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证券行业 2024 年年报前瞻   
自营与财富管理业务有望驱动全年业绩增长 
  
21 家上市券商预披露 2024 年业绩，20 家预增。低基数叠加政策提振，自营
投资、财富管理业务有望为核心增长引擎，我们预计中性假设下行业净利润
同比增长 9.8%。消费提振政策有望激发资本市场活力，继续看好板块投资机
会。建议关注金融科技布局领先及财富管理更易获得业绩弹性的券商，并持
续关注并购主线。 

要点 

 21 家上市券商预披露 2024 年度业绩，其中 20 家预增。截至 2025 年 3

月 20 日，42 家上市券商中 21 家已披露 2024 年业绩快报或业绩预告。披
露快报的 15 家券商归母净利润同比均实现增长，合计实现营业总收入
2441.28 亿元，归母净利润 734.65 亿元，同比分别增长 8.97%和 20.68%，
合计总资产、净资产较年初分别增长 12.27%和 6.33%。披露业绩预告的 6

家上市券商中，5 家披露预增。据券商业绩快报披露，自营投资、财富管

理、资产管理为贡献主要业绩增长的业务。 

 主营业务表现：2024 年，财富管理和自营业务有望显著修复。1）经纪和
两融：四季度政策提振推动交投回暖，2024 年日均股基成交额 1.22 万亿
元，同比增 24.57%；年末两融余额 1.86 万亿元，较三季度末增长 29%，
但全年日均余额同比微降 2%。2）投行业务：股权承销大幅收缩，IPO

及再融资金额同比降 81%和 66%；债权承销 13.85 万亿元，同比增 5%；
截至 2025 年 3 月 22 日 iFInD 统计的数据，2024 年我国并购市场交易规
模 1.48 万亿元，同比减 10%，券商财务顾问交易额 3883 亿元，同比增超
3 倍。3）资管业务：截至三季度末券商资管规模 6.32 万亿元，较年初增
6.67%；四季度市场情绪回暖或驱动规模扩张。4）自营业务：股债双涨
助力收益修复，中证全指全年涨 7.43%，债市中证全债（净）涨 5.72%，
四季度权益市场呈“V 型”反弹。 

 低基数与市场回暖背景下，2024 年行业整体有望实现业绩增长。“924”
国新办新闻发布会及后续一系列政策的出台为 A 股市场注入活力，股市
行情、股基成交、融资余额、权益基金发行均得到显著提振，同时，2024

年内债市整体呈现上行走势，财富管理和自营投资业务有望成为带动行
业整体业绩修复的主要驱动业务。此外，由于 2023 年下半年业绩基数较
低，因此 2024 年下半年，业绩基数压力也得到了缓解。2024 年，证券行
业全年业绩有望实现增长，我们预计，悲观/中性/乐观假设下行业净利润

同比-1.1%/+9.8%/+17.8%。 

投资建议 

 消费提振政策有望激发资本市场活力，继续看好板块投资机会。建议重
点关注金融科技布局领先的券商以及财富管理业务优势明显，当前市场
环境下更易获得业绩弹性的互联网券商及头部券商。重点关注东方财
富、中信证券、华泰证券。同时，券商并购有望持续迎来进展，建议继
续关注并购主线。重点关注符合券商长期战略布局规划，寻求业务范围
或区域范围等方面的优势互补，并能够较好实现资源整合、促进融合统

一与效率提升的并购情形。 

风险提示 

 监管政策、宏观经济发展及市场流动性复苏节奏不及预期，业绩修复放
缓；证券市场及利率大幅波动，加剧业绩波动；资本市场开放加速带来
海外市场风险与外资竞争压力；同质化竞争或引发价格战；券商并购不

确定性影响板块价格稳定。 
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1 上市券商业绩快报和预告披露情况 

