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事项：

公司发布股份回购公告。2023 年 10 月 23 日，董事局决定行使回购股份授权，自决议通过之日起在公开市

场回购不超过约 4.3 亿股股份，回购的股份将在该等回购交付后安排注销。我们认为，远东宏信决定对股

份进行回购，显示出公司对自身内在价值高于市场价值的判断，若计划能够落地，将有助于提升每股股份

的资产净值及盈利回报。我们预计其 2023-2025 年归母普通股东净利润 65/69/74 亿元，同比增速

6.1/6.7/6.2%；摊薄 EPS 为 1.51/1.61/1.71 元；当前股价对应 PE 为 3.6/3.3/3.1x，PB 为 0.5/0.4/0.4x，

公司当前股息率较高，维持“买入”评级。

评论：

 公司拟进行股份回购

远东宏信今日发布股份回购公告。公告称股东已于 2023 年 6 月 7 日审议通过一般性及无条件给予董事一

般授权，以回购不超过于当日公司股本中已发行股份总数 10%之股份（即合共 431748386 股股份）。回购

股份授权将于下列日期届满（取最早者）：(i)本公司下届股东周年大会结束时；(ii)章程细则或其他适

用法例规定本公司下届股东周年大会须予举行期限届满之日；或(iii)回购股份授权经由股东在股东大会

上通过普通决议案撤销或修订之日。于 2023 年 10 月 23 日，董事局决定行使回购股份授权，自决议通过

之日起在公开市场以现有内部财务资源回购不超过回购股份授权之股份数。公司回购的股份将在该等回购

交付后，在合理切实可行的情况下尽快由本公司的香港股份过户登记处香港中央证券登记有限公司安排注

销。公司亦提示，公司会否行使回购股份授权取决于市场状况及将为董事局的绝对酌情决定。概不保证进

行任何股份回购的时间、数量或价格，或本公司是否将会进行任何股份回购。

 股份回购计划显示公司对内在价值高于市场价值的判断

我们认为，远东宏信决定对股份进行回购，显示出公司对自身内在价值高于市场价值的判断。股份回购反

映公司对业务发展的长远信心，若计划落地，将有助于提升每股股份的资产净值及盈利回报，符合股东的

利益。

 公司业绩增长保持相对稳定，目前具有较高股息率，估值有安全边际

公司今年业绩表现相对而言比较稳定。其中上半年实现归母普通股东净利润 30.7 亿元，同比增长约 8%；

上半年年化 ROA 达到 1.97%，同比提高 0.17 个百分点；上半年年化 ROE 为 13.3%，同比基本保持稳定。上

半年实现净利息收益率 4.42%，同比下降 7bps，在整个行业面临净息差下行压力的情况下保持了较好的表

现。此外，公司中报披露不良率 1.05%，关注率 6.53%，拨备覆盖率 235%，资产质量数据表现基本稳定。

对于全年表现，公司亦公告称将继续维持审慎经营与管理原则，始终秉持“金融+产业”发展战略，将经

营安全性置于首位，不断提升运营效率，夯实经营质量，力争实现全年的稳健发展。

目前公司估值处于较低水平，而近几年公司分红率基本稳定，按 2022 年分红计算的股息率约 9%左右，高

股息特征明显。
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 投资建议

我们认为，远东宏信决定对股份进行回购，显示出公司对自身内在价值高于市场价值的判断，若计划能够

落地，将有助于提升每股股份的资产净值及盈利回报。我们预计其 2023-2025 年归母普通股东净利润

65/69/74亿元，同比增速6.1/6.7/6.2%；摊薄EPS为1.51/1.61/1.71元；当前股价对应PE为3.6/3.3/3.1x，

PB 为 0.5/0.4/0.4x，公司当前股息率较高，维持“买入”评级。

 风险提示

宏观经济形势走弱可能对公司资产质量产生不利影响；股份回购的落地情况存在不确定性。

相关研究报告：

《远东宏信（03360.HK）-“金融+产业”综合服务提供商》 ——2022-11-18
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财务预测与估值

每股指标（元） 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 利润表（百万元） 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E

EPS 1.28 1.42 1.51 1.61 1.71 营业收入 33,782 36,734 37,220 39,112 41,773

BVPS 9.6 10.5 11.5 12.6 13.7 其中：金融及咨询收入 22,347 23,501 22,726 22,794 23,903

DPS 0.34 0.49 0.52 0.55 0.59 产业运营收入 11,435 13,233 14,495 16,317 17,869

营业成本 16,431 18,128 19,949 20,957 22,034

资产负债表（百万元） 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 其中：金融及咨询成本 8,937 9,008 9,683 9,735 10,092

