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收入下降，拨备及费用计提提前导致净利润增速低于预期 
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投资要点 
事项： 

北京银行三季度归属股东净利润同比增长 10%，EPS 1.25 元，贷款和存款分别
环比年初增长 13%和 14%，净息差 2.21%，不良率环比二季度上升 2bps 至
0.61%，拨备覆盖率 415%，拨贷比 2.52%。ROE 17%，成本收入比 27%。 

平安观点: 

 净息差及规模增速下行使得收入端低于预期 

北京前三季度净利润增速低于我们在银行业中报前瞻中的预期（18%）,也低于
市场的一致预期(20%),其中营收增速也从二季度的 18%下降到前三季度仅 14%。
虽然公司手续费及佣金收入增速依然维持较高增速水平，前三季度同比增速依
然达到了 79%，但公司净息差受 6 月流动性压力影响下行较为明显，我们估算
3 季度公司按照期初期末平均余额计算的净息差较 2 季度环比下行了 7 个 BP，
同时公司自三季度开始对同业资产进行压缩，应收金融机构款环比负增长 8 个
百分点，这使得公司 3 季度的生息资产增速维持 0 增长。息差的下行和生息资
产规模增速的快速回落，使得公司在净利息收入环比负增长 0.5%。 

 主动增加拨备、费用计提力度是净利润低于预期的另一原因 

北京银行一直维持着行业最低水平的成本收入比（2012 年全年仅 26%）和相对
稳健的资产质量水平。公司通常会在 4 季度集中计提业务管理费及拨备（2012
年 4 季度计提的业务管理费占全年的 43%，计提的拨备占全年的 45%）。但此
次公司三季度成本收入比同比增加了 6 个百分点到 27%，同时公司信贷成本也
较去年同比增加了 18 个 BP 到 0.63%。主动增加的拨备、费用计提力度是此次
公司三季报净利润低于预期原因。我们认为这可能与管理层整体计提的节奏安
排变化有所关联。未来拨备及费用呈现持续上行趋势的可能性相对较小。 

 资产质量依然是公司的优势所在，拨备相对已较为充分 

北京银行不良贷款率虽然较 2 季度上升了 2 个 BP，但是依然维持在 0.61%的较
低水平，相比其他上市银行来看绝对值和上升的幅度均处于较低水平。我们认
为，由于公司牺牲了部分利差的收益，在经济下行的环境下，资产质量依然将
是北京银行长期优势所在。我们同时注意到，在行业整体受到资产质量困扰而
普遍大幅提高了核销力度的背景下，北京银行目前的低不良率水平是公司较低
的核销率基础上达到的。公司在三季度加大拨备计提力度之后目前拨贷比已达
到 2.5%的监管要求，未来公司在较好的资产质量控制的情况下，拨备的计提压
力小于同业。 

 

中性 (下调) 

现价：8.36 元 

主要数据 
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大股东/持股 INGBANKN.V./13.64% 
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沪深300 北京银行

 2011A 2012A 2013E 2014E 2015E

营业收入 20,716 27,805 31,410 36,272 42,765

YoY（%） 32.6% 34.2% 13.0% 15.5% 17.9%

净利润(百万元) 8,947 11,675 13,067 15,169 17,780

YoY(%)  31.5% 30.5% 11.9% 16.1% 17.2%

ROE(%) 19.3% 19.1% 17.2% 17.9% 18.6%

EPS(摊薄/元) 1.02 1.33 1.48 1.72 2.02

P/E(倍) 5.82 6.30 5.63 4.85 4.14

P/B(倍) 1.03 1.03 0.92 0.82 0.73
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 下调盈利预测，并下调评级至“中性” 

鉴于公司三季度净息差下行压力超过之前我们的预期，我们下调了北京银行 13-14 年归属股东净利

润增速到 13%和 16%（之前为 20%及 18%），预计 13-14 年 EPS 分别为 1.48/1.72 元，对应收盘价

动态 P/E 分别为 5.6/4.9 倍，动态 P/B 分别为 0.9、0.8 倍。考虑到公司在规模增速以及净息差方面

的压力仍可能延续，因此我们将北京银行评级由“推荐”下调至“中性”。 

 

 风险提示 

公司资产质量恶化程度超出预期。公司网点扩张过快导致成本收入比上升较大。净息差及规模增速

压缩过快导致公司收入增速大幅低于预期。 
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图表1 盈利预测 

资料来源：公司年报、平安证券研究所 

 

