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一、 事件概述 

北京银行（601169）发布公告称定向增发方案已获证监会批准，对此我们

进行如下分析与判断。 

二、 分析与判断 

 预计定增提高资本充足率 2.2~2.4 个百分点 

公司定增方案表示，此次募资不超过118亿元人民币。根据我们对公司2011

年末风险加权资产的估计测算，如果融资118亿元，公司资本充足率将提高

2.2~2.4个百分点。 

同时，根据春节前股价，1月20日股票价格已达到10.10元，逐步接近定增发

行价。结合我们对2012年一季度银行股走势的整体判断，预计公司定增窗口有

望在一季度打开。 

 信贷额度提升显著，2012 年规模扩张优势显著 

定增提高资本充足率、贷存比保持低位使得公司2012年在信贷增长、经营

扩张上具备显著优势。 

第一，2012年央行将继续使用差别存款准备金率控制各行信贷额度，而资

本充足率是重要指标。定增带来资本充足率的提高将有效提升公司的信贷投放

能力。经测算，定增完成后，公司2012年贷款增速有望提高3个百分点至20%左

右。 

第二，公司贷存比较低，相对同业优势显著，截至2011年上半年末，公司

贷存比仅为62.09%，我们预计，2011年Q4贷存比65%左右，优势明显，信贷增

长后劲充足。 

同时，公司跨区域经营拓展围绕两条路线：一沿环渤海、长三角、珠三角；

二选西宁、乌鲁木齐等区域中心，占据东西部省会城市优势。定增完成后公司

经营区域的扩张能力将获得明显提升。 

图 1  相比同业，公司贷存比处于低位1 
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资料来源：公司公告，民生证券研究所 

 定增配合转型，推进资本节约型目标实现 

定增方案的实施将配合“中小企业、零售以及中间业务”的战略转型，从而实现公司建

成资本节约型银行的中长期目标。 

第一，加大小企业贷款与个人贷款投放力度。 

公司小企业战略推广“信贷工厂”模式，重点发展科技金融、文化创意与商圈贷款，并

将推动发行 300 亿元专项金融债，2011 年全年新增贷款中，小企业贷款增量占比接近 50%。 

公司于 2011 年开始开始着力发展个人贷款业务，短贷宝和信用卡业务增长迅速。截至

2011 年三季度末，短贷宝余额达 76.71 亿元，增幅达到 238%；信用卡发卡量已于 2011 年 9

月突破 100 万张，其最大亮点为交易活跃度较高，卡均交易余额已连续两年为同业第一；整

体来看，个贷占比提升约 3 个百分点，预计未来增势仍将持续。 

图 2  个人贷款业务发展迅速：短贷宝、信用卡增长显著 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究所 

第二，通过大投行、大同业战略提高中间业务收入占比。 

2012 年公司中间业务将继续推行“大投行”、“大同业”战略，提高投行转债发行业务收

入与同业运作费用收入；同时，国际结算、信用卡业务收入亦有可观增幅。2011 年前三季度，

融资顾问、同业往来、银行卡、投行业务、结算与清算业务收入均获得较快增长。 

图 3  公司中间业务收入增长迅速 

 

资料来源：公司公告，民生证券研究所 

 增厚 BVPS1.40 元，估值优势渐显 

根据我们的盈利预测，如果 11、12 年公司净利润分别增长 30%、21%，定增完成后，公

司 2012 年底 BVPS 将为 9.65，较 11 年增厚 1.40 元/股。以 1 月 20 日收盘价计算，PB 为 1.05
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倍，估值优势渐显。 

 

三、 盈利预测与关键财务指标 

根据测算，公司 11-13 年 EPS 为 1.42、1.46、1.74 元，对应 PE 为 7.1、6.9、5.8 倍。 

项目 /年度 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入(亿元)  145 189 238 283 