21 家上市券商预披露 2024 年度业绩，其中 20 家预增。截至 2025 年 3 月 20 日，42 家上市券商中

21 家已披露 2024 年业绩快报或业绩预告。披露快报的 15 家券商归母净利润同比均实现增长，合计

实现营业总收入 2441.28 亿元，归母净利润 734.65 亿元，同比分别增长 8.97%和 20.68%，合计总资

产、净资产较年初分别增长 12.27%和 6.33%。披露业绩预告的 6 家上市券商中，5 家披露预增。据

券商业绩快报披露，自营投资、财富管理、资产管理为贡献主要业绩增长的业务。 

 

图表1. 上市券商 2024 年业绩快报披露情况（按归母净利润同比增幅排序） 

 

资料来源：iFinD，中银证券  

 

图表2. 上市券商 2024 年业绩预告披露情况（按预告净利润同比增幅上限排序） 

 

资料来源：iFinD，中银证券  

 

  

代码 名称 2024年
(亿元)

同比
(%)

2024年
(亿元)

同比
(%)

2024年
(%)

同比
(BP)

2024年末
(亿元)

较年初
(%)

2024年末
(亿元)

较年初
(%)

601990.SH 南京证券 31.48 27.13 9.99 47.61 5.68 165.00 697.77 19.26 178.70 4.05

601136.SH 首创证券 24.15 25.37 9.82 40.14 7.67 193.00 468.53 8.45 132.26 7.12

601211.SH 国泰君安 434.06 20.10 130.18 38.87 8.14 212.00 10,473.19 13.17 1,707.62 2.27

000686.SZ 东北证券 65.49 1.14 9.03 35.07 4.80 114.00 900.39 8.05 191.47 3.61

000750.SZ 国海证券 42.20 0.75 4.32 32.11 1.96 26.00 595.71 -14.58 220.92 0.62

601881.SH 中国银河 353.70 5.13 101.33 28.62 8.41 89.00 7,363.44 11.03 1,405.89 7.76

000728.SZ 国元证券 78.39 23.34 22.85 22.33 6.37 82.00 1,725.26 29.86 370.81 7.24

600958.SH 东方证券 191.90 12.29 33.51 21.68 4.14 69.00 4,170.43 8.69 813.97 3.37

002673.SZ 西部证券 67.16 -2.59 13.93 19.52 4.90 66.00 961.76 -0.05 288.91 3.39

000783.SZ 长江证券 67.97 -1.44 18.39 18.81 5.10 31.00 1,717.89 0.62 392.04 13.10

600999.SH 招商证券 208.72 5.30 103.67 18.29 8.81 90.00 7,216.46 3.71 1,301.56 6.72

601555.SH 东吴证券 115.36 2.26 23.66 18.19 5.81 65.00 1,778.49 12.92 417.29 5.07

600909.SH 华安证券 45.62 24.93 14.84 16.48 6.80 60.00 1,033.21 29.87 225.61 7.02

600030.SH 中信证券 637.89 6.19 217.04 10.06 8.09 28.00 17,118.69 17.79 2,931.09 9.03

601901.SH 方正证券 77.18 8.42 22.07 2.55 4.72 -16.00 2,556.28 14.92 481.80 6.50

归母净利润营业总收入 加权ROE 总资产 净资产

代码 名称 类型 下限 上限 下限 上限 下限 上限 上年同期 下限 上限

002945.SZ 华林证券 预增 3.40 4.40 973.03 1,288.62 3.62 4.62 2.03 78.26 127.50

002797.SZ 第一创业 预增 8.50 9.35 157.07 182.77 8.43 9.28 3.23 161.22 187.56

601236.SH 红塔证券 预增 7.66 7.66 145.34 145.34 7.67 7.67 3.00 155.90 155.90

601198.SH 东兴证券 预增 14.50 17.00 76.89 107.38 15.00 17.50 9.50 57.91 84.23

002926.SZ 华西证券 预增 6.40 8.10 50.61 90.61 6.20 7.90 4.39 41.15 79.86

601162.SH 天风证券 不确定 -0.34 0.12 -111.07 -96.09 -0.11 0.35 2.44 -- --

预计扣非后净利润同比增长

(%)
预计扣非后净利润(亿元)预警

预告净利润(亿

元)
预告净利润同比增长(%)
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2 证券行业各项业务回顾 

