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详解ROE 的提升路径 

——平安银行（000001）公司深度报告 

   

 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 105,720 116,642 135,546  152,000  170,993  

(+/-%) -2.0 10.3 16.2 12.1 12.5 

净利润(百万元) 23,189 24,818 28,853  34,022  40,617  

(+/-%) 2.6 7.0 16.3 17.9 19.4 

摊薄 EPS(元) 1.35 1.45 1.49  1.75  2.09  

PE 11.9 11.2 10.8  9.2  7.7  

资料来源：长城证券研究所 

 

 ROE：如何做到三年后提升至 15%？平安在息差、非息、成本收入比上

与招行类似，但信用成本太高，导致 ROE 大幅落后于招行；和其他股份

行相比，平安的资产减值损失/平均资产也要高出股份行平均水平大约

50bp。做个简单的敏感性测算，平安信贷成本每下降 15bp（剔除不良口

径变化，9M19 信贷成本和真实不良生成之间有 100bp 的空间），资产减

值损失/平均资产能够下降 10bp，对应 ROE 能够上升大约 1 个百分点。仅

此一项，可保平安银行三年后 ROE 能从当前的 12%提升至 15%。 

 信用成本：控制住风险就是留住利润。（1）零售风险：市场最担心的新一

贷和信用卡，其实风险远没有想象的大，与年初相比，部分风险指标有向

好的趋势，无论是核销后不良率还是核销前损失率都已稳住；（2）对公风

险：平安自 2Q17 以来每个季度对公一般贷款都在压降，存量风险其实要

小于同业，3Q19 不良偏离度已经降到了 87%，和招行的 80%已经非常接

近，在今年逾期 60+完全消化以后，未来会继续看到平安对公不良的双降。 

 息差：资产负债两端都能有改善。（1）资产端：零售方面，今年新一贷、

信用卡余额没增长不是因为风险扩散了，而是因为零售把核销额度让给了

对公（消化逾期 60+），未来零售有核销额度后，新一贷、信用卡增速会

重新恢复；对公方面，在集团联动的综合金融模式下，平安的对公能够更

好的做到中等收益和低风险的平衡；（2）负债端：2Q19 开始存款成本已

经开始向下。对公方面，只要对公业务能够平衡发展，不再压缩，对公派

生的存款其实能够很大程度上减轻成本压力；零售方面，随着零售 AUM

不断做大，能够沉淀的零售存款越多，也意味着不需要太多高成本的存款。 

 投资建议：我们在上篇深度《平安，不平凡》中详细阐述了平安银行的护

城河以及业务改善的逻辑，本篇报告主要测算平安银行未来 ROE 的提升

空间以及如何落地。我们未来会持续看到平安银行不良生成下降、利润增

速提高，预计 2019-2021 年净利润同比增长 16.3%、17.9%、19.4%，当前

估值 1.0x20PB，目标估值 1.3x20PB，维持行业首选和强烈推荐的评级。 

 风险提示：经济失速导致资产质量恶化、对公进展不及预期。 
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1.  ROE：如何做到三年提升至 15% 

