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公司研究 公司点评 跟踪评级：短期_推荐，长期_A 

息差平稳  业绩稳定增长  

——北京银行(601169)公司点评 

核心观点 股价走势图 

近期对北京银行进行调研，了解的情况如下。 

1. 按照监管要求公司计划贷款增长 20%，不过我们预计公司上半年

贷款增长约 13%，全年为 23%左右。上半年新增融资平台贷款较少、贷

款主要投向中小企业、节能环保和行业振兴计划涉及的行业，上半年

40%的增量为异地分行贡献。由于贷款议价能力提升幅度较小，吸存成

本有所上升公司，二季度净息差与一季度基本持平，我们预计为 2.42%

左右，如果无加息下半年将保持稳定。 

2.资产质量稳定。一季度末，公司不良额较年初减少 4.06 亿至 23.89

亿，主要是因收回一笔 3 亿多的损失类不良，二季度不良额和不良率环

比仍有所下降。 由于不良清收带来的回拨，一季度公司资产减值计提

为-1.49 亿 ，预计下半年没有类似大额的清收，拨备会回归正常。政府

融资平台贷款方面， 公司纯公益性的完全依赖财政还款的平台贷款为

230 亿，占比为 8.4%，其中 80%集中在北京地区，其余为上海、天津，

90%以上为市级以上，目前无不良。考虑到公司融资平台贷款分布地财

政实力雄厚，未来整体风险应该比较小。公司房地产开发贷款占比为

13%，为同业中较高水平，这主要与北京地区经济结构相关。 在房价

下跌 30%、利率上升 108BP 的情况下，公司开发类贷款不良上升 0.93%、

个人住房不良上升 0.75%。 

3.中间业务稳定增长。上半年中间业务增长较好，主要是因为理财产

品销售收入、融资顾问费、承销收入及卡业务收入增长。 

4. 考虑到公司的信贷成本和成本收入比都已经处在较低水平、进一

步下降空间有限，短期来看规模增长和息差不存在超预期的因素，公司

业绩主要表现为平稳增长。我们预计上半年公司净利增 33%，10 年和

11 年增 30%和 22.6%,对应 EPS 为 1.18 和 1.44 元, 目前股价对应 10 年、

11 年 PE 为 11.3 和 9.2 倍，10 年末 PB 为 1.9 倍。由于公司存贷比为同

业最低、未来贷款占比具有提升空间，资本充足短期无融资需求、资产

质量较好，拨备覆盖率达 250%，经营稳健，同时考虑到当前估值较低，

我们仍予以公司推荐-A 的评级。 
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[table_data] 基础数据 

总股本(万股) 622756.19 

流通A股(万股) 395552.90 

52周内股价区间(元) 11.48-19.6 

总市值(亿元) 832.00 

总资产(亿元) 5334.69 

每股净资产(元) 6.03 

目标价 
6个月 16 

12个月  
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Email： dengting@guodu.com 

执业证书编号： S0940209080157 

联系人： 周红军 

电 话： 010- 84183380 

Email： zhouhongjun@guodu.com 
 

独立性申明：本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国都证券对这些信息的准确性和完整性不做任何保证。分析逻辑基于

作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 
 

[table_predict] 财务数据与估值 

 2008 2009 2010E 2011E 

主营业务收入(百万) 12304.06  11894.11  15087.46  18775.27  

同比增速(%) 61.01% -3.33% 26.85% 24.44% 

净利润(百万) 5417.17  5633.86  7327.03  8985.47  

同比增速(%) 61.79% 4.00% 30.05% 22.63% 

EPS(元) 0.87  0.90  1.18  1.44  
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表：北京银行盈利预测   

人民币亿元 2008 2009 2010E 2011E  2008 2009 2010E 2011E 

损益表     收入增长     

营业收入 12304.06  11894.11  15087.46  18775.27  营业收入增速 61.01% -3.33% 26.85% 24.44% 

净利息收入 11088.50  10953.92  13918.89  17376.01  净利息收入增速 54.00% -1.21% 27.07% 24.84% 

