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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 7.73 港元

总市值/流通市值 36811/36811 百万港元

52周最高价/最低价 8.47/4.71 港元

近 3 个月日均成交额 66.55 百万港元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《远东宏信（03360.HK）2024 年报点评-资产质量稳定，从关注

EPS 到 DPS》 ——2025-03-10

《远东宏信（03360.HK）2023 年报点评-规模平稳，质量向好》—

—2024-05-07

《远东宏信（03360.HK）-股份回购，立意长远》——2023-10-26

收入有所下降，净利润小幅回升。公司2025年上半年实现收入总额174亿

元，同比下降3.8%；实现归属于普通股股东净利润22亿元，同比增长3.8%。

2025年上半年年化平均ROE8.7%，同比回升0.2个百分点。

资产规模保持稳定。公司2025年6月末总资产3638亿元，同比增长0.6%，

较年初增长0.9%，规模保持稳定。其中贷款及应收款项期末余额为2671亿

元，同比增长0.1%，较年初增长2.5%。租赁联合研究院数据显示今年6月

末全国融资租赁合同余额较年初减少0.7%，整个行业处于收缩阶段，远东宏

信表现略好于行业整体水平。子公司宏信建发规模稳定，2025年6月末总资

产366亿元，较年初增加2亿元，其中海外地区资产增长19亿元。

净息差略微回升。公司2025年上半年生息资产收益率8.08%，同比略微降低

3bps。上半年计息负债成本率4.02%，同比下降14bps，主要受益于市场利

率下行。2025年上半年净息差4.51%，同比略微上升4bps。

产业运营板块毛利率回落。公司2025年上半年产业运营分部收入同比下降

12.6%至63亿元，其中宏信建发收入同比下降10.8%至44亿元，主要受国内

以支护系统、模架系统为主的材料类业务主动收缩影响。其他板块收入也都

有所下降。2025年上半年产业运营板块毛利率21%，同比降低8个百分点，

主要受宏观经济等因素影响，宏信建发毛利率下降。

期间费用率稳定。公司2025年上半年销售及行政开支、其他费用开支等占

营业收入的比例在23%左右，基本上保持稳定。

资产质量处于较为稳定的水平。公司2025年6月末不良率1.05%，较年初下

降0.02个百分点；关注率5.51%，较年初下降0.07个百分点。2025年上半

年不良生成率0.47%，同比上升0.26个百分点，不过仍低于2022年同期、

2023年同期水平，拉长时间来看比较稳定。期末拨备覆盖率227%，较年初

基本持平。拨备计提力度减弱，信用成本率同比降低0.25个百分点至0.23%。

投资建议：我们结合中报数据小幅修正盈利预测，尤其是修正了股本总额，

预计2025-2027年普通股东净利润42/44/46亿元（与上次预测值基本一致），

同比增速8%/5%/4%；摊薄EPS为 0.87/0.92/0.96元；当前股价对应PE为

8.4/8.0/7.7x，PB为0.69/0.66/0.64x，维持“优于大市”评级。

风险提示：若宏观经济低于预期可能对公司资产质量产生不利影响。

盈利预测和财务指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业收入(百万元) 38,102 37,887 36,088 37,200 38,812

(+/-%) 3.7% -0.6% -4.7% 3.1% 4.3%

归母净利润(百万元) 6,193 3,862 4,160 4,376 4,555

(+/-%) 1.0% -37.6% 7.7% 5.2% 4.1%

摊薄每股收益(元) 1.30 0.81 0.87 0.92 0.96

总资产收益率 1.77% 1.09% 1.15% 1.21% 1.25%

净资产收益率 13.0% 7.8% 8.3% 8.4% 8.4%

市盈率(PE) 5.7 9.1 8.4 8.0 7.7

股息率 5.6% 6.2% 6.6% 7.0% 7.3%

市净率(PB) 0.70 0.72 0.69 0.66 0.64

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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每股指标（元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 利润表（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

EPS 1.44 0.89 0.87 0.92 0.96 营业收入 38,102 37,887 36,088 37,200 38,812

BVPS 11.6 11.3 10.7 11.1 11.6 其中：金融及咨询收入 23,363 21,706 21,795 21,534 21,534

DPS 0.46 0.50 0.49 0.52 0.54 产业运营收入 14,739 16,181 14,293 15,665 17,278

营业成本 19,959 20,735 20,055 20,414 21,501

资产负债表（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 其中：金融及咨询成本 9,982 9,398 8,906 8,558 8,447

总资产 351,483 360,390 360,390 362,938 365,934 产业运营成本 9,977 11,337 11,148 11,856 13,054

其中：贷款及应收款项 270,767 260,649 260,649 260,649 260,649 期间费用 9,215 9,615 9,159 9,441 9,850

物业、厂房及设备 23,513 26,547 26,547 29,095 32,091 资产拨备 190 1,254 1,043 1,173 1,043

总负债 293,914 302,913 300,579 300,735 301,271 其他收支净额 1,687 1,738 1,655 1,706 1,780

其中：有息负债 255,636 255,636 253,302 250,129 246,754 利润总额 10,425 8,021 7,488 7,878 8,199

所有者权益 57,569 57,477 59,811 62,204 64,662 减：所得税 3,508 3,502 2,621 2,757 2,870

其中：总股本 4,315 4,320 4,762 4,762 4,762 净利润 6,917 4,519 4,867 5,121 5,330

其中：普通股东净资产 50,099 48,990 50,980 53,019 55,114 其中：普通股东净利润 6,193 3,862 4,160 4,376 4,555

总资产同比 1.3% 2.5% 0.0% 0.7% 0.8% 营业收入同比 3.7% -0.6% -4.7% 3.1% 4.3%

贷款及应收款项同比 1.4% -3.7% 0.0% 0.0% 0.0% 普通股东净利润同比 1.0% -37.6% 7.7% 5.2% 4.1%

物业、厂房及设备同比 -5.8% 12.9% 0.0% 9.6% 10.3% 毛利率 48% 45% 44% 45% 45%

有息负债同比 1.7% 0.0% -0.9% -1.3% -1.3% 其中：产业运营毛利率 32% 30% 22% 24% 24%

权益乘数 6.1 6.3 6.0 5.8 5.7 净利润率 18% 12% 13% 14% 14%

信用成本率 0.1% 0.5% 0.4% 0.5% 0.4% 分红率 32% 56% 56% 56% 56%

生息资产收益率 8.4% 8.0% 8.0% 7.9% 7.9% ROA 1.77% 1.09% 1.15% 1.21% 1.25%

计息负债付息率 3.9% 3.7% 3.5% 3.4% 3.4% ROE 13.0% 7.8% 8.3% 8.4% 8.4%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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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

优于大市 股价表现优于市场代表性指数 10%以上

中性 股价表现介于市场代表性指数±10%之间

弱于大市 股价表现弱于市场代表性指数 10%以上

无评级 股价与市场代表性指数相比无明确观点

行业

投资评级

优于大市 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

弱于大市 行业指数表现弱于市场代表性指数 10%以上
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