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现价：10.46 元 

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/13.64% 

总股本(百万股) 12,672 

流通 A 股(百万股) 12,672 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 1,325.52 

流通 A 股市值(亿元) 1,325.52 

每股净资产(元) 8.51 

资本充足率(%) 12.27% 
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投资要点 

事项：北京银行公布了 2015 年年报，2015 年归属于母公司净利润增速 7.8%。
总 资 产 1.84 万 亿 元 （ +21.0% ， YoY/+3.19%,QoQ ） 。 其 中 贷 款
+14.8%YoY/+2.7%QoQ;存款+10.78%YoY/+0.17%QoQ。营业收入同比增
19.5%,手续费净收入同比增 49%。成本收入比 24.99%（+0.34bps YoY）。不
良贷款率 1.12%，环比上升 18bps。拨贷比 3.11%（+33bps, YoY），拨备覆
盖率 278.39%（-45.83pct YoY）。公司核心一级资本充足率 8.76%（-40bps 

YoY）,资本充足率 12.27%（+1.19pct YoY），拟每 10 股派送现金股利 2.5 元
人民币（含税），幵派送红股 2 股。 

平安观点： 

 营收增长平稳，拨备计提大幅提升致净利润增速略低预期  

北京银行 15 年净利润增速 7.8%，低于我们预期（12%），营业收入同比增

19.5%，其中净利息收入同比增 14.4%，同比增速基本与前三季度同比 14.3%

的水平持平，手续费收入同比增 49%，增长较为强劲的来自担保、代理、投行、

理财等新型业务，同比增速分别为 106%、55%、48%%和 39%，带动全年手

续费占比较 14 年提升 3%至 16%。4 季度拨备计提力度持续增加，单季信贷成

本 2.01%(vs3 季度单季 1.26%），带动全年资产减值同比增速达到 73%，拖累

公司利润增长。 

 息差小幅下行，资产端风险偏好更趋审慎 

北京银行 15 年净息差同比下降 10BP 至 2.12%，我们按期初期末余额测算 4

季度单季净息差环比收窄 4BP 至 2.16%， 一方面受到 15 年多次降息和利率市

场化推进的影响（存贷利差环比 6 月末继续收窄 11BP），另一方面公司资产

配置端投向更为审慎，零售贷款、贴现、同业资产（主要是同业存放）的占比

有所增加，也一定程度拉低了息差水平。 

  

 2014  2015A 2016E 2017E 2018E 
营业收入(百万元) 36,860 44,064 48,932 54,981 61,824 

YoY(%) 20.3% 19.5% 11.0% 12.4% 12.4% 

净利润(百万元) 15,623 16,839 18,123 19,881 21,890 

YoY(%) 16.1% 7.8% 7.6% 9.7% 10.1% 

ROE(%) 18.0% 15.9% 14.9% 14.9% 14.8% 

EPS(摊薄/元) 1.23 1.33 1.43 1.57 1.73 

P/E(倍) 8.48 7.87 7.31 6.67 6.06 

P/B(倍) 1.15 1.19 1.05 0.94 0.85  
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 4 季度公司不良暴露速度有所提升，拨备水平依然充足。 

北京银行 15 年不良贷款同比增长 81%（加回核销处置），核销处置力度自下半年开始大幅上升，4 季度

单季度核销处置了 21 亿（Q1 4 亿；Q2 6 亿； Q3 9 亿），公司 15 年不良率环比 3 季度末明显上升 18

个 bp 至 1.12%，我们测算的 4 季度单季年化不良生成率环比继续上升 144 个 bp 至 1.98%，全年不良生

成率为 0.93%，资产质量压力有所提升，但从不良先行指标来看，逾期贷款环比增长 7%（HoH），90

天以内逾期贷款环比减少 5%（HoH），使逾期与不良贷款比环比 6 月末收窄 26pct 至 135%，未来资产

质量出现大幅恶化的可能性不大。拨备方面，四季度计提力度继续上升，拨贷比环比继续上升 10 个 bp

至 3.12%，拨备覆盖率受 4 季度不良上行影响下行了 44pct 至 278%，但总体拨备水平依然充足。 

 投资建议： 

考虑到未来国内经济增长的不确定性对公司资产质量带来的压力，我们小幅下调公司 16/17 年净利润增速

至 7.6%/9.7%（原增速 9.5%/11.2%），北京银行在互联网领域的布局一直位于行业前列， 未来直销银

行仍有分拆可能，同时公司入围首批投贷联动试点银行，使得公司在混业推进和业务转型更具先収优势，

目前公司对应 2016/17 年 PB1.05x/0.94x，我们维持“强烈推荐”评级。 

 风险提示：资产质量大幅恶化。 
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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 

 
 
 
 

