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[Table_Title] 非银金融 多元金融 

中油资本 Q3 点评：财务、银行稳步发力，改革助力提质增效 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近日发布 2023 年三季度报，前三季度公司实现营业总

收入 282.14 亿元，同比+21.09%，归母净利润 52.66 亿元，同比+5.95%，

EPS 为 0.42 元。加权 ROE 小幅回升 0.16%至 5.37%。截至报告期末，

公司资产总额 10,867.29 亿元，较年初增长 6.15%。 

财务公司、银行业务贡献拉高营收增速。财务公司、商业银行、

金融租赁业务贡献公司超九成营收，利息收入作为主要收入来源，前

三季度实现 248.84 亿元，同比+22.66%，结构化占比稳步增长。截至

中报披露，公司上半年财务公司/商业银行/金融业务/其他业务/信托

业务营收分别实现 80.82/77.54/14.80/11.26/2.43 亿元，同比

+40.58%/+12.07%/-0.02%/+28.57%/-27.12%。上半年为应对 LPR 下调

和贷款利差收窄背景，公司发力市场营销，稳步提升效益，同时，与

中东、伊朗国家跨境结算增长推动昆仑银行净利润贡献高增，资产规

模、存贷款规模均同比上升明显。 

央国企新考核体系改革为 ROE 提升蓄能。2023 年 3月，国资委将

“两利四率”调整为“一利五率”， 用 ROE 替换净利润指标、营业现

金比率替换营业收入利润率，有望引导企业提质增效，实现“一增一

稳四提升”战略目标，稳固核心竞争力，公司近年来受资本市场波动、

利差收窄影响，ROE 有所下滑，公司 2020/2021/2022 年 ROE 分别为

9.05%/6.09%/5.22%，2023 前三季度 ROE 实现小幅回升至 5.38%，系公

司净利润微幅回升（同比+0.37%），后续公司深入拓展产业链金融，

有望持续优化经营效益。 

出清中意财险股权或助力高效运营。2023 年国资委发布《国有企

业参股管理暂行办法》规定，国企要聚焦主责主业，严控非主业投资，

不得通过参股等方式开展投资项目负面清单规定的禁止类业务。 公司

2023 年 11 月公告披露，拟转让中意财险 51%股份，中意财险作为公司

旗下财产保险公司，业务与中石油的专属保险部分体系重合，近年业

绩波动大，转出有利于公司提高资产配置效率，促进结构优化进而提

高盈利能力和质量。 

综上所述，随人民币国际化进程与 “一带一路”深入推进，公司

有望与沿线国家深入合作，拓展国际业务深度广度。我们预计公司

2023-25 年 EPS 分别为 0.46/0.50/0.55 元，对应 2023 年 PE 为

12.97x，调高为“买入”评级。 

风险提示：资本市场震荡，LPR 下调持续；石油行业景气度下降；

信用风险。 

 

[Table_ProfitInfo] 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 12,642/12,642 

总市值/流通(百万元) 74,841/74,841 

12 个月最高/最低(元) 9.89/5.16 
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 盈利预测和财务指标： 

  2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 32,431.44 34,196.72 36,248.52 38,060.95 

（+/-%） 4.74% 5.44% 6.00% 5.00% 

归母净利(百万元） 4,917.99 5,839.74 6,366.15 6,955.11 

（+/-%） -11.39% 18.74% 9.01% 9.25% 

摊薄每股收益(元) 0.39 0.46 0.50 0.55 

市盈率(PE) 14.28 12.97 11.90 10.89 

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 
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[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

全国销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

华北销售总监 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 常新宇 13269957563 changxy@tpyzq.com 

华北销售 佟宇婷 13522888135 tongyt@tpyzq.com 

华北销售 王辉 18811735399 wanghui@tpyzq.com 

华北销售 巩赞阳 18641840513 gongzy@tpyzq.com 

华东销售 徐丽闵 17305260759 xulm@tpyzq.com 
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华南销售 郑丹璇 15099958914 zhengdx@tpyzq.com 
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