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谨慎推荐 

        维持评级 

金融/银行 发布时间：2012 年 4 月 24 日 

投资要点： 

 2011 年，公司实现营业收入 207.27 亿元，同比增长 32.57%，

实现净利润 89.47 亿元，同比增长 31.51%，略微高于我们

前期的预测， 2011 年的利润分配预案为每 10 股送 2 股红

股并派送现金红利 2 元；是目前公布年报的 14 家银行中唯

一一家采用送红股的方式的银行；2012 年第一季度实现营

业收入 63.02 亿元，同比增长 35.69%，实现净利润 33.72

亿元，同比增长 33.76%，也略微高于我们前期的预测。 

 2011 年第四季度和 2012 年第一季度，净息差维持环比和同

比上升的趋势。 

 2011 年全年，北京银行实现了不良贷款的双降，与行业的

形势类似，2011 年第四季度不良贷款有环比的增加，但是

北京银行不良贷款余额环比增加幅度非常小，作为第一家公

布季报的上市银行，2012 年第一季度，不良贷款余额环比

继续增加，而且增加幅度有所扩大。 

 与第三季度相比，2011 年第四季度北京银行计提拨备的力

度明显加大，信贷成本同比和环比都维持上升趋势，不过这

在市场的预期之内，年末和 2012 年第一季度末北京银行的

拨贷比维持在 2.36%的水平上，未来在资产质量平稳的情况

下，增加拨备的压力不大。 

 轻微调整前期盈利预测，维持谨慎推荐评级。 

 风险主要是是房地产政策和房地产市场的后续变化以及宏

观经济硬着陆的风险。 

 

业绩预测： 

 主营收入  
(亿元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
亿元) 

增长率

(%) 
EPS
(元) 

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2011 207.27 32.57 89.47 31.51 1.44 19 6.94
2012E 257.95 24.45 110.36 23.35 1.50 17.5 6.67  

2013E 308.71 19.68 131.11 18.8 1.78 17.62 5.62  

2014E 362.73 17.5 152.48 16.3 2.07 18.08 4.83   
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北京银行公布 2011 年年报和 2012 年一季报；11 年全年和 12 年第一季度实现了经营

