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资产质量维稳，手续费大幅增长令一季报略超预期 

请务必阅读正文后免责条款                                                                                                           

投资要点 

事项： 

北京银行 12 年 EPS1.38 元，净利润同比增长 31%；实现 ROE18%，ROA1.12%。
公司总资产规模与 3 季度环比持平，存款/贷款全年增长 16%/22%。成本收入
比与去年持平为 26%。期末拨备覆盖率为 420%，拨贷比为 2.49%。公司四季
度不良率环比增加了 6 个 BP 到 0.59%，单季度净息差环比小幅增加 3 个 BP 达
到 2.36%。公司核心资本充足率 10.9%，资本充足率 12.9%。12 年公司宣布现
金分红率为 30%。 

公司一季度实现 EPS 0.47 元，净利润同比增长 23%，略超市场预期。公司总
资产环比 12 年末增长 3%，其中存款/贷款环比增长均超过 6%；单季度净息差
2.29%；手续费收入同比大幅增长 118%；核销后不良率在 0.54%。 

平安观点: 

 核销后一季度不良双降，资产质量仍处于上市银行较优水平 

北京银行不良率在 12 年 4 季度略有上升，单季不良生成率为 0.10%，略有上升，
但绝对额并不大；我们认为 12 年 4 季度以来公司加大了核销力度，因此尽管在
13 年 1 季度末公司不良余额和不良率出现双降，但这一趋势应不会延续。我们
认为，公司以大中型客户为主的客户结构决定了公司不良压力相对较小：下半
年公司 90 天以下逾期贷款环比 12 年年中下降 32%，12 年末逾期贷款/不良贷
款比例仅为 96%。我们维持公司不良率及不良贷款余额小幅上升的判断。 

 手续费增长大幅超市场预期，投行及顾问业务是主要动力 

公司 12 年手续费收入同比增速达到 66%，13 年一季度同比达到 118%。其中，
占比最高的投资银行业务（约占手续费及佣金的 30%）12 年同比增速达到
206%，代理、结算与清算、理财等增速均达到了 75%以上，且这一趋势在 13
年一季度仍延续高速增长。我们认为，公司在债券承销、托管上拥有较强的优
势，同时带动结算、代理等中间业务的高增速具有较强的持续性。 

 净息差虽仍处在较低水平，但下行的空间已经不大 

我们估算，公司一季度净息差为 2.29%，环比 12 年年末下降 7 个 BP，主要原
因是按揭重定价因素影响。我们认为在大企业金融脱媒的大背景下，公司的中
小企业转型速度仍相对较慢，因此短期内公司净息差提升的空间不大。我们按
照 12 年中期重定价结构估算，13 年一季度以后存、贷款重定价部分占比均低
于 8%且到期结构较为一致，因此公司净息差虽仍位于上市银行较低水平，但下
行的空间已经不大。
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行业 银行 

公司网址 www.bankofbeijing.com.cn 

大股东/持股 INGBANKN.V./13.64% 

实际控制人/持股 其他股东/63.50% 

总股本(百万股) 8,800 

流通 A 股(百万股) 7,473 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 842.18 

流通 A 股市值(亿元) 715.17 

每股净资产(元) 7.96 

资本充足率(%) 12.90 
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 2010A 2011A 2012A 2013E 2014E

营业收入(百万元) 15,624 20,716 27,806 33,226 40,212

YoY(%) 31.5% 32.6% 34.2% 19.5% 22.2%

净利润(百万元) 6,803 8,947 11,675 14,123 16,982

YoY(%)  20.75% 31.51% 30.49% 20.97% 20.25%

ROE(%) 16.99% 19.25% 18.18% 18.58% 19.82%

EPS(摊薄/元) 1.09 1.44 1.38  1.60 1.93 

P/E(倍) 7.9 6.0 6.2 5.4 4.5

P/B(倍) 1.3 1.1 1.1 0.9 0.8
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 首次覆盖给予“推荐”评级 

我们预测，北京银行 2013-14 年归属股东净利润增速为 21%、20%，EPS 分别为 1.60、1.93 元，

BVPS 分别为 9.13、10.34 元，对应 4 月 25 日收盘价 8.61 元，动态 P/E 分别为 5.4、4.5 倍，动态

P/B 分别为 0.9、0.8 倍。公司资产质量稳定，业绩增长稳定，首次覆盖给予“推荐”评级。 

 风险提示： 

公司不良大幅增长；手续费增长低于预期。 

 

图表1 北京银行 – 12年度业绩增速分解图 
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资料来源：公司公告、平安证券研究所 
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图表2 盈利预测 

2010 2011 2012 2013E 2014E 2010 2011 2012 2013E 2014E
每股指标 (RMB) 经营管理（%） Operation （%）

