费收入 33,062 30,208 31,718 34,890 38,379  贷款减值准备 90,202 101,196 89,654 77,189 63,726 

其他非息收入 15,985 19,557 19,162 19,928 20,526  债券投资 1282889 1,356,596 1,424,426 1,495,647 1,570,429 

营业收入 169,383 179,895 192,408 212,254 233,870  存放央行 312,033 285,277 383,667 418,964 458,347 

税金及附加 -1,644 -1,727 -2,761 -3,013 -3,287  同业资产 179,076 273,811 270,674 268,855 266,797 

业务及管理费 -47,937 -49,387 -51,950 -59,431 -65,484  资产总额 4921380 5,321,514 5,856,433 6,330,269 6,842,224 

营业外净收入 -106 -222 -226 -231 -236  吸收存款 2990518 3,352,266 3,653,970 3,990,135 4,365,208 

拨备前利润 119,696 128,559 137,470 149,579 164,863  同业负债 573,390 665,779 711,562 758,533 800,465 

资产减值损失 -73,817 -71,306 67,774 64,385 57,947  发行债券 823,934 692,075 830,490 847,100 855,571 

税前利润 45,879 57,253 69,696 85,194 106,917  负债总额 4525932 4,886,834 5,381,572 5,790,596 6,225,813 

税后利润 36,336 45,516 55,757 68,155 85,533  股东权益 395,448 434,680 474,861 539,673 616,411 

归属母行净利

润 
36,336 45,516 55,757 68,155 85,533  

负债及股东权

益 
4921380 5,321,514 5,856,433 6,330,269 6,842,224 

             

盈利及杜邦 

分析 
2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  驱动性因素 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利息收入 2.56% 2.54% 2.53% 2.58% 2.66%  生息资产增长 10.79% 8.42% 11.36% 10.81% 11.01% 

净非利息收入 1.04% 0.96% 0.91% 0.90% 0.89%  贷款增长 14.90% 8.67% 13.00% 14.00% 14.00% 

营业收入 3.61% 3.51% 3.44% 3.48% 3.55%  存款增长 10.93% 12.10% 9.00% 9.20% 9.40% 

营业支出 1.06% 1.00% 0.98% 1.02% 1.04%  
净手续费收入

/营收  
19.55% 16.83% 16.48% 16.44% 16.41% 

拨备前利润 2.55% 2.51% 2.46% 2.45% 2.50%  成本收入比 28.34% 27.51% 27.00% 28.00% 28.00% 

资产减值损失 1.57% 1.39% -1.21% -1.06% -0.88%  
实际所得税税

率 
20.80% 20.50% 20.00% 20.00% 20.00% 

税前利润 0.98% 1.12% 1.25% 1.40% 1.62%        

税收 0.20% 0.23% 0.25% 0.28% 0.32%  业绩增长率 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

ROAA 0.69% 0.89% 1.00% 1.12% 1.30%  净利息收入 6.05% 8.14% 8.76% 11.24% 11.13% 

ROAE 9.58% 12.36% 13.97% 13.44% 14.80%  净手续费收入 11.47% -8.63% 5.00% 10.00% 10.00% 

       营业收入 10.32% 6.21% 6.96% 10.31% 10.18% 

资本状况 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  拨备前利润 11.69% 7.40% 6.93% 8.81% 10.22% 

核心一级资本

充足率 
8.60% 8.64% 9.19% 9.77% 10.40%  

归属母行净利

润 
25.61% 25.26% 22.50% 22.24% 25.50% 

一级资本充足

率 
10.56% 10.40% 10.87% 11.29% 11.78%        

资本充足率 13.34% 13.01% 14.00% 14.38% 14.64%  基本指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

风险加权系数 72.47% 74.70% 71.00% 71.00% 71.00%  PE（x） 6.46  5.16  4.21  3.45  2.75  

       PB（x） 0.72  0.64  0.58  0.50  0.43  

        EPS（元/股） 1.87  2.35  2.87  3.51  4.41  

       BVPS（元/股） 16.77  18.80  20.87  24.21  28.16  

       
每股拨备前利

润 
6.17  6.62  7.08  7.71  8.50  

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心  
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西部证券—投资评级说明   

 超配： 行业预期未来 6-12 个月内的涨幅超过市场基准指数 10%以上 

行业评级 中配： 行业预期未来 6-12 个月内的波动幅度介于市场基准指数-10%到 10%之间 

 低配： 行业预期未来 6-12 个月内的跌幅超过市场基准指数 10%以上 

 买入： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 20%以上 

公司评级 增持： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%到 20%之间 

 中性： 公司未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数变动幅度相差-5%到 5% 

 卖出： 公司未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数大于 5% 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地市场基准指数的市

场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标普 500 指数为基准。 
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