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报告摘要： 

[Table_Summary] 平安银行公布2012年三季度季报，12年前三季度实现营业收入295.32

亿元，同比增长 42.66%，实现净利润 102.38 亿元，同比增长 33.18%；

实现每股收益 2.00 元，每股净资产 15.95 元，实现加权平均净资产收

益率 17.03%；比去年同期减少了 3.24 个百分点。 

按照日均余额计算，新平安银行前三季度的净息差为 2.38%，同比出

现明显下降，下降了 18 个基本点，一季度的净息差为 2.47%，按照日

均余额计算，二季度单季度的净息差为 2.36%，第三季度单季度的净

息差为 2.31%，环比也出现了明显的下降，下降了 5 个基本点。 

2012 年前三季度实现手续费净收入 41.55 亿元，同比增长 70.99%；与

其他银行不同的是，新平安银行的银行卡业务收入也出现了 136.25%

的高速增长，说明与平安集团的交叉销售促进了银行卡特别是信用卡

业务的较快发展。 

2012 年前三季度公司不良贷款余额为 56.57 亿元，较期初增加了

71.69％，而且和第二季度末的 49.71 亿元的不良贷款余额相比，继续

增加了 6.86 亿元的不良贷款，环比增加的绝对额在增加，主要依旧集

中在以温州为代表的江浙地区。 

整体上看，我们看好新平安银行的长期发展，但是在 2012-2013 年期

间，公司可能受制于整体银行业增速下滑的不利影响，但是从长期角

度看，公司有望逐渐确立起独特的竞争优势，在利率市场化的差异化

竞争中获胜，再加上目前估值低估，所以我们依旧维持推荐评级。 

新平安银行的投资风险主要包括宏观经济增速下滑导致银行增速下

降、利率市场化导致的盈利能力下滑以及两行整合中成本加大和业务

整合的不确定性。 

 
 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入 18022 29643 37265 42602 48140 

(+/-)% 19.24 64.94 25.71 14.32 13 
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1. 事件 

