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事件：公司发布2012年三季报，前三季度实现归属于母公司股东的净利润

99.71亿元，同比增长28.27%，每股收益1.19元，ROE14.24%，下降1.9个百

分点，每股净资产7.96元。三季度实现归属于母公司股东的净利润35.7亿元，

环比增长17.82%，同比增长33.51%。 
 

点评： 
 规模、成本收入比下降和手续费净收入增长是业绩增长主要驱动因素。

前三季度，三者分别贡献28.14、6.49和4.04个百分点的业绩增长。前

三季度年化NIM为2.36%，同比提高7个BP。成本收入比压缩3.19个百

分点至20.12%。手续费净收入同比增长45.9%至18.42亿元，占比营业

收入9.05%。 

 三季度净利润环比增长主要是由于规模增长和拨备支出减少。9月底生

息资产比6月底增长1.46%，贷款增长4.37%；拨备支出环比下降

55.54%。三季度NIM年化2.35%，同比下降1个BP，环比下降6个BP。

 不良贷款比6月底增长7.99%，资本充足率提高。截至9月末，不良贷

款率0.57%，比上年末和6月底提高4个和2个BP；拨备覆盖率437.17%，

比上年末下降9.22百分点。资本充足率12.64%，核心资本充足率为

10.69%，分别比上年末上升0.58和1.1个百分点。 

 和年初比，存款增长15.87%，贷款总额增长16.76%，同业资产增长

14.48%，债券投资增长21.56%。和6月底比，贷款占比提升1.11%，债

券投资占比提升1.48%，同业资产占比下降2.69%。 

 投资建议。我们预计北京银行2012年归属于母公司股东的净利润增长

15.7%，达到103.52亿元，EPS为1.42元，每股净资产为9.30元。公司坚

持中小企业贷款战略以及北银消费金融公司等业务发展模式前景广

阔，且历史拨备充足，抗风险能力强，维持增持评级。 

(百万元 ,元) 2009 2010 2011 2012E 2013E 

营业收入 11882  15624  20716  24071  26033  
净利润 5633  6806  8946  10351  10996  

摊薄 EPS 0.90  1.09  1.44  1.42  1.50  

BVPS 6.03  6.83  8.09  9.30  10.47  

PE(X) 7.54  6.24  4.75  4.82  4.53  

PB(X) 1.13  1.00  0.84  0.73  0.65  
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表 1：净利润同比增长驱动因素分解 
  2011Q1-3 2011Q3 2011 2011Q4 2012Q1 2012Q2 2012H 2012Q1-3 2012Q3 

生息资产规模 28.29 24.36 35.25 54.79 31.52 31.89 30.15 28.14 31.51 

NIM -0.66 5.45 -3.95 2.97 -0.26 1.64 2.36 3.91 -0.31 

手续费净收入 4.56 2.39 4.73 6.59 4.35 3.22 3.75 4.04 4.59 

其他收支 -0.74 -2.30 1.10 11.33 1.94 1.22 1.56 1.21 0.54 

费用收入比 4.90 4.79 9.55 47.65 5.25 9.08 7.16 6.49 5.18 

营业税率 -0.81 -1.26 -0.43 2.57 -0.99 0.24 -0.36 0.16 1.16 

拨备支出 -3.80 -2.82 -14.38 -93.04 -8.75 -33.54 -21.41 -17.08 -8.67 

营业外收支 0.00 -0.18 0.64 5.34 -0.07 0.16 0.05 0.11 0.24 

所得税率 -1.08 0.28 -1.06 -1.28 0.79 3.68 2.35 1.38 -0.59 

净利润增长率 30.66 30.71 31.45 36.92 33.78 17.59 25.59 28.37 33.65 

资料来源：公司数据，宏源证券 

表 2：净利润环比增长驱动因素分解 
  2010Q1 2010Q2 2010Q3 2010Q4 2011Q1 2011Q2 2011Q3 2011Q4 2012Q1 2012Q2 2012Q3

