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光大银行 2010 年度业绩快报点评 

事件描述 

光大银行 2010 年全年实现营业收入 353.79 亿元，同比增长 45.84%；营业利润 168.69 亿，同比增长 60.31%；利润

总额 170.02 亿元，同比增长 62.03%；归属母公司净利润 126.78 亿元，同比增长 65.88%，业绩符合预期。 

公司存款同比增长 32.59%，贷款同比增长 20.18%，预计明年存贷款增速高于行业平均水平，市场份额有所提高。 

资产质量良好，不良双降，拨备覆盖率大幅提升。不良贷款余额为 59 亿元，较去年下降约 23 亿元，不良率为 0.75%，

较去年下降 0.5 个百分点；拨贷率为 2.36%，较去年下降 5 个基点，拨备覆盖率为 313.38%，较去年提升 121 个百分

点。公司拨贷比较高，抵御未来风险能力较强。 

公司近年来综合实力有所改善，但息差较低，客户基础较为薄弱。我们预计 2011 年盈利为 168.53 亿元，对应市盈率

为 9.07 倍，动态市净率为 1.60 倍，给予“谨慎推荐”评级。 

事件评论 
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财务报表及指标预测 

盈利与估值 2007 2008 2009 2010E 2011E 资产负债表摘要 2007 2008 2009 2010E 2011E

ROAA -     0.92% 0.74% 0.91% 0.97% 总资产 739,186 851,838 1,197,696 1,585,770 1,879,139

ROAE -     25.21% 18.75% 19.53% 19.04% 贷款余额（毛额） 412,284 464,574 647,916 778,665 911,039

拨备前每股收益 0.43 0.43 0.39 0.49 0.64 存放央行款 118,140 97,928 134,237 169,640 222,652

每股收益 0.18 0.26 0.23 0.34 0.42 同业资产 80,678 128,539 230,939 309,225 375,828

每股净资产 -     1.18 1.44 2.01 2.37 债券投资 121,976 131,517 138,549 268,775 301,563

拨备前每股市盈率 8.77 8.77 9.79 7.70 5.88 存款余额 540,661 605,170 799,644 1,060,248 1,272,298

市盈率 21.16 14.61 16.58 11.04 9.07 同业负债 128,835 131,750 268,993 333,012 413,411

市净率 -     3.21 2.63 1.88 1.60 发行债券 5,550 18,550 21,550 16,000 16,000

股息收益率 -     -      -      1.81% 2.20% 拨备余额 17,003 14,040 15,608 18,396 20,450

股东权益 24,689 33,232 48,121 81,364 95,688

利润表摘要 2007 2008 2009 2010E 2011E 平均股东权益 -      28,961 40,677 64,743 88,526

净利息收入 17,773 22,336 19,601 30,163 39,347 平均生息资产 640,704 796,390 1,005,339 1,304,990 1,649,754

手续费净收入 1,190 2,174 3,157 4,432 5,822 平均总资产 667,652 795,512 1,024,767 1,391,733 1,732,455

其他非利息净收入 1,082 190 1,500 1,250 1,400

经营收入合计 20,045 24,700 24,258 35,845 46,569 资产风险与经营杠杆 2007 2008 2009 2010E 2011E

营业费用 (7,879) (10,284) (11,344) (15,993) (20,569) 不良贷款余额 18,747 9,362 8,123 5,871 6,493

拨备前利润 12,166 14,416 12,914 19,852 26,000 不良贷款率 4.55% 2.02% 1.25% 0.75% 0.71%

当期提取各项准备金 (3,700) (6,302) (2,410) (3,538) (4,253) 不良毛生成率 11.24% -1.93% -0.10% -0.29% 0.22%

税前利润 8,466 8,114 10,504 16,314 21,746 贷款拨备覆盖率 90.70% 149.97% 192.15% 313.37% 314.97%

所得税 (3,350) (608) (2,849) (3,671) (4,893) 贷款总额准备率 6.61% 3.02% 2.41% 2.36% 2.24%

净利润 5,040 7,300 7,625 12,643 16,853 当年核销 (4,427) (928) (673) (150) (1,200)

资本充足率 7.19% 9.10% 10.39% 11.45% 11.27%

盈利驱动因素 2007 2008 2009 2010E 2011E 核心资本充足率 6.20% 5.98% 6.84% 8.73% 8.77%

贷款增长（毛额） 17.08% 12.68% 39.46% 20.18% 17.00% 风险加权资产系数 50.26% 56.01% 56.47% 56.30% 56.00%

存款增长 7.51% 11.93% 32.14% 32.59% 20.00% 个人贷款占比 16.11% 19.49% 21.73% 21.40% 22.20%

平均生息资产增长 -     24.30% 26.24% 29.81% 26.42% 企业贷款占比 80.37% 73.40% 71.22% 74.60% 73.30%

贷存比（含贴现） 76.26% 76.77% 81.03% 73.44% 71.61%   其中票据贴现 3.52% 7.11% 7.05% 4.00% 4.50%

NIM 2.77% 2.80% 1.95% 2.31% 2.39% 活期存款占比 51.01% 45.69% 43.55% 44.00% 44.40%

非利息收入占比 11.33% 9.57% 19.20% 15.85% 15.51%   其中对公活期 45.12% 40.37% 37.34% 39.00% 39.20%

信用成本 0.91% 1.29% 0.39% 0.47% 0.48%  其中居民储蓄活期 5.89% 5.32% 6.21% 5.00% 5.20%

成本收入比（含营业税 39.31% 41.64% 46.76% 44.62% 44.17%

有效税率 39.93% 7.68% 27.20% 22.50% 22.50% 其他数据 2007 2008 2009 2010E 2011E

网点数 396 427 483

收入盈利增长 2007 2008 2009 2010E 2011E 员工数 15,179 16,987 19,217

净利息收入增长 -     25.67% -12.24% 53.88% 30.45% 贷款余额市场份额 1.57% 1.53% 1.69% 1.64% 1.65%

手续费收入增长 -     82.69% 45.22% 40.40% 31.34%   其中个人贷款 1.31% 1.59% 1.72%

营业收入增长 -     23.22% -1.79% 47.76% 29.92% 存款余额市场份额 1.39% 1.30% 1.34% 1.48% 1.50%

拨备前利润增长率 -     18.49% -10.41% 53.72% 30.97% 总股本 28,217 28,217 33,435 40,435 40,435

净利润增长率 -     44.84% 4.46% 65.81% 33.30%   其中流通股  

 

 

 

 



 

 

重要声明 

本报告的作者是基于独立、客观、公正和审慎的原则制作本研究报告。本报告的信息均来源于公开资料，本公司对

这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含信息和建议不发生任何变更。本公司已力求报告内容的

客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不包含作者对证券价格涨跌或市场走势的确定性判断。报告中

的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

本公司及作者在自身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的证券不存在法律法规要求披露或采取限制、静默措

施的利益冲突。 

本报告版权仅仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用须注明

出处为长江证券研究部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。刊载或者转发本证券研究报告或者摘

要的，应当注明本报告的发布人和发布日期，提示使用证券研究报告的风险。未经授权刊载或者转发本报告的，本

公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为

基准，投资建议的评级标准为： 

 看    好： 相对表现优于市场 

 中    性： 相对表现与市场持平 

 看    淡： 相对表现弱于市场 

公司评级 报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投

资建议的评级标准为： 

 推    荐： 相对大盘涨幅大于 10% 

 谨慎推荐： 相对大盘涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对大盘涨幅小于-5%  

 无投资评级：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。 

 