平安银行（原深发展 A）于 12 年 10 月 25 日晚间公布 12 年三季度季度报告，

12 年中期平安银行集团（包括合并原平安银行）实现快速增长：12 年 9 月 30 日，

平安银行资产总额达到 14775.31 亿元，比年底增长 17.43%，存款总额为 9354 亿元，

比年底增长 9.94%；贷款总额为 7050.84 亿元，比年底增长 13.61%；比年初新增了

845 亿元的贷款； 12 年前三季度实现营业收入 295.32 亿元，同比增长 42.66%，实

现净利润 102.38 亿元，同比增长 33.18%；实现每股收益 2.00 元，每股净资产 15.95

元，实现加权平均净资产收益率 17.03%；比去年同期减少了 3.24 个百分点。 

2. 季报点评 

2.1. 净息差同比和环比都出现明显下降 

按照日均余额计算，新平安银行前三季度的净息差为 2.38%，同比出现明显下

降，下降了 18 个基本点，一季度的净息差为 2.47%，按照日均余额计算，二季度单

季度的净息差为 2.36%，第三季度单季度的净息差为 2.31%，环比也出现了明显的

下降，下降了 5 个基本点。 

从存贷利差的情况看。新平安银行前三季度的存贷利差为 4.40%，同比上升了

29 个基本点，一季度的存贷利差为 4.47%。二季度单季度的存贷利差为 4.42%，三

季度单季度的存贷利差为 4.32%，环比下降了 10 个基本点。 

银行季报中披露从环比情况看，2012 年 6 月以来央行两次降息，并扩大了存、

贷款利率的浮动区间，导致第三季度的资产收益率和负债成本率均较第二季度有所

下降，但资产收益率降幅大于负债成本率的降幅，使存贷差、净利差和净息差均有

所收窄。 

2.2. 手续费收入继续高速增长，信用卡业务是亮点 

2012 年前三季度实现手续费净收入 41.55 亿元，同比增长 70.99%；2012 年中

期实现手续费净收入 27.79 亿元，同比增长 133.92%。12 年第一季度银行实现手续

费净收入 9.92 亿元，同比增长 105.81%，手续费净收入增速继由于基数原因开始下

降，理财、代理及委托、银行卡业务收入、账户管理费收入都出现了快速增长，其

中账户管理费收入出现了 200%以上的增长，与其他银行不同的是，新平安银行的

银行卡业务收入也出现了 136.25%的高速增长，说明与平安集团的交叉销售促进了

银行卡特别是信用卡业务的较快发展。 

2012 年前三季度，银行新发卡量 303 万张，同比同口径增长 85.17%，其中综

合金融交叉销售方面效果显著，通过集团交叉销售新增卡量占比 56.24%。累计信用

卡流通卡量达到 1,048 万张，较年初增长 15.87%；总交易金额达到 1,444 亿，同比

同口径增长 55.86%；贷款余额达到 383 亿，较年初增长 55.07%。客户活跃度提升

明显，户均消费同比增长 1,188 元。盈利能力保持稳定，税前净利润同比同口径增

长 128.74%，中间业务收入同比同口径增长 66.85%，在银行中间业务收入中占比达

34.44%，其中分期业务成长势头强劲，分期成交金额同比同口径增长 78.54%，对中

间业务收入增长贡献突出。报告期末，信用卡不良率 1.07%，较年初下降 0.03 个百

分点，年化呆账率、年平均延滞率为 0.69%、0.85%，较年初下降 0.33 个百分点和

0.23 个百分点。 

2.3. 不良贷款和逾期贷款有较为明显的增加 

2012 年中期公司不良贷款余额 49.71 亿元 ，较期初增加 16.77 亿元，不良贷款

增加幅度为 50.89%，而且和第一季度末的情况相比，第一季度末，银行的不良贷款

余额为 44.30 亿元，第二季度环比增加了 5.41 亿元，公司报告中解释说受地域经济
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影响,公司 2012 上半年度新增不良贷款主要集中在长三角和珠三角等中小企业，公

司不良贷款率 0.73%，比期初增加 20 个基本点。 

2012 年前三季度公司不良贷款余额为 56.57 亿元，较期初增加了 71.69％，而

且和第二季度末的 49.71 亿元的不良贷款余额相比，继续增加了 6.86 亿元的不良贷

款，环比增加的绝对额在增加，公司季报中解释说新增不良贷款主要来自于江浙地

区。2011 年 9 月以来，受宏观经济金融形势以及民间借贷危机影响，江浙地区尤其

是温州部分中小企业出现资金链断裂和企业主出走现象，导致温州分行资产质量恶

化，对银行的资产质量造成了较大压力。公司的不良贷款率为 0.80%，比期初上升

27 个基本点，比中期末上升了 7 个基本点，剔除温州地区的不良贷款率为 0.56％，

基本稳定。 

从不良贷款的行业分布看，制造业、商业和社会服务业等不良率有较为明显的

增加，从区域贷款质量看，报告期内本行新增不良贷款主要在东区，其中又以温州

分行为主，其期末不良贷款余额占全行不良贷款余额的 32.24%。  

2012 年中期，银行逾期 90 天以内贷款余额 30.90 亿元，较年初增加 5.75 亿元，

增幅 22.86%；银行逾期 90 天以上贷款余额 61.18 亿元，较年初增加 33.47 亿元，增

幅 120.79%。2012 年第三季度末期，银行逾期 90 天以内贷款余额 47.34 亿元，较年

初增加 22.19 亿元，增幅 88.23%；银行逾期 90 天以上贷款余额 71.91 亿元，较年初

增加 44.20 亿元，增幅 159.51%。从环比情况看，逾期贷款依旧明显增加，累计增

加了 27.17 亿元。 

从区域贷款质量看，2012 年上半年银行新增不良贷款主要集中在东区，其中又

以温州分行为主，其期末不良贷款余额占全行不良贷款余额的 27.61%。 

2.4. 二季度以来计提拨备的力度有所加大，不过拨贷比在可比同业中依旧处于较低水平 

2012 年中期公司计提了 15.70 亿元的贷款减值准备，信贷成本为 0.46%，同期

提高了 12 个百分点，比第一季度的 0.10%也有了较为明显的提高，报告期末银行的

拨备覆盖率为 237.96%，比期初的水平有了较为明显的下降，拨贷比为 1.73%，比

年初的水平提高了 3 个基本点。 

2012 年前三季度公司计提了 21.42 亿元的贷款减值准备，同比增长了 74%，前

我们计算的信贷成本为 0.44%，和中期末的信贷出成本基本持平，略有下降，报告

期末银行的拨备覆盖率为 209.40%，比中期的水平继续下降，拨贷比为 1.68%，比

中期的水平有轻微下降。 

2.5. 成本收入比同比轻微上升，主要受到两行整合的影响 

报告期内公司的成本收入比为 38.56%，较上年同期的 38.44％上升 0.12 个百分

点，较 2011 年度下降 1.43 个百分点。营业费用中，人工费用支出 60.71 亿元，较上

年同期增长 44.08%；业务费用支出 36.20 亿元，较上年同期增长 39.54%；折旧、摊

销和租金支出为 16.96 亿元，较上年同期增长 47.49%。 

 

3. 公司中报中其他值得关注的问题 

3.1. 存贷款结构变化 

中期末，银行活期存款占比为 23%，2012 年第一季度末，银行的活期存款的占

比为 26.17%，中期末的活期存款进一步下降，这一点与行业的情况类似，贷款结构

中，票据贴现的占比达到 5.23%，比第一季度末的 2.78%明显上升，这一点也与行

业的情况类似。也是公司存贷利差环比下降的部分原因。 

第三季度末，银行没有公布活期存款占比情况，但是从存款成本的上升看，存

款成本同比上升了 46 个基本点，活期存款的占比应该没有有效提高，贷款结构中，
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票据贴现的占比为 5.62%，比第二季度末的 5.23%继续上升。 

