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 银行 

盈利增速修复，资产质量夯实 

事项： 

2021年2月9日，银保监会发布2020年四季度银行业经营数据。2020年全年我国商业

银行累计实现净利润1.94万亿，同比下降2.71%；商业银行总资产规模266万亿，同比

增长11.0%；净息差2.10%，环比提高1BP；不良率1.84%，环比下降12BP。 

平安观点: 

 拨备计提边际放缓，盈利降幅收窄：1）20年全年商业银行净利润同比下降 2.71%，

降幅较前 3 季度收窄 5.56pct，对应 Q4 单季盈利同比增速 24.1%，预计利润增

速环比修复更多是拨备计提力度下降所带来的盈利释放以及营收端的边际改善。

2）子行业表现进一步分化，大行盈利增速由负转正，股份行缺口收窄，城农商

行增速负向走阔，大行、股份行、城商行、农商行 2020 年全年盈利同比增速分

别为 3.0%、-3.0%、-14.5%、-14.6%，增速环比分别+11.6pct、+4.4pct、-8.4pct、

-3.0pct。3）20 年全年行业 ROE9.48%，同比下降 1.48pct，拨备计提和息差收

窄是 20 年行业盈利水平下滑的最大因素。 

 行业资产平稳扩张，贷款增速小幅放缓：1）截至 20 年末，商业银行总资产规模

266 万亿，同比增长 11.0%，规模增速环比放缓（Q3 为 11.7%），但仍保持平稳

增长的态势，我们认为 20 年银行资产规模两位数增幅主要系信贷全年的放量所

致；20Q4 末贷款余额同比增速 13.3%，增速环比放缓（Q3 为 13.7%），但仍快

于资产增速，反映资产配置继续向信贷主业倾斜。2）具体来看，大行全年资产

增速 10.0%，慢于行业；股份行全年增速 11.7%，继续保持各类银行中最高；城

商行增速放缓，全年增速 10.2%（前 3 季度 11.7%）；农商行规模增速大幅提升，

全年增速 11.6%（前 3 季度为 10.6%）。 

 净息差环比回升，个体结构分化：20Q4 行业息差企稳回升 1BP 至 2.10%，我们

认为主要受益于负债端结构的持续优化，1）结合央行 4 季度货币报告数据，整

体资产端下行趋势仍未改变，但从一般贷款、企业贷款定价利率来看，降幅逐渐

收窄，预计在 21 年货币政策相对收敛、银行定价压力的减轻，资产端利率有望

筑底回升。2）20Q4 监管延续压降以结构性存款为代表的高息负债，截至 20 年

末结构性存款余额仅 6.4 万亿，较年初压降 33%，其中 Q4 单季压降 2.5 万亿，

银行负债结构持续优化。3）子行业来看，大行、城商行、农商行均环比提升 1BP，

股份行环比微降 2BP。 
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 不良处置力度加大，资产质量持续夯实：截至 20 年末，商业银行整体不良率 1.84%，环比大幅下行

12BP，子行业来看，大行较 Q3 环比上行 2BP，股份行、城商行、农商行均大幅改善，不良率环比

分别下行 13BP/11BP/10BP，在疫情缓和、经济延续修复的大背景下，预计行业不良生成压力可控，

不良率大幅改善主要系银行 Q4 加大不良处置力度所致；前瞻性指标方面，行业关注率环比下行 9BP

至 2.57%，改善主要系行业加大不良认定以及宏观经济持续向好带来的企业和居民偿债能力的修复；

20 年末行业拨备覆盖率 184.47%，环比提高 4.59pct，行业风险抵补能力进一步夯实，拨贷比环比

下降 14BP 至 3.39%。 

 投资建议：我们继续看好银行股的相对价值和中长期绝对收益的配置价值，核心逻辑如下：1）让利

和盈利目标迎来再平衡，结合年初以来上市银行的业绩快报，我们可以看到以兴业、招行为代表的

优质公司实现 20Q4 单季盈利增速大幅提升，正如我们此前一直强调的，在 20 年行业大幅计提信

贷成本夯实了拨备覆盖水平后，银行的账面利润有望逐季修复，关注 21 年信贷成本释放所带来的

业绩弹性；2）经济延续修复，宏观数据显示我国经济延续修复态势，银行让利实体经济的压力继续

缓解，而宏观经济的改善，同样有利于银行资产质量的改善。3）当前银行板块动态 PB对应 21 年

仅 0.90x，安全边际依然充分，随着国内经济改善预期逐步强化，对于行业的悲观预期修复会推动板

块估值的抬升。个股方面，继续推荐 1）以招行、兴业为代表的前期受盈利预期压制的优质股份行；

2）成长性突出的区域性银行：宁波、常熟。 

 风险提示：1）宏观经济下行导致行业资产质量压力超预期抬升；2）金融监管力度抬升超预期；3）

中美摩擦升级导致外部风险抬升。 
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图表1 银行净利润增速降幅收窄 图表2 银行业 20Q4息差环比上行 1BP 

 

 

 

资料来源：银保监会、平安证券研究所 资料来源：银保监会、平安证券研究所 

 

图表3 不良率显著改善，拨备覆盖率上行 图表4 银行总资产规模同比增速环比放缓 

  

资料来源：银保监会、平安证券研究所 资料来源：银保监会、平安证券研究所 

 

图表5 各类银行 20Q4经营情况 

 

资料来源：银保监会，平安证券研究所 
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