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[Table_Summary] 投资要点: 

规模增长提速：近年来，北京银行坚持“五大转型”，实现二次创业征

程的良好开局。截至 2023 年中期，总资产规模达到 3.63 万亿元和贷款

规模达到 1.93 万亿元，位于城商行首位。2023 年上半年总资产和贷款

较年初分别增长为 7.22%和 10.14%，增速明显加快。 

贷款结构优化，零售信贷占比和收入贡献提升：北京银行信贷结构不

断优化，截至 2023 年中期，公司贷款和零售贷款的占比分别为 58.5%

和 33.9%，零售贷款的占比持续提升，零售 AUM 不断增长，公司整体收

入结构不断优化。同期，公司零售业务收入占总营收的比重达到 35.9%，

较 2019 年末提升 14.9 个百分点。 

对公贷款行业优化，零售消费贷占比提升：在服务实体经济，转型发

展的推动下，普惠小微、科创金融和文化金融，这些国家重点支持以及

北京银行特色经营领域贷款的投放快速增长，为后续规模扩张提供了基

础和动力。另外，对公存量贷款中，相对低风险行业贷款占比提升。零

售贷款方面，截至 2023 年中期，个人消费贷和经营贷的占比合计达到

48.4%，其中消费贷占比 24.1%较 2019 年提升 14.4 个百分点。个人消

费贷占比的提升，对稳定零售信贷综合收益率起到了较强的支撑作用。 

历史存量包袱逐步出清，资产质量持续向好：从近年来信贷的投放区

域结构变化情况看，新增信贷主要投向了北京市、浙江省、山东省、江

苏省和深圳市。经济发达地区，本身受经济波动的影响相对较低，不良

资产的生成概率也相对较低，有助于保持资产质量的整体稳定。零售信

贷方面，受个人贷款结构调整因素的影响，零售贷款的不良率持续上升。

不过，综合考虑业务结构的调整，不良率仍处于行业合理位置。 

盈利预测与投资建议：北京银行资产规模扩张提速，新增信贷投放聚

焦优质区域，存量包袱逐步出清，预计资产质量有望保持持续向好趋势。

按照北京银行 A股 9月 25 日收盘价 4.66 元，对应 2023 年 0.39 倍 PB，

综合公司当前较低的估值、较高的股息率以及未来基本面的改善预期，

维持增持评级。 

风险因素：银行业整体受宏观经济、货币政策以及监管政策的影响较

大，经济以及相关政策的变动，都将对银行的经营产生重要影响。包括

净息差的变动、资产质量预期等。   
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1    北京银行新发展战略 

1.1  发展历程及当前股东结构 

北京银行成立于1996年，是全国19家系统重要性银行之一，国内资产规模最大的

城市商业银行。2005年引入荷兰ING集团作为战略投资者，成为一家中外资本融合的

商业银行。2007年9月在上海证券交易所主板上市。截至2023年中期，第一大股东荷

兰安智银行，持股占比13.03%，第二大股东北京市国有资产经营有限责任公司，持股

比例8.63%，第三大股东北京能源集团有限责任公司，持股比例8.59%。 

图表1: 北京银行股东持股结构（单位：股，%） 

排名 股东名称 持股数量(股) 占总股本比例(%) 

1 荷兰安智银行股份有限公司      2,755,013,100            13.03  

2 北京市国有资产经营有限责任公司      1,825,228,052             8.63  

3 北京能源集团有限责任公司      1,815,551,275             8.59  

4 香港中央結算有限公司        873,641,716             4.13  

5 阳光人寿保险股份有限公司-传统保险产品        532,467,815             2.52  

6 新华联控股有限公司        522,875,917             2.47  

7 三峡资本控股有限责任公司        452,051,046             2.14  

8 信泰人寿保险股份有限公司        424,143,608             2.01  

9 中国长江三峡集团有限公司        398,230,088             1.88  

10 北京联东投资(集团)有限公司        325,872,780             1.54  

  合    计      9,925,075,397            46.94  
 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

