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事件：远东宏信发布 2025 年半年报。报告期内，公司实现营业收入

173.36 亿元，同比-3.79%；实现归母净利润 21.64 亿元，同比+3.77%；

年化加权平均 ROE 为 8.66%，同比+0.15pct。拟派发中期股利每股 0.25

港元，股利支付率约 50%。 

金融板块稳中有进，普惠金融放量增长。报告期内，公司金融与咨询

业务收入同比+2.10%至 110.90 亿元，占总营收比重同比+3.68pct 至

63.67%。净利息收入恢复增长，同比+0.77%至 59.46 亿元；得益于计息负

债成本率下降快于生息资产生息率，净息差同比+11bp 至 4.06%。公司持

续深耕经济发达地区的长尾市场，普惠金融板块表现出色，生息资产净额

同比+28.67%至 221.92 亿元，利息收入同比+124.10%至 14.51 亿元，占收

入总额比例同比+4.76pct至 8.34%，有效拉动整体金融业务增长。 

产业运营板块承压但海外布局提速，增长动能有望逐步转换。报告期

内，产业运营分部收入同比-12.64%至 63.29 亿元，其中宏信建发、宏信

健康收入同比-10.72%、-15.49%至 43.50、17.97 亿元。宏信建发积极推

进国际化战略，上半年完成首阶段对马来西亚 TH Tong Heng 80%股权的

收购，海外业务网点扩展至 63 个，海外地区收入占比同比+12.2pct 至

13.7%。收购标的为马来西亚本土最大综合性设备租赁企业，具备稳固的

本地客户基础和较强盈利能力，有望带来协同效应，支撑海外市场长期增

长，部分对冲国内周期性波动的影响。 

资产质量稳定，资本结构优化。在严格的风险控制策略下，公司不良

率有所下行，截至报告期末公司不良率为 1.05%，较年初-2bp；拨备覆盖

率维持平稳，截至报告期末公司拨备覆盖率为 227.33%，较年初-0.45pct。

公司对于普惠金融板块不良资产采取 100%核销，保证整体资产质量的稳

定。受益于 2020 年 7 月发行的可转债全部转股，普通股持有人应占权益

增加 20.8 亿元，资产负债率较年初-0.40pct 至 83.65%，资本结构持续优

化。 

盈利预测：公司整体业绩平稳，金融板块恢复增长，产业板块短期承

压，资产质量维持稳定；后续来看，普惠金融业务与产业运营国际化拓展

有望持续提供增长动力。预计 2025-2027 年公司营业收入为 389.25、

409.04、433.58 亿元，归母净利润为 40.61、43.11、46.57 亿元，摊薄

EPS 为 0.85、0.91、0.98 元，对应 8 月 5 日收盘价的 PE 估值为 8.50、

8.01、7.41 倍。维持“买入”评级。 

风险提示：宏观环境及政策大幅变动、海外扩张整合不及预期、资产

质量大幅恶化  
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◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 37,749.16 38,924.86 40,903.96 43,358.29 

营业收入增长率(%) -0.55% 3.11% 5.08% 6.00% 

归母净利（百万元） 3,862.46 4,060.78 4,310.72 4,656.99 

净利润增长率(%) -37.63% 5.13% 6.15% 8.03% 

摊薄每股收益（元） 0.92 0.85 0.91 0.98 

市盈率（PE） 5.64 8.50 8.01 7.41 

资料来源：携宁，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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