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定增落地资本解渴，不良可控关注负债端结构压力 
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主要数据  
 

行业 银行 

公司网址 www.bankofbeijing.com.cn 

大股东/持股 荷兰商业银行/13.64% 

实际控制人/持股 荷兰国际集团/% 

总股本(百万股) 15,207 

流通 A 股(百万股) 15,207 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 1,447.68 

流通 A 股市值(亿元) 1,447.68 

每股净资产(元) 8.12 

资本充足率(%) 12.2 

行情走势图 
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投资要点 

事项：北京银行公布 16 年年报及 17 年 1 季报，2016 年净利润同比增 5.72%;

核心一级资本充足率 8.26%,资本充足率 12.20%。公司分红率为 21.36%,2016

年拟每 10 股派送现金股利 2.5 元人民币(含税),另每 10 股派送红股 2 股。2017

年一季度净利润同比增 3.2%，营业收入同比增 7.12%，手续费净收入同比增
31.29%。公司同时公布定增预案，拟収行不超过 24 亿股，募集资金总额不超
过 240 亿元。 

平安观点：  

 息差与拨备拖累 1 季度业绩略低预期 

北京银行 16 年和 17 年 1 季度净利润增速分别为 5.7%和 3.2%，1 季报增速低

于我们预期（7.8%），我们认为主要的影响因素来自息差以及拨备计提的负面

影响。公司 17 年 1 季度营收增长 7.1%，净利息收入同比仅增 0.7%，较 16 年

全年 4.9%的同比增速水平继续下行，在觃模扩张稳健的情况下，净利息收入增

长的放缓主要受息差收窄影响，根据我们按期初期末余额测算，北京银行 1 季

度净息差为 1.79%，环比 16 年 4 季度下行 14BP，除营改增影响外（约 3-4BP），

预计同业负债端成本在 1 季度的上行是主要因素。从拨备来看，公司 17 年 1

季度单季年化信贷成本在 1.60%左右，高于去年同期 1.3%的水平，带动拨备计

提同比大幅增长 45%，使得公司最终净利润增速由拨备前 15%的水平降至

3.2%。 

 年初信贷投放良好，觃模扩张稳健，负债端结构存在改善空间 

北京银行 1 季度觃模环比年初增长 3%，其中贷款环比增长 7%，增幅高于 16

年同期（+6%，QoQ），反映年初整体信贷需求情况改善。其他资产中增长较快

的是投资类资产，环比年初增长 9.5%，同业资产继续呈压缩态势，环比年初下

降 20%。整体来看，北京银行觃模增长保持稳健，17 年 1 季度同比增速基本与

16 年持平（14%vs15%），相比于其他在过去几年觃模扩张较快的同类城商银

行，北京银行受广义信贷增速约束有限。不过从负债端来看，存款增长依然较

弱，1 季度环比年初增长 3%，导致公司对同业负债占比居高不下，从 1 季度末

存量结构来看，考虑广义同业负债（同业负债+同业存单）占比为 33%，与 16

年末持平，占比相对较高，对资金成本的变动的影响在 1 季度已经有所体现，

公司负债端结构存在改善空间。 

  

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 44,064 47,434 51,874 57,737 63,564 

YoY(%) 19.5 7.6 9.4 11.3 10.1 

净利润(百万元) 16,839 17,802 18,832 20,310 21,580 

YoY(%) 7.8 5.7 5.8 7.9 6.3 

ROE(%) 15.9 13.8 12.6 12.4 12.1 

EPS(摊薄/元) 1.11 1.17 1.24 1.34 1.42 

P/E(倍) 8.60 8.13 7.69 7.13 6.71 

P/B(倍) 1.08 1.16 1.04 0.94 0.86  
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 不良确认严栺，资产质量压力可控 

北京银行 16 年不良率为 1.27%，环比 16 年 3 季度上行 7BP，根据我们测算公司 16 年不良生成率较 15

年提升 17BP 至 1.1%，虽有上行但在上市银行中依然处于较好水平。公司关注贷款率环比半年末上行

26BP 至 1.46%，略有加快，不过北京银行对于资产质量的认定一直保持严栺，逾期 90 天/不良比重在 16

年末仅为 75%。公司 1 季报未披露资产质量相关数据，但根据我们判断，在宏观经济企稳及公司不良认

定严栺的背景下，公司 1 季度资产质量表现将维持稳健。北京银行 16 年末拨备覆盖率为 256%，环比 3

季度末下行 19pct，拨贷比环比下行 6BP 至 3.25%，拨备水平虽有下降但绝对水平仍高于同业。 

 定增落地资本解渴，北京国资地位巩固 

北京银行同时披露定增预案，拟収行不超过 24 亿股，募集资金总额不超过 240 亿元。此次定增预案的落

地意味着困扰公司许久的资本金问题终获解决。截止 16 年末公司核心一级资本充足率为 8.26%，已近监

管红线，静态测算此次定增完成后，公司的核心一级资本充足率将提升 158BP 至 9.84%，觃模扩张瓶颈

得以突破。从此次定增的収行对象看，基本均为原北京银行主要股东（包括 ING 及北京国资等），但幵不

包括此前举牌的新华联集团，此次定增完成后北京国资与北京能源合计持股比例将由 13.91%提升至达到

17.22%，而新华联持股比例将摊薄至 8.63%，北京国资地位得到巩固。 

 投资建议： 

考虑到资金端成本上行对息差及利润的负面影响，我们小幅下调公司 17/18 年盈利预测至 5.8%/7.9%(原

预测 8.1%/9.8%）。北京银行定增突破资本瓶颈，作为总部在北京的法人银行，公司将更多受益未来京津

冀及雄安新区的収展空间，公司目前股价对应 17/18 年 PE7.7x/7.1x，PB1.04x/0.94x，维持“强烈推荐“评

级。 

 风险提示：息差收窄超预期，资产质量下滑。 
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图表1 公司盈利预测 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究 

