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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 21.03 

一年最低/最高价 17.04/22.75 

市净率(倍) 1.27 

流通 A 股市值(百

万元) 
239,041.35 

总市值(百万元) 311,676.10  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 16.51 

资产负债率(%,LF) 81.72 

总股本(百万股) 14,820.55 

流通 A 股(百万股) 11,366.68  
 

相关研究  
《中信证券(600030)：2022 年报

点评：行业翘楚稳扎稳打，投行

业务方兴未艾》 

2023-03-31 

《中信证券(600030)：2022 三季

报点评：龙头券商延续韧性，投

行业务优势突出》 

2022-10-30 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 65,109  75,650  84,413  98,028  

同比 -14.92% 16.19% 11.58% 16.13% 

归属母公司净利润（百万元） 21,317  25,037  28,412  32,451  

同比 -7.72% 17.45% 13.48% 14.22% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 1.44  1.69  1.92  2.19  

P/E（现价&最新股本摊薄） 14.62  12.45  10.97  9.60  
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩符合预期   
[Table_Summary] 事件：公司发布 2023 年一季报，2023 年一季度公司实现营业收入 153.48
亿元，同比+0.87%；归母净利润 54.17 亿元，同比+3.6%。 

投资要点 

◼ 投行业务表现亮眼，自营业务稳健增长：1）市场行情向好，自营业务
表现亮眼。2023Q1，上证指数 /创业板指 /沪深 300 涨跌幅分别为
+5.94%/+2.25%/+4.63%，市场行情向好，公司自营业务收入同比+97.34%
至 66.13 亿元（占比营收 38%），主要系公司注重降低组合波动及增强
抵御外部宏观因素冲击的能力，且 2022Q1 市场震荡，自营业务收入基
数较低，同比增速更为显著，该项业务收入仍为公司业绩主要支撑点。
2）投行业务表现稳定。据 Wind，2023Q1 市场 IPO/再融资/债承规模分
别同比-64%/+72%/+5%至 651/2,515/26,619 亿元。受益于全面注册制及
公司稳定的投行业务表现，2023Q1 公司投行业务收入同比+8.32%至
19.80 亿元（占比营收 13%）。 

◼ 资管业务相对低迷，证券业务表现不佳：1）业绩报酬降低影响资管收
入。2023Q1 公司资管业务净收入同比-10%至 24.98 亿元（占比营收
16%），子公司华夏基金（参股比例 62.2%）净利润同比+10.91%至 5.49
亿元；我们预计资管业务收入下滑主要原因为业务规模下降、业绩报酬
降低。2）市场回暖速度较慢，证券业务表现不佳。①2023Q1 市场日均
股基交易额同比-9.29%至 9,895 亿元，公司经纪业务净收入同比-18.64%
至 25.92 亿元（占比营收 17%）。②受卖出回购和拆入资金利息支出增
加影响，公司利息净收入同比-42%至 5.83 亿元（占比营收 4%）。 

◼ 资管保险双管齐下，财富管理顺势而为：1）资管公司取得牌照，公募
业务潜能激发。2022/12/30，证监会核准中信证券设立中信证券资产管
理有限公司从事证券资产管理业务，并核准中信证券资管作为合格境内
机构投资者，从事境外证券投资管理业务。2023/3/1，中信证券资产管
理有限公司工商登记手续已办理完成并领取了营业执照。中信证券成为
首家通过设立子公司实现“一控一牌”的券商，我们认为：资管子公司
的设立将为中信在公募业务上提供强大动力（推动资管业务形成增量）。
2）保险代销正式上线，金融跨界融合提速。近年来，受市场波动影响，
券商理财产品收益不如预期，证券客户投资偏好正在向低风险的理财产
品转变，而保险产品的“刚兑”属性正与之契合。2022 年保险代销业务
正式上线，中信成为业内首家且唯一获批保险兼业代理业务“法人持证、
网点登记”的创新试点公司，目前共上线 22 款保险产品，覆盖寿险、
重疾险、万能险等类型保险产品。 

◼ 盈利预测与投资评级：资本市场改革持续优化，宏观经济逐渐复苏，金
融跨界融合成为新的发展趋势，中信证券作为龙头券商有望抓住机遇强
者恒强。我们维持对公司的业绩预测，2023-2025 年的归母净利润为
250/284/325 亿元，对应 2023-2025 年 PB 为 1.24/1.18/1.12 倍，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：行业市场竞争加剧风险，证券市场恢复不及预期风险。  

-11%
-8%
-5%
-2%
1%
4%
7%

10%
13%
16%
19%

2022/4/28 2022/8/27 2022/12/26 2023/4/26

中信证券 沪深300



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

公司点评报告 
 

 2 / 3 

 

图1：中信证券财务预测表（截至 2023 年 4 月 27 日收盘） 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

 

 

单位：百万元 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E

营业收入 37,221 43,140 54,383 76,524 65,109 75,650 84,413 98,028

手续费及佣金净收入 17,427 18,022 26,764 34,554 31,943 36,425 40,675 43,627

   经纪业务手续费净收入 7,429 7,425 11,257 13,963 11,169 13,428 14,995 14,769

   投行业务手续费净收入 3,639 4,465 6,882 8,156 8,654 9,686 10,743 12,261

   资管业务手续费净收入 5,834 5,707 8,006 11,702 10,940 11,828 13,070 14,243

利息净收入 2,422 2,045 2,587 5,337 5,806 7,253 7,935 8,995

投资收益 7,071 18,748 24,884 18,266 31,970 18,578 20,807 29,502

公允价值变动损益 1,706 -2,055 -6,391 5,307 -1,366 1,761 1,955 2,207

其他业务收入 7,636 5,995 6,698 12,932 78,221 11,733 13,141 13,798

营业支出 25,185 26,129 33,744 44,098 36,298 41,911 46,185 54,346

归属于母公司股东净利润 9,390 12,229 14,902 23,100 21,317 25,037 28,412 32,451

归属于母公司股东净资产 153,141 161,625 181,712 209,171 253,118 251,201 264,091 278,927

营业收入增速 -14.02% 15.90% 26.06% 40.71% -14.92% 16.19% 11.58% 16.13%

归属于母公司股东净利润增速 -17.87% 30.23% 21.86% 55.01% -7.72% 17.45% 13.48% 14.22%

归属于母公司股东净资产增速 2.23% 5.54% 12.43% 15.11% 21.01% -0.76% 5.13% 5.62%

ROE 6.20% 7.77% 8.68% 11.82% 9.22% 9.93% 11.03% 11.95%

EPS（元/股） 0.77 1.01 1.01 1.56 1.44 1.69 1.92 2.19

BVPS（元/股） 12.64 13.34 12.26 14.11 17.08 16.95 17.82 18.82

P/E（A） 27.14 20.84 20.91 13.49 14.62 12.45 10.97 9.60

P/B（A） 1.66 1.58 1.72 1.49 1.23 1.24 1.18 1.12

P/E（H） 18.21 13.99 14.04 9.06 9.81 8.36 7.36 6.45

P/B（H） 1.12 1.06 1.15 1.00 0.83 0.83 0.79 0.75



免责及评级说明部分 
 

 

免责声明 
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司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的

信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形

式翻版、复制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注
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