EPS 1.09 1.20 1.38 1.60 1.93 贷款增长率 22.40% 21.17% 22.46% 20.00% 19.00%
BVPS 6.83 8.09 8.14 9.13 10.34 生息资产增长率 37.53% 30.38% 16.74% 17.37% 16.91%
每股股利 0.22 0.24 0.40 0.48 0.58 总资产增长率 37.44% 30.45% 17.09% 17.02% 16.91%
分红率 19.77% 16.39% 30.26% 30.00% 30.00% 存款增长率 24.79% 10.13% 16.20% 16.82% 17.00%

资产负债表 (Rmb mn) 付息负债增长率 39.51% 30.61% 15.72% 18.00% 16.98%
贷款总额 334,731 405,600 496,684 596,021 709,265 净利息收入增长率 32.18% 29.65% 31.17% 14.16% 18.12%
证券投资 163,918 188,836 249,390 294,280 344,308 手续费及佣金净收入 48.32% 67.26% 65.71% 65.00% 40.00%
应收金融机构的款项 129,108 234,155 223,477 250,294 282,832 营业收入增长率 31.48% 32.60% 34.22% 19.50% 21.02%
生息资产总额 724,825 945,052 1,103,235 1,294,857 1,513,833 拨备前利润增长率 25.05% 41.20% 35.27% 18.22% 20.10%
资产合计 733,211 956,499 1,119,969 1,310,541 1,532,169 税前利润增长率 20.09% 32.51% 29.59% 21.92% 20.25%
客户存款 557,724 614,241 713,772 833,808 971,387 净利润增长率 20.75% 31.51% 30.49% 20.97% 20.25%
计息负债总额 685,047 894,740 1,035,370 1,221,763 1,429,258 非息收入占比 6.17% 7.78% 9.61% 13.67% 15.82%
负债合计 690,644 906,065 1,048,278 1,230,087 1,441,103 ## 成本收入比 30.33% 26.36% 25.79% 26.50% 27.00%
股本 6,228 6,228 8,800 8,800 8,800 ## 信贷成本 0.40% 0.66% 0.87% 0.75% 0.75%
股东权益合计 42,546 50,383 71,617 80,371 90,971 ## 所得税率 20.88% 21.51% 20.89% 21.51% 21.51%

利润表 (Rmb mn) 盈利能力（%） Profitability (%)
净利息收入 14,479 18,772 24,623 28,108 33,202 ## NIM 2.36% 2.25% 2.40% 2.34% 2.36%
净手续费及佣金收入 964 1,613 2,672 4,543 6,361 拨备前 ROAA 1.55% 1.64% 1.80% 1.82% 1.87%
营业总收入 15,624 20,716 27,806 33,226 40,212 拨备前 ROAE 24.44% 29.75% 30.65% 29.09% 30.99%
营业总成本 -5,826 -6,940 -9,123 -11,137 -13,680 ROAA 1.07% 1.06% 1.12% 1.16% 1.19%
拨备前利润 9,790 13,823 18,698 22,104 26,547 ROAE 16.99% 19.25% 19.14% 18.58% 19.82%
贷款计提拨备 -1,216 -2,434 -3,938 -4,098 -4,895 流动性（%） Liquidity（%）
税前利润 8,601 11,397 14,770 18,007 21,652 ## 存放央行款/存款% 18.68% 20.51% 20.58% 20.51% 20.51%
净利润 6,803 8,947 11,675 14,123 16,982 ## 贷存比 60.02% 66.03% 69.46% 71.48% 72.02%

资产质量 贷款/总资产 45.65% 42.40% 44.35% 45.48% 46.29%
NPL ratio 0.69% 0.53% 0.59% 0.58% 0.62% 债券投资/总资产 22.36% 19.74% 22.27% 22.45% 22.47%
NPLs 2,321 2,135 2,944 3,457 4,397 银行同业/总资产 17.61% 24.48% 19.95% 19.10% 18.46%
拨备覆盖率 307% 446% 420% 485% 496% 资本状况
拨贷比 2.12% 2.37% 2.49% 2.81% 3.07% ## 核心资本充足率 10.51% 9.59% 10.90% 10.36% 10.22%
一般准备/风险加权资产 1.82% 1.95% 2.00% 2.24% 2.50% ## 资本充足率 12.62% 12.06% 12.90% 12.02% 11.64%
不良贷款生成率 -0.11% -0.04% 0.23% 0.20% 0.12% ## 加权风险资产 391,563 489,491 619,379 747,008 873,336
不良贷款核销率 -0.04% -0.01% -0.05% -0.11% -0.08% ##   % 总资产 53.40% 51.18% 55.30% 57.00% 57.00%

资料来源：公司年报、平安证券研究所 
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