ROE=ROA*杠杆={[息差/(1-非息收入占比)]*(1-成本收入比)-信用成本}*(1-所得税率)*杠

杆。可以看出，一家银行的 ROE 水平，取决于它的息差、非息收入占比、成本收入比、

信贷成本、所得税率、杠杆。其中，弹性最大的是信用成本和息差，其他项的变化较为

缓慢。 

我们看到，平安银行在息差、非息、成本收入比上与招行类似，但信用成本太高，导致

平安银行 ROE 大幅落后于招行；平安银行和其他股份行相比，资产减值损失/平均资产

也要高出股份行平均水平大约 50bp。 

表 1：股份制银行 9M19 年化 ROE 分拆 

 平安 招行 民生 兴业 浦发 中信 光大 华夏 

利息净收入／平均资产 2.48% 2.49% 1.55% 1.49% 1.99% 1.86% 2.21% 2.17% 

  利息收入/平均资产 4.93% 4.16% 4.05% 3.91% 4.34% 4.09% 4.60% 4.39% 

  利息支出/平均资产 -2.45% -1.67% -2.50% -2.43% -2.34% -2.23% -2.39% -2.22% 

非息收入／平均资产 1.37% 1.42% 1.30% 1.17% 0.97% 1.17% 0.72% 0.72% 

  手续费收入/平均资产 1.04% 1.08% 0.86% 0.70% 0.64% 0.92% 0.53% 0.66% 

  其他非息收入/平均资产 0.33% 0.33% 0.44% 0.47% 0.34% 0.26% 0.19% 0.06% 

营业费用/平均资产 -1.17% -1.18% -0.71% -0.64% -0.68% -0.80% -0.85% -0.85% 

资产减值损失/平均资产 -1.53% -0.85% -0.94% -0.81% -1.11% -1.18% -0.99% -1.12% 

所得税/平均资产 -0.26% -0.40% -0.20% -0.13% -0.18% -0.16% -0.17% -0.20% 

ROAA 0.88% 1.47% 0.99% 1.07% 0.99% 0.87% 0.92% 0.71% 

平均杠杆倍数 14.60 13.15 14.24 14.97 14.19 15.01 15.25 13.62 

ROAE 12.90% 19.28% 14.09% 16.01% 13.99% 13.02% 14.06% 9.71% 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

我们用信贷成本-不良净生成率来衡量信用成本下降对未来 ROE 提高的释放空间。我们

看到，招行、平安此项较高，而其他股份行则此项的空间要小的多。也就是说，相对于

该银行的不良生成水平，其他股份行拨备计提的程度是大体合适的，而招行、平安拨备

计提的更多，体现为今年在拨备覆盖率上提升幅度较大。需要指出的是，由于部分银行

逾期 90+、逾期 60+纳入不良的因素，导致不良口径略有变化，此处测算的不良净生成率

可能和真实发生的不良略有出入，但总体还是能看出不同银行之间的差别。 

表 2：股份制银行 9M19 年化信贷成本和不良净生成率 

 平安 招行 民生 兴业 浦发 中信 光大 华夏 

信贷成本 2.35% 1.31% 1.78% 1.45% 1.95% 1.92% 1.74% 1.81% 

不良净生成率 1.59% 0.48% 1.49% 1.26% 1.82% 1.44% 1.55% 2.50% 

信贷成本-不良净生成率 0.76% 0.84% 0.29% 0.19% 0.13% 0.48% 0.19% -0.69% 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

 

 

 

 



表 3：股份制银行 3Q19 较 2018 年末拨备覆盖率变化 

  2018 1Q19 2Q19 3Q19 较年初 

平安 155.24% 170.59% 182.53% 186.18% 30.94% 

招行 358.18% 363.17% 394.12% 409.41% 51.23% 

民生 132.21% 137.82% 142.26% 145.73% 13.52% 

兴业 207.28% 204.78% 193.52% 197.87% -9.40% 

浦发 152.80% 159.71% 156.52% 159.11% 6.31% 

中信 157.78% 169.89% 165.17% 174.82% 17.04% 

光大 176.16% 178.70% 178.04% 179.10% 2.94% 

华夏 158.59% 140.69% 144.83% 148.13% -10.46% 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

做个简单的弹性测算，平安银行信贷成本每下降 15bp，资产减值损失/平均资产能够下降

10bp，对应 ROE 能够上升大约 1 个百分点。如果未来三年信贷成本能够逐年下降 15bp，

仅此一项，平安银行三年后的 ROE 能够从当前的 12%提升至 15%的水平。如果其他项比

如息差，能够再产生一些额外的正贡献，则 ROE 还能再看高一线。 

 

