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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 5.26 

一年最低/最高价 4.65/6.13 

市净率(倍) 1.55 

流通 A 股市值(百

万元) 
30,078.97 

总市值(百万元) 30,078.97  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.38 

资产负债率(%,LF) 50.18 

总股本(百万股) 5,718.44 

流通 A 股(百万股) 5,718.44  
 

相关研究  
《国网英大(600517)：2022 年报

及 2023 一季报点评：金融业务

全面复苏，“双碳”背景助力制造

业务发展》 

2023-04-27 

《国网英大(600517)：投资拖累

业绩，产业逆势增长》 

2022-04-27 
  

增持（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 10,861  10,961  12,052  13,271  

同比 14.50% 0.92% 9.96% 10.11% 

归属母公司净利润（百万元） 1,069  1,492  1,768  1,885  

同比 -12.66% 39.55% 18.52% 6.59% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.19  0.26  0.31  0.33  

P/E（现价&最新股本摊薄） 28.14  20.16  17.01  15.96  
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩符合预期  
 
[Table_Summary] 
投资要点 

事件：国网英大发布 2023 年半年度报告。2023H1 公司营收同比+13.63%

至 50.07 亿元，归母净利润同比+21.61%至 7.55 亿元，业绩符合预期。 

◼ 金融板块整体稳健，信托业务表现突出：2023H1，国网英大手续费及佣
金收入/利息收入分别同比+6%/-4%至 15.91/3.86 亿元。1）英大信托业
绩亮眼。伴随信托行业转型提速，行业监管趋于规范，行业分化态势逐
步加剧。国网英大控股子公司英大信托立足产融结合禀赋优势，持续实
现突破。截至 2023 年 6 月，英大信托资产规模较上年同期+4%至 7,496

亿元，带动英大信托营收/归母净利润分别同比+13%/+30%至 14.50/9.06

亿元。2）资管及自营业务拖累英大证券表现。2023H1，由于新业务拓
展不及预期，英大证券资管业务收入同比-93%至 178 万元。同时，受资
本市场波动影响，英大证券自营业务投资收益同比-37%至 1.52 亿元。
受此拖累，2023H1 英大证券营收/归母净利润分别同比-37%/-40%至
6.24/0.69 亿元。3）英大期货业绩有所下滑。2023H1，受经纪业务收入
下降、风险管理子公司调整基差贸易业务结构影响，英大期货营收/归母
净利润同比-67%/-24%至 1.62/0.12 亿元。 

◼ 碳资产及电力装备亮点纷呈：1）2023H1，受益于国家政策支持，全国
碳市场运行平稳有序。英大碳资产依托电网资源优势，持续向电网企业
拓展碳管理服务。同时公司联合外部金融机构稳步开拓碳金融业务，已
在多地落地“碳 e 融”系列产品，助力投放绿色信贷规模近 60 亿元。
由于部分项目暂未达到收入确认节点，2023H1 英大碳资产营收/归母净
利润分别同比-56%/-97%至 1,809/803 万元。2）2023H1 新型电力系统建
设需求持续释放，全国电网工程投资同比+7.8%至 2,054 亿元，为国网
英大电力装备业务提供了良好发展机遇。2023H1 国网英大全资子公司
置信电气营收/归母净利润分别+39%/+147%至 29.25/0.40 亿元。 

◼ 盈利预测与投资评级：国网英大金融业务呈现稳健发展态势，碳资产与
电力装备制造业务潜能有待释放，看好公司长期成长空间。我们维持此
前盈利预测，预计 2023-2025 年公司归母净利润为 14.92/17.68/18.85 亿
元，对应同比增速分别为 39.55%/18.52%/6.59%，对应 2023-2025 年 EPS

分别为 0.26/0.31/0.33 元，当前市值对应 2023-2025 年 PE 估值分别为
20.16x/17.01x/15.96x，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：1）信托行业监管趋严；2）碳资产业务发展不及预期。  
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[Table_Finance]            

表 1：国网英大盈利预测（百万元） 

  2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 8,092  9,485  10,861  10,961  12,052  13,271  

营业收入 5,044  5,713  7,081  7,019  7,749  8,567  

手续费及佣金收入 2,265  2,747  2,967  3,091  3,374  3,689  

利息收入 783  959  809  851  929  1,014  

营业成本 4,409  5,024  6,271  6,028  6,629  7,299  

利息支出 311  359  324  335  443  602  

手续费及佣金收入支出 206  272  196  219  233  249  

利润总额 2,014  2,030  1,873  2,550  3,022  3,222  

减：所得税费用 511  474  423  638  756  805  

净利润 1,503  1,556  1,450  1,913  2,267  2,416  

减：少数股东损益 327  332  381  421  499  532  

归属于母公司股东净利润 1,176  1,224  1,069  1,492  1,768  1,885  

归属于母公司股东净资产 17,270  18,339  18,840  19,774  20,723  21,636  

营业收入增速 6.42% 17.22% 14.50% 0.92% 9.96% 10.11% 

利润总额增速 22.04% 0.77% -7.73% 36.15% 18.50% 6.62% 

净利润增速 22.67% 3.52% -6.84% 31.90% 18.52% 6.59% 

归属于母公司股东净利润增速 23.43% 4.07% -12.66% 39.55% 18.52% 6.59% 

归属于母公司股东净资产增速 23.46% 6.19% 2.74% 4.96% 4.80% 4.41% 

ROE 7.52% 6.87% 5.75% 7.73% 8.73% 8.90% 

EPS 0.21  0.21  0.19  0.26  0.31  0.33  

BVPS 3.02  3.21  3.29  3.46  3.62  3.78  

P/E（A） 25.58  24.58  28.14  20.16  17.01  15.96  

P/B（A） 1.74  1.64  1.60  1.52  1.45  1.39  
 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所（截至 2023 年 8 月 29 日） 
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