1.2  经营网络以及特色业务 

北京银行经营网络覆盖北京、天津、石家庄、济南、青岛、上海、南京、苏州、

杭州、宁波、深圳、南昌、长沙、西安、乌鲁木齐等全国十余个中心城市，并在香港

和荷兰设有代表处。 

北京银行坚定“服务地方经济、服务中小企业、服务市民百姓”的发展定位，持

续深化金融产品服务创新，在科创金融、文化金融、绿色金融等领域形成了鲜明的服

务特色，在儿童金融、数币金融、养老金融、新市民金融等“新赛道”积极开展前瞻

探索，推出了“短贷宝”“小巨人”“小京卡”“领航e贷”等一系列产品。 

图表2: 北京银行贷款地区分布（单位：%） 
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资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

1.3  北京银行新发展战略 

北京银行战略愿景是牢固树立“一个银行，一体数据，一体平台”的理念，积极

推动以科技创新为核心的全面创新，践行以数字化转型统领“五大转型”的发展战略，

以数据为关键生产要素，以技术为创新驱动源泉，以改革为内生发展动力，以开放为

转型文化基因，实现以客户为中心的数字化重构，构建“特色鲜明，结构优质，管理

精细，技术领先，风控稳健，持续增长”的发展格局。 

图表3: 北京银行战略发展规划及实施路径 

 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 
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2    近两年规模增长提速，贷款占比提升 

2.1  规模增长提速，信贷占比提升 

近年来，北京银行坚持以数字化转型统领发展模式、业务结构、客户结构、营运

能力、管理方式“五大转型”，实现二次创业征程的良好开局。截至2023年中期，总

资产规模达到3.63万亿元和贷款规模达到1.93万亿元，位于城商行首位。2023年上半

年总资产和贷款较年初分别增长为7.22%和10.14%，增速明显加快。 

图表4: 总资产和贷款增速（单位：%） 

 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

在服务实体经济、回归主业的政策引导下，公司加大了信贷投放的力度，加快了

业务结构调整的节奏，截至2023年中期，贷款占总资产的比重达到53%，重回高位。

随着业务结构的调整和优化，负债端存款也实现同步增长，存款占总负债的比重也同

步回升，同期，存款占总负债的比重达到63.4%。 

图表5: 贷款和存款的占比逐步提升（单位：%） 

 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

2.2  贷款结构优化，零售信贷占比和收入贡献提升 

随着业务转型的不断加快，北京银行信贷结构不断优化，截至2023年中期，公司
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贷款和零售贷款的占比分别为58.5%和33.9%，零售贷款的占比持续提升。 

图表6: 零售贷款占比（单位：%） 

 
资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

随着零售贷款占比的提升，零售AUM不断增长，公司整体收入结构不断优化。截

至末2023年中期，公司和零售业务收入占总营收的比重分别为44.1%和35.9%，较2019

年末分别下降19.5个百分点和提升14.9个百分点。 

图表7: 各项业务收入占比（单位：%） 

 
资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

2.3  对公贷款行业优化，零售消费贷占比提升 

在服务实体经济，转型发展的推动下，北京银行对公贷款的投放结构也做了一定

的调整。截至2023年中期，排名前五的行业分别为租赁和商务服务业、制造业、水利、

地产和批发零售业，而这前五个行业贷款占对公贷款的比重之和较2019年下降了4.4

个百分点，其中主要影响因素是房地产行业贷款，整体规模收缩228亿元。此外，从

占比提升幅度的角度看，交通运输、金融业、制造业和电力行业贷占对公贷款的比重

提升幅度相对较大，较2019年分别上升3.2、2.8、1.8和1.7个百分点。 
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图表8: 对公贷款结构（单位：%） 