2.  信用成本：控制住风险就是留住利润 

平安银行过去利润无法释放，主要是不良生成高、核销高，赚到的收入很大一部分都被

不良吃掉了。如果不良生成能够下来（实际上今年开始已经比去年下来了），需要计提的

拨备就能够减少，少提的拨备就能够转化成利润。 

我们在第一部分对各家股份行信贷成本的释放空间是粗略测算，实际上平安银行拨备的

释放空间还会更高一些，因为平安今年将逾期 60+纳入了不良，导致测算不良生成率比实

际真实发生的不良更高。要剔除不良口径变化的影响，就是看信贷成本和逾期 90+净生成

率的差值，从今年前三季度的表现来看，平安银行有 100bp 的潜在释放空间。 

近两年平安银行不良净生成率始终高于逾期 90+净生成率，表明平安银行一直在提高不

良认定标准。2018 年将全部逾期 90+纳入了不良，不良偏离度（逾期 90+贷款/不良贷款）

降至 2018 年末的 97%，2019 年又将逾期 60+纳入不良，不良偏离度降至 3Q19 的 87%。 

一旦不良认定标准不再提高，不良净生成率曲线将与逾期 90+净生成率曲线重合，而信

贷成本-逾期 90+净生成率即为利润的释放潜力。当然这个不会一次性释放掉，而是在若

干年内将信贷成本逐渐下调，这样既能保证拨备覆盖率持续提高，又能保证每年净利润

增速能够保持向上。 

 

 

 

 

 

 



图 1：平安银行 2019 年不良净生成率显著低于信贷成本 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 2：平安银行逾期 90+贷款/不良贷款 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

2.1  零售风险：新一贷、信用卡风险指标比年初改善 

市场最担心的新一贷和信用卡，其实风险远没有想象的大。有部分投资者认为，随着经

济的下行，平安银行零售贷款的风险迟早会暴露。但实际上，现在与年初相比，部分风

险指标都有向好的趋势。当然这不是躺着做到的，而是靠平安去年就开始的严风控取得

的，2018 年相比 2017 年，新一代通过率下降了一半，信用卡高负债客户贷款率通过率下

降 2/3。 

消费信贷最大的风险是欺诈风险，就是那些骗贷、一开始就没打算还的，真正有还款意

愿的人违约概率其实不高。所以，消费信贷的风控，其实比拼的是谁能够识别客户的还

款能力和意愿。前几个月客户是否可以按时还款，很大程度上决定了这个客户是否有能

力按时支付所有的贷款，到最后几个月才违约的概率比较小。新一贷、信用卡贷款都是

按月还本付息，从去年下半年到现在经济下行也有一年半时间了，如果风险要暴露，在

今年上半年就会表现出来了，而不是拖到以后再暴露。 
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图 3：平安银行零售三大尖兵不良率 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

2.2  对公风险：持续压降下存量风险其实低于同业 

平安银行自 2Q17 以来每个季度对公一般贷款都在压降，3Q19 末较 2016 年末压缩了

15.6%，对公贷款确实不应该成为大家担心的一个问题，除非认为平安的存量对公问题

还没有暴露完，但实际上平安 3Q19 不良偏离度已经降到了 87%，和招行的 80%已经非

常接近了。 

图 4：2Q17 以来平安银行对公一般贷款贷款逐季压缩 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

1Q19 和 2Q19 平安银行的对公不良贷款余额和对公不良率都是往下的，3Q19 对公不良余

额和不良率反弹是因为把逾期 60+纳入了不良（1Q19、2Q19 不良偏离度环比分别下降 1pct、

2pct，而 3Q19 环比大幅下降了 7pct），在今年逾期 60+完全消化以后，未来会继续看到平

安对公不良贷款的双降。 
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图 5：平安银行企业贷款（含贴现）不良余额和不良率 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

 

