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光大银行(601818.SH)   

资产质量保持稳健，利润增速边际改善——光

大银行 2025年中报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 光大银行披露 2025 年半年报，2025 年上半年实现营收 659.2 亿元，同比-

5.6%，实现归母净利润 246.2 亿元，同比+0.6%。 

⚫ 营收承压，利润小幅正增。2025H1 营收同比-5.6%（ 25Q1：-4.1%），归母净

利润同比+0.6%（ 25Q1：+0.3%）。具体来看：1）净利息收入同比-5.6%（ 25Q1：

-6.8%），降幅环比收窄。2）非息收入承压：手续费收入/投资相关收入分别同

比-0.9%/-11.0%（ 25Q1：+3.3%/+1.0%）。3）减值损失同比-21.6%，信用成本

同比-15bp 至 0.46%，“以丰补歉”支撑利润改善。 

⚫ 对公业务贡献主要增量，信贷结构实现优化。总资产同比+6.5%，贷款同比

+4.9%，对公/零售贷款同比增速分别为+10.1%/+0.3%。从信贷增量来看，2025

上半年新增贷款约 1502 亿元，同比多增 437 亿元。其中，对公贷款较年初新

增 1976 亿元，批发零售/电力、燃气公用/租赁和商业服务业贷款规模分别较年

初+16.2%/+13.6%/+13.5%。零售贷款规模较年初新增 135 亿元，主要得益于

消费、按揭贷款的逆势增长。此外，票据较年初减少 609 亿元，信贷结构实现

优化。 

⚫ 2025H1 净息差 1.40%，同比-14bp，测算 Q2 单季度息差环比-1bp。其中：

1）贷款收益率较 24 年全年下降 53bp，对公/零售贷款收益率分别较 24 年全

年-44bp/-62bp。2）存款成本较 24 年下降 27bp，企业/个人存款成本分别较 24

年全年-28bp/-24bp。 

⚫ 资产质量稳健，零售风险趋势好于同业。不良率环比持平至 1.25%，不良生成

率 年化） 0.91%，同比-26bp。拨备覆盖率环比-2pct 至 172.5%，拨贷比环比

-3bp 至 2.15%。分行业来看：1）对公贷款不良率较年初-3bp 至 1.21%，其

中：对公房地产贷款不良率较年初+22bp 至 4.49%，批发零售/交通运输/租赁

和商业服务业不良率分别较年初-50bp/-30bp/-12bp。2）零售贷款不良率较年

初-2bp 至 1.38%，表现优于同业。 

⚫ 盈利预测与评级：我们小幅调整盈利预测，预计公司 2025 年/2026 年/2027 年

EPS 分别为 0.64 元/0.65 元/0.67 元，预计 2025 年底每股净资产为 8.62 元。

以 2025 年 9 月 3 日收盘价计算，对应 2025 年底的 PB 为 0.43 倍，维持“增

持”评级。 

 

⚫ 风险提示：规模扩张速度不及预期，资产质量超预期波动。 
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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  7,245,266  7,582,796  7,935,894  

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  616,951  644,366  672,800  

总母公司权益 552,391  587,700  614,420  641,835  670,269  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

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  78,428  78,279  78,282  

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

业务及管理费 41,042  40,365  37,395  37,669  38,111  

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

营业利润 49,803  51,815  52,782  53,893  55,442  

营业外收支合计 -46  -341  -341  -341  -341  

利润总额 49,757  51,474  52,441  53,552  55,101  

所得税 8,681  9,563  9,743  9,949  10,237  

净利润 41,076  41,911  42,698  43,603  44,864  

归属母公司净利润 40,792  41,696  42,482  43,386  44,646  

EPS 元）  0.62  0.62  0.64  0.65  0.67  

BVPS 元）  7.57  8.17  8.62  9.09  9.57  

DPS 元）  0.17  0.19  0.19  0.20  0.20  

ROAE 8.38% 7.93% 7.59% 7.37% 7.23% 
ROAA 0.63% 0.61% 0.60% 0.59% 0.58% 

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 
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