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 【联讯非银中报点评】中信建投：投行业
务保持领先，项目丰富未来可期 

   

2019 年 08 月 26 日  事项： 
 

 

公司近期发布半年报，截至 2019 年 6 月 30 日，中信建投总资产 2,482 亿元，较 2018

年底增长 27.23%；归属于公司股东的权益为人民币 487.63 亿元，较 2018 年底增长

2.49%；2019 上半年公司营业收入 59.06 亿元，同比增长 12.21%；归母净利润为人民

币 23.30 亿元，同比增长 37.61%。净资产收益率 7.64%，较 2018 年报数据上升 1.15

个百分点。 

评论： 

 投行业务继续保持领先，项目储备丰富未来可期 

2019 年上半年，市场融资热度下降，累计发行 182 个股权融资项目，同比下降

18.75%，募集资金 5095 亿元，同比下降 8.97%。中信建投依靠多年以来的投行业务领

域积累和丰富的投行项目储备，2019 年上半年取得逆势增长，收入 16.21 亿元，占营收

比重 27%，在各业务板块中排名第一，较去年同期增长 2 亿元，同比增长 14%。公司投

资银行业务继续行业领先，核心业务指标位居行业前列。2019 年上半年，公司股权融资

主承销家数位居行业第 1 名，主承销金额位居行业第 4 名。债券业务保持良好势头，主

承销家数和主承销金额均位居行业第 2 名，其中公司债的主承销家数和主承销金额均位

居行业第 1 名。科创板方面，首批挂牌的 25 家上市公司中，中信建投保荐 5.5 家，市场

占比 22%，位居行业第一。同时公司股权融资项目储备丰富，截至 2019 年中，公司在

审 IPO 项目 55 个（其中科创板项目 15 个），在审股权再融资项目 30 个，均位居行业第

一，未来收益可期。 

 经纪业务打造投顾品牌，收入同比增长 12% 

2019 上半年公司经纪业务收入 15 亿元，同比增长 12%。公司的财富管理业务持续

打造投顾服务品牌，建立了涵盖金融产品、融资融券、新三板、科创板、投资顾问、股

票期权、贵金属、期货等业务品种在内的客户综合服务平台及业务生态链。2019 年上半

年，公司代理买卖证券业务净收入市场占比 2.99%，位居行业第 11，市占率略有下滑。

代理销售金融产品净收入市场占比 3.65%，位居行业第 6。截止半年末，客户资金账户

总数 879.48 万户；客户托管证券市值人民币 1.99 万亿元，市场份额 3.93%，位居行业

第五。 

 资管规模行业第四，主动管理占比提升 

公司资产管理业务结构进一步优化，主动管理规模占比持续提升。截至 2019 年 6

月 30 日，公司资产管理总规模人民币 6,604.93 亿元，位居行业第 4 名，其中主动管理

规模人民币 2,492.14 亿元，占资产管理总规模的 37.73%，较 2018 年末增长 7.75 个百

分点。同时公司注重信息技术发展，持续推动数字化转型与智能化服务，公司投资银行

客户关系管理系统、中央组织架构服务管理系统、投研管理平台、实时行情系统软件、

历史行情系统软件获得国家版权局颁发的“计算机软件著作权登记证书”。 
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中信建投目前净资本 483亿元，排名行业第九位，公司年初披露定增 130亿元预案，

如顺利完成有望增厚资本实力，缩小与龙头券商差距。预计中信建投 2019-2021 年营收

分别为 123.73、137.61和 149.38 亿元；归母净利润分别为 42.02、48.82 和 53.23 亿元，

EPS 分别为 0.55、0.64 和 0.70 元，BVPS 分别为 6.75、7.33 和 7.96 元。给予目标价

21.6 元，对应 2019 年市净率 3.2X，维持“持有”评级。 

 风险提示 

定向增发进展不及预期；投行市场继续萎缩风险；市场大幅波动风险；外围环境变

化风险。 
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图表1： 公司分业务板块收入及变化（亿元） 

 
资料来源：联讯证券，公司公告 

 

图表2： 中信建投盈利预测（亿元） 

科目  2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入 109.07 123.73 137.61 149.38 

同比 -3.50% 13.44% 11.21% 8.55% 

代理买卖证券业务净收入 22.91 26.80 29.06 31.45 

证券承销业务净收入 31.35 37.62 43.26 47.58 

资产管理业务净收入 6.91 7.60 7.98 8.38 

信用业务净收入 19.93 21.93 23.02 24.17 

投资收益+公允价值变动 24.25 29.13 33.55 36.99 

营业支出 68.67 68.44 73.36 79.34 

营业利润 40.41 55.29 64.24 70.04 

净利润 31.03 42.45 49.32 53.76 

少数股东权益 0.16 0.42 0.49 0.54 

归属于母公司的净利润 30.87 42.02 48.82 53.23 

同比 -23.11% 36.11% 16.18% 9.02% 

EPS（元） 0.38 0.55 0.64 0.70 

BVPS（元） 6.26 6.75 7.33 7.96 

资料来源：联讯证券 
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分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，

分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的
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与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10485001。 
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股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内公司股价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： 
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行业投资评级标准 
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增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 
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