业绩的稳定增长：11 年 12 月末,公司总资产规模达到 9564.99 亿元，比去年底增长 30.45%；

存款规模 6142.41 亿元，比年底增长 10.13%；贷款规模 4056.10 亿元，比年底增长 21.17%；

比年初增加 708.78 亿元的贷款，10 年全年新增贷款 612 亿元，其中 10 年第一季度新增贷

款 135.66 亿元，第二季度新增贷款 232.47 亿元，第三季度新增贷款 127.07 亿元，10 年第

四季度又增加了 177.62 亿元的贷款；11 年第一季度和第二季度分别新增贷款 225.45 和

182.33 亿元，贷款同比增量并没有明显减少；11 年第三季度又新增了 148.7 亿元的贷款，

11 年第四季度又新增了 223.59 亿元的贷款，第四季度贷款增速有所恢复，整体贷款增量

比较均衡，11 年全年实现营业收入 207.27 亿元，同比增长 32.57%，实现净利润 89.47 亿

元，同比增长 31.51%，略微高于我们前期的预测，实现每股收益 1.44 元，实现每股净资

产 8.09 元。实现加权平均净资产收益率 19%；比去年同期上升了 2 个百分点。2011 年的

利润分配预案为每 10 股送 2 股红股并派送现金红利 2 元；是目前公布年报的 14 家银行中

唯一一家采用送红股的方式的银行。 

12 年 3 月末,公司总资产规模达到 10012.66 亿元，比去年底增长 4.68%；存款规模

6634.89 亿元，比年底增长 8.02%；贷款规模 4224.53 亿元，比年底增长 4.15%；比年初增

加 168.43 亿元的贷款，而 11 年第一季度新增贷款 225.45 亿元，贷款同比增量有所减少； 

11 年第四季度新增了 223.59 亿元的贷款，第一季度贷款环比增速也有所下降， 12 年第

一季度实现营业收入 63.02 亿元，同比增长 35.69%，实现净利润 33.72 亿元，同比增长

33.76%，略微高于我们前期的预测，实现每股收益 0.46 元，实现每股净资产 8.93 元。实

现加权平均净资产收益率 5.15%；比去年同期下降了 0.44 个百分点。 

 
一、2011 年全年和 2012 年第一季度公司业绩稳步增长的主要原因 

1.1  贷款增速稳健增长和净息差同比恢复上升趋势保证净利息收入增长 2011 年

1-12 月，北京银行实现利息净收入 187.82 亿元，同比增长 29.65%；2012 年第一季度，北

京银行实现利息净收入 55.26 亿元，同比增长 33.06%，利息净收入增长的原因主要是: 
1.1a 贷款快速增长和存贷款结构变化 

10 年全年，北京银行新增了 612 亿元的贷款，11 年前全年，北京银行新增了 708.78

亿元的贷款，12 年第一季度，北京银行又新增了 225.45 亿元的贷款，贷款增量没有明显

减少，而且存量信贷持续产生利息收入，从存贷款结构的具体变化看， 10 年年底票据贴

现的占比达到了 0.55%，11 年中期票据贴现的余额为 58.06 亿元，占比达到了 1.55%，占

比有所提高，11 年年底票据贴现的余额为 28.87 亿元，票据贴现的余额比中期的情况明显

减少，票据贴现的占比下降到 0.71％，10 年全年个人贷款的占比从年初的 9.49%提高到

13.28%；中期个人贷款占比为 15.10%，11 年年底个人贷款的占比为 12.26%，占比较中期

有所下降，从存款结构看，10 年年末北京银行活期存款的占比为 52.86%，比年初的水平

依旧下降了 3.66 个百分点，不过比中期的水平上升了 0.68 个百分点，而且整体北京银行

的活期存款占比在银行同业中还属于较高的水平，这主要与其存款的来源以公司存款为主

具有一定的关系。11 年中期，北京银行活期存款的占比为 51.96%，比年初的水平有所下

降，但是与同业相比下降速度较慢。11 年年末，北京银行的活期存款的占比为 48.55%，
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中期的水平进一步下降，与行业的趋势类似，12 年一季报，银行没有公布存贷款的具体

结构。 

1.1b 净息差第一季度同比和环比继续下降,第二季度环比恢复上升趋势，第三季度和

第四季度恢复同比环比上升趋势，2012 年第一季度继续保持环比上升趋势 

10 年年末，北京银行的净息差为 2.30%，同比下降了 4 个基本点，其中主要原因是

生息资产收益率的下降，但是北京银行的存贷利差还是上升的，生息资产收益率的下降主

要是由于贷款的增速明显慢于其他生息资产的增速，整体生息资产中贷款的比重有所下

降，低收益率的同业资产比重上升的原因所致，从存贷比的角度看，2010 年全年北京银

行的存贷比为 58.22%，比 09 年的 58.94%有所下降。 

11 年一季度末，银行在季报中没有公布净息差的情况，但是据我们初步测算，一季

度北京银行的净息差为 2.29%，同比下降 9 个基本点，环比下降了 2 个基本点，与南京银

行和宁波银行配置同业资产不同，北京银行净息差同比和环比下降的主要原因可能是由于

北京银行客户结构中大客户比例较大，因此议价能力提升比较困难。  

11 年中期末，银行的净息差为 2.25%，单季度净息差为 2.34%，环比上升 6 个基本点，

同比则继续下降了 4 个基本点。 

11 年前三季度，据我们初步计算，北京银行的净息差为 2.30%，比去年同比上升了 2

个基本点，第三季度净息差上升为 2.38%，环比上升 4 个基本点。 

11 年全年，据我们初步计算，北京银行的净息差为 2.38%；比去年同比上升了 8 个

基本点，第四季度单季度净息差上升到 2.45%，环比上升了 7 个基本点。 

12 年第一季度，据我们初步计算，北京银行的净息差为 2.55%，环比上升了 10 个基

本点。 

 

