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 综合化布局领先，发展科技文化金融 
北京银行(601169) 
综合化布局领先，发展科技文化金融 

北京银行资产规模领先于上市城商行，网点布局较广赋予银行持续增长动
能；因地制宜发展科创金融、文化金融，并逐步将其成功经验推广至全国；
综合化布局领先，有望带动非息收入增长。资产质量稳步改善，存量包袱
逐渐出清。我们看好公司基本面向好前景。我们预测公司 2020-2022 年
EPS 为 0.97/1.00/1.07 元，目标价 6.19 元，维持“增持”评级。 

 

贷款占比提升，打造科技文化金融特色 

北京银行资产规模位于上市城商行首位，贷款占比不断提升，2020Q3 末
达到 54%。北京银行网点布局广泛，2020 年 6 月末共有 679 个分支机构，
相较于其他城商行优势明显，有较强的资产规模扩张动能。而从贷款结构
看，北京银行因地制宜发展科技金融、文化金融业务，特色突出。北京银
行在支持北京地区科技文化企业发展的同时，通过特色支行向全国推广经
验。2020 年 6 月末，北京银行已在全国设立科技特色支行 23 家，文化特
色支行 21 家，科技金融贷款投放 1649 亿元，文化金融贷款投放 668 亿元。 

 

综合化布局领先，中间业务待发力 

北京银行子公司牌照丰富，涉及保险、基金、消费金融和金融租赁，与其
他城商行相比，综合化经营优势明显。2020 年 12 月，北京银行为北银消
金增资扩股，发力消费金融行业。北京银行受到疫情和理财业务整改影响，
2020 年前三季度中间收入同比负增长。2020 前三季度中间收入占营业收
入占比为 12.7%，处上市城商行中等水平。1-9 月中间业务收入同比-6.8%，
增速较 1-6 月+6.9pct，增速已出现回升趋势，未来随着疫情的好转、理财
业务整改的完成，中间业务收入有望恢复增长。 

 

资产质量改善，资本有望补充 

2020 年以来，北京银行受疫情影响，存量风险加快暴露，2020Q3 有一定
边际改善。9 月末北京银行不良贷款率、拨备覆盖率分别为 1.52%、224%，
较 6 月末-2bp、+4pct。1-9 月信用减值损失同比+24.8%，增速较 1-6 月
-8.8pct。拨备计提力度仍较大，风险抵御能力较强。随着存量风险逐步出
清，北京银行资产质量有望改善。2020 年 9 月末北京银行资本充足率、核
心一级资本充足率分别为 11.33%、9.20%，较 6 月末+0.21pct、+0.19pct。
央行经济工作会议提出多渠道补充银行资本，后续资本有望稳步补充。 

 

目标价 6.19 元，维持“增持”评级 

鉴于公司保持较强拨备计提力度，我们上调 2020-2022 年信用成本预测，
我们预测 2020-2022 年 EPS 为 0.97/1.00/1.07 元（前值为 1.07/1.16/1.26

元），2021 年 BVPS10.32 元，对应 PB0.47 倍，可比公司 2021 年 Wind

一致预测 PB 为 0.86 倍，公司盈利能力相对稳定，风险抵御能力增强，相
比同业的估值折价应有缩小空间。我们给予 2021 年目标 PB0.60 倍，目标
价由 5.83~6.32 元调至 6.19 元。 

 

风险提示：经济下行持续时间超预期，资产质量恶化超预期。 
 

 
 

  

总股本 (百万股) 21,143 

流通 A 股 (百万股) 21,143 

52 周内股价区间 (元) 4.67-5.68 

总市值 (百万元) 102,543 

总资产 (百万元) 2,868,647 

每股净资产 (元) 10.11  

资料来源：公司公告 

 
 

 

会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入 (百万元) 55,488 63,129 64,743 70,680 78,196 

+/-%  10.20 13.77 2.56 9.17 10.63 

归属母公司净利润 (百万元) 20,002 21,441 20,437 21,099 22,534 

+/-%  6.77 7.19 (4.68) 3.24 6.80 

EPS (元，最新摊薄) 0.95 1.01 0.97 1.00 1.07 

PE (倍) 5.13 4.78 5.02 4.86 4.55  
资料来源：公司公告,华泰证券研究所预测 
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https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710207/7e1cf557-0c85-4747-a66b-0e5044262e0e.pdf
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综合化布局领先，发展科技文化金融 
北京银行资产规模领先于上市城商行，资产结构持续优化，网点布局较广赋予银行持续增