2014 2015A 2016E 2017E 2018E 2014 2015A 2016E 2017E 2018E

每股指标  (RMB) 经营管理（%）

EPS（摊薄/元） 1.23 1.33 1.43 1.57 1.73 贷款增长率 15.4% 14.6% 18.0% 18.0% 18.0%

BVPS（摊薄/元） 9.08 8.81 9.97 11.07 12.28 生息资产增长率 14.0% 21.0% 14.7% 15.0% 15.1%

每股股利 0.25 0.25 0.43 0.47 0.52 总资产增长率 14.0% 21.0% 14.7% 15.0% 15.1%

分红率 17.0% 18.8% 30.0% 30.0% 30.0% 存款增长率 10.6% 10.8% 14.0% 16.6% 16.6%

资产负债表  (Rmb mn) 付息负债增长率 12.5% 20.4% 12.5% 14.3% 14.5%

贷款总额 673,497 772,012 910,974 1,074,949 1,268,440 净利息收入增长率 19.0% 14.4% 8.0% 10.3% 11.5%

证券投资 349,094 419,241 461,165 507,282 558,010 手续费及佣金净收入增长率 21.0% 49.0% 25.0% 20.0% 15.0%

应收金融机构的款项 307,310 493,628 562,736 641,519 731,332 营业收入增长率 20.3% 19.5% 11.0% 12.4% 12.4%

生息资产总额 1,499,129 1,813,968 2,080,646 2,392,947 2,754,413 拨备前利润增长率 21.8% 20.4% 10.0% 12.3% 12.4%

资产合计 1,524,437 1,844,909 2,116,135 2,433,764 2,801,395 税前利润增长率 18.0% 6.2% 7.7% 9.7% 10.1%

客户存款 922,813 1,022,300 1,165,422 1,358,882 1,584,456 净利润增长率 16.1% 7.8% 7.6% 9.7% 10.1%

计息负债总额 1,396,524 1,681,760 1,892,757 2,163,594 2,477,379 非息收入占比 13.0% 16.2% 18.2% 19.4% 19.9%

负债合计 1,428,293 1,728,095 1,989,458 2,293,138 2,645,411 # 成本收入比 24.7% 25.0% 25.0% 25.0% 25.0%

股本 10,560 12,672 12,672 12,672 12,672 # ## 信贷成本 0.85% 1.27% 1.26% 1.26% 1.25%

股东权益合计 95,903 116,551 126,392 140,309 155,633 # 所得税率 21.2% 19.9% 20.0% 20.0% 20.0%

利润表 (Rmb mn) 盈利能力（%）

净利息收入 31,285 35,785 38,641 42,632 47,539 # NIM 2.22% 2.12% 2.02% 1.94% 1.88%

净手续费及佣金收入 4,780 7,120 8,900 10,680 12,282 拨备前 ROAA 1.76% 1.80% 1.68% 1.65% 1.61%

营业收入 36,860 44,064 48,932 54,981 61,824 拨备前 ROAE 28.9% 28.5% 27.4% 28.1% 28.4%

营业税金及附加 -2,635 -2,806 -3,435 -3,859 -4,339 ROAA 1.09% 1.00% 0.92% 0.87% 0.84%

拨备前利润 25,163 30,293 33,316 37,428 42,080 ROAE 18.0% 15.9% 14.9% 14.9% 14.8%

计提拨备 -5,313 -9,208 -10,603 -12,511 -14,646 流动性（%）

税前利润 19,850 21,085 22,713 24,917 27,434 # 分红率 17.0% 18.81% 30.00% 30.00% 30.00%

净利润 15,623 16,839 18,123 19,881 21,890 # 贷存比 73.0% 75.52% 78.17% 79.11% 80.06%

资产质量 贷款/总资产 44.2% 41.85% 43.05% 44.17% 45.28%

NPL ratio 0.86% 1.12% 1.20% 1.28% 1.36% 债券投资/总资产 22.9% 22.72% 21.79% 20.84% 19.92%

NPLs 5,792 8,655 10,932 13,759 17,251 银行同业/总资产 20.2% 26.76% 26.59% 26.36% 26.11%

拨备覆盖率 324% 278% 264% 250% 236% 资本状况

拨贷比 2.79% 3.12% 3.17% 3.20% 3.22% # 核心一级资本充足率2 9.16% 8.76% 8.51% 8.22% 7.93%

一般准备/风险加权资产 1.79% 1.89% 1.97% 2.04% 2.10% # 资本充足率 11.08% 12.27% 11.56% 10.88% 10.24%

不良贷款生成率 0.50% 0.93% 0.96% 0.98% 1.00% # 加权风险资产-一般法 1,048,272 1,276,034 1,463,628 1,683,316 1,937,589

不良贷款核销率 -0.18% -0.54% -0.69% -0.70% -0.71% #    % RWA/总资产 68.8% 69.2% 69.2% 69.2% 69.2%
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平安证券综合研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推   荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中   性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回   避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级:  

强于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%以上） 

中  性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 

公司声明及风险提示： 

负责撰写此报告的分析师（一人或多人）就本研究报告确认：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格。 
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者转収的，本公司将采取维权措施追究其侵权责任。 

证券市场是一个风险无时不在的市场。您在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清
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