2011 2012 2013E 2014E 2015E 2011 2012 2013E 2014E 2015E

每股指标 (RMB) 经营管理（%）

EPS 1.44 1.33 1.48 1.72 2.02 贷款增长率 21.2% 22.2% 17.0% 18.0% 17.0%

BVPS 8.09 8.14 9.10 10.20 11.48 生息资产增长率 30.4% 16.7% 9.7% 15.9% 15.0%

每股股利 0.24 0.40 0.45 0.52 0.61 总资产增长率 30.5% 17.1% 10.0% 15.7% 15.0%

分红率 16.4% 30.3% 30.0% 30.0% 30.0% 存款增长率 10.1% 16.2% 18.0% 17.5% 17.0%

资产负债表 (Rmb mn) 付息负债增长率 30.6% 15.7% 9.7% 16.1% 16.9%

贷款总额 405,607 495,805 580,092 684,508 800,874 净利息收入增长率 29.7% 31.2% 6.9% 12.1% 16.4%

证券投资 188,836 249,390 264,353 296,076 325,683 手续费及佣金净收入增长 67.3% 65.7% 68.0% 35.0% 25.0%

应收金融机构的款项 234,155 223,477 212,303 242,026 275,909 营业收入增长率 32.6% 34.2% 13.0% 15.5% 17.9%

生息资产总额 945,052 1,103,235 1,209,984 1,402,269 1,612,573 拨备前利润增长率 41.2% 35.3% 11.0% 15.5% 17.9%

资产合计 956,499 1,119,969 1,231,940 1,425,680 1,639,537 税前利润增长率 32.5% 29.6% 12.1% 16.1% 17.2%

客户存款 614,241 713,772 842,252 989,646 1,157,885 净利润增长率 31.5% 30.5% 11.9% 16.1% 17.2%

计息负债总额 894,740 1,035,370 1,135,561 1,318,426 1,541,545 非息收入占比 7.8% 9.6% 14.3% 16.7% 17.7%

负债合计 906,065 1,048,278 1,151,750 1,335,808 1,538,383 # 成本收入比 26.4% 25.8% 27.0% 27.0% 27.0%

股本 6,228 8,800 8,800 8,800 8,800 # 信贷成本 0.66% 0.87% 0.78% 0.75% 0.8%

股东权益合计 50,383 71,617 80,107 89,779 101,050 # 所得税率 21.5% 20.9% 21.0% 21.0% 21.0%

利润表 (Rmb mn) 盈利能力（%）

净利息收入 18,772 24,623 26,334 29,508 34,345 # NIM 2.44% 2.45% 2.32% 2.35% 2.37%

净手续费及佣金收入 1,613 2,672 4,490 6,061 7,577 拨备前 ROAA 1.64% 1.80% 1.76% 1.80% 1.84%

营业收入 20,716 27,805 31,410 36,272 42,765 拨备前 ROAE 29.7% 30.7% 27.4% 28.2% 29.6%

营业税金及附加 -1,479 -1,952 -2,205 -2,546 -3,002 ROAA 1.06% 1.12% 1.11% 1.14% 1.16%

拨备前利润 13,823 18,697 20,750 23,958 28,242 ROAE 19.3% 19.1% 17.2% 17.9% 18.6%

计提拨备 -2,425 -3,928 -4,196 -4,742 -5,719 流动性（%）

税前利润 11,397 14,770 16,554 19,216 22,523 # 分红率 16.4% 30.3% 30.0% 30.0% 30.00%

净利润 8,947 11,675 13,067 15,169 17,780 # 贷存比 66.0% 69.5% 68.9% 69.2% 69.17%

资产质量 贷款/总资产 42.4% 44.3% 47.1% 48.0% 48.85%

NPL ratio 0.53% 0.59% 0.61% 0.64% 0.65% 债券投资/总资产 19.7% 22.3% 21.5% 20.8% 19.86%

NPLs 2,135 2,943 3,539 4,381 5,206 银行同业/总资产 24.5% 20.0% 17.2% 17.0% 16.83%

拨备覆盖率 446% 420% 430% 417% 412% 资本状况

拨贷比 2.37% 2.48% 2.62% 2.67% 2.68% # 核心资本充足率 9.59% 10.90% 9.57% 9.42% 9.36%

一般准备/风险加权资产 1.95% 2.00% 1.90% 1.97% 2.01% # 资本充足率 12.06% 12.90% 11.12% 10.75% 10.52%

不良贷款生成率 -0.04% 0.42% 0.36% 0.40% 0.45% # 加权风险资产 489,491 619,379 800,761 926,692 1,065,699

不良贷款核销率 -0.01% -0.24% -0.25% -0.27% -0.34% #    % 总资产 51.2% 55.3% 65.0% 65.0% 65.0%
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