手续费及佣金 

净收入 488.97  650.10  767.57  938.26  手续费及佣金增速 65.03% 32.96% 18.07% 22.24% 

其他非息收入 714.90  278.38  401.00  461.00  其他非息收入 432.44% -61.06% 44.05% 14.96% 

营业支出 5467.09  4739.59  5769.66  7255.44  营业支出增速 83.45% -13.31% 21.73% 25.75% 

营业税及附加 729.12  925.99  1176.82  1464.47  拨备前利润增速 65.71% -9.94% 27.71% 22.56% 

业务管理费 2878.97  3135.60  3922.74  5069.32  税前利润增速 50.03% 3.13% 30.32% 23.42% 

资产减值损失 1847.30  666.30  309.28  670.10  净利润增速 61.79% 4.00% 30.05% 22.63% 

拨备前利润 8684.27  7820.81  9987.90  12241.48  规模增速     

税前利润 6945.18  7162.24  9333.80  11519.83  证券投资 9.58% 23.00% 18.00% 10.00% 

所得税 1528.59  1529.44  2006.77  2534.36  贷款净额 22.41% 42.50% 25.45% 13.19% 

净利润 5417.17  5633.86  7327.03  8985.47  其他生息资产 148.17% -27.61% 19.84% 13.17% 

资产负债表     生息资产 15.58% 24.42% 23.12% 13.03% 

证券投资 1020.45  1255.15  1481.08  1762.48  同业负债增速 116.97% -45.00% 21.00% 8.00% 

贷款净额 1876.90  2674.50  3355.26  4171.82  存款增速 21.62% 35.00% 26.00% 14.00% 

其他生息资产 716.11  518.38  621.22  756.80  计息负债增速 20.25% 24.47% 25.37% 13.67% 

生息资产 4106.33  5108.93  6290.29  7765.58  净资产增速 26.72% 12.74% 16.27% 7.22% 

同业存款 362.72  199.49  241.39  280.01       

客户存款 3158.40  4263.84  5372.44  6715.55  资产结构     

计息负债 3789.12  4716.18  5912.87  7347.67  证券投资占比 24.85% 24.57% 23.55% 22.70% 

净资产 337.94  381.00  443.00  521.00  贷款占比 45.71% 52.35% 53.34% 53.72% 

     其他生息资产占比 17.44% 10.15% 9.88% 9.75% 

每股指标（元）     负债结构     

每股拨备前利润 1.39  1.26  1.60  1.97  同业存款占比 9.57% 4.23% 4.08% 3.81% 

每股净利润 0.87  0.90  1.18  1.44  存款占比 83.35% 90.41% 90.86% 91.40% 

每股净资产 5.43  6.12  7.11  8.37  资产质量（亿元）     

P/E 15.84  15.23  11.71  9.55  正常 1,817    

P/PPOP 9.88  10.97  8.59  7.01  关注 84    

P/B 2.54  2.25  1.94  1.65  次级 3.98    

营运指标     可疑 9.83    

生息资产收益率 4.85% 3.81% 3.90% 3.98% 损失 16    

计息负债成本率 2.12% 1.54% 1.57% 1.60% 不良贷款额 30  28.00  24.70  27.00  

净息差(NIM) 2.90% 2.39% 2.44% 2.47% 不良率 1.55% 1.02% 0.72% 0.64% 

净利差(Spread) 2.73% 2.27% 2.34% 2.38% 贷款减值准备 5383.00  6030.00  6324.50  6712.50  

贷款利率 7.06% 5.40% 5.40% 5.50% 拨备覆盖率 180.21% 215.34% 256.08% 248.61% 

存款利率 1.96% 1.30% 1.41% 1.45% 信贷成本 0.98% 0.30% 0.21% 0.18% 

存贷利差 4.12% 4.10% 3.99% 4.05% 资本状况     

     资本净额（亿） 379.86  422   

盈利能力     资本充足率 19.66% 12.38%   

ROE 20.37% 16.00% 15.00% 17.78% 核心资本充足率 16.42% 14.35%   

ROA 0.86% 1.40% 1.19% 1.26% 总资产/所有者权益 12.3  13.7  14.5  15.2  

来源：国都证券 

 

 

 

 

 

国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 
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回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 

C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 

C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 
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