
 
公司点评报告 | 银行 

证券研究报告 
 

 
请阅读最后评级说明和重要声明 1/3  

 

 

 

公司评级 
 

增持（维持）  
 

报告日期 
 

2025 年 04 月 27 日  
 

 
相关研究 

 

【兴证银行】光大银行：分红提升，利

润正增长——光大银行 2024 年报点评-

2025.03.30 

【兴证银行】中期分红方案落地，利润

维持正增长——光大银行 2024 年三季报

点评-2024.11.01 

【兴证银行】利润延续正增长，资产质

量稳定——光大银行 2024 年半年报点评
-2024.09.02  

  

分析师：陈绍兴 

S0190517070003 

chenshaox@xyzq.com.cn 

分析师：曹欣童 

S0190522060001 

caoxintong@xyzq.com.cn   

 

 
光大银行(601818.SH)   

信贷提速，利润正增长 
——光大银行 2025年一季报点评  

 
投资要点 

 
 

⚫ 光大银行 2025Q1 营收同比-4.1%，归母净利润同比+0.3%，营收下滑主要受息差拖累，

利润保持正增长。 

⚫ 拆分 2025 年一季度来看： 

1） 净利息收入同比-6.8%，贷款增速提升至 5.4%，测算息差同比降幅 13bp； 

2） 手续费收入同比+3.3%，恢复正增长。 

3） 投资相关收入同比+1.0%，其中：投资收益大幅增加，2025Q1 末其他综合收益余

额较 2024 年末下降 61 亿元，占比一季度营收的 18%；但公允价值变动收益转负，

拖累整体投资表现。 

4） 减值损失同比-15.6%，综合信用成本略降至 0.49%。 

⚫ 规模方面：2025Q1 总资产同比+4.8%，贷款同比+5.4%，规模扩张增速提升。2025 年

一季度新增贷款约 1770 亿元，同比多增约 578 亿元。对公端聚焦重点业务领域，科技

金融、绿色金融、普惠金融贷款均实现较快增长。零售端按揭贷款 2024 年下半年开始

恢复正增长。2025Q1 存款同比+3.5%，环比+5.8%，存款增长较好。 

⚫ 息差方面：测算 2025Q1 净息差同比-13bp（ 2024 年全年同比-20bp），息差降幅收窄，

预计主要受益于存款成本持续改善。 

⚫ 资产质量总体稳定，拨备释放反哺利润。2025Q1 不良率环比持平 1.25%，拨备覆盖率

环比-6pct 至 174%，拨贷比环比-8bp 至 2.18%。 

⚫ 盈利预测与评级：我们小幅调整盈利预测，预计公司 2025 年和 2026 年 EPS 至 0.66

元和 0.67 元，预计 2025 年底每股净资产为 8.64 元。以 2025 年 4 月 25 日收盘价计

算，对应 2025 年底的 PB 为 0.44 倍。维持“增持”评级。 

 

⚫ 风险提示：资产质量超预期波动，转型推进不及预期 
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表2、利润表预测 百万元）  

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 145,685  135,415  131,210  132,172  133,724  

净利息收入 107,480  96,666  93,884  93,644  93,948  

手续费净收入 23,698  19,071  19,452  19,841  20,238  

投资相关收入 12,809  18,038  16,234  17,046  17,898  

其他收入 1,698  1,640  1,640  1,640  1,640  

营业总支出 95,882  83,600  79,084  78,940  78,951  

营业税金 1,716  1,650  1,599  1,610  1,629  

业务及管理费 41,042  40,365  38,051  38,330  38,780  

资产减值损失 52,105  40,565  38,415  37,980  37,521  

营业利润 49,803  51,815  52,126  53,232  54,774  

营业外收支合计 -46  -341  -341  -341  -341  

利润总额 49,757  51,474  51,785  52,891  54,433  

所得税 8,681  9,563  9,621  9,826  10,113  

净利润 41,076  41,911  42,164  43,065  44,320  

归属母公司净利润 40,792  41,696  41,948  42,847  44,102  

EPS 元）  0.62  0.62  0.66  0.67  0.70  

BVPS 元）  7.57  8.17  8.64  9.13  9.63  

ROAE 8.38% 7.93% 7.85% 7.60% 7.42% 

ROAA 0.63% 0.61% 0.59% 0.58% 0.57% 

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 
 

表1、资产负债表预测 百万元）  

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 6,772,796  6,959,021  7,246,324  7,585,050  7,939,333  

生息资产 6,665,737  6,823,920  7,089,548  7,394,494  7,713,182  

贷款 3,712,925  3,857,693  4,042,862  4,245,005  4,457,256  

占比 56% 57% 57% 57% 58% 

现金和准备金 349,184  283,266  276,323  288,757  301,751  

占比 5% 4% 4% 4% 4% 

存放同业 249,684  345,634  362,916  381,061  400,115  

占比 4% 5% 5% 5% 5% 

债券投资 2,353,944  2,337,327  2,407,447  2,479,670  2,554,060  

占比 35% 34% 34% 34% 33% 

总负债 6,218,011  6,368,790  6,628,314  6,938,431  7,263,094  

付息负债 6,127,079  6,268,771  6,562,031  6,869,046  7,190,463  

同业存放 919,279  969,524  1,018,000  1,068,900  1,122,345  

占比 15% 15% 16% 16% 16% 

存款 4,094,528  4,035,687  4,217,293  4,407,071  4,605,389  

占比 67% 64% 64% 64% 64% 

应付债券 1,113,272  1,263,560  1,326,738  1,393,075  1,462,729  

占比 18% 20% 20% 20% 20% 

总权益 554,785  590,231  618,010  646,620  676,239  

总母公司权益 552,391  587,700  615,479  644,089  673,708  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 
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分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级 另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12 个月内公司股价 或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50 指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
 

 

信息披露  
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公司持股情况。   

   
  
   
 

 

使用本研究报告的风险提示以及法律声明  
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 ，本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告中的信息、意见

等均仅供客户参考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约，投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益

或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的

本报告完整版本为准。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收

等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载资料的来源被认为是可靠的，但本公司不保证其准确性或完整性，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。本公司并不对

使用本报告所包含的材料产生的任何直接或间接损失或与此相关的其他任何损失承担任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可升可跌，过

往表现不应作为日后的表现依据；在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告；本公司不保证本报告所含信息保持在

最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
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预示的回报会得以实现。分析中所做的回报预测可能是基于相应的假设。任何假设的变化可能会显著地影响所预测的回报。 

本公司的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一

致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务

部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告并非针对或意图发送予或为任何就发送、发布、可得到或使用此报告而使兴业证券股份有限公司及其关联子公司等违反当地的法律或法

规或可致使兴业证券股份有限公司受制于相关法律或法规的任何地区、国家或其他管辖区域的公民或居民，包括但不限于美国及美国公民 1934 年

美国《证券交易所》第 15a-6 条例定义为本「主要美国机构投资者」除外）。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权均属本公司。未经本公司事
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