
 

平安银行 VS招商银行：零售

银行还值得追捧么？ 
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文/意见领袖专栏作家 薛洪言 

 

作为近年来行业零售转型、数字转型和财富转型的标杆，招商银行和

平安银行一直备受投资者青睐。从发展历程来看，招行是老牌零售银行，

底蕴丰厚，不断创新突围；平安银行则是零售转型新秀，借力集团资源，

短短数年快速追赶。 

近日，两家银行陆续披露 2021 年报，同是行业优等生，二者在发展

转型中取得了怎样的新突破？在你追我赶中有没有继续缩小差距呢？本文

试图回答两个问题。 

财务维度：过程追赶有力，结果仍有差距 

作为稳定经营的行业，我们可以用净资产收益率 ROE 来衡量一家银行

的经营结果。从业务层面来拆解银行 ROE，可主要关注四个指标：净息差、
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非利息收入占比、成本收入比和信用成本（又称信贷成本，贷款减值损失/

平均发放贷款和垫款余额）。前两个指标用于衡量银行的收入能力，越高越

好；后两个指标用于衡量收入对应的成本，越低越好。 

 

从经营结果ROE上看，招商银行明显占优，近年来一直维持在16%-17%

之间的高位，而平安银行则基本处于 11%左右，平均落后 5-6 个百分点。

需要注意的是，招行的 ROE 水平在全行业也是第一梯队，并长期位居全国

性银行榜首。 

从两个收入指标来看，平安银行的净息差占优，招商银行的非息收入

比占优（因信用卡分期收入从非息收入调整为利息收入，平安银行

2017-2019 年数据不具可比性，故不再展示）。 
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进一步细化来看，平安银行的息差优势主要受益于更高的个人贷款利

率及个人贷款占比，贷款综合收益率更高。以 2021 年为例，平安银行贷

款平均收益率为 6.23%，而招行仅为 4.67%。 

招行的非息收入优势，则与其强大的财富资管条线息息相关。2021

年，招行财富资管条线手续费及佣金收入 467 亿元，既是非息收入中占比

最高（占比为 45.6%）的细项，也是增速最快（同比增长 34.7%）的细项。

相比之下，平安银行 2021 年的非息收入增长主要靠投资收益驱动，具有

较高的周期性和波动性。 

从两个成本指标来看，平安银行的成本收入比占优，招商银行的信用

成本占优。就成本收入比而言，招行一直处于业内较高水平。如 2021 年

招行为 33.12%，高于全行业平均值 32.08%。较高的成本收入比，意味着

单位营收对应的成本更高，这也是招行保持零售特色所需付出的代价。在

这个意义上，平安银行在零售凸显的同时保持了较低的成本收入比，便显

得难能可贵。 

就信用成本来看，平安银行与招行的差距较大，这也是平安银行在净

息差、成本收入比领先的情况下 ROE 更低的主要原因。这也表明，平安银

行当前较高的营收能力，一定程度上是在更高的风险成本的前提下实现的，

所以，尽管平安银行的净息差占优，但风险成本调整后的收入能力弱于招

商银行。 

结合拨备覆盖率来看，平安银行较高的信用成本，某种意义上也是在
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补历史欠账。2017 年-2021 年，平安银行的拨备覆盖率从 151.1%增厚至

288.42%，拨备安全垫越来越高，必然对应着期间更高的信用成本。反过

来看，随着拨备覆盖率已达到较高水平，后续计提压力减弱，平安银行的

信用成本有望保持下降趋势。 

 

当前，招行的信用成本已处于降无可降的低水平，而平安银行还有较

大的下降空间。信用成本的下降能够快速释放利润，在这个意义上，平安

银行与招商银行的 ROE 水平差距有望快速收窄。 

业务维度：聚焦财富条线，高净值客户是胜负手 

2021年，招行和平安银行的零售条线利润贡献分别为 52.4%和 59.2%，

均已转型为零售银行。考虑到未来几年零售业务的增长以财富管理为主线，

下面着重就两家银行的财富条线进行对比。 

从绝对量来看，招行凭借深厚的零售底蕴，在主要的财富线指标上全
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面领先。从增速来看，依托平安集团的生态优势，平安银行的零售客户数

量增速更快，不断缩小与招行的差距，但在客户资产规模、存款、存款成

本等绩效层面看，招行增速更优，不断拉开差距。 

 

具体来看，2021 年末，平安银行零售客户（去重后的借记卡和信用卡

总持卡用户，下同）数 1.18 亿，与招行的 1.73 亿仍有差距，但平安银行

增速略高。同时考虑到平安集团 2.27 亿个人客户和 6.47 亿互联网用户的

资源基础，平安银行的零售客户数还有较大的增长空间，预计与招行的差

距将不断缩小，甚至不排除反超的可能性。 

真正值得关注的是资产类指标，招行绝对量更优、增速更快、揽储成

本也更低，进一步拉开与平安银行的差距。究其原因，个人财富呈现金字

塔型分布，塔尖的少数人掌握多数财富，且富者愈富，结果就是财富条线

容易实现“规模与增速”的并重，即高规模对应高增速。 
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在这个意义上，虽然平安银行在客户数量上加速追赶，但招行凭借高

净值用户的资源优势，仍能在资产规模上继续拉大与平安银行的差距。 

以招行数据来看，2021 年月日均资产不低于 1000 万的私行客户共计

12.21 万人，以 0.07%的人数贡献了 31.5%的资产；月日均资产不低于 50

万的金葵花客户（不含私行客户）共计 355 万人，以 2.05%的人数贡献了

50.6%的资产；其他 97.88%的零售客户仅贡献了 17.9%的资产。 

考虑到财富分布的金字塔效应和强者恒强的马太效应，对平安银行来

说，要想在大财富条线实现有效追赶，就必须发力财富私行业务。平安银

行也是这么做的。 

以打造“有温度的、全球领先的财富管理主办银行”为目标，借助平

安集团综合金融平台优势，平安银行持续强化服务、丰富产品货架，推动

了财富业务的快速增长。2021 年末，平安银行财富客户数突破百万户，是

2016 年末的 3 倍；私行客户（口径与招行不同，以近三月任意一月的日均

资产超过 600 万元为门槛）近 7 万户，是 2016 年末的 4 倍；AUM 规模

突破 3 万亿，是 2016 年末的 4 倍。 

当前，平安银行已建立 150 人的投顾专家队伍和超千人的私人银行家

队伍，在全国主要城市建立了 53 家私行中心。对于超高净值客群，平安银

行整合总分行、内外部专家顾问资源推出了“1+1+N”服务，为其提供覆

盖“个人+家族+企业”的长周期、综合性解决方案。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_39819


