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北京银行 沪深300

 

股票数据 

总股本 (百万股) 6,227.6/6,227.6 

总市值 (百万元) 78,591.8/78,591.8 

沪深 300/深圳成指 3,030.02/13,036.23 

12 个月最高/最低（元） 16.41/11.32 
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独立性声明： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠
道，分析逻辑基于本人的职业理解，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。 

 

年报点评  

收入增长平稳，支出大幅上升 

 盈利增长主要受规模因素驱动 
 全年净利润 68 亿元，同比增长 21%，EPS 为 1.09 元/股。主要驱动因素为规模，

其余因素贡献度均较小或为负贡献。 

 贷存款增速一般，零售贷款表现突出 
贷存款增速虽然快于行业，但要低于地方性银行。其中零售贷款投放更快，住
房类和消费及经营性贷款增幅在 70%以上。存款业务表现良好，增速较快且成
本提高较少，期末存贷比水平仍然较低。 

 息差弹性一般，贷款利率上浮较少 
2010 全年息差与上年基本持平，弱于已披露年报银行水平。时间来看下半年息
差扩大较少，项目来看，主要是贷款利率上浮很少，债券投资收益率有所下行，
同业负债占比有所上升，主要原因是其客户结构使其定价能力上浮不多。 

 费用增长速度要远远高于网点和员工的扩张 
2010 年北京银行网点和员工数量增长 12%和 23%，但费用同比增长了 51%，
主要是因为员工费用增长了 76%，主要原因是之前的低费用率难以持续，2009

年费用大幅压缩后的反弹，北京银行低成本收入比的优势正逐渐消失 。 

 不良明显双降，但拨备大幅多提 
不良贷款在低水平上继续双降，期末不良率降至 0.69%的水平，虽然资产质量
表现优良，但拨备支出大幅增长 78%，拨备盖率超过 300%，拨贷比为 2.18%。
多提的是组合类拨备，一方面体现了主动多提，另一方面也是对 2009 年过低拨
备的恢复性上升，2010 年信贷成本为 0.39%，虽然高于 2009 年 0.28%，但仍
是较低水平。 

 定增支持对公业务扩张，维持“谨慎推荐”评级 
2010 年收入增长保持稳定，但支出水平大幅升上升，有部分是刻意多提了费用，
也有部分是增长带来的支出压力，未来进一步的拨备和费用增长压力会有所下
降。公司的定增引入了各类大型企业战投，有利于对公业务的拓展。我们预期
公司 2011 年的息差将有所上升，支出将平稳，利润增速上行。完成增发后 2011 

P/B 为 1.46 倍， P/E 为 9.8 倍，估值处于行业中等水平，维持“谨慎推荐”评
级。 

 
[Table_Profit] 盈利预测和财务指标 

 2009 2010 2010 2011E 2012E 

拨备前利润(百万元) 7,829 9,790 13,447 16,618 19,274 

(+/-%) -11.0% 25.1% 37.4% 23.6% 16.0% 

净利润(百万元) 5,634 6,803 9,255 11,236 12,703 

(+/-%) 4.0% 20.8% 36.0% 21.4% 13.1% 

每股收益（元） 0.90 1.09 1.27 1.54 1.74 

资产收益率（ROAA） 1.19% 1.07% 1.18% 1.17% 1.09% 

净资产收益率（ROAE） 15.8% 16.7% 18.1% 16.7% 16.3% 

市盈率（PE） 13.8 11.4 9.8 8.0 6.9 

市净率（PB） 2.07 1.82 1.46 1.24 1.06 

P/PPoP 9.9 7.9 6.8 5.4 4.6 
 

2011 年 4 月 11 日 



 

 

  

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                           全球视野  本土智慧 
 