长动能。北京银行因地制宜发展科创金融、文化金融，特色突出，并逐步将其成功经验推

广至全国。北京银行综合化布局领先，拥有保险、基金、消费金融和金融租赁牌照，有望

带动非息收入增长。资产质量稳步改善，存量包袱逐渐出清。2020 年 1-9 月北京银行归

母净利润、营业收入、PPOP 分别同比-8.4%、+0.2%、+2.6%，增速较 1-6 月+2.2pct、

-1.1pct、-0.9pct，营业收入主要受市场利率波动背景下投资收益下滑拖累。北京银行依托

区域经济优势开展科技文化金融特色业务，综合化布局领先，我们看好公司基本面向好前

景。我们预测公司 2020-2022 年 EPS 为 0.97/1.00/1.07 元，目标价 6.19 元，维持“增持”

评级。 

 

贷款占比提升，打造科技文化金融特色 

资产规模大、结构持续优化，网点布局广赋予增长动能。截至 2020 年 9 月末，北京银行

资产规模达到 2.87 万亿元，位居上市城商行中首位。2015 年以来，贷款规模不断增长，

2020Q3 贷款占总资产比例达到 54%。2006 年起，北京银行开始跨区域经营，到 2020

年 6 月末，已设立 679 家分支机构，其中异地分支机构 404 家，占比 59%，居于上市城

商行中首位。北京银行的异地分支机构遍布 12 个省市，另在香港、阿姆斯特丹设有境外

办事处，覆盖地区为城商行中最广。布局广泛的分支机构将成为助力北京银行规模增长、

业绩提升的重要优势。 

 

图表1： 2020 年 6 月末上市城商行分支机构情况 

城商行 分支机构数 异地分支机构数（市外） 异地分支机构数占比 分支机构所在省市数量 分支机构所在省市详情 

北京银行 679 404 59% 12 北京、天津、上海、陕西、广东、浙江、湖南、

江苏、山东、江西、河北、新疆 

上海银行 318 90 28% 7 上海、浙江、江苏、天津、北京、广东、四川 

杭州银行 218 116 53% 6 浙江、上海、北京、广东、江苏、安徽 

江苏银行 534 - - 5 江苏、上海、浙江、广东、北京 

宁波银行 393 169 43% 5 浙江、上海、江苏、广东、北京 

南京银行 201 130 65% 4 江苏、上海、北京、浙江 

成都银行 198 41 21% 3 四川、陕西、重庆 

长沙银行 331 175 53% 2 湖南、广东 

贵阳银行 307 154 50% 2 贵州、四川 

青岛银行 143 61 43% 1 山东 

苏州银行 163 52 32% 1 江苏 

郑州银行 172 55 32% 1 河南 

西安银行 180 35 19% 1 陕西 

注：江苏银行为省级城商行，故部分数据不适用 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

图表2： 2015-2020Q3 北京银行总资产及增速情况  图表3： 2020Q3 上市城商行总资产规模情况 

 

 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所  资料来源：公司财报，华泰证券研究所 
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图表4： 2015-2020Q3 北京银行贷款占比及贷款同比增速情况  图表5： 2020H1 北京银行对公贷款结构 

 

 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所  资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

科技金融、文化金融特色鲜明。北京地区科技创新、文化创新资源丰富，具有众多科创企

业，为科技金融、文化金融的发展提供了良好环境。北京银行与科创企业共同成长，在北

京地区科创版注册生效的企业中，70%为北京银行客户。北京银行科技和文化金融在北京

取得了较好的发展效果，未来将推广到全国分行。截至 2020 年 6 月末，北京银行已在全

国设立科技特色支行 23 家，文化特色支行 21 家，科技金融贷款投放 1649 亿元，文化金

融贷款投放 668 亿元。 

 

图表6： 2017H1-2020H1 北京银行科技金融贷款和文化金融贷款余额 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