增长率(%) 31.45 32.17 26.60 19.98 

净利润(亿元) 68 89 107 128 

增长率(%) 20.82 30.33 20.52 19.39 

每股收益(元) 1.09  1.42  1.46  1.74  

PE 9.24  7.09  6.93  5.80  

PB 1.48  1.22  1.05  0.86  

资料来源：民生证券研究所 
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盈利预测与关键财务指标 

人民币亿元 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E  
 

2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

利润表 
     

 收入增长 
     

净利息收入 110 145 189 238 283  净利润增速 3.99% 20.82% 30.33% 20.52% 19.39% 

手续费及佣金 7 10 15 21 28  拨备前利润增速 -9.93% 25.24% 39.04% 17.01% 21.95% 

其他收入 3 2 2 2 2  税前利润增速 4.64% 20.30% 31.07% 20.52% 20.15% 

营业收入 119 156 207 262 314  营业收入增速 -3.33% 31.45% 32.17% 26.60% 19.98% 

营业税及附加 9 11 10 16 19  净利息收入增速 -1.21% 32.18% 30.47% 26.17% 18.90% 

业务管理费 31 47 60 86 100  手续费佣金增速 32.96% 48.32% 60.37% 35.80% 34.40% 

拨备前利润 78 98 136 160 195  营业费用增速 12.57% 43.44% 20.61% 45.21% 16.90% 

计提拨备 7 12 23 23 31  
      

税前利润 72 86 113 136 164  规模增长 
     

所得税 15 18 24 29 36  生息资产增速 28.35% 37.67% 28.39% 21.17% 18.09% 

净利润 56 68 89 107 128  贷款增速 42.50% 22.49% 19.05% 20.03% 20.33% 

      
 证券投资增速 21.62% 32.01% 31.14% 21.17% 18.09% 

资产负债表 
     

 其他资产增速 -46.04% -12.01% 64.61% 7.88% 25.36% 

贷款总额 2,675 3,276 3,900 4,681 5,633  股东权益增速 11.13% 13.28% 20.80% 37.68% 22.29% 

同业资产 138 414 388 470 555   
     

证券投资 1,242 1,639 2,150 2,605 3,076  
      

生息资产 5,273 7,260 9,321 11,294 13,337  存款结构 
     

非生息资产 61 72 101 122 144  活期 56.53% 52.86% 54.69% 53.78% 54.23% 

总资产 5,335 7,332 9,422 11,416 13,481  定期 40.88% 43.08% 41.98% 42.53% 42.25% 

客户存款 4,469 5,577 6,191 7,119 8,187  其他 2.60% 4.07% 3.33% 3.70% 3.51% 

非计息负债 441 1,273 1,218 1,430 1,324  
      

总负债 4,959 6,906 8,908 10,708 12,615  贷款结构 
     

股东权益 376 426 514 708 866 
 企业贷款 

(不含贴现) 
87.44% 86.16% 86.80% 86.48% 86.64% 

       个人贷款 9.49% 13.28% 11.39% 12.34% 11.86% 

每股指标 
     

 利率指标 
     

净利润(元) 0.90  1.09  1.42  1.46  1.74   净息差(NIM) 2.34% 2.31% 2.36% 2.34% 2.35% 

拨备前利润(元) 1.26  1.58  2.19  2.18  2.65   净利差(Spread) 2.23% 2.22% 2.20% 2.21% 2.21% 

净资产(元) 6.03  6.84  8.26  9.65  11.80   生息资产收益率 3.72% 3.76% 3.72% 3.74% 3.73% 

总资产(元) 85.66  117.74  151.29  155.66  183.82   计息负债成本率 1.49% 1.54% 1.52% 1.53% 1.52% 

P/E 11.17  9.24  7.09  6.93  5.80   
      

P/PPOP 8.10  5.70  4.30  3.40  2.60   盈利能力 
     

P/B 1.67  1.48  1.22  1.05  0.86   ROAA 1.06% 1.07% 1.06% 0.95% 1.03% 

P/A 11.79% 8.58% 6.68% 6.49% 5.49%  ROAE 14.99% 16.98% 18.87% 16.28% 16.22% 

资料来源：民生证券研究所 
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