2.1 财富管理业务：政策显著提振市场信心，四季度带动全年交投回暖 

经纪业务方面，四季度带动全年交投回暖。“924”国新办新闻发布会与“926”政治局会议传递出

明确且积极的政策信号，显著提振了市场信心，2024 年第四季度日均股基成交额达到 2.10 万亿元，

环比增长 159.87%。得益于第四季度交投显著回暖，2024 年全年，全市场股票基金成交额 295.41 万

亿元，日均成交 1.22 万亿元，同比增长 24.57%。 

两融业务方面，受政策面提振，四季度市场风险偏好显著抬升。四季度两融余额快速增长，年末达

到 1.86 万亿元，较三季度末增长 29.47%，较 2023 年末增长 12.94%。全年日均两融余额同比小幅下

滑 2.41%。 

 

图表3. 市场日均股基成交额（按年度）  图表4. 日均市场股基成交额（按月度）  

 

 

 

资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 

 

图表5. 市场融资余额（按月度）  图表6. 市场融券余额（按月度）  

 

 

 

资料来源：iFinD，中证协，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 
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图表7. 2023 年 1 月-2025 年 2 月公募基金发行情况 

 

资料来源：iFInD，中银证券  

 

2.2 投行业务：股权承销业务承压，并购业务释放活力 

逆周期调节政策的推进下，2024 年股权承销业务全面收缩。证券行业 IPO 和再融资业务承销金额同

比分别下滑 81%和 66%，IPO 承销家数和再融资承销家次同比分别减少 68%和 57%。我们预计股权

业务收缩将致券商投行业务收入减少。 

股权项目审核节奏显著放缓。2024 年发审委/上市委上会项目合计 172 个，通过数量 160 个，其中首

发、增发、可转债项目通过数量分别为 53、77、30 个；上年同期上会项目合计 762 个，通过项目数

量 691 个，首发、增发、可转债、配股项目数量分别为 279、283、126、3 个。 

债权融资业务稳中有进。债权承销合计金额 13.85 万亿元，同比增长 5.16%。 

 

图表8. 2024 年证券行业承销规模变化 

 

资料来源：iFinD，中银证券  

 

政策激发并购市场活力，全年券商参与并购规模同比增长。2024 年我国并购市场共披露 5548 起并

购事件，同比减少 17.61%，交易规模约 1.48 万亿元，同比减少 9.75%。2024 年 9 月“并购六条”的

出台打破了上半年我国资本市场并购交易的低潮，释放了并购市场活力。2024 年，28 家券商作为财

务顾问助力我国企业并购事件，交易金额 3883.07 亿元，较 2023 年金额 843.24 亿元增长超 3 倍。（据

同花顺 iFinD 截至 2025 年 3 月 22 日发布的数据，统计口径包含中国企业境内并购、处境并购和入

境并购，包含进行中、已完成项目，剔除失败、传闻事件） 
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图表9. 2023-2024 年我国并购市场规模变化（按季度） 

 

资料来源：iFinD，中银证券  

 

2.3 资管业务：券商资管规模相对稳健，四季度有望实现增长 

前三季度券商资管规模相对稳健。据基金业协会数据，截至 2024 年三季度末，各类资管市场规模合

计 72.12 万亿元，其中，公募基金资产规模 32.07 万亿元，私募基金资产规模 19.92 万亿元，证券公

司及其子公司资管规模 6.32 万亿元。截至三季度末，券商资管规模较二季度末略降 1.55%，较 2023

年末增长 6.67%，总体较为稳健。我们预计，四季度投资者情绪回暖下，资管市场规模有望扩张。 

 

图表10. 2024Q3 资产管理业务规模  图表11. 证券公司及其子公司资产管理业务规模  

 

 