 
资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

对公业务普惠金融和特色金融方面也取得了较大的进步。截至2023年中期，普惠

贷款余额2110.39亿元，较年初增长22.61%，普惠小微企业贷款户数32.25万户，较年

初增长7.87%。科创金融余额2482.84亿元，较年初增长27.48%。文化金融余额858.5

亿元，较年初增长17.89%。绿色贷款余额1413.26亿元，较年初增长28.38%。这些国

家重点支持领域贷款的投放，为后续信贷投放的增长，提供了基础和动力。 

零售贷款方面，截至2023年中期，按揭贷款的占比为50%，消费贷占比24.1%、经

营贷占比24.1%、信用卡贷款占比1.6%。2019年以来，按揭贷款的占比持续下行，降

幅在14.7个百分点，个人经营贷和信用卡贷款的占比变化不大，同期消费贷占比稳步

上升，升幅为14.4个百分点。 

图表9: 零售贷款结构（单位：%） 

 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

消费贷方面，公司成立了绿色汽车金融中心，推出“车贷+”和“微车贷”个人

汽车贷款产品。业务规模取得突破，截至2023年中期，车贷业务规模突破15亿元。此

外，线上京e贷产品包括线上消费京e贷和线上经营京e贷，截至2023年中期，规模突
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破100亿元，同比增幅达到167%。截至2023年中期，个人消费贷和经营贷的占比合计

达到48.4%。 

 

2.4  零售消费贷占比提升，稳定零售贷款收益率 

虽然近年来，行业整体落实金融支持实体经济、金融纾困等政策要求叠加贷款报

价利率的调整，使得整个贷款端的收益率总体处于下行趋势，从央行货币政策执行报

告公布的新发放人民币贷款加权平均利率数据看，2019年末到2023年中期，利率下行

达到125BP。 

图表10: 新发放贷款加权平均利率（单位：%） 

 

资料来源：央行，万得资讯，万联证券研究所 

 

北京银行近年来的数据看，截至2023年中期年化值计算的贷款端的收益率较2019

年下行63BP，同期公司贷款收益率下行125BP，个人贷款收益率则上行了53BP。个人

贷款收益率保持稳定并有所上行主要是受到贷款结构调整的推动，个人消费贷占比的

提升，对稳定零售信贷综合收益率起到了较强的支撑作用。 

另外，从当前贷款端的久期来看，整体保持稳定；而贷款投放结构以及存量按揭

重定价的影响因素看，我们预计北京银行贷款收益率的变动幅度或相对较小。 

图表11: 贷款收益率变动（单位：%） 
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资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

2.5  随着经济的复苏，存款活化提升，有助于存款成本的下行 

存款方面，行业整体存款的定期化趋势明显，定期存款的占比上升，推升了存款

成本，从而抵消了由于宽松环境带来了其他负债成本下行对综合负债成本的正面提振

作用。 

从央行公布的金融机构各项存款数据看，无论是住户还是企业，定期存款的占比

均处于上行态势，截至2023年8月，住户定期存款占住户总存款的比重达到71.6%，而

企业定期存款占企业总存款的比重达到67.9%，仍保持稳步上行态势。综合住户端和

企业端的数据看，活期存款的占比已经下降到29.8%，较2017年年末的高点40%的占比，

已经下降了10个百分点左右。 

图表12: 住户和企业定期存款占比（单位：%） 图表13: 总活期存款占比（单位：%） 

  
资料来源：央行，万得资讯，万联证券研究所 资料来源：央行，万得资讯，万联证券研究所 

 

北京银行2023年中期的数据，活期存款的占比为40.4%，较2017年的最高点53%，

也下降了12.6个百分点。从内部结构看，公司活期存款的占比明显下降，降幅在14.8

个百分点。个人活期存款的占比略有上升，升幅在2.2个百分点。如果参照行业整体
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可比口径计算的数据，公司活期存款的占比仍然显著高于行业平均水平，个人活期存

款的占比持平于行业均值。 

而对比上市银行整体、股份行和城商行均值数据看，北京银行活期存款占比高于

上市银行平均水平、也高于股份行和城商行均值。仅个人活期存款占比的数据看，北

京银行个人活期存款占比高于上市银行平均水平，介于股份行和城商行均值水平之间

偏高位置。企业活期存款占比数据，北京银行企业活期存款占比持平于上市银行平均

水平，高于股份行和城商行的平均水平。 

图表14: 北京银行活期存款占比构成（单位：%） 图表15: 北京银行活期存款占比与上市银行均值对比（单

位：%） 

  
资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

再来看价的因素，从2023年中期的情况看，虽然定期存款的占比持续上升，但是

上半年存款成本较年初仍下降6BP，除了受存款利率下调因素影响外，我们预计存款

端成本的管控，以及企业端日均存款量的上升也带来了积极影响。未来随着存款利率

的下调以及经济逐步复苏后存款活化比例上升，存款综合成本有望保持下行趋势。 

 