综合化布局领先，中间业务待发力 

子公司牌照丰富，综合化经营领先。北京银行综合化经营优势突出，子公司涉及领域广泛，

拥有保险、基金、消费金融和金融租赁牌照，牌照数量居于上市城商行前列。综合化经营

不仅为公司带来并表收入，还会形成协同效应，促进收入增长。2020 年 12 月 14 日，董

事会同意出资 7500 亿元，参与北银消费金融公司增资扩股。目前，消费金融牌照价值得

到市场重视，北银消费金融公司有望焕发新活力。 
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图表7： 2020 年 6 月末北京银行主要子公司情况 

子公司名称 北京银行持股比例 其他主要股东 其他主要股东性质 其他主要股东持股比例 会计核算科目 

中荷人寿保险有限公司 50.00% 法国巴黎保险集团 法国外资 50.00% 长期股权投资 

北银消费金融有限公司 35.29% 桑坦德消费金融有限公司 西班牙外资 20.00% 长期股权投资 

中加基金管理有限公司 44.00% 加拿大丰业银行 加拿大外资 28.00% 长期股权投资 

北银金融租赁有限公司 64.52% 力勤投资有限公司 民营企业 17.74% 合并报表 

  北京新月联合汽车有限公司  17.74%  

资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

图表8： 上市城商行子公司金融牌照统计 

银行代码 城商行  保险公司 基金公司 消费（汽车）金融公司 租赁公司 村镇银行 

601169 CH 北京银行  √ √ √ √ 10 

601229 CH 上海银行   √ √  4 

600926 CH 江苏银行     √ 1 

600919 CH 南京银行   √ √ √ 2 

002142 CH 宁波银行   √  √  

601009 CH 杭州银行    √  6 

601838 CH 长沙银行    √  3 

601577 CH 贵阳银行     √ 1 

601997 CH 成都银行    √  2 

002948 CH 郑州银行     √ 7 

002966 CH 青岛银行     √  

002936 CH 苏州银行     √ 4 

600928 CH 西安银行    √  2 

601187 CH 厦门银行     √  

资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

随着疫情、资管新规对中收的负面影响逐渐消退，中间业务收入有望重回增长。2020 年

前三季度，北京银行中间收入占营业收入比例为 12.7%，在上市城商行中位于第 8。2017

年以来，北京银行中间收入占比持续下降，一方面，资管新规导致理财收入下降，2021

年随着理财业务整改完成，理财业务手续费收入有望恢复增长；另一方面，由于受到疫情

的影响，北京银行部分业务开展受到限制（如债券承销的尽调工作等），且主动减费让利。

2020 年 1-9 月中间业务收入同比-6.8%，增速较 1-6 月+6.9pct，增速已出现回升趋势，未

来随着疫情的好转、理财业务整改的完成，中间业务收入有望恢复增长。 

 

图表9： 2020 年前三季度上市城商行手续费及佣金收入/营业收入情况  图表10： 2014-2020Q1-3 北京银行手续费及佣金收入增速及占比 

 

 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所  资料来源：公司财报，华泰证券研究所 
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图表11： 2014-2020H1 北京银行理财手续费同比增速及占比  图表12： 2013-2020H1 北京银行理财规模及同比增速 

 

 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所  资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

资产质量改善，资本有望补充 

存量风险逐步出清，资产质量有望改善。2020 年以来，北京银行受疫情影响，存量风险

加快暴露，2020Q3 有一定边际改善。2020 年 9 月末，北京银行不良贷款率、拨备覆盖

率分别为 1.52%、224%，较 6 月末-2bp、+4pct。Q3 年化信贷成本为 1.46%，较 Q2 下

降 0.34pct。1-9 月信用减值损失同比+24.8%，增速较 1-6 月-8.8pct。拨备计提力度仍较

大，风险抵御能力较强。Q3 年化不良生成率 1.17%，较 Q2 下降 0.52pct。随着存量风险

逐步出清，北京银行资产质量有望改善。2020 年 9 月末北京银行资本充足率、核心一级

资本充足率分别为 11.33%、9.20%，较 6 月末+0.21pct、+0.19pct。中央经济工作会议首

次明确提出要多渠道补充银行资本，后续北京银行有望稳步补充外源资本。 

 

图表13： 2016-2020Q3 北京银行不良贷款率及拨备覆盖率  图表14： 2020Q3 上市城商行不良贷款率情况 

 

 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所  资料来源：公司财报，华泰证券研究所 
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图表15： 2020Q3 末上市城商行拨备覆盖率情况 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

