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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 15.55 

一年最低/最高价 13.13/20.85 

市净率(倍) 1.09 

流通 A 股市值(百

万元) 
92,044.98 

总市值(百万元) 118,507.91  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 14.32 

资产负债率(%,LF) 79.78 

总股本(百万股) 7,621.09 

流通 A 股(百万股) 5,919.29  
 

相关研究  
《广发证券(000776)：驾乘财富

管理东风，重整旗鼓蓄势待发》 

2023-01-18 

《广发证券(000776)：广发证券：

2017 年年报点评-投资兑现收

益，资管、投行领先》 

2018-03-26 
  

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） 25,132 31,347 35,074 38,855 

同比 -26.62% 24.73% 11.89% 10.78% 

归属母公司净利润（百万元） 7,929 9,892 11,209 12,493 

同比 -26.95% 24.76% 13.30% 11.46% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 1.04  1.30  1.47  1.64  

P/E（现价&最新股本摊薄） 14.95  11.98  10.57  9.49  
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩符合预期   
[Table_Summary] 投资要点 
事件：公司发布 2022 年报，2022 年公司实现营业收入 251 亿元，同比-
26.62%；归母净利润 79 亿元，同比-26.95%。 
◼ 两融/投行业务发展稳健，经纪/资管表现不佳：1）经纪及资管业务承压。

2022 年市场日均股基交易额同比-10.65%至 10,132 亿元，公司经纪及资
管业务受市场影响，分别同比-19.87%/-10.12%至 63.87/89.39 亿元。2）
市场波动响自营业务：2022 年，上证指数/创业板指/沪深 300 涨跌幅分
别为-14.64%/-29.37%-21.33%（2021 年同期分别为+4.21%/+12.02%/-
5.56%）；公司自营业务收入同比-70.23%至 17.15 亿元，主要系公司投资
收益同比-35.71%至 43.83 亿元，公允价值变动亏损 21.83 亿元。3）投
行业务持续复苏。公司投行业务收入 6.10 亿元（同比+41%），占比营收
2.4%（较 2021 年+1.17pct），维持良好的复苏势头。据 Wind，2022 年市
场 IPO/ 再 融 资 / 债 承 规 模 分 别 同 比 +7.89%/-16.92%/-1.66% 至
5,872/7,827/104,373 亿元；公司 2021 年无 IPO 业务，而 2022 年 IPO 规
模达 30 亿元，同时再融资/债承规模同比分别+932%/+234%至 113/1539
亿元。4）两融业务市占率提升。2022 年 A 股市场交投情绪低迷，市场
两融余额 15,404 亿元（同比-15.93%），公司两融余额为 830 亿元（同比
-11.7%），降幅略小于市场，市占率同比+0.26pct 至 5.39%；公司利息收
入同比-16.8%至 41.01 亿元。 

◼ 业务发展多措并举，财富管理稳扎稳打。2023 年 2 月 24 日，公司调整
组织架构，将零售业务管理总部更名为“财富管理与经纪业务总部”，
调整后该部门下设四个一级部门：财富管理部、数字平台部、机构客户
部、运营管理部；我们认为该项调整凸显：在居民资产迁徙至金融资产
的背景下，公司对财富管理（零售）、机构及金融科技业务的重视。1）
代销金融产品发展稳健：2021-2022 年，公司代销金融产品业务占经纪
业务收入比重小幅回撤，由 14.1%下降至 12.7%，但代销金融产品保有
规模较上年末增长 0.77%。据协会数据，广发证券 2021 年代销金融产
品净收入同比增长 85.3%至 10.95 亿元，跃居于行业第二位。2）投顾能
力位于前列：2021-2022 年，广发证券投顾团队连续获得新财富最佳投
资顾问团队称号，两年获奖投顾来自广发证券的占比分别为 14/90 和
13/83。3）重视场外衍生品业务发展：随着国内衍生品业务的规范化发
展及持续创新，广发证券也对衍生品业务进行整合，将权益及衍生品投
资部更名为权益投资部，柜台交易市场部更名为股权衍生品业务部，提
高了衍生品业务的地位。 

◼ 盈利预测与投资评级：广发证券作为券商行业龙头，财富管理业务突出，
资管业务优势显著，公司各项主营业务增长稳健，未来有较高的成长性。
我们对公司 2023-2025 年的归母净利润的预测为 98.92/112.09/124.93 亿
元（2023-2024 前值为 105.84/127.61 亿元），对应 2023-2025 年 EPS 分
别为 1.30/1.47/1.64 元，当前市值对应 2023-2025 年 PB 为 1.02/0.96/0.90
倍。虽 2022 年市场表现低迷，但公司各项主营业务回撤幅度有限，我
们依旧看好公司的成长性，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）市场成交活跃度下降；2）股市波动冲击自营投资收益。
3）疫情控制不及预期。  
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广发证券财务预测表（单位：百万元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

单位：百万元 2021 2022 2023E 2024E 2025E

一、营业收入 34,250 25,132 31,347 35,074 38,855

手续费及佣金净收入 18,785 16,363 19,613 23,728 29,617

   经纪业务手续费净收入 7,970 6,387 8,256 8,652 9,193

   投行业务手续费净收入 433 610 803 957 1,075

   资管业务手续费净收入 9,946 8,939 10,554 14,120 19,349

利息净收入 4,931 4,101 8,051 7,283 4,873

投资收益 6,817 4,833 317 519 567

公允价值变动损益 407 -2,183 637 619 662

营业支出 19,225 14,684 17,417 19,290 21,271

归属于母公司股东净利润 10,854 7,929 9,892 11,209 12,493

归属于母公司股东净资产 106,625 120,146 115,693 123,562 132,335

营业收入增速 17.48% -26.62% 24.73% 11.89% 10.78%

归属于母公司股东净利润增速 8.13% -26.95% 24.76% 13.30% 11.46%

ROE 10.60% 6.99% 8.39% 9.37% 9.76%

归属于母公司股东净资产增速 8.62% 12.68% -3.71% 6.80% 7.10%

EPS 1.42 1.04 1.30 1.47 1.64

BVPS 13.99 15.76 15.18 16.21 17.36

P/E（A） 10.92 14.95 11.98 10.57 9.49

P/B（A） 1.11 0.99 1.02 0.96 0.90

P/E（H） 6.92 9.48 7.60 6.71 6.02

P/B（H） 0.70 0.63 0.65 0.61 0.57
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