3.  息差：资产负债两端都能有改善 

3.1  资产端：消费信贷仍是未来抓手 

3.1.1  零售贷款：新一贷、信用卡增速明年会恢复 

今年消费信贷占比下降，导致了零售贷款收益率的走低，如果高收益率的消费贷款占比

还能向上，则零售贷款收益率还有可以挖掘的潜力。平安银行零售贷款收益率在 7.7%左

右，高于零售贷款平均收益率的产品包括新一贷（16%-18%）、信用卡（12-14%）、汽融

（10%），低于零售贷款平均收益率的包括按揭（5%）、其他（持证抵押贷款利率大约 7%），

所以如果按揭、其他贷款占比如果上升了，零售贷款收益率走低；反之，新一贷、信用

卡、汽融占比上升，则零售贷款收益率走高。2Q19 由于把部分信用卡分期手续费口径调

整为利息收入，2Q19 和 1Q19 不能直接环比；3Q19 新一贷、信用卡、汽融占比合计环比

下降了 1.5pct，这导致了 3Q19 零售贷款平均收益率的环比下降。 

表 4：平安银行零售贷款收益率和贷款结构 

 4Q18 1Q19 2Q19 3Q19 

零售贷款收益率 7.84% 7.55% 7.93% 7.72% 

零售贷款结构     

  按揭贷款 15.8% 15.6% 15.3% 15.0% 

  新一贷 13.3% 13.0% 12.5% 12.2% 

  信用卡 41.0% 41.4% 41.7% 40.8% 

  汽车贷款 14.9% 14.3% 13.5% 13.2% 

  其他 15.0% 15.7% 16.9% 18.8% 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 
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新一贷、信用卡今年增速下降，最关键的原因就是平安银行现在风险控制的非常严，不

是因为风险在扩散，而是没有核销额度。由于对公过往存在的问题，去年消化逾期 90+，

今年消化逾期 60+，需要零售将核销额度更多地给对公，如果零售不控制规模（损失率保

持不变的情况下，规模越大，新增不良自然也会越大），那么全行的不良数字就不好看了。

平安银行不仅要保持利润的快速增长，同时也要达到监管指标（不良率、不良偏离度）。 

消费信贷的需求上并没有什么问题，而且在 P2P 受到打击后银行体系的消费信贷需求是

增加的。以新一贷为例，为了控制风险，过去新一贷大约有 40%的通过率，去年降低风

险后通过率只有 20%，被拒的 20%这部分是多头借贷，在花呗、借呗有 1 万以上的借款

记录，新一贷就不给借了。平安银行在降低风险偏好的情况下，维持现在的规模，其实

要增加更多的进件量。新一贷的贷款期限一般是 22 个月，19 年已经有大批的客户开始还

款，并且通过率还下降了一半，要维持去年的发放量，其实进件量大了一倍，所以今年

的余额没怎么变。 

未来零售有了核销额度后，如果将风险成本略微提升，损失率容忍度上调到 3.5-4%（现

在是 3%），净利率会变成 4-4.5%（现在是 5%），其实还是能赚很多钱。其实平安是愿

意将新一贷的通过率提高到 40%的，因为零售的业务是比较可控的，不像对公和大的环

境联系比较紧密，一笔大的出问题可能就是十几亿的不良，零售相对来说更分散、可控。 

3.1.2  对公贷款：集团综合金融模式，低风险、中等收益 

今年平安银行对公贷款的风险偏好一直在降低，着重做低风险的核心企业。平安银行

1Q19 企业贷款收益率有个比较明显的上升，一方面和房地产开发贷款占比提高有关，房

地产开发贷的利率较高，另一方面和 1Q19 贷款议价上行有关；2Q19 后平安银行企业贷

款收益率逐季往下，显示了平安银行一直在降低风险偏好。 

未来在集团联动下，平安银行的对公能够更好的做到中等收益和低风险的平衡。未来传

统的房地产走向了不会太快的发展道路，但是广义的不动产、产业园、旧城改造还是有

很多的机会，基建也会有很多机会。平安所组建的基建团队不是传统银行模式的团队，

而是从投资到建设到运营全面覆盖。投资过程中，现有存量的基建项目在降杠杆，可以

用险资把它买了，这是股性资金；在建设过程中，需要银行的资金周转，这是债性资金；

建成之后，运营稳定，有现金流，可以用券商把它证券化掉，而且证券化还可以分级，

夹层资产可以投到理财子公司的池子里。银行在这个过程中，起到了了解、找到、识别

资产、创设产品、定价的作用。在集团综合金融的模式下，银行对核心企业不再是纯粹

的乙方，而是把甲方、乙方的业务捆绑在一起做，银行的获客能力和议价能力也会更高。 

图 6：平安银行对公贷款收益率 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 
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表 5：平安银行对公贷款行业结构 