生息资产规模 6.73 -9.34 10.16 6.18 6.03 5.34 7.49 8.19 16.38 7.20 6.45 

NIM 1.51 -1.22 -4.71 3.57 -1.79 2.92 -0.96 0.18 -5.25 4.74 -3.10 

手续费净收入 2.32 -1.49 0.73 -1.59 10.30 0.90 -1.95 -0.37 11.08 0.19 -0.63 

其他收支 -1.50 -2.95 1.83 -6.72 9.47 0.88 -1.24 1.26 1.95 0.26 -1.81 

费用收入比 29.88 -6.57 3.79 -26.60 105.58 -9.92 3.37 -17.73 77.53 -7.52 0.52 

营业税率 3.60 -0.84 0.36 -1.51 4.20 -0.46 -0.47 0.22 -0.20 0.54 0.25 

拨备支出 29.61 -8.05 0.48 -33.67 81.98 4.80 -5.59 -51.62 106.60 -16.13 16.87 

营业外收支 -0.86 0.09 0.49 -0.46 0.81 -0.12 0.09 1.39 -3.44 0.08 0.15 

所得税率 -2.66 0.57 -0.16 2.68 -22.27 -2.05 2.95 2.33 -17.08 0.54 -0.87 

净利润增长率 68.62 -29.78 12.96 -58.13 194.31 2.28 3.69 -56.14 187.57 -10.09 17.85 

资料来源：公司数据，宏源证券 

图 1：成本收入比和净息差变化 

 
资料来源：宏源证券 
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 表 3：盈利预测（百万元） 
资产负债表 2011 2012E 2013E 利润表 2011 2012E 2013E 

现金及存放央行 296591 350033 396391 净利息收入 50734 62672 69210 

存放同业和其它 69425 81934 92786 手续费及佣金净收入 8845 13543 17769 

拆出资金 228899 270144 305921 其他净收入 -56 -70 -90 

证券投资 258575 268006 290848 营业收入合计 59523 76145 86889 

买入返售金融资产 526979 621934 704302 营业税金及附加 4291 5489 6264 

衍生金融资产 2907 3378 3816 业务及管理费 18784 21320 24329 

发放贷款及垫款 968940 1137963 1293574 资产减值损失 2916 4093 5347 

固定资产 7904 4934 5127 营业支出合计 25991 30903 35940 

递延所得税资产 2363 2746 3102 营业利润 33532 45242 50949 

无形资产 281 329 303 营业外收支净额 132 63 62 

其他资产合计 24449 57623 65606 拨备前利润 36448 49335 56296 

资产合计 2408798 2799023 3161777 利润总额 33664 45305 51011 

同业和其它金融机构存放 626831 512667 604947 减：所得税 8067 10856 12224 

拆入资金 52752 42722 50412 净利润 25597 34448 38787 

卖出回购金融资产款 141426 113924 146200 归属于母公司的净利润 25505 34324 38648 

吸收存款 1345279 1661420 1960475 少数股东损益 92 124 139 

应付债券 81013 42724 38644 基本每股收益 2.36 2.67 3.01 

其他负债合计 45419 248360 145935 稀释每股收益 2.36 2.67 3.01 

负债合计 2292720 2621816 2946614 财务指标 2011 2012E 2013E 

股本 10786 12858 12858 成长性 

资本公积金 28296 52394 52524 营收增长率 37.9% 27.9% 14.1% 

盈余公积金 5913 9345 13210 EBIT 增长率 36.5% 29.5% 11.8% 

未分配利润 56427 83328 112064 净利润增长率 37.7% 34.6% 12.6% 

一般风险准备 13787 18289 23375 盈利性 

少数股东权益 869 993 1132 ROA 1.1% 1.2% 1.2% 

股东权益合计 115209 176214 214031 ROE 22.0% 19.4% 18.0% 

现金流量表 2011 2012E 2013E EBIT 率 60.9% 61.6% 60.4% 

净利润 25505 34324 38648 净息差 2.54% 2.57% 2.48% 

EBIT 36222 46925 52441 成本收入比 31.6% 28.0% 28.0% 

NOPLAT 27542 35680 39875 估值倍数 

资产准备 2916 4093 5347 P/E 5.18 4.59 4.07 

折旧与摊销 4463 4870 5237 P/B 1.15 0.89 0.74 

来源 535042 329096 324797 P/PPOP 3.62 3.19 2.80 

运用 559125 390225 362753 EV/EBITDA 5.23 3.86 3.39 

自由现金流 7923 -20579 7156 股息收益率 2.09% 2.54% 3.84% 

资料来源：公司数据，宏源证券 
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