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市场数据  
收盘价(元) 15.69 

一年最低/最高价 9.93/18.28 

市净率(倍) 2.57 

流通A股市值(百万元) 6,982.61 

总市值(百万元) 6,982.61 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.12 

资产负债率(%,LF) 81.55 

总股本(百万股) 445.04 

流通 A 股(百万股) 445.04  
 

相关研究  
 

 
  

买入（首次） 
 

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

营业总收入（百万元） 926  1810  2665  3557  4371  

同比（%） -56.0% 95.5% 47.2% 33.4% 22.9% 

归母净利润（百万元） 244  383  459  524  593  

同比（%） -17.0% 56.9% 20.0% 14.1% 13.2% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.55  0.86  1.03  1.18  1.33  

P/E（现价&最新摊薄） 28.64  18.25  15.20  13.32  11.77  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 【事件】瑞达期货发布 2024 年业绩：1）全年实现营业收入 18.1 亿元，
同比+95.5%。归母净利润 3.8 亿元，同比+56.9%；对应 EPS 0.86 元，
ROE 13.7%，同比+4.3pct。2）Q4 单季实现营业收入 1.4 亿元，同比
+27.6%。归母净利润 1.1 亿元，同比+73.1%。3）归母净资产 28.9 亿
元，较年初+8.7%，较 Q3 末+2.1%。4）2024 年末期拟派发每股股息 0.2

元，全年累计分红比例 38.4%。 

◼ 净利润：风险管理业务营业利润大幅增长，投资收益显著提升。利润：
期货经纪/资产管理/建设运营/风险管理业务营业利润分别为 2.8 亿元、
0.6 亿元、226 万元、1.8 亿元，分别同比-8%、+99%、+109%、+2298%。
公司投资收益同比提升 354%至 6.1 亿元。 

◼ 期货经纪业务：手续费收入同比下滑，保证金规模持续增长。1）经纪
业务收入 6.3 亿元，同比+2.6%。手续费收入（母公司口径）4.0 亿元，
同比-10.6%。利息净收入 1.3 亿元，同比-6.6%。2）母公司口径新增客
户 1.6 万户，其中新增机构客户 592 户。客户保证金规模 124 亿元，较
年初+20.2%，其中机构客户占比 58.0%。 

◼ 风险管理业务：营收规模大幅增长，做市业务保持行业领先。1）风险
管理业务收入 10.4 亿元，同比+308%，主要是由于基差贸易业务规模扩
展。2）实现场外衍生品交易实际名义本金 991 亿元，较上年+15.9%。
做市品种 69 个，累计成交量位居行业第二。 

◼ 资管&公募业务：投资环境改善带来管理规模与利润增长。1）资管业务
收入 1.1亿元，同比+202%。资产管理权益规模为 23.5亿元，同比+18.3%。
2）截至 2024 年末，瑞达基金共管理 4 只混合型基金，规模为 9713 万
元，较年初+3.4%。 

◼ 境外业务：需求依然旺盛，收入继续快速增长。境外业务收入 2104 万
元，同比增长 104%，预计主要受益于境外业务需求提升、美元高息利
好等因素。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2024 年经营情况，我们预计 2025-2027

年公司归母净利润为 4.6/5.2/5.9 亿元，当前市值对应 2025E PE 15x，首
次覆盖给予“买入”评级。 

◼ 风险提示：大宗商品价格波动超预期，国内期货市场监管政策变化。  
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图1：2024 年瑞达期货归母净利润同比+57%  图2：2024 年瑞达期货归母净资产较年初+8.7% 

 

 

 

数据来源：瑞达期货 2018-2024 年报，东吴证券研究所  数据来源：瑞达期货 2018-2024 年报，东吴证券研究所 

 

图3：2024 年瑞达期货 ROE 明显提升  图4：瑞达期货手续费及佣金净收入结构 

 

 

 

