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基本状况 

总股本(百万股) 4,444 

流通股本(百万股) 1,156 

市价(元) 5.20 

市值(百万元) 23,111 

流通市值(百万元) 6,009 
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[Table_Report] 相关报告 

1 西安银行20年3季报详细解

读：息差带动业绩回暖，资产

端收益率回升 

2 西安银行 2019 暨 2020 一

季报详细解读：资产质量总体

稳健，运营效率提升 

备注：估值对应股价日期为 2021/1/28 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 5968  6834  7150  7868  8441  

增长率 yoy% 21.28  14.51  4.62  10.05  7.28  

净利润 2362  2676  2755  3005  3272  

增长率 yoy% 10.84  13.31  2.96  9.06  8.87  

每股收益（元） 0.59  0.60  0.62  0.68  0.74  

净资产收益率 12.55  12.28  11.21  11.26  11.24  

P/E 8.81  8.63  8.39  7.69  7.06  

PEG      

P/B 1.04  0.98  0.90  0.83  0.76  

投资要点 

 

 财报综述：1、各项业绩指标同比增速均继续保持向上。营收增速向上改善

幅度明显，同比增 4.3%，拨备前利润全年同比实现近 5 个百分点的增长，

在单季拨备计提力度较 3 季度边际放缓的情况下，净利润同比增速向上

4pct 至 3%。2、存贷继续环比高增，带动资负结构优化。贷款 4 季度环比

增 1.7%，仍是资产端主支撑，全年同比达到 12.4%。存款在 2-3 季度较高

基数上继续环比增 2.5%，全年同比增速实现 22%的高增速。3、资产质量

保持平稳。不良率环比持平在 1.18%。单季不良净生成环比小幅提升，预

计是核销处置力度加大。拨备覆盖率保持在 269.39%高位。 

 

 投资建议：公司 2020E、2021E PB 0.90X/0.83X；PE 8.39X/7.69X（城商

行 PB 0.94X/0.84X；PE 8.15X/7.41X），公司是西北首家上市城商行， 股

权结构多元均衡，营收和净利润增速在结构优化带动下逐步回暖，资产端

高收益贷款占比保持稳定，同时负债端存款高增绝对高占比夯实了低付息

率的优势，资本夯实。建议关注。 

 

 风险提示：宏观经济面临下行压力，业绩经营不及预期。 
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 财报综述：1、各项业绩指标同比增速均继续保持向上。营收增速向上

改善幅度明显，同比增 4.3%，拨备前利润全年同比实现近 5 个百分点

的增长，在单季拨备计提力度较 3 季度边际放缓的情况下，净利润同比

增速向上 4pct 至 3%。2、存贷继续环比高增，带动资负结构优化。贷

款 4 季度环比增 1.7%，仍是资产端主支撑，全年同比达到 12.4%。存

款在 2-3 季度较高基数上继续环比增 2.5%，全年同比增速实现 22%的

高增速。3、资产质量保持平稳。不良率环比持平在 1.18%。单季不良

净生成环比小幅提升，预计是核销处置力度加大。拨备覆盖率保持在

269.39%高位。 

 

 营收增速向上改善幅度明显，同比增 4.3%，拨备前利润全年同比实现

近 5个百分点的增长，在单季拨备计提力度较 3季度边际放缓的情况下，

净利润同比增速向上 4pct 至 3%。1Q20-2020 营收、拨备前利润、归母

净利润分别同比增长 3.6%/-0.8%/0.6%/4.3%；7.2%/-0.1%/1.2%/4.6%；

10.1%/1.1%/-1.0%/3.0%。其中，Q4 单季 PPOP 同比增 14.9%，净利

润同比增 15.2%。 

 

图表：西安银行业绩累积同比增速  图表：西安银行业绩单季同比增速 

 

 

 

来源：公司财报，中泰证券研究所  来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 

 资产负债情况：存贷继续环比高增，带动资负结构优化。1、贷款 4 季

度环比增 1.7%，仍是资产端主支撑，全年同比达到 12.4%。贷款占比

总资产环比上行至 56.1%。2、存款在 2-3 季度较高基数上继续环比增

2.5%，全年同比增速实现 22%的高增速，占比总负债继续上行至 73.8%

的较高水平。 
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图表：西安银行资产负债同比增长及结构情况 

 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 资产质量保持平稳。1、不良率环比持平。2020 年西安银行不良率环比

3 季度持平在 1.18%。2、单季不良净生成环比小幅提升。测算的单季年

化不良净生成环比上行 39bp 至 1.36%，预计主要是公司在年底加大了

核销处置力度。3、拨备覆盖率保持在高位。西安银行 2020 年拨备覆盖

率 269.39%，环比 3Q 小幅下降 2 个百分点。拨贷比 4Q 环比则是小幅

下行 4bp 至 3.18%。 

 

图表：西安银行不良率  图表：西安银行拨备覆盖情况 

 

 

 

来源：公司财报，中泰证券研究所  来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 

 投资建议：公司 2020E、2021E PB 0.90X/0.83X；PE 8.39X/7.69X（城

商行 PB 0.94X/0.84X；PE 8.15X/7.41X），公司是西北首家上市城商

行， 股权结构多元均衡，营收和净利润增速在结构优化带动下逐步回

暖，资产端高收益贷款占比保持稳定，同时负债端存款高增绝对高占比

夯实了低付息率的优势，资本夯实。建议关注。 

  

资产负债（百万元） 1Q19 1H19 1-3Q19 2019 1Q20 1H20 1-3Q20 2020

资产总额 252,217      257,127      265,402      278,283     281,117      296,289      303,354       306,392       

其中：贷款总额 137,338      143,561      147,644      153,032     158,194      165,042      169,170       171,972       