 2017 1H18 2018 1H19 

制造业 16.9% 17.6% 14.9% 13.6% 

社会服务、科技、文化、卫生业 16.0% 19.0% 18.0% 18.1% 

交通运输、邮电 5.7% 5.6% 4.9% 4.4% 

农牧业、渔业 1.1% 0.8% 0.7% 0.6% 

采掘业 6.9% 6.1% 5.1% 4.2% 

房地产业 18.2% 19.1% 22.0% 25.1% 

能源业 3.0% 2.9% 2.7% 2.2% 

建筑业 5.7% 5.4% 5.7% 5.5% 

商业 13.8% 12.1% 12.6% 12.0% 

其他 12.6% 11.4% 13.4% 14.3% 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

3.2  负债端：存款成本改善刚刚开始 

虽然平安银行从 2017 年起，资产端零售占比改善十分显著，也带来了贷款收益率的明显

提高，但由于负债端的劣势，贷款收益率的提升基本都被存款成本的上升吃掉了，直到

2018 年的下半年才有所改观，即存款成本的上升幅度开始小于贷款收益率的提升了，到

了 2019 年 2 季度开始存款成本更是开始边际往下。未来只要存款端能够不拖后腿，资产

端结构的优化带来的收益率的提升，将会完全反映到息差里；而如果存款成本能够继续

下行，更将额外的增厚息差。 

图 7：平安银行零售贷款占比  图 8：平安银行存贷款利率和存贷差 

 

 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所  资料来源：公司财报，长城证券研究所 

存款成本的上升，一是利率变化，二是结构变化。（1）利率变化：我们看到，活期存款

无论是对公还是零售，成本都是比较稳定的；上升幅度大的主要是定期存款，目前看 18

年 4 季度开始零售定期存款成本稳住了，19 年 2 季度开始对公定期存款成本也稳住了；

（2）结构变化：我们看到，17 年开始到 19 年 1 季度，成本最低的活期存款占比在下降

（从 34.4%下降到 30.1%），成本最高的定期存款占比在上升（从 49.3%上升到 58.8%），

成本介于活期和定期之间的保证金存款占比也在下降（从 16.2%下降到 11.0%）。不过 19

年 2 季度开始有了变化，定期存款占比下降了 1.5 个百分点，活期存款占比上升了 1 个

百分点。 
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表 6：平安银行存款付息率水平 

  1Q17 1H17 9M17 2017 1Q18 1H18 9M18 2018 1Q19 1H19 9M19 

活期存款 0.55% 0.56% 0.56% 0.56% 0.53% 0.54% 0.56% 0.55% 0.55% 0.54% 0.54% 

  企业活期 0.61% 0.62% 0.62% 0.62% 0.59% 0.61% 0.63% 0.63% 0.63% 0.61% 0.61% 

  个人活期 0.32% 0.31% 0.31% 0.31% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 0.30% 

定期存款 2.70% 2.76% 2.82% 2.90% 3.28% 3.31% 3.37% 3.37% 3.50% 3.51% 3.50% 

  企业定期 2.69% 2.73% 2.77% 2.85% 3.16% 3.18% 3.25% 3.25% 3.42% 3.42% 3.43% 

  个人定期 2.76% 2.97% 3.12% 3.24% 3.85% 3.88% 3.90% 3.88% 3.76% 3.79% 3.74% 

保证金存款 1.75% 1.82% 1.92% 1.99% 2.48% 2.63% 2.67% 2.72% 2.68% 2.71% 2.71% 

吸收存款 1.81% 1.87% 1.93% 1.98% 2.31% 2.35% 2.42% 2.42% 2.52% 2.49% 2.48% 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

 

表 7：平安银行存款结构 

  1Q17 1H17 9M17 2017 1Q18 1H18 9M18 2018 1Q19 1H19 9M19 

活期存款 34.4% 34.2% 33.8% 33.7% 31.2% 31.3% 30.9% 30.9% 30.1% 31.3% 31.3% 

  企业活期 27.8% 27.4% 26.9% 26.7% 24.4% 24.3% 23.9% 23.8% 22.9% 24.1% 24.0% 

  个人活期 6.7% 6.8% 6.9% 6.9% 6.8% 7.0% 7.0% 7.1% 7.3% 7.3% 7.4% 

定期存款 49.3% 50.5% 51.7% 52.3% 55.0% 55.4% 56.3% 56.7% 58.8% 57.3% 57.3% 

  企业定期 42.9% 43.6% 44.7% 45.0% 45.4% 45.1% 45.7% 45.7% 45.2% 43.6% 43.4% 

  个人定期 6.4% 6.9% 7.0% 7.2% 9.7% 10.3% 10.6% 10.9% 13.6% 13.7% 13.8% 

保证金存款 16.2% 15.2% 14.5% 14.1% 13.8% 13.3% 12.8% 12.4% 11.0% 11.4% 11.4% 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

