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市场数据  
收盘价(元) 8.37 

一年最低/最高价 5.75/9.37 

市净率(倍) 2.02 

流通A股市值(百万元) 23,931.40 

总市值(百万元) 23,931.40 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.15 

资产负债率(%,LF) 69.29 

总股本(百万股) 2,859.19 

流通 A 股(百万股) 2,859.19  
 

相关研究  
《湘财股份(600095)：并购大智慧预

案公布，看好财富管理及金融科技竞

争力提升》 

2025-03-29 

《湘财股份(600095)：拟合并大智慧，

看好财富管理及金融科技竞争力提

升》 

2025-03-17 
 

 

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元）  2,321   2,192   2,470   2,549   2,727  

同比（%） -33.98% -5.56% 12.69% 3.19% 6.99% 

归母净利润（百万元）  119   109   237   285   312  

同比（%） - -8.59% 116.69% 20.29% 9.60% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.04 0.04 0.08 0.10 0.11 

P/E（现价&最新摊薄） 200.40 219.22 101.16 84.10 76.74 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：湘财股份发布 2024 年年报及 2025 年一季报。1）2024 年公司实
现营业总收入 21.92 亿元，同比下降 5.6%；归母净利润 1.09 亿元，同
比下降 8.6%。对应 EPS 为 0.04 元，ROE 为 0.92%，同比-0.08pct。第四
季度实现营业总收入 6.43 亿元，同比+38.1%；归母净利润-0.36 亿元，
同比续亏，主要系年末计提未决诉讼预计负债，导致营业外支出大幅增
长。2）2025 年一季度公司实现营业总收入 6.21 亿元，同比增长 5.4%；
归母净利润 0.49 亿元，同比下降 45.8%。对应 EPS 为 0.02 元，ROE 为
0.42%。同比-0.35pct。公司归母净利润下降，主要系湘财证券持有的金
融资产的公允价值下降。 

◼ 证券板块：费类业务整体表现良好。1）证券业务：2024 年实现营业收
入 7.7 亿元，同比增长 13.4%，占营收比重为 35.1%。2024 年全市场日
均股基交易额 11853 亿元，同比+23.1%。2）自营业务：2024 年公司自
营业务继续保持稳健的投资风格，全年实现营业收入 4.5 亿元，同比增
长 22.6%，占营收比重为 20.5%。3）投行业务：2024 年实现营业收入
0.85 亿元，同比下降 46.1%。公司 2024 年债券承销规模 88.9 亿元，同
比下降 52%。4）资管业务：2024 年实现营业收入 0.33 亿元，同比增长
30.9%。2024 年末公司资产管理规模达到 126.04 亿元，较上年同期增长
149.44%。5）信用交易业务：2024 年实现营业收入 0.16 亿元，同比下
降 6.4%。6）2025Q1 情况：2025Q1 公司手续费及佣金收入 2.73 亿元，
同比增长 56%，我们预计 25Q1 费类业务整体展业情况良好。公司投资
收益（含公允价值）0.39 亿元，同比下降 79%，我们预计系湘财证券自
营业务投资收益下降。 

◼ 实业板块：规模持续压降。公司实业板块资产规模相对有限，2024 年末
占总资产比重不足 2%。2024 年公司一方面施盘活存量资产，另一方面
精细化运营手段提升资产效益，实业板块实现营业收入 4.36 亿元，同比
下降 24.5%，占营收比重为 19.9%。因该业务毛利率较低，其对归母净
利润的影响程度有限。2025Q1，公司营业收入（以实业板块收入为主）
为 1.35 亿元，同比下降 30.4%。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2024 年及 2025 年一季度经营情况，我
们下调此前盈利预测，预计湘财股份 2025-2026 年归母净利润分别为
2.37/2.85 亿元（原值分别为 2.93/3.70 亿元），对应同比增速分别为
116.69%/20.29%。预计公司 2027 年归母净利润为 3.12 亿元，同比增长
9.60% 。 公 司 当 前 市 值 对 应 2025-2027 年 PE 估 值 分 别 为
101.16x/84.10x/76.74x。我们看好公司在财富管理、金融科技方向的展业
潜力，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：1）收购事项推进不及预期；2）权益市场大幅震荡。  
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图1：2021-2025Q1 湘财股份营业总收入（百万元）  图2：2021-2025Q1 湘财股份归母净利润（百万元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：2021-2024 年湘财股份分业务收入结构 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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[Table_Finance]            

表1：湘财股份财务预测表（百万元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所（截至 2025 年 4 月 25 日） 

 
  

 

单位：百万元 2022A 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

一、营业总收入 3,516             2,321             2,192             2,470             2,549             2,727             

营业收入 1,769.48         578.74           437.74           368.69           299.56           328.62           

利息收入 820.29           884.14           878.26           947.11           992.42           1,045.14         

手续费及佣金收入 926.39           858.33           876.10           1,154.51         1,257.07         1,353.52         

二、营业总成本 3,607.55         2,474.00         2,246.99         2,480.30         2,514.59         2,679.10         

管理费用 1,095.14         1,215.79         1,156.43         1,235.15         1,274.52         1,281.82         

销售费用 12.41             6.39               11.12             9.88               10.20             10.91             

研发费用 6.41               1.10               0.46               0.46               0.46               0.46               

财务费用 122.34           99.07             94.35             97.18             100.09           103.09           

资产减值损失 -165.32          -2.24              -11.55            -2.47              -2.55              -2.73              

加：投资收益 387.35           200.09           59.24             297.23           161.55           172.93           

公允价值变动收益 315.28           -274.77          264.68           164.57           208.57           224.38           

三、营业利润 -326.95          190.00           398.93           365.66           437.21           477.93           

归属于母公司股东净利润 -326               119                109                237                285                312                

营业总收入增速 -23.08% -33.98% -5.56% 12.69% 3.19% 6.99%

归属于母公司股东净利润增速 -167.17% - -8.59% 116.69% 20.29% 9.60%

EPS（元/股） -0.11 0.04 0.04 0.08 0.10 0.11

P/E - 200.40 219.22 101.16 84.10 76.74
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