3.2.  房地产贷款占比及资产质量情况变化 

第三季度末，公司贷款中房地产贷款占比为 5.77%，比期初的 5.90%有所下降，

不良率为 0.03%，于期初的 0.54%相比有明显的降低，从零售贷款的结构看，零售

贷款中住房按揭贷款的占比为 9.8%，比期初的 14.48%有所下降，不良率为 0.24%，

比期初的 0.19%有一定的上升。整体平安银行于房地产相关的贷款占比为 15.57%。 

3.3. 资本充足率有所下降 

报告期末，公司资本充足率和核心资本充足率分别为 11.30%和 8.47%，比第一

季度末的 11.640%和 8.44%相比，资本充足率有所下降，核心资本充足率有所上升。 

3.4. 传统优势业务贸易融资业务发展良好 

2012 年前三季度，贸易融资客户数为 9,740 户，贸易融资客户数量减少主要是

银行为优化客户结构，主动退出了一部分风险较高的客户，未来银行将加大业务创

新的力度、拓展新的行业领域，以扩大客户基础。全行贸易融资授信余额达 2,815

亿，较年初增幅 20.6%；不良率 0.28%，继续保持较低水平。 

3.5. 小微金融业务进一步发展 

截至报告期末，小微贷款余额为 549.80 亿元，较年初增加 69.52 亿，其中报告

期内累计新发放额达 337.36 亿元，由于存量部分的还款量较大，以致总体贷款规模

增长偏小。受经济形势影响，小微贷款的不良率有所上升，达 1.13%。 

 

4. 盈利预测和投资建议 

我们预测平安银行 2012 年和 2013 年分别实现净利润为 127.93 亿元和 139.26

亿元，具体参见下表： 

表 1：平安银行盈利预测 

 2011 2012E 2013E 

一、营业收入(百万元) 29643.06 37265 42602 

    利息净收入(百万元) 25289.77 31040 34899 

    利息收入(百万元) 52330.7 57936 65785 

      减：利息支出(百万元) 27040.92 26896 30886 

    手续费及佣金净收入(百万元) 3664.669 5187 6561 

    手续费及佣金收入(百万元) 4129.6 5707 7191 

      减：手续费及佣金支出(百万元) 464.931 520 630 

    投资净收益(百万元) 284.753 380 450 

      其中：对联营企业和合营企业的投资收益(百万元) 45 60 90 

    公允价值变动净收益(百万元) 6.005 30 50 

    汇兑净收益(百万元) 264.977 308 420 

    其他业务净收益(百万元) 132.883 320 222 

二、营业支出(百万元) 16510.36 21002 24944 

    营业税金及附加(百万元) 2506.344 2907 3323 

    管理费用(百万元) 11855.44 15412 18186 

    资产减值损失(百万元) 2148.574 2684 3435 

    加：营业利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      营业利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

三、营业利润(百万元) 13132.7 16263 17657 
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    加:营业外收入(百万元) 174.416 280 350 

    减：营业外支出(百万元) 49.628 137 185 

      其中：非流动资产处臵净损失(百万元) 0 0 0 

    加：利润总额差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      利润总额差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

四、利润总额(百万元) 13257.49 16406 17822 

    减：所得税(百万元) 2866.998 3613 3896 

    加：未确认的投资损失(百万元) 0 0 0 

    加：净利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      净利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

五、净利润(百万元) 10390.49 12793 13926 

    减：少数股东损益(百万元) 111.86 0 0 

    归属于母公司所有者的净利润(百万元) 10278.63 12793 13926 

资料来源：东北证券 

 

我们看好新平安银行的长期发展，特别是交叉销售的潜力使新平安银行在存款

增长、净息差稳定、中间业务收入增长、零售业务方面的信用卡和公司业务方面的

供应链金融业务的发展具有一定的潜力，虽然这些潜力可能需要较长时间才能发

挥，在 2012-2013 年期间，公司可能受制于整体银行业增速下滑的不利影响，但是

从长期角度看，公司有望逐渐确立起独特的竞争优势，在利率市场化的差异化竞争

中获胜，再加上目前估值低估，所以我们依旧维持推荐评级。 

正如我们前文所述，目前新平安银行整体会还会受制与银行业增速下滑的不利

影响，因此会受到整体银行体系面临的宏观经济增速下滑导致增速下滑、资产质量

恶化以及利率市场化导致净息差下降的风险，此外，新平安银行整体还面临自身独

特的风险，主要是两行整合过程中成本加大、业务发展可能受挫的风险。 
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