 

资料来源：iFinD，中基协，中银证券  资料来源：iFinD，中基协，中银证券 

 

2.4 自营业务：股债指数双涨有望带动自营收益修复 

2024 年，A 股市场出现“V 型”走势，债市整体呈现牛市行情。中证全指全年涨幅 7.43%。年初流

动性宽松背景下，A 股市场迎来一波反弹，但市场信心不足，未能支撑行情持续，指数震荡下行至

三季度末。“924”国新办新闻发布会显著提振市场信心，权益市场呈现“V 型”走势。债市整体呈

上行走势，中证全债（净）全年涨幅 5.72%。 
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图表12. 2005 年至今中证全指定基指数收盘价  图表13. 2005 年至今中证全债（净）定基指数收盘价 

 

 

 

资料来源：iFinD，中银证券  资料来源：iFinD，中银证券 
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3 盈利预测 

低基数与市场回暖背景下，2024 年行业整体有望实现业绩增长。“924”国新办新闻发布会及后续

一系列政策的出台为 A 股市场注入活力，股市行情、股基成交、融资余额、权益基金发行均得到显

著提振，同时，2024 年内债市整体呈现上行走势，财富管理和自营投资业务有望成为带动行业整体

业绩修复的主要驱动业务。此外，由于 2023 年下半年业绩基数较低，因此 2024 年下半年，业绩基

数压力也得到了缓解。2024 年，证券行业全年业绩有望实现增长，我们预计，悲观/中性/乐观假设

下行业净利润同比-1.1%/+9.8%/+17.8%。  

 

图表14. 证券行业 2024 年盈利预测 

 

资料来源：iFinD，中银证券  

 

  

核心财务科目 单位 2021A 2022A 2023A

悲观 中性 乐观

营业收入 亿元 5,024 3,950 4,059 3,895 4,089 4,273

yoy 12% -21% 3% -4% 1% 5%

净利润 亿元 1,911 1,423 1,378 1,363 1,513 1,624

yoy 21% -26% -3% -1% 10% 18%

净利润率 38% 36% 34% 35% 37% 38%

分部收入 单位 2021A 2022A 2023A

悲观 中性 乐观

经纪业务(代买+席位） 亿元 1,338 未披露 984 1,160 1,171 1,183

投行业务 亿元 700 659 543 310 310 310

资管业务 亿元 318 271 225 228 243 266

两融业务 亿元 948 633 532 400 400 450

自营业务 亿元 1,381 608 1,217 1,297 1,465 1,563

其他业务 亿元 339 未披露 558 500 500 500

2024E

2024E
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4 投资建议 

消费提振政策有望激发资本市场活力，继续看好板块投资机会。建议重点关注金融科技布局领先的

券商以及财富管理业务优势明显，当前市场环境下更易获得业绩弹性的互联网券商及头部券商。重

点关注东方财富、中信证券、华泰证券。同时，券商并购有望持续迎来进展，建议继续关注并购主

线。重点关注符合券商长期战略布局规划，寻求业务范围或区域范围等方面的优势互补，并能够较

好实现资源整合、促进融合统一与效率提升的并购情形。 
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5 风险提示 

1）政策催化、宏观经济和市场流动性复苏节奏不及预期，将导致增量资金和存量资金交易持续疲弱，

不利于财富管理相关业务增长； 

2）证券市场大幅波动，或对券商自营投资业务造成冲击，自营业务收益占总营收比例较高，业务收

益大幅缩水将拖累整体业绩表现； 

3）利率市场大幅波动，将影响券商资金成本和融资规模； 

4）随着资本市场双向开放加速，证券公司海外布局有望迎来加速，承担相应的海外市场周期和国际

环境变化带来的风险，并且外资机构布局国内资本市场或将抢占部分创新业务市场份额； 

5）目前同质化竞争较为激烈，或引发价格战蚕食券商盈利； 

6）券商行业并购进展超预期或不及预期都可能造成板块价格波动。 
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