负债总额 229,642      234,544      242,247      254,663     256,657      272,245      278,618       280,827       

其中：存款总额 156,030      162,197      163,162      169,736     172,039      192,458      202,327       207,346       

YoY 1Q19 1H19 1-3Q19 2019 1Q20 1H20 1-3Q20 2020

资产总额 - 7.8% 12.4% 14.3% 11.5% 15.2% 14.3% 10.1%

其中：贷款总额 - 19.1% - 15.3% 15.2% 15.0% 14.6% 12.4%

负债总额 - 6.7% 11.7% 13.9% 11.8% 16.1% 15.0% 10.3%

其中：存款总额 - 7.1% - 8.8% 10.3% 18.7% 24.0% 22.2%

QoQ 1Q19 1H19 1-3Q19 2019 1Q20 1H20 1-3Q20 2020

资产总额 3.6% 1.9% 3.2% 4.9% 1.0% 5.4% 2.4% 1.0%

其中：贷款总额 3.5% 4.5% 2.8% 3.6% 3.4% 4.3% 2.5% 1.7%

负债总额 2.7% 2.1% 3.3% 5.1% 0.8% 6.1% 2.3% 0.8%

其中：存款总额 0.0% 4.0% 0.6% 4.0% 1.4% 11.9% 5.1% 2.5%

资产负债结构 1Q19 1H19 1-3Q19 2019 1Q20 1H20 1-3Q20 2020

贷款/总资产 54.5% 55.8% 55.6% 55.0% 56.3% 55.7% 55.8% 56.1%

存款/总负债 67.9% 69.2% 67.4% 66.7% 67.0% 70.7% 72.6% 73.8%

贷存比 88.0% 88.5% 90.5% 90.2% 92.0% 85.8% 83.6% 82.9%
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 风险提示：宏观经济面临下行压力，银行业绩经营不及预期。 
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图表：西安银行盈利预测表 

每股指标 2019 2020E 2021E 2022E  利润表（百万元） 2019 2020E 2021E 2022E 

PE 8.63 8.39 7.69 7.06 

 

净利息收入 5,621 5,982 6,594 7,051 

PB 0.98 0.90 0.83 0.76 

 

手续费净收入 581 523 565 610 

EPS 0.60 0.62 0.68 0.74 

 

营业收入 6,834 7,150 7,868 8,441 

BVPS 5.32 5.75 6.26 6.83 

 

业务及管理费 (1,748) (1,859) (2,046) (2,195) 

每股股利 0.19 0.15 0.17 0.18 

 

拨备前利润 5,013 5,210 5,721 6,133 

盈利能力 2019 2020E 2021E 2022E 

 

拨备 (1,825) (1,930) (2,144) (2,238) 

净息差 2.15% 2.03% 2.01% 1.93% 

 

税前利润 3,188 3,280 3,577 3,894 

贷款收益率 5.57% 5.34% 5.40% 5.40% 

 

税后利润 2,676 2,755 3,005 3,271 

生息资产收益率 4.42% 4.27% 4.29% 4.27% 

 

归属母公司净利润 2,676 2,755 3,005 3,272 

存款付息率 2.05% 2.12% 2.12% 2.12% 

 

资产负债表（百万元） 2019 2020E 2021E 2022E 

计息负债成本率 2.52% 2.48% 2.44% 2.42% 

 

贷款总额 153,032 171,396 191,963 214,999 

ROAA 1.03% 0.93% 0.89% 0.84% 

 

债券投资 96,407 106,048 116,652 128,318 

ROAE 12.28% 11.21% 11.26% 11.24%  同业资产 5,153 3,607 2,525 1,767 

成本收入比 25.58% 26.00% 26.00% 26.00% 

 

生息资产 279,067 310,041 345,350 385,451 

业绩与规模增长 2019 2020E 2021E 2022E 

 

资产总额 278,282 314,519 362,055 417,383 

净利息收入 10.11% 6.43% 10.23% 6.93% 

 

存款 169,735 207,077 244,351 288,334 

营业收入 14.51% 4.62% 10.05% 7.28%  同业负债 6,578 6,710 6,844 6,981 

拨备前利润 18.09% 3.94% 9.80% 7.20%  发行债券 73,002 69,352 76,287 83,916 

归属母公司净利润 13.31% 2.96% 9.06% 8.87%  计息负债 249,315 283,138 327,481 379,230 

净手续费收入 -25.70% -10.00% 8.00% 8.00%  负债总额 254,615 288,916 334,165 386,969 

贷款余额 15.32% 12.00% 12.00% 12.00%  股本 4,444 4,444 4,444 4,444 

生息资产 14.78% 11.10% 11.39% 11.61%  归属母公司股东权益 23,620 25,553 27,839 30,359 

存款余额 8.82% 22.00% 18.00% 18.00%  所有者权益总额 23,667 25,602 27,891 30,413 

计息负债 13.63% 13.57% 15.66% 15.80%  资本状况 2019 2020E 2021E 2022E 

资产质量 2019 2020E 2021E 2022E  资本充足率 14.85% 14.44% 14.14% 13.87% 

不良率 1.18% 1.18% 1.18% 1.17%  核心资本充足率 12.62% 12.41% 12.29% 12.19% 

拨备覆盖率 262.78% 286.15% 306.27% 319.83%  杠杆率 11.76 12.28 12.98 13.72 

拨贷比 3.09% 3.37% 3.61% 3.74% 

 

RORWA 1.51% 1.40% 1.39% 1.38% 

不良净生成率 0.41% 0.72% 0.72% 0.72% 

 

风险加权系数 67.26% 65.46% 62.55% 59.68% 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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