图表16： 2018Q4-2020Q3 北京银行三级资本充足率  图表17： 2020Q3 上市城商行资本充足率情况 

 

 

 

资料来源：公司财报，华泰证券研究所  资料来源：公司财报，华泰证券研究所 

 

目标价 6.19 元，维持“增持”评级 

鉴于公司保持较强拨备计提力度，以提升风险抵御能力，我们上调 2020-2022 年信用成本

预 测 ， 我 们 预 测 2020-2022 年 归 母 净 利 润 增 速 为 -4.7%/3.2%/6.8% （ 前 值 为

5.7%/7.8%/8.8%），EPS 为 0.97/1.00/1.07 元（前值为 1.07/1.16/1.26 元），2021 年

BVPS10.32 元，对应 PB0.47 倍，可比公司 2021 年 Wind 一致预测 PB 为 0.86 倍，公司

盈利能力相对稳定，风险抵御能力增强，相比同业的估值折价应有缩小空间。我们给予

2021 年目标 PB0.60 倍，目标价由 5.83~6.32 元调至 6.19 元。 

 

图表18： 可比 A股上市银行 PB 估值（2021/1/8）（Wind 一致预期） 

代码 简称 2021 年 PB 估值（倍） 

601997 CH 贵阳银行 0.56  

601229 CH 上海银行 0.59  

600919 CH 江苏银行 0.58  

601009 CH 南京银行 0.77  

002142 CH 宁波银行 1.91  

600926 CH 杭州银行 1.21  

601838 CH 成都银行 0.75  

601577 CH 长沙银行 0.71  

002936 CH 郑州银行 0.70  

 平均值 0.86  

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表19： 财务预测（百万元） 

资产负债表概要   2018A   2019A    2020E   2021E    2022E  利润表概要   2018A   2019A    2020E   2021E    2022E  

总资产 2,572,865 2,737,040 2,935,550 3,175,855 3,465,310 净利息收入     45,553     49,579      51,562      55,172        59,585  

贷款净额 1,218,645 1,406,998 1,573,910 1,729,131 1,916,697 手续费净收入      8,879      7,386        7,017       8,420        10,104  

债券投资 928,936 975,594 841,228 879,219 926,404 营业费用     14,524      15,231      14,243      14,843        16,030  

总负债 2,378,731 2,528,077 2,712,415 2,937,551 3,210,579 拨备前利润      40,898     47,694      50,214       55,495        61,754  

存款余额 1,386,006 1,545,130 1,665,885 1,860,678 2,064,555 计提减值准备     17,376      22,547      26,170       30,376        34,928  

同业负债 514,927 521,427 528,852 543,890 563,060 所得税       3,385        3,556        3,607       4,019         4,292  

股东权益 194,134 208,963 223,135 238,305 254,731 净利润     20,002     21,441     20,437      21,099        22,534  

盈利能力          2018A  2019A  2020E  2021E  2022E 资本管理  2018A  2019A  2020E  2021E  2022E 

平均 ROA  0.82% 0.81% 0.72% 0.69% 0.68% 核心资本  175,714    190,596     203,277     218,245     234,448  

平均 ROE  11.65% 11.45% 9.54% 9.23% 9.23% 资本净额   237,505    253,947    269,792     288,745       309,748  

生息资产收益率  4.52% 4.43% 4.34% 4.30% 4.28% 风险加权资产 1,967,050  2,067,661   2,217,623   2,399,158      2,617,823  

计息负债成本率  2.76% 2.56% 2.44% 2.40% 2.39% 风险加权资产比重 76% 76% 76% 76% 76% 

成本收入比 26% 24% 22% 21% 21% 核心一级资本充足率 8.9% 9.2% 9.2% 9.1% 9.0% 

      一级资本充足率 9.8% 10.1% 10.0% 9.8% 9.6% 

      资本充足率  12.1% 12.3% 12.2% 12.0% 11.8% 

成长能力  2018A  2019A  2020E  2021E  2022E 资产质量         2018A  2019A  2020E  2021E  2022E 

贷款 17.3% 15.5% 11.9% 9.9% 10.8% 贷款减值准备    43,166      44,911       56,865       65,431         75,270  