2.6  历史包袱逐步出清，资产质量持续向好 

过去几年，通过不断的优化信贷业务结构，强化授信审批机制，提升贷后管理质

效，加大不良处置力度，深化金融科技赋能等措施，坚持“控大额、控累加、控占比、

控限额”的大额授信基本管理原则，严格大额风险暴露准入管理的同时，做好了潜在

的风险管控，多措并举推动大额不良资产处置工作，历史存量包袱逐步出清。 

图表16: 不良率和关注率（单位：%） 
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资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

从近年来信贷的投放区域结构变化情况看，截至2023年中期，新增信贷主要投向

了北京市、浙江省、山东省、江苏省和深圳市。另外，除北京外，浙江省、江苏省、

山东省和深圳市的存量信贷占比分别较2019年末上升1.8、1.6、1.5和0.7个百分点。

经济发达地区，本身受经济波动的影响相对较低，不良资产的生成概率也相对较低，

有助于保持资产质量的整体稳定。 

图表17: 新增贷款地区投向（单位：百万元） 

 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

按照过去几年新增贷款的结构看，对公和零售新增分别占比为41.6%和42.2%。其

中，对公贷款的新增主要集中在制造业、交通运输及仓储、租赁和商务服务业、金融

业、电力以及水利相关行业，占比分别为9.3%、8.9%、6.8%、6.1%、5.8%和5.6%。零

售贷款则集中在个人消费信贷、经营贷以及住房按揭贷款，占比分别为22.3%、10.7%

和8.9%。从近几年的数据看，受个人贷款结构调整因素的影响，零售贷款的不良率持

续上升。不过，综合考虑业务结构的调整，不良率仍处于行业合理位置。 

图表18: 零售贷款不良变动趋势（单位：%） 
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资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

2.7  资本仍存在补充压力 

近期，由于公司规模扩张提速，信贷较快增长，风险加权资产增加，公司核心一

级资本充足率有所下降。截至2023年中期，北京银行的核心一级资本充足率仅为9.19%，

较年初下降32BP。如果保持当前的信贷投放结构以及扩张趋势，仍有一定的资本补充

压力。 

图表19: 公司核心一级资本充足率（单位：%） 

 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

3    财富管理相关业务快速发展，对手续费收入的贡献提升 

3.1  手续费收入结构转变 

近年来，虽然北京银行手续费净收入占营收的比重整体保持在10%附近，变动不

大。不过，随着财富管理相关业务的快速发展，行业整体手续费业务收入来源结构发

生了重大变化。在北京银行手续费业务收入构成中，代理及委托业务以及结算和清算

业务收入的占比明显上升。截至2023年中期，上述两项业务收入占手续费收入的比重

分别为49.1%和17.7%，分别较2019年上升了11.1和6.4个百分点。今年以来由于资本

市场的疲弱，代理及委托业务收入有所下滑，如果参考2022年末的数据，整体上升幅
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度更大。 

图表20: 手续费收入结构变化（单位：%） 

 

资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 

 

3.2  财富管理相关业务快速发展 

近年来随着行业整体财富管理业务的快速推动，北京银行在财富管理领域，推行

“全视角服务，全时点维护；全条线引流，全流程标化；全队伍备战，全产品掌握”

的标杆模式。并坚持以数字化转型为统领，持续夯实以客户体验和价值创造为基础的

新零售大财富管理战略体系，强化财富管理业务发展，深化客户分层管理体系。 

截至2023年中期，零售客户突破2800万，较年初增长84.11万户，贵宾客户数突

破90万户，较年初增长4.23%，私行客户数达到1.35万户，较年初增长5.13%，中高端

客户规模再上台阶。信用卡累计客户数535万户，累计卡量617万张。手机银行用户规

模达到1472万户，同比增长20.7%，MAU达到546万户，同比增长17.4%。截至2023年6

月末，北京银行零售AUM达到1.01万亿元，较年初增长3.5%。储蓄存款达到5837亿元，

零售贷款达到6704亿元。此外，北银理财管理产品规模2619.38亿元。我们认为随着

客户的不断积累，规模的不断扩大，将推动零售端大财富管理业务的快速发展。 

图表21: 零售 AUM 规模变化（单位：亿元） 

 
资料来源：公司财报，万得资讯，万联证券研究所 
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4    投资策略 

