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光大银行 2012 年中报点评 
 

报告摘要： 

[Table_Summary] 光大银行公布 2012 年中报，2 年中期实现营业收入 304.80 亿元，同比

增长 32.93%，实现净利润 129.20 亿元，同比增长 40.28%；实现每股

收益 0.32 元，每股净资产 2.59 元，实现加权平均净资产收益率 25.20%

（年化）；比去年同期增加了 3.76 个百分点。 

净息差同比维持上升趋势，环比轻微下降，手续费收入维持稳健增长，

和其他银行同业不同的是，手续费收入增速没有出现明显的放缓。主

要原因可能是 2012 年第一季度公司的手续费收入增速慢于银行同业。 

2012 年中期公司不良贷款余额 62.54 亿元 ，较期初增加 5.27 亿元，

不良贷款增加幅度为 9.2%，不良贷款增加的幅度还是相对较小的，整

体资产质量相对还较为平稳。 

我们预测光大银行 2012 年和 2013 年分别实现净利润为 232.21 亿元和

255.60 亿元，净利润增速分别为 28.52%和 10.07%。 

光大银行目前的估值水平并不是可比同业中最低的，而且光大银行在

可比股份制银行同业中缺乏基本面亮点，我们继续维持中性的评级。 

主要投资风险在于宏观经济波动、货币政策再次不对称降息以及资产

质量恶化超过我们预期的风险。 

 
 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入 35530 46073 62063 65920 79104 

(+/-)% 46.46 29.67 34.71 6.21 20 

净利润 12790 18068 23221 25560 29394 

(+/-)% 67.34 41.27 28.52 10.07 15 

每股收益（元） 0.36 0.45 0.58 0.64 0.74 

市盈率 7.61 6.09 4.75 4.28 3.70 

市净率 1.36 1.15 0.99 0.85 0.74 

净资产收益率 (%) 15.72 18.83 22.48 21.33 21.14 

股息收益率 (%) 3.11 4.37 6.35 7.00 8.10 

总股本 (百万股 ) 40435 40435 40435 40435 40435 
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1. 事件 

光大银行于 12 年 8 月 24 日晚间公布 12 年中报，12 年中期光大银行实现快速

增长：12 年 6 月 30 日，光大银行资产总额达到 20937.94 亿元，比年底增长 20.79%，

存款总额为 13832.12 亿元，比年底增长 12.89%；贷款总额为 9724.87 亿元，比年底

增长 9.29%；比年初新增了 826.62 亿元的贷款； 12 年中期实现营业收入 304.80 亿

元，同比增长 32.93%，实现净利润 129.20 亿元，同比增长 40.28%；实现每股收益

0.32 元，每股净资产 2.59 元，实现加权平均净资产收益率 25.20%（年化）；比去年

同期增加了 3.76 个百分点。 

 