过去为什么存款成本在提高、结构又在恶化？其实跟平安银行压缩对公一般贷款有很大

关系，对公贷款压缩导致对公存款的派生困难，而贷款规模又在增长，这个缺口只能靠

高成本的存款去补。由于平安前两年零售突破的主要精力都放在资产端（去年下半年开

始才把精力转向负债端），即用消费贷款的模式去做，这部分客户是缺钱的难以贡献存款，

所以这段期间平安银行吸收了比较多高成本的结构性存款。从数据上也可以看出来，2016

年平安银行零售存款成本比对公存款成本低 29bp，但到了 2018 年平安的零售存款成本反

而比对公存款高出了 24bp。 

图 9：平安银行对公、零售存款日均余额和付息率 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 
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图 10：平安银行结构性存款及保本理财余额和占比 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

所以，如果未来平安银行的对公业务能够平衡的发展，不再压缩，对公派生的存款其实

能够很大程度上减轻存款成本的压力。平安银行在今年 3 季度可转债全部转股，再加上

平安独有的对公综合金融模式，补充资本后平安的对公业务会重新做起来。 

再就是看零售客户 AUM 的做大。零售的 AUM 越大，能够沉淀的零售存款也越多，也

就意味着不需要太多高成本的存款。目前集团对平安银行财富管理的考核是 AUM 的增

速是要持续远超行业增长，目标定得比较高，虽然有难度，但要达到也不是不可能。另

外从更远一些来看，以后年轻客群买理财都会从手机上买，谁的 APP 体验好、用的人多，

负债端财富管理做起来的逻辑就强。现在平安口袋银行月活数已达到 3000 万，在股份行

中仅次于招行。 

图 11：平安银行零售客户 AUM 及增长 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 
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图 12：平安银行财富客户数及增长  图 13：平安银行私行达标客户数及增长 

 

 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所  资料来源：公司财报，长城证券研究所 

 

图 14：平安银行口袋银行 APP 月活数 

 

资料来源：公司财报，长城证券研究所 

 

4.  投资建议 

我们在上篇深度《平安，不平凡》中详细阐述了平安银行的护城河以及业务改善的逻辑，

本篇报告主要测算平安银行未来 ROE 的提升空间以及如何落地。我们未来会持续看到平

安银行不良生成下降、利润增速提高，预计 2019-2021 年净利润同比增长 16.3%、17.9%、

19.4%，当前估值 1.0x20PB，目标估值 1.3x20PB，维持行业首选和强烈推荐的评级。 

风险提示：经济失速导致资产质量恶化、对公进展不及预期。 
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附：盈利预测表 

利润表（亿） 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E  增长指标 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

净利息收入 740  747  884  1,001  1,140  
 收入增长 

     