北京银行在新发展战略的推动下，实现均衡发展，特色业务稳步推动。以数字化

转型统领“五大转型”，科技赋能综合金融服务模式，打造科技银行、数字银行、数

币银行、生态银行、文化银行特色。资产质量方面，随着历史问题的出清，存量资产

质量将明显改善，新增贷款主要集中在经济发达地区，整体风险相对较低。 

盈利预测假设： 

贷款增速保持稳定。我们保守的预估未来三年贷款增速保持在7%左右。如果通过

再融资补充资本，有望推动贷款增速的进一步提升。 

净息差方面，2023年中期净息差1.54%。虽然当前资产端的定价仍处于下行通道，

叠加存量按揭调降的影响，在信贷需求回升前，仍有一定的下行压力。公司通过资产

负债结构的调整稳定息差，零售贷款的收益率预计保持稳定，存款成本也得到了有效

控制。综合考虑，我们预计未来3年公司整体净息差降幅在5BP左右。 

非利息收入方面，手续费收入结构进一步优化，短期受资本市场疲弱等因素的影

响，部分业务收入出现明显下滑。不过，从客户总量的增长、中高端客户占比的提升

以及零售AUM的增长，未来业务的发展提供了基础。我们预计伴随着市场的回稳，手

续费以及其他非息收入等相关业务收入基本已经触底，未来将逐步反弹。 

资产质量逐步向好，拨备计提力度下降。随着历史问题逐步出清，资产质量逐步

向好，拨备计提力度有所下行。 

基于以上假设及预判，我们测算的公司2023年-2025年营收分别为670亿元、705

亿元和760亿元，同比增速1.13%/5.18%和7.77%，归母净利润分别为267亿元、286亿

元和308亿元，同比增速为7.79%/7.05%和7.71%。综合公司当前较低的估值、较高的

股息率以及未来基本面的改善预期，给予公司增持评级。 

 

5    风险提示 

银行业整体受宏观经济、货币政策以及监管政策的影响较大，经济以及相关政策的变

动，都将对银行的经营产生重要影响。包括净息差的变动、资产质量预期等。 

公司战略发展推进不及预期；受净资本监管压力影响，规模扩张持续性不及预期；资

产端收益率下行超预期以及负债端成本管控不及预期，都会影响净息差变动幅度；资

产质量持续改善趋势不及预期等。 
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$$end$$ 
利润表 

 
  

单位：百万元 

至 12 月 31 日 2022 年 A 2023 年 E 2024 年 E 2025 年 E 

净利息收入         51,458       51,915           54,497           58,695  

    利息收入        112,449      119,157          126,724          137,128  

    利息支出        -60,991      -67,242          -72,227          -78,433  

非息收入         14,778       15,106           15,998           17,278  

营业收入         66,276       67,021           70,495           75,973  

业务及管理费        -17,599      -17,797          -18,470          -20,057  

拨备前利润         47,929       48,509           51,268           55,106  

信用及其他减值损失        -20,910      -18,974          -19,610          -20,997  

税前利润         27,019       29,535           31,658           34,109  

所得税         -2,089       -2,658           -2,881           -3,087  

归母净利润         24,760       26,690           28,572           30,775  

  
   资产负债表 

 
  

单位：百万元 

至 12 月 31 日 2022 年 A 2023 年 E 2024 年 E 2025 年 E 

贷款总额      1,797,319    1,923,131        2,038,519        2,160,830  

债券投资      1,127,954    1,184,352        1,243,569        1,305,748  

同业资产        257,993      283,792          312,172          374,606  

资产总额      3,387,952    3,628,066        3,862,513        4,131,745  

存款      1,945,020    2,100,622        2,268,671        2,450,165  

非存款有息负债      1,071,224    1,131,457        1,172,473        1,232,481  

负债总额      3,077,335    3,298,039        3,511,371        3,757,802  

所有者权益总额 310,617 330,026 351,142 373,943 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要
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