2. 中报点评 

2.1. 净息差同比维持上升，环比出现下降 

按照日均余额计算，光大银行中期的净息差为 2.70%，同比出现一定幅度上升，

上升了 29 个基本点，一季度的净息差为 2.72%，按照期初期末余额计算，二季度单

季度的净息差为 2.68%，环比也出现了下降，下降了 4 个基本点。 

从存贷利差的情况看。光大银行中期的存贷利差为 4.31%，同比上升了 53 个基

本点。是净息差同比上升的主要原因 

2.2. 手续费收入稳健增长，而且中期的增速没有放缓 

2012 年中期实现手续费净收入 49.38 亿元，同比增长 29.88%。12 年第一季度

银行实现手续费净收入 24.75 亿元，同比增长 29.38%，和其他银行同业不同的是，

手续费收入增速没有出现明显的放缓，从手续费收入的构成看，和其他银行的情况

不同，银行卡、托管业务和代理业务等传统业务出现了明显增长，但是结算业务、

承销和咨询等业务增速放缓或者出现了同比下降的情况。 

从其他非息业务的情况看，2012 年中期，光大银行实现其他净收入 2.34 亿元，

其他净收入比 2011 年同期增加 0.16 亿元，同比下降 6.40%，主要原因是投资收益

和汇兑损益减少，投资收益减少，主要是利率衍生品投资收益下降。汇兑损益减少，

主要是人民币汇率出现一定程度贬值，结售汇收益下降；部分外汇掉期合同到期，

已实现收益减少 

2.3. 不良贷款和关注类贷款有一定增加 

2012 年中期公司不良贷款余额 62.54 亿元 ，较期初增加 5.27 亿元，不良贷款

增加幅度为 9.2%，和已经公布中报的兴业银行和浦发银行相比，不良贷款增加的幅

度还是相对较小的，整体资产质量相对还较为平稳。而且和第一季度末的情况相比，

第一季度末，银行的不良贷款余额为 60.01 亿元，第二季度环比增加了 2.53 亿元，

从不良贷款的地域分布看，长三角和珠三角是主要区域，分别占不良贷款的 26.14%

和 23.17%，从不良贷款的行业分布看，制造业、批发零售业、交通运输和仓储业以

及零售贷款是不良贷款主要集中的地方，公司不良贷款率 0.674%，和期初水平相比

基本持平 

从关注贷款的情况，期末公司关注贷款的余额为 155.08 亿元，比期初余额增加

了 59.76 亿元，关注类贷款的占比从期初的 1.07%上升到 1.59%，从逾期贷款的情况

看，2012 年中期，银行的逾期贷款余额为 144 亿元，比上年末减少了 6900 万元，

主要是由于 2011 年末重组贷款余额包括某借款人的贷款 5,720 万元，报告期末该

借款人的贷款评级由次级上升为关注，因此不再列入重组贷款。 

2.4. 二季度计提拨备的力度有所加大。 

报告期公司计提了 27 亿元的贷款减值准备，信贷成本为 0.29%，年化的信贷成
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本为 0.58%，比第一季度的 0.34%有了明显的提高，报告期末银行的拨备覆盖率为

371.07%，比期初的水平增加了 4.07 个百分点，拨贷比为 2.39%，和期初水平相比

上升了 3 个基本点。 

2.5. 成本收入比继续下降 

报告期内公司的成本收入比为 28.09%，同比继续下降，主要是营业收入的增长

超过了营业费用的增长。 

 

 

3. 公司中报中其他值得关注的问题 

3.1. 存贷款结构变化 

中期末，银行活期存款占比为 41.06%，2012 年年初，银行的活期存款的占比

为 40.52%，中期末的活期存款反而有所提升，这一点与行业的情况不相同，贷款结

构中，票据贴现的占比达到 1.61%，比年初的 1.62%基本持平，有所下降，这一点

也和行业的趋势不完全相同。 

3.2. 房地产贷款占比 

报告期内，公司贷款中房地产贷款占比为 12.50%，比期初的 13.10%有所下降。

从零售贷款的结构看，零售贷款中住房按揭贷款的占比为 14.53%，比期初的 14.63%

有所下降，整体民生银行于房地产相关的贷款占比为 27.03%。 

3.3. 资本充足率有所上升 

报告期末，公司资本充足率和核心资本充足率分别为 11.14%和 8.05%，比年初

的 10.67%和 8.11%有所上升。主要是公司发行了 67 亿次级债补充附属资本，公司

H 股发行计划尚未完成。 

 

4. 盈利预测和投资建议 

我们预测光大银行 2012 年和 2013 年分别实现净利润为 232.21 亿元和 255.60

亿元，具体参见下表： 

表 1：光大银行盈利预测 

 2011 2012E 2013E 

一、营业收入(百万元) 46072.55 62063 65920 

    利息净收入(百万元) 39440.24 55040 57555 

    利息收入(百万元) 77884.59 109038 123233 

      减：利息支出(百万元) 38444.36 53998 65678 

    手续费及佣金净收入(百万元) 6973.119 8409 10614 

    手续费及佣金收入(百万元) 7381.076 9032 11352 

      减：手续费及佣金支出(百万元) 407.957 623 738 

    投资净收益(百万元) -133.089 -200 -350 

      其中：对联营企业和合营企业的投资收益(百万元) 0 0 0 

    公允价值变动净收益(百万元) -1042.58 -1586 -1987 

    汇兑净收益(百万元) 760.252 360 440 

    其他业务净收益(百万元) 15.493 40 -352 

二、营业支出(百万元) 21925.38 31010 31870 

    营业税金及附加(百万元) 3448.134 4651 4940 
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    管理费用(百万元) 14720.05 21722 21753 

    资产减值损失(百万元) 3698.078 4637 5176 

    加：营业利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      营业利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

三、营业利润(百万元) 24147.17 31053 34050 

    加:营业外收入(百万元) 126.15 153 187 

    减：营业外支出(百万元) 61.94 90 125 

      其中：非流动资产处置净损失(百万元) 0 0  

    加：利润总额差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      利润总额差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

四、利润总额(百万元) 24211.38 31116 34112 

    减：所得税(百万元) 6126.262 7873 8528 

    加：未确认的投资损失(百万元) 0 0 0 

    加：净利润差额(特殊报表科目)(百万元) 0 0 0 

      净利润差额(合计平衡项目)(百万元) 0 0 0 

五、净利润(百万元) 18085.12 23243 25584 

    减：少数股东损益(百万元) 17.234 22 24 

    归属于母公司所有者的净利润(百万元) 18067.89 23221 25560 

 

资料来源：东北证券 

 

目前估值水平已经偏低，但是光大银行在可比股份制银行同业中缺乏基本面亮

点，我们继续维持中性的评级。。 

主要投资风险在于宏观经济波动、货币政策再次不对称降息以及资产质量恶化

超过我们预期的风险。 
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投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 15%以上。 

谨慎推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
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中性 
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回避 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益低于市场平均

收益 5%以上。 

行业 

投资 
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说明 

优于大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益超越市场平均

收益。 

同步大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益与市场平均收
益基本持平。 

落后大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益落后于市场平

均收益。 
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