总资产 335,880 346,994 349,374 368,914 388,749 产业运营成本 7,494 9,120 10,266 11,222 11,942

其中：贷款及应收款项 252,218 267,138 267,138 280,495 294,520 期间费用 6,990 7,847 7,444 7,822 8,355

物业、厂房及设备 24,531 24,966 27,346 30,785 33,713 资产拨备 3,130 2,119 1,069 958 1,438

总负债 282,826 294,554 291,843 305,937 320,000 其他收支净额 2,782 1,679 1,701 1,788 1,909

其中：有息负债 226,879 251,328 245,222 254,030 263,516 利润总额 10,013 10,319 10,460 11,162 11,855

所有者权益 53,054 52,440 57,531 62,977 68,749 减：所得税 3,785 3,716 3,452 3,683 3,912

其中：总股本 4,314 4,316 4,318 4,318 4,318 净利润 6,228 6,603 7,008 7,478 7,943

其中：普通股东净资产 41,523 45,248 49,641 54,340 59,320 其中：普通股东净利润 5,512 6,131 6,507 6,944 7,375

总资产同比 12.0% 3.3% 0.7% 5.6% 5.4% 营业收入同比 15.8% 8.7% 1.3% 5.1% 6.8%

贷款及应收款项同比 9.9% 5.9% 0.0% 5.0% 5.0% 普通股东净利润同比 20.5% 11.2% 6.1% 6.7% 6.2%

物业、厂房及设备同比 45.4% 1.8% 9.5% 12.6% 9.5% 毛利率 51% 51% 46% 46% 47%

有息负债同比 12.2% 10.8% -2.4% 3.6% 3.7% 其中：产业运营毛利率 34% 31% 29% 31% 33%

权益乘数 6.3 6.6 6.1 5.9 5.7 净利润率 18% 18% 19% 19% 19%

信用成本率 1.3% 0.8% 0.4% 0.4% 0.5% 分红率 27% 34% 34% 34% 34%

生息资产收益率 8.0% 8.3% 8.2% 8.1% 8.1% ROA 1.73% 1.80% 1.87% 1.93% 1.95%

计息负债付息率 4.2% 3.8% 3.9% 3.9% 3.9% ROE 14.6% 14.1% 13.7% 13.4% 13.0%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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分析师声明

作者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，通过合理判断并得出结论，

力求独立、客观、公正，结论不受任何第三方的授意或影响；作者在过去、现在或未来未就其研究报告

所提供的具体建议或所表述的意见直接或间接收取任何报酬，特此声明。

国信证券投资评级

投资评级标准 类别 级别 说明

报告中投资建议所涉及的评级（如有）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 6到 12个月内的相对市场表现，也即报

告发布日后的6到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作为基

准。A股市场以沪深 300指数（000300.SH）作为基

准；新三板市场以三板成指（899001.CSI）为基准；

香港市场以恒生指数(HSI.HI)作为基准；美国市场

以标普 500 指数(SPX.GI)或纳斯达克指数

（IXIC.GI）为基准。

股票

投资评级

买入 股价表现优于市场代表性指数 20%以上

增持 股价表现优于市场代表性指数 10%-20%之间

中性 股价表现介于市场代表性指数±10%之间

卖出 股价表现弱于市场代表性指数 10%以上

行业

投资评级

超配 行业指数表现优于市场代表性指数 10%以上

中性 行业指数表现介于市场代表性指数±10%之间

低配 行业指数表现弱于市场代表性指数 10%以上

重要声明

本报告由国信证券股份有限公司（已具备中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）制作；报告版权归

国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有。本报告仅供我公司客户使用，本公司不会因接收人

收到本报告而视其为客户。未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。任何有

关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公司向客户发布的本报告完整版本

为准。

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本报告所载的

信息、资料、建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司可能撰写并

发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司不保证本报告所含信息及资料处于最新状态；

我公司可能随时补充、更新和修订有关信息及资料，投资者应当自行关注相关更新和修订内容。我公司

或关联机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取

提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。本公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务

部门可能独立做出与本报告中意见或建议不一致的投资决策。

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和

意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺

均为无效。投资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信息并自行承担风险，

我公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。

证券投资咨询业务的说明

本公司具备中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。证券投资咨询，是指从事证券投资咨询业务的机

构及其投资咨询人员以下列形式为证券投资人或者客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或者间

接有偿咨询服务的活动：接受投资人或者客户委托，提供证券投资咨询服务；举办有关证券投资咨询的
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发布证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询机构对证券及证券

相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制

作证券研究报告，并向客户发布的行为。
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