
   

  

本报告由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。在遵守适用的法律法规情况下，

本报告亦可能由中信建投（国际）证券有限公司在香港提供。同时请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

 

证券研究报告·A 股公司简评 股份制银行Ⅱ 

新任行长精业务擅管理，
零售转型战略继续深化 

 

核心观点 

冀光恒行长银行从业经验丰富，专业能力优异，这是推动平安银

行在零售转型战略大方向上继续高质量发展的重要保障。平安银

行基本面保持股份行第一梯队，净息差下行压力不断缓解，潜在

风险持续出清。 

事件 

6 月 8 日，平安银行发布公告称原行长、执行董事胡跃飞先生因

年龄原因，辞去平安银行执行董事、董事会战略发展与消费者权

益保护委员会委员及行长职务；同日，董事会同意聘任冀光恒先

生为平安银行行长，并提名其为执行董事候选人。在冀光恒先生

的行长任职资格核准前，胡跃飞先生继续履行行长职责。 

简评 

1．冀行长从业经验丰富，专业能力优异。 

冀光恒先生 2020 年 4 月加入中国平安，现任中国平安副总经理、

党委副书记，中国平安上海总部党委书记、总经理；亦为平安资

产管理、平安海外控股董事；期间曾任陆金所控股有限公司董事

长。在集团任职期间，他先后分管投管中心、内控中心、行政中

心等职能及相关业务公司,推动集团公司治理、投资管控平台、

风险管理体系及全面制度化建设。 

在加入中国平安前，冀先生曾出任宝能集团副董事长、联席总裁；

上海农商银行党委书记、董事长；上海浦东发展银行党委委员、

副行长、北京分行党委书记、行长；中国工商银行北京市分行党

委委员、副行长，北京市分行办公室主任兼党办主任，长安支行

党委书记、行长，总行副行长专职秘书，总行住房信贷部市场开

发处副处长；上海银工房地产开发公司董事、副总经理。 

可见冀行长拥有丰富的银行从业经验和优秀的专业能力，这是推

动平安银行在零售转型战略大方向上继续高质量发展的重要保

障。 

2．平安银行基本面保持股份行第一梯队，零售转型战略继续深

化。 

平安银行 2016 年底零售转型至今，基本面持续改善，如今稳定

保持股份行第一梯队，营收、业绩、资产质量好于股份行平均水

平。1Q23 营收低点已过，息差下行压力缓解，地产风险持续化解，

预计营收增速有望改善、利润增速保持高位稳定。  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%） 
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-6.12/-2.49 -11.47/-9.29 -14.41/-13.54 

12 月最高/最低价（元）  15.15/10.34 

总股本（万股）  1,940,591.82 

流通 A 股（万股）  1,940,554.70 

总市值（亿元）  2,352.00 

流通市值（亿元）  2,351.95 

近 3 月日均成交量（万）  9982.50 

主要股东   

中国平安保险(集团)股份有限公

司-集团本级-自有资金 
 49.56% 
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平安银行持续深化零售转型发展。近年来，零售客户基础与零售 AUM 持续提升。截至 1Q23，平安银行零

售客户 AUM 和私行达标客户 AUM 分别高达 3.77 万亿和 1.78 万亿，财富及以上客户和私行客户分别达 130.41

万户和 8.39 万户，在股份行中保持头部位置。打造银保特色，成为大财富管理战略落地的重要增长引擎，截至

1Q23 新队伍在职人数超 1700 人，一季度代理保险收入 13.18 亿元，同比增长 83.8%。 

3．投资建议与盈利预测：冀行长丰富的从业经验、优秀的专业能力是推动平安银行在零售转型战略大方向

上继续高质量发展的重要保障。平安银行基本面保持股份行前列，零售转型战略持续深化。我们预计平安银行

2023-2025 年归母净利润增速分别为 15.3%、15.4%和 15.5%，营收增速分别为 3.4%、6.7%和 7.0%。当前股价对

应 0.58 倍 23 年 PB，维持买入评级和银行板块首推组合。 

4．风险提示：（1）如果宏观经济大幅下滑，企业偿债能力削弱，资信水平较差的部分企业可能存在违约

风险，从而引发银行不良暴露风险和资产质量大幅下降。（2）疫情可能存在反复，影响对公端企业经营和零售

端客户消费，从而对信贷需求产生较大不利影响，资产规模扩张受限。（3）宽信用政策力度不及预期，公司经

营地区经济的高速发展不可持续，从而对公司信贷投放产生较大不利影响。（4）零售转型效果不及预期，权益

市场出现大规模波动影响公司财富管理业务。 

图表1： 平安银行盈利预测简表 

  2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万） 169,383 179,895 186,092 198,644 212,623 

营业收入增长率 10.3% 6.2% 3.4% 6.7% 7.0% 

归母净利润（百万） 36,336 45,516 52,479 60,587 69,953 

归母净利润增长率 25.6% 25.3% 15.3% 15.4% 15.5% 

EPS（元） 1.73 2.20 2.56 2.98 3.46 

BVPS（元） 16.77 18.80 20.85 23.25 25.99 

PE  7.0 5.5 4.7 4.1 3.5 

PB 0.72 0.64 0.58 0.52 0.47 
 

资料来源：Wind，公司年报，中信建投 
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分析师介绍 
马鲲鹏 

中信建投研究所董事总经理、研委会副主任、金融行业负责人、银行业首席分析师。

十余年金融行业研究经验，对银行业研究有深刻认识和丰富经验，新财富、水晶球等

最佳分析师评选第一名。英国杜伦大学金融与投资学硕士。 

李晨 

中国人民大学金融硕士，银行业分析师。多年银行业卖方研究经验，2017-2022 年新

财富、水晶球等最佳分析师评选上榜团队核心成员。 
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评级说明 
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上  
分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论

不受任何第三方的授意或影响。（ii）本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国

（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。中信建投证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，本报告署名分
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号已披露在报告首页。 

一般性声明 

本报告由中信建投制作。发送本报告不构成任何合同或承诺的基础，不因接收者收到本报告而视其为中信建投客户。 
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