 
 
 
 

2015A 2016 2017E 2018E 2019E 2015A 2016 2017E 2018E 2019E

每股指标 (RMB) 经营管理（%）

EPS（摊薄/元） 1.11 1.17 1.24 1.34 1.42 贷款增长率 14.6% 16.2% 18.0% 16.0% 16.0%

BVPS（摊薄/元） 8.81 8.17 9.15 10.08 11.08 生息资产增长率 21.0% 14.5% 13.6% 12.0% 12.2%

每股股利 0.25 0.25 0.37 0.40 0.43 总资产增长率 21.0% 14.7% 13.6% 12.0% 12.2%

分红率 18.8% 21.4% 30.0% 30.0% 30.0% 存款增长率 10.8% 12.6% 14.0% 14.0% 14.0%

资产负债表 (Rmb mn) 付息负债增长率 20.4% 14.6% 11.8% 12.0% 12.3%

贷款总额 772,012 897,212 1,058,711 1,228,104 1,424,601 净利息收入增长率 14.4% 4.9% 5.4% 10.3% 10.2%

证券投资 419,241 676,760 744,436 818,880 900,768 手续费及佣金净收入增长率 49.0% 34.8% 25.0% 15.0% 10.0%

应收金融机构的款项 493,628 365,958 402,554 422,681 443,816 营业收入增长率 19.5% 7.6% 9.4% 11.3% 10.1%

生息资产总额 1,813,968 2,076,958 2,359,640 2,642,512 2,963,948 拨备前利润增长率 20.4% 11.7% 12.1% 11.3% 10.1%

资产合计 1,844,909 2,116,339 2,404,381 2,692,616 3,020,147 税前利润增长率 6.2% 5.8% 6.3% 7.9% 6.3%

客户存款 1,022,300 1,150,904 1,312,031 1,495,715 1,705,115 净利润增长率 7.8% 5.7% 5.8% 7.9% 6.3%

计息负债总额 1,681,760 1,927,708 2,155,340 2,414,841 2,710,671 非息收入占比 16.2% 20.2% 23.1% 23.9% 23.9%

负债合计 1,728,095 1,972,560 2,245,619 2,519,472 2,831,720 # 成本收入比 25.0% 25.8% 25.8% 25.8% 25.8%

股本 12,672 15,206 15,206 15,206 15,206 # ## 信贷成本 1.27% 1.38% 1.46% 1.46% 1.46%

股东权益合计 116,551 142,120 156,930 171,147 186,253 # 所得税率 19.9% 19.6% 20.0% 20.0% 20.0%

利润表 (Rmb mn) 盈利能力（%） 

净利息收入 35,785 37,525 39,566 43,629 48,075 # NIM 2.12% 1.94% 1.82% 1.78% 1.75%

净手续费及佣金收入 7,120 9,599 11,999 13,799 15,178 拨备前 ROAA 1.80% 1.71% 1.68% 1.66% 1.63%

营业收入 44,064 47,434 51,874 57,737 63,564 拨备前 ROAE 28.5% 26.2% 25.4% 25.7% 26.0%

营业税金及附加 -2,806 -1,309 -519 -577 -636 ROAA 1.00% 0.90% 0.83% 0.80% 0.76%

拨备前利润 30,293 33,845 37,929 42,220 46,484 ROAE 15.9% 13.8% 12.6% 12.4% 12.1%

计提拨备 -9,208 -11,547 -14,229 -16,659 -19,325 流动性（%） 

税前利润 21,085 22,298 23,700 25,560 27,159 # 分红率 18.8% 21.36% 30.00% 30.00% 30.00%

净利润 16,839 17,802 18,832 20,310 21,580 # 贷存比 75.5% 77.96% 80.69% 82.11% 83.55%

资产质量 贷款/总资产 41.8% 42.39% 44.03% 45.61% 47.17%

NPL ratio 1.12% 1.27% 1.35% 1.45% 1.50% 债券投资/总资产 22.7% 31.98% 30.96% 30.41% 29.83%

NPLs 8,655 11,426 14,293 17,808 21,369 银行同业/总资产 26.8% 17.29% 16.74% 15.70% 14.70%

拨备覆盖率 278% 256% 249% 243% 241% 资本状况

拨贷比 3.12% 3.25% 3.37% 3.52% 3.62% # 核心一级资本充足率2 8.76% 8.26% 8.04% 7.91% 7.75%

一般准备/风险加权资产 1.89% 1.93% 2.07% 2.24% 2.39% # 资本充足率 12.27% 12.20% 11.50% 11.01% 10.51%

不良贷款生成率 0.93% 1.10% 1.10% 1.10% 1.10% # 加权风险资产-一般法 1,276,034 1,514,688 1,720,843 1,927,136 2,161,554

不良贷款核销率 -0.54% -0.76% -0.80% -0.79% -0.83% #    % RWA/总资产 69.2% 71.6% 71.6% 71.6% 71.6%
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