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[Table_Title] 金融 银行 

平安银行年报点评：表外理财回表，2021 年轻装上阵 

 
 [Table_Summary]  事件：平安银行发布年报，2020 年实现营收 1535.42 亿元，同比

增长 11.3%，归母净利润 289.28 亿元，同比增长 2.6%。截至 2020 年

末，不良贷款率 1.18%，较 2019 年末下降 0.47 个百分点。 

 

点评： 

业绩拐点已现，4Q20 归母净利润同比增速达 42.76%。四季度利

润大幅正增长，使得全年利润增速转正。我们认为平安银行当前资产

质量向好，拨备计提充分，预计 2021 年能保持较快业绩增速。 

表外理财回表，加大资产减值计提和不良核销力度，风险出清，

资产质量指标全面改善，2021 年轻装上阵。2020 年实现理财回表，

并加大核销及减值损失计提力度，计提非信贷资产减值损失 273 亿元，

同比增加 210 亿元，核销理财回表等非信贷不良资产 315 亿元，同比

增长 307 亿元。2020 年末不良余额及不良贷款率双降，关注贷款、预

期 60天、预期 90 天占比分别较上年末下降 0.9、0.5 和 0.47 个百分

点。指标全面改善，资产质量向好，理财已经回表，2020 年核销及拨

备计提充分， 2021 年可以轻装上阵。 

零售转型换挡升级，私人财富业务高速增长。2020 年是零售转型

新三年的起步之年。私人银行 AUM 及客户数均实现高速增长，私行

客户 AUM 破万亿，较上年末增长 53.8%。零售转型带来的负债端改

善已有体现，零售活期存款同比增长 22.44%，负债成本持续优化。 

数字化经营提升效率，降低成本。持续推进科技赋能，“新一贷”

放款、信用卡审批效率大幅提升，智能反欺诈系统防堵欺诈攻击金额

超 24 亿。在数字化经营的支持下，全行在推动零售转型过程中成本

收入比反而不断优化， 

对公做精，交易银行发力，战略有效执行。对公业务收入结构不

断优化，活期占比持续提升。交易银行引进成熟团队，并强化线上化、

自动化能力。各项战略均得到有效执行。 

投资建议：平安银行未来业绩确定性向好。随着经济的企稳改善

及让利压力的减轻，2021 年业绩将进一步提升。维持“买入”评级。 

风险提示：监管政策变动风险；疫情波动导致经济恶化带来的经

营风险等。 

 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2020 2021E 2022E 2023E 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 19,406/19,406 

总市值/流通(百万元) 476,415/476,411 

12 个月最高/最低(元) 24.55/12.15 
 
[Table_ReportInfo]  
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营业收入(百万元)  153,542   172,408   194,455   221,417  

（+/-%） 11.30% 12.29% 12.79% 13.87% 

净利润(百万元）  28,928   34,137   40,148   46,079  

（+/-%） 2.60% 18.01% 17.61% 14.77% 

摊薄每股收益(元)  1.40   1.76   2.07   2.37  

市盈率(PE)  17.54   13.96   11.87   10.34  

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 

 

图表 1：平安银行单季度营收及归母净利润同比增速 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 2：平安银行不良率及拨备覆盖率 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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华北销售 韦洪涛 13269328776 weiht@tpyzq.com 

华东销售总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 
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研究院 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761 

传真： (8610) 88321566 
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