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市场数据  
收盘价(元) 17.32 

一年最低/最高价 13.49/22.51 

市净率(倍) 1.36 

流通A股市值(百万元) 67,664.02 

总市值(百万元) 79,858.84 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.77 

资产负债率(%,LF) 76.37 

总股本(百万股) 4,610.79 

流通 A 股(百万股) 3,906.70  
 

相关研究  
《光大证券(601788)：光大证券：2016

年中报点评-创新+国际化领先，率先

探索 PPP 金融》 

2016-08-30 

《光大证券(601788)：光大证券：布局

多元金融，加快国际战略实施》 

2016-02-29 
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[Table_EPS]       盈利预测与估值   2023A   2024A   2025E   2026E   2027E  

 营业总收入（百万元）  10,031  9,598  10,215  10,708  11,194  

 同比（%）  -6.94% -4.32% 6.42% 4.83% 4.54% 

 归母净利润（百万元）  4,271  3,058  3,319  3,566  3,721  

 同比（%）  33.93% -28.39% 8.53% 7.44% 4.35% 

 EPS-最新摊薄（元/股）  0.93  0.58  0.72  0.77  0.81  

 P/E（现价&最新摊薄）  15.97  25.50  20.55  19.12  18.33  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：光大证券发布 2024 年年报。公司 2024 年实现营业收入 96.0 亿
元，同比-4.3%；归母净利润 30.6 亿元，同比-28.4%；对应 EPS 0.58 元，
平均 ROE 4.5%，同比-2.0pct。第四季度实现营业收入 31.9 亿元，同比
+40.2%，环比+43.6%；归母净利润 10.68 亿元，同比扭亏为盈，环比
+78.1%。 

◼ 坚持财富管理转型导向，经纪业务收入稳健增长：2024 年公司实现经纪
业务收入 29.9 亿元，同比+8.0%，占营业收入比重 31.4%。全市场日均
股基交易额 11853 亿元，同比+23.1%。公司两融余额 428 亿元，较年初
+16%，市场份额 2.3%，较年初+0.1pct，全市场两融余额 18646 亿元，
较年初+12.9%。公司全年代销金融产品收入 5.3 亿元，同比增长 8.4%。 

◼ 受监管环境影响，投行业务收入持续下滑，债券承销排名靠前：2024 年
公司投行业务收入 8.2 亿元，同比-20.3%。股权主承销规模 10.1 亿元，
同比-81.0%，排名第 35；其中 IPO 1 家，募资规模 9.6 亿元；再融资 1

家，承销规模 0.5 亿元。债券主承销规模 4267 亿元，同比-3.1%，排名
第 7；其中地方政府债、中期票据、金融债承销规模分别为 1711 亿元、
826 亿元、556 亿元。IPO 储备项目 3 家，排名第 20，其中两市主板 1

家，北交所 1 家，创业板 1 家。 

◼ 资管业务收入同比下滑，光证资管 AUM 稳健增长：资管业务收入 7.9

亿元，同比-21.8%。光证资管管理规模 3114 亿元，同比+3.7%。2024 年
光证资管聚焦主责主业，努力开拓私募资管业务，巩固深化核心客户合
作关系，并不断拓展客户群体、优化业务结构。根据中基协统计，光证
资管 2024 年三季度私募资产管理产品月均规模行业排名第 5 位。 

◼ Q4 自营投资收益大幅增长：投资收益（含公允价值）24.9 亿元，同比-

0.9%；第四季度投资收益（含公允价值）8.9 亿元，同比+53.3%。公司
自营坚持立足绝对收益导向，权益自营整体资产组合实现正收益，固收
自营进一步丰富投资品种，增强盈利稳定性。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们预计 2025-2027 年公司归母净利润分别为
33.19、35.66、37.21 亿元，对应同比增速分别为 8.53%、7.44%、4.35%，
对应 EPS 分别为 0.72、0.77、0.81 元/股，当前市值对应 PB 估值分别为
0.96x、0.91x、0.86x。公司聚焦主业稳健发展，看好持续强化竞争力，
首次覆盖给予“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）交易量持续走低；2）权益市场波动加剧致投资收益持续
下滑。  
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图1：2020-2024 年光大证券营收（百万元）  图2：2020-2024 年光大证券归母净利润（百万元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：2020-2024 年光大证券 ROE  图4：2020-2024 年光大证券杠杆率 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图5：2020-2024 年光大证券收入结构 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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光大证券财务预测表  
[Table_Finance]           [Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

客户资金 55,846 57,135 58,787 60,490  营业收入 9,598 10,215 10,708 11,194 

自有资金 18,939 19,376 19,936 20,514  手续费及佣金净收入 4,671 4,859 5,167 5,475 

交易性金融资产 77,169 78,951 81,233 83,587  其中：经纪业务 2,991 3,078 3,266 3,439 

可供出售金融资产 53,111 54,337 55,908 57,527  投资银行业务 823 864 907 952 

持有至到期投资 3,403 3,505 3,610 3,718  资产管理业务 790 843 913 994 

长期股权投资 1,065 1,097 1,130 1,164  利息净收入 2,148 2,153 2,163 2,248 

买入返售金融资产 5,886 9,679 9,030 9,695  投资收益 2,536 2,733 2,902 2,987 

融出资金 42,840 43,654 45,836 46,753  公允价值变动收益 72 - - - 

资产总计 292,959 300,413 309,803 319,553  汇兑收益 -11 - - - 

      其他业务收入 63 69 76 84 

代理买卖证券款 70,844 72,969 75,159 77,413  营业支出 5,990 6,305 6,506 6,805 

应付债券 35,136 35,136 35,136 35,136  营业税金及附加 53 57 59 62 

应付短期融资券 13,406 13,809 14,223 14,649  业务及管理费 5,859 6,184 6,375 6,665 

短期借款 - - - -  资产减值损失 - - - - 

长期借款 1,465 1,509 1,555 1,601  其他业务成本 79 68 74 82 

负债总计 223,736 228,370 233,897 239,587  营业利润 3,609 3,910 4,202 4,388 

总股本 4,611 4,611 4,611 4,611  利润总额 3,581 3,879 4,169 4,352 

普通股股东权益 69,223 72,043 75,906 79,966  所得税 495 537 577 602 

少数股东权益 833 860 887 915  少数股东损益 27 24 26 29 

负债和所有者权益合计 292,959 300,413 309,803 319,553  归属母公司所有者净利润 3,058 3,319 3,566 3,721 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。 
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