手续费及佣金 307  313  352  389  426  
 净利润增速 2.6% 7.0% 16.3% 17.9% 19.4% 

其他收入 10  106  119  131  144  
 拨备前利润增速 -4.4% 9.6% 16.4% 12.2% 12.5% 

营业收入 1,057  1,166  1,355  1,520  1,710  
 税前利润增速 0.7% 6.9% 16.3% 17.9% 19.4% 

营业税及附加 (10) (11) (13) (15) (17) 
 营业收入增速 -2.0% 10.3% 16.2% 12.1% 12.5% 

业务管理费 (316) (354) (409) (459) (516) 
 净利息收入增速 -3.1% 1.0% 18.3% 13.1% 13.9% 

拨备前利润 731  801  933  1,046  1,177  
 手续费及佣金增速 10.1% 2.0% 12.6% 10.4% 9.6% 

计提拨备 (429) (479) (558) (604) (649) 
 营业费用增速 3.9% 12.0% 15.7% 12.1% 12.5% 

税前利润 302  322  375  442  527  
 规模增长      

所得税 (70) (74) (86) (102) (121) 
 生息资产增速 8.2% 8.8% 11.8% 11.3% 11.7% 

净利润 232  248  289  340  406  
 贷款增速 15.5% 17.2% 12.0% 16.0% 16.0% 

资产负债表     （亿）   同业资产增速 -15.4% -15.6% 15.0% 5.0% 5.0% 

贷款总额 17,042  19,975  22,372  25,952  30,104  
 证券投资增速 6.3% 5.2% 20.2% 3.1% 2.9% 

同业资产 2,312  1,950  2,243  2,355  2,473  
 其他资产增速 7.4% 4.2% 4.2% 4.2% 4.2% 

证券投资 8,070  8,503  10,220  10,532  10,838  
 计息负债增速 10.1% 5.7% 11.1% 11.4% 11.7% 

生息资产 30,088  32,736  36,604  40,755  45,508  
 存款增速 4.1% 7.4% 12.0% 14.0% 14.0% 

非生息资产 2,397  1,450  1,621  1,805  2,015  
 同业负债增速 23.4% -3.5% 15.0% 0.0% 0.0% 

总资产 32,485  34,186  38,226  42,560  47,524  
 股东权益增速 9.8% 8.1% 21.6% 10.5% 11.3% 

客户存款 20,004  21,286  23,840  27,177  30,982  
 结构指标           

其他计息负债 9,384  9,570  10,432  11,005  11,664  
   存款结构      

非计息负债 876  930  1,033  1,151  1,286  
 活期 37.9% 32.9% 33.5% 34.5% 35.5% 

总负债 30,264  31,786  35,305  39,334  43,932  
 定期 46.9% 54.3% 53.0% 52.0% 51.0% 

股东权益 2,221  2,400  2,920  3,226  3,592  
     其他 15.2% 12.8% 13.5% 13.5% 13.5% 

财务指标              贷款结构      

  每股指标      
   企业贷款(不含贴现) 49.3% 40.1% 38.0% 37.5% 37.0% 

每股净利润(元) 1.35  1.45  1.49  1.75  2.09  
 个人贷款 49.8% 57.8% 59.0% 59.5% 60.0% 

每股拨备前利润(元) 4.26  4.67  4.81  5.39  6.06  
 其他指标           

每股净资产(元) 11.77  12.82  14.02  15.60  17.48  
   资产质量      

每股总资产(元) 189.19  199.10  196.98  219.31  244.89  
   不良贷款率 1.70% 1.75% 1.67% 1.58% 1.50% 

P/E 11.9  11.2  10.8  9.2  7.7  
 正常 94.60% 95.52%    

P/B 1.4  1.3  1.2  1.0  0.9  
  关注 3.70% 2.73%    

P/PPOP 3.8  3.5  3.4  3.0  2.7  
 次级 0.73% 0.90%    

  利率指标      
 可疑 0.20% 0.23%    

    净息差(NIM) 2.56% 2.38% 2.55% 2.59% 2.64% 
 损失 0.77% 0.62%    

净利差(Spread) 2.47% 2.26% 2.38% 2.42% 2.47% 
 拨备覆盖率 151.08% 155.24% 194.10% 226.80% 254.64% 

贷款利率 5.97% 6.39% 6.47% 6.34% 6.26% 
   资本状况      

存款利率 1.93% 2.40% 2.49% 2.46% 2.43% 
 资本充足率 11.20% 11.50% 13.33% 12.85% 12.45% 

生息资产收益率 5.12% 5.19% 5.12% 5.11% 5.15% 
   一级资本充足率 9.18% 9.39% 10.32% 10.18% 10.09% 

计息负债成本率 2.64% 2.93% 2.73% 2.70% 2.67% 
 核心一级资本充足

率 

8.28% 8.54% 9.57% 9.51% 9.50% 

  盈利能力      
   其他数据      

    ROAA 0.75% 0.74% 0.80% 0.84% 0.90% 
   分支机构数量 1079  1057     

ROAE 12.07% 11.76% 11.73% 11.84% 12.66% 
   员工数量 25847  27674     

拨备前利润率 2.36% 2.40% 2.58% 2.59% 2.61% 
   总股本(亿) 171.70  171.70  194.06  194.06  194.06  
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