1.2 非利息业务收入中手续费收入恢复稳健增长态势: 随着整体内外宏观经济环境

的转好，与其他银行同业类似，北京银行的中间业务收入也实现了稳健增长，11 年 1-12

月，北京银行实现手续费净收入 16.13 亿元，比去年同期增长 67.32%，占营业收入的比

重达到 7.78%，比去年同期提高 1.61 个百分点，银行整体实现非利息业务收入 19.45 亿元，

同比增长 68.25%，占营业收入的比重为 9.38%，除了手续费收入以外，其他非息业务收

入中占比较高的主要有投资收益和其他业务收入。 

12 年 1-3 月，北京银行实现手续费净收入 6.18 亿元，比去年同期增长 44.73%，占营

业收入的比重达到 9.81%，比去年同期提高 0.62 个百分点，银行整体实现非利息业务收

入 7.76 亿元，同比增长 58.04%，占营业收入的比重为 12.31%，除了手续费收入以外，其

他非息业务收入中占比较高的主要有投资收益和其他业务收入。 

1.3 实际税率 11 年全年有所上升，12 年第一季度恢复下降趋势：11 年年末；北京银

行的实际税率为 21.51%，而去年同期则为 20.88%，比去年同期上升了 1.63 个百分点。 

12 年第一季度末，北京银行的实际税率为 21.43%，而去年同期为 21.90%，比去年同

期轻微下降了 0.47 个百分点。 

1.4 成本收入比去同比下降：10 年全年虽然营业收入增幅明显，但是由于营业成本

同比也出现了明显增长，但是银行的成本收入比同比出现了上升趋势；11 年一季度末，
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北京银行的成本收入比恢复下降趋势， 10 年上半年末北京银行的成本收入比为 25.52%，