存款 9.2% 11.5% 7.8% 11.7% 11.0% 不良贷款额 17,792  19,745  23,766  25,937  28,559  

净利息收入 15.7% 8.8% 4.0% 7.0% 8.0% 不良贷款率 1.46% 1.40% 1.51% 1.50% 1.49% 

中间业务收入 -16.1% -16.8% -5.0% 20.0% 20.0% 拨备覆盖率 218% 225% 231% 243% 254% 

营业费用 3.3% 4.9% -6.5% 4.2% 8.0% 拨贷比 3.54% 3.19% 3.61% 3.78% 3.93% 

净利润 6.8% 7.2% -4.7% 3.2% 6.8% 信用成本 1.67% 1.85% 1.86% 1.93% 2.02% 

营业收入结构  2018A  2019A  2020E  2021E  2022E 估值分析  2018A  2019A  2020E  2021E  2022E 

利息占比 82.1% 78.5% 79.6% 78.1% 76.2% PB 0.59 0.54 0.50 0.47 0.44 

手续费收入占比 16.0% 11.7% 10.8% 11.9% 12.9% PE 5.13 4.78 5.02 4.86 4.55 

业务费用占比 26.2% 24.1% 22.0% 21.0% 20.5% EPS 0.95 1.01 0.97 1.00 1.07 

计提拨备占比 31.3% 35.7% 40.4% 43.0% 44.7% BVPS 8.26 8.95 9.61 10.32 11.09 

      每股股利 0.29  0.31  0.29  0.30  0.32  

      股息收益率 5.9% 6.3% 6.0% 6.2% 6.6% 

资料来源：公司公告，华泰证券研究所 

 

PE/PB - Bands 

图表20： 北京银行历史 PE-Bands  图表21： 北京银行历史 PB-Bands 

 

 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所  资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

风险提示 

1. 经济下行持续时间超预期。我国经济依然稳中向好，但受外需和内需影响，企业融资需

求情况值得关注。 

 

2. 资产质量恶化超预期。上市银行的不良贷款率仍相对稳定，但资产质量可能因疫情等外 

部因素而出现波动。 
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司是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限公司的全资子公司。任何直接从华泰证券（美
国）有限公司收到此报告并希望就本报告所述任何证券进行交易的人士，应通过华泰证券（美国）有限公司进行交易。 

 

美国-重要监管披露 

 分析师沈娟、蒋昭鹏本人及相关人士并不担任本报告所提及的标的证券或发行人的高级人员、董事或顾问。分析师及
相关人士与本报告所提及的标的证券或发行人并无任何相关财务利益。声明中所提及的“相关人士”包括 FINRA 定义
下分析师的家庭成员。分析师根据华泰证券的整体收入和盈利能力获得薪酬，包括源自公司投资银行业务的收入。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或不时会以自身或代理形式向客户出售及购买华泰证券研究所
覆盖公司的证券/衍生工具，包括股票及债券（包括衍生品）华泰证券研究所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股票及债
券（包括衍生品）。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或其高级管理层、董事和雇员可能会持有本报告中所提到的任
何证券（或任何相关投资）头寸，并可能不时进行增持或减持该证券（或投资）。因此，投资者应该意识到可能存在利
益冲突。  

 

 
评级说明 
投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力（含此期间的股息回报）相对基准表现的预期 

（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数），具体如下： 

 

行业评级 

增持：预计行业股票指数超越基准 

中性：预计行业股票指数基本与基准持平 

减持：预计行业股票指数明显弱于基准 

 

公司评级 

买入：预计股价超越基准 15%以上 

增持：预计股价超越基准 5%~15% 

持有：预计股价相对基准波动在-15%~5%之间 

卖出：预计股价弱于基准 15%以上 

暂停评级：已暂停评级、目标价及预测，以遵守适用法规及/或公司政策 

无评级：股票不在常规研究覆盖范围内。投资者不应期待华泰提供该等证券及/或公司相关的持续或补充信息  
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法律实体披露 
中国：华泰证券股份有限公司具有中国证监会核准的“证券投资咨询”业务资格，经营许可证编号为：91320000704041011J 

香港：华泰金融控股（香港）有限公司具有香港证监会核准的“就证券提供意见”业务资格，经营许可证编号为：AOK809 

美国：华泰证券（美国）有限公司为美国金融业监管局（FINRA）成员，具有在美国开展经纪交易商业务的资格，经营
业务许可编号为：CRD#:298809/SEC#:8-70231 
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