Page  2 

附表：财务预测与估值 

价值评估（倍） 2009A 2010A 2011E 2012E   利润表（百万元） 2009A 2010A 2011E 2012E 

P/E 13.8 11.4 9.8 8.0  净利息收入 10,954 14,479 19,462 24,535 

P/B 2.07 1.82 1.46 1.24    利息收入 17,430 23,540 33,021 42,630 

P/PPoP 9.9 7.9 6.8 5.4    利息支出 6,476 9,061 13,559 18,095 

市值/总资产(A 股) 14.5% 10.6% 10.5% 8.5%  资产准备支出 666 1,189 1,758 2,535 

股息收益率(税后) 1.3% 1.3% 1.0% 1.4%  拔备后净利息收入 10,288 13,290 17,704 22,000 

       手续费净收入 650 964 1,290 1,703 

每股指标（元） 2009A 2010A 2011E 2012E  其他经营净收益 278 180 386 297 

EPS 0.90 1.09 1.27 1.54  营业净收入 11,882 15,624 21,137 26,534 

BVPS 6.03 6.83 8.53 9.88  营业费用 4,062 5,826 7,734 9,933 

PPoPPS 1.26 1.57 1.84 2.27  营业外净收入 8 -8 44 17 

DPS 0.18 0.18 0.16 0.19  拔备前利润 7,829 9,790 13,447 16,618 

       总利润 7,162 8,601 11,688 14,083 

盈利驱动 2009A 2010A 2011E 2012E  所得税 1,529 1,796 2,433 2,847 

  存款增长 41.5% 24.8% 23.5% 22.3%  少数股东利润 -1 3 1 1 

  贷款增长 41.6% 22.4% 18.3% 24.5%  净利润 5,634 6,803 9,255 11,236 

 存贷比 61.2% 60.0% 57.5% 58.5%       

盈利资产增长 28.1% 37.3% 18.0% 21.8%  资产负债表（百万元） 2009A 2010A 2011E 2012E 

  贷款收益率 5.14% 5.25% 6.05% 6.33%    现金及存放同业 13,811 41,437 45,611 53,897 

  债券收益率 3.04% 2.97% 3.42% 3.77%    央行准备金 68,133 104,197 129,603 158,982 

 资产生息率 3.68% 3.72% 4.24% 4.45%    拆放金融企业 53,487 87,698 77,631 97,950 

  存款成本率 1.31% 1.40% 1.81% 2.00%    贷款 273,481 334,732 396,061 493,002 

 负债付息率 1.50% 1.55% 1.88% 2.06%    贷款拨备 -6,031 -7,129 -8,680 -10,968 

净息差(NIM) 2.31% 2.29% 2.50% 2.56%    债券投资 124,151 163,891 214,514 248,236 

净利差(SPREAD) 2.17% 2.17% 2.35% 2.39%    固定资产 1,979 2,168 2,521 2,972 

非利息收入比重 7.8% 7.3% 7.9% 7.5%    递延税款净额 782 997 692 692 

费用收入比(含营业税) 34.2% 37.3% 36.6% 37.4%    其他资产 3,677 5,221 7,597 7,882 

拨备支出/平均贷款 0.28% 0.39% 0.48% 0.56%   盈利资产 533,063 731,954 863,419 1,052,067 

有效所得税率 21.4% 20.9% 20.8% 20.2%  总资产 533,469 733,211 865,549 1,052,645 

         金融企业存放 30,654 110,864 89,057 110,437 

收入盈利增长 2009A 2010A 2011E 2012E    存款 446,939 557,724 688,790 842,390 

净利息收入增长 -1.2% 32.2% 34.4% 26.1%    应付款项 4,830 5,585 8,808 11,076 

手续费收入增长 33.0% 48.3% 33.8% 32.0%    发行债券 13,469 16,471 16,471 16,471 

营业净收入增长 -3.3% 31.5% 35.3% 25.5%   付息负债 491,062 685,059 794,317 969,298 

拨备前利润增长 -11.0% 25.1% 37.4% 23.6%  总负债 495,892 690,644 803,125 980,374 

净利润增长 4.0% 20.8% 36.0% 21.4%    实收资本 6,228 6,228 7,312 7,312 

         公积金 19,071 19,056 30,520 31,644 

资产盈利能力 2009A 2010A 2011E 2012E    一般准备 3,645 4,962 5,851 7,173 

RoAE 15.8% 16.7% 18.1% 16.7%    未分配利润 8,615 12,300 18,720 26,122 

RoAA 1.19% 1.07% 1.18% 1.17%    少数股东权益 18 21 21 21 

RoAA(拨备前) 1.65% 1.55% 1.72% 1.73%  所有者权益 37,578 42,567 62,424 72,272 

RoRWA 2.36% 2.02% 2.34% 2.36%       

        贷款结构   2009A   2010A   2011E   2012E  

资产质量 2009A 2010A 2011E 2012E  企业贷款 87.4% 86.2% 83.9% 83.4% 

不良资产率 1.02% 0.69% 0.60% 0.65%  票据贴现 3.1% 0.6% 1.5% 1.5% 

拨备覆盖率 216% 307% 363% 343%  个人贷款 9.5% 13.3% 14.6% 15.1% 

拨备余额/全部贷款 2.21% 2.13% 2.19% 2.22%       

       存款结构 2009A 2010A 2011E 2012E 

资本 2009A 2010A 2011E 2012E  企业活期 51.4% 48.1% 47.6% 47.1% 

资本充足率 15.0% 13.0% 15.7% 14.9%  企业定期 29.4% 29.9% 29.9% 29.9% 

核心资本充足率 12.7% 11.6% 14.5% 13.7%  储蓄活期 5.2% 4.8% 5.3% 5.8% 

财务杠杆(倍) 14.2 17.2 13.9 14.6  储蓄定期 11.5% 13.2% 13.7% 14.2% 

风险加权资产比重 54% 49% 49% 50%   其他 2.6% 4.1% 3.6% 3.1% 

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险提示 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或询价。我公

司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司

或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能

为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归国信证券所有，未经

书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。 

 

证券投资咨询业务的说明  

证券投资咨询业务是指取得监管部门颁发的相关资格的机构及其咨询人员为证券

投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服

务费用的活动。  

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询机

构对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券

估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布的行为。 
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         13810917275  

           zhaohy@guosen.com.cn 

叶琳菲   021-60875178 

           13817758288 

           yelf@guosen.com.cn 

段莉娟  0755-82130509 

          18675575010 

          duanlj@guosen.com.cn 
原  祎   010-88005332 
         15910551936  

           yuanyi@guosen.com.cn 

孔华强   021-60875170  

           13681669123 

           konghq@guosen.com.cn 

徐   冉 0755-82130655 

          13632580795 

          xuran1@guosen.com.cn 
 
 
 

 

 

颜小燕  0755-82133147 

          13590436977 

          yanxy@guosen.com.cn 

 
 
 

 

 

赵晓曦   

          15999667170 

          zhaoxxi@guosen.com.cn  

 
 
 

 

 

温   馨  

          13612901872 

          wenxin@guosen.com.cn 

  郑   灿 0755-82133043 

          13421837630 

          zhengcan@guosen.com.cn 

 