比去年同期的 26.94%轻微下降了 1.42 个百分点。10 年前三季度，北京银行的成本收入比

为 25.67%；比去年同期的 22.69%同比上升了将近 3 个百分点。10 年全年，北京银行的成

本收入比为 30.30%，比去年同期的 26.27%上升了 4.03 个百分点，11 年一季度，北京银

行的成本收入比为 19.69%，比去年同期的 22.41%下降了 2.72 个百分点。11 年中期，北

京银行的成本收入比为 23%，同比下降了 2.52 个百分点；11 年前三季度，北京银行的成

本收入比为 23.29%，同比下降了 2.38 个百分点；11 年全年，北京银行的成本收入比为

26.35%，同比下降了 3.95 个百分点，12 年第一季度，北京银行的成本收入比为 24.33％，

同比下降了 2.23 个百分点。 

 
二、北京银行资产质量以及资产迁徙情况 

11 年全年，北京银行继续维持了资产质量的平稳，扭转了第一季度不良贷款余额小

幅上升的趋势，实现了不良贷款余额和不良贷款率的双降，11 年 12 月末不良贷款率从年

初的 0.69%下降到 0.53%，不良贷款余额从年初的 23.21 亿元上升到 21.35 亿元，下降了

1.86 亿元，但是比第三季度末的水平环比上升了 0.14 亿元，拨备覆盖率为 446.04%，比

年初水平上升 139 个百分点 

从信贷成本的角度看，在第四季度加大拨备的情况下，2010 年全年北京银行的信贷

成本有所上升，拨备覆盖率也继续上升，全年的信贷成本为 0.40%，而去年全年为 0.30%，

上升了 10 个基本点。2011 年第一季度末，北京银行计提了 1.91 亿元的资产减值准备，初

步计算季度的信贷成本为 0.06%，年化的信贷成本为 0.24%，拨备力度整体有所放缓。出

现了一定的拨备释放支持利润增长的现象。2011 年中期，北京银行计提了 22.99 亿元的贷

款拨备，计算的半年度的信贷成本为 0.65%，年化的信贷成本达到了 1.3%，信贷成本同

比和环比都出现了较快的提高；2011 年前三季度， 北京银行计提了 4.5 亿元的资产减值

准备，整体计提资产减值准备的力度明显减少，第三季度单季度不仅没有增加减值准备，

反而出现了 冲回的迹象，计算的年化的信贷成本为 0.17%，出现了明显的释放拨备的情

况。2011 年全年，北京银行计提了 24.23 亿元的贷款拨备，下半年计提拨备的力度有所放

缓，计算全年的信贷成本为 0.65%，信贷成本同比提高了 25 个基本点，与第三季度环比

也有明显的增加。 

此外，如果从拨贷比的情况看，北京银行 10 年末的拨贷比为 2.12%，11 年一季度末

的拨贷比为 2.06%。11 年中期的拨贷比为 1.97%，比第一季度末略有下降；11 年第三季

度末的拨贷比为 1.93%，11 年年末的拨贷比为 2.36%。比一季度末、中期和第三季度末的

水平明显上升。考虑到 2016 年达标 2.5%，未来信贷成本年度增加的压力不大。对净利润

不会构成实质性影响。 

12年第一季度末，北京银行的不良贷款余额和不良贷款率分别为 22.39亿元和 0.53%，

不良贷款余额环比增加了 1.04 亿元，拨备覆盖率为 446.19%，与年初的水平基本持平，

略微提高了 0.15 个百分点，季度末的拨贷比为 2.36%，与年初的水平基本持平。 
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三、资本充足率和重要期后事项 
截至 2010 年年末，北京银行的资本充足率和核心资本充足率分别为 12.62%和

10.51%，2011 年中期，北京银行的资本充足率和核心资本充足率分别为 12.27%和 9.68%，

整体比年初有一定的下降。三季度季报，北京银行没有公布资本充足率的情况，2011 年

年末，北京银行的资本充足率和核心资本充足率分别为 12.06%和 9.59%。 

银行季报时发布公告称，此次再融资选择非公开增发的方式进行，增发对象为华泰汽

车、中信证券、泰康人寿、恒天集团、南方资产、华能资本、力勤投资、西安开源、国开

投和国投资本十家机构投资者，其中，恒天集团和中信证券为公司原股东。截至 2011 年

3 月 31 日，恒天集团直接持有本公司 37,800,000 股股份，通过控股子公司中国纺织机械

（集团）有限公司间接持有本公司 34,685,238 股股份，恒天集团直接和间接合计持有本公

司 72,485,238 股股份，合计持股比例为 1.16%；中信证券持有本公司 3,751,863 股股份，

持股比例为 0.06%。其他 8 名发行对象均为新入股东。 

本次发行数量为 10.85 亿股，发行价格按照定价基准日前 20 个交易日公司 A 股股票

交易均价的 90%，即人民币 10.88 元/股。 融资额不超过 118 亿元，扣除发行费用后全部

用来补充银行核心资本。 

北京银行称，完成增发方案之后，北京银行的资本充足率和核心资本充足率有望达到

14%和 11%以上，能够支持北京银行未来三年的发展。 

    截至 2012 年第一季度末，银行已经完成了定向增发方案，完成之后，在一季度末，

北京银行的资本充足率和核心资本充足率有了明显的提高，不过，在一季报中，北京银行

没有公布资本充足率的情况，我们按照 2011 年底的情况静态计算，融资了 117 亿元之后，

北京银行 2011 年末静态的资本充足率和核心资本充足率分别为 15%和 12%左右。 

 
四、盈利预测和投资建议 

4.1 盈利预测 

所以我们轻微调整北京银行后期的盈利预测，在房地产市场整体平稳的大前提下，预

测北京银行 12 年实现净利润 110.36 亿元，在暂时不考虑送股摊薄的情况下，实现每股收

益 1.50 元，净利润增速 23.35%左右，实现每股净资产 9.5 元，13 年实现净利润 131.11 亿

元，同比增速在 18.8%，实现每股收益 1.78 元，实现每股净资产为 10.8 元，按照目前的

市价 10 计算，目前的 12 年动态市盈率和市净率分别为 6.67 倍和 1.05 倍。 

4.2 投资建议 

北京银行的经营优势包括：总部业务在北京使得北京银行的主要贷款客户是大型部委

或者优质企业的总部，贷款组合的安全性较高，强大的成本控制能力，成本收入比在上市

银行中一直名列前茅，卓有成效的风险控制能力等，经营缺点主要是中间业务收入占比较

低，北京银行总部的经营经验能否成功放大到全国其他分行还有待观察，目前继续维持谨

慎推荐投资评级，股价的主要风险点依旧是房地产政策和市场的后续变化以及宏观经济硬

着陆的风险。 



                                    公司研究报告 

6 郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）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征价。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。本报告版权归我公司所有。 

 
本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 
 

郑重声明 

本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）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

的出价或征价。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。本报告版权归我公司所有。 
 
 

投资评级说明 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
 