数据来源：瑞达期货 2018-2024 年报，东吴证券研究所  数据来源：瑞达期货 2018-2024 年报，东吴证券研究所 

 

表1：可比公司表（2025 年 4 月 22 日收盘价） 

可比公司 市盈率（倍） 市净率（倍） 

代码 名称 2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E 

600927 永安期货 30.86 26.55 23.77 1.45 1.36 1.30 

603093 南华期货 16.98 14.23 12.58 1.87 1.81 1.59 

002961 瑞达期货 18.25  15.20  13.32  2.42  2.24  2.24  

平均值 23.92 20.39 18.17 1.66 1.59 1.45 
  

数据来源：wind，东吴证券研究所 

注：瑞达期货 2025-2026 年数据为东吴证券研究所预测，永安期货与南华期货 2025-2026

年数据来自 wind 一致预期 
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瑞达期货财务预测表  
[Table_Finance]           主要财务指标 2024 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024 2025E 2026E 2027E 

每股指标（元）          营业总收入 1810  2665  3557  4371  

每股收益 0.86  1.03  1.18  1.33   利息净收入 131  136  151  167  

每股净资产 6.50  7.02  7.02  7.03   手续费及佣金净收入 415  442  462  481  

每股营业收入 4.07  5.99  7.99  9.82   投资收益 606  520  605  656  

价值评估（倍）          其他收益 1  21  20  28  

P/E 18.25  15.20  13.32  11.77   公允价值变动收益 -188  -40  -53  -44  

P/B 2.42  2.24  2.24  2.23   汇兑收益 -1  -1  -2  -2  

P/S 3.86  2.62  1.96  1.60   其他业务收入 843  1586  2371  3082  

盈利能力指标（%）          资产处置收益 2  2  3  4  

营业利润率 28.1% 22.9% 19.6% 18.0%  营业总支出 1301  2055  2861  3583  

净利润率 21.2% 17.3% 14.8% 13.6%  税金及附加 14  25  31  40  

净资产收益率 13.2% 14.7% 16.8% 19.0%  提取期货风险准备金 20  24  25  22  

盈利增长（%）          业务及管理费 421  480  533  568  

营业收入增长率 95.5% 47.2% 33.4% 22.9%  资产减值损失 7  0  0  0  

净利润增长率 57.4% 20.0% 14.1% 13.2%  信用减值损失 6  4  7  9  

      其他业务成本 834  1522  2264  2944  

资产负债表（百万元） 2024 2025E 2026E 2027E  营业利润 510  610  696  788  

货币资金 9082  9959  10569  10407   营业外收支 6  4  5  4  

应收货币保证金 5403  6105  6414  6337   利润总额 516  614  700  793  

应收质押保证金 111  167  161  164   所得税 132  154  175  198  

衍生金融资产 10  27  23  24   少数股东损益 1  1  1  1  

应收结算担保金 26  31  32  31   归属母公司所有者净利润 383  459  524  593  

交易性金融资产 323  421  423  424        

固定资产 158  177  187  184        

其他资产 923  1140  1164  1161        

资产总计 16037  18028  18973  18734        

应付货币保证金 10165  11800  12517  12026        

期货风险准备金 242  266  291  319        

应交税费 57  68  82  98        

长期借款 117  113  108  104        

应付债券 633  654  674  695        

其他负债 1890  1960  2133  2321        

负债总计 13104  14860  15804  15562        

实收资本 445  445  445  445        

归属于母公司所有者权益 2891  3123  3124  3127        

少数股东权益 41  45  45  45        

负债和所有者权益合计 16037  18028  18973  18734        

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  

 



免责及评级说明部分 
 

 

免责声明 

东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不

构成对任何人的投资建议，本公司及作者不对任何人因使用本报告中的内容所导致的任何后

果负任何责任。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为

无效。 

在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行

的证券并进行交易，还可能为这些公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。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明出处为东吴证券研究所，并注明

本报告发布人和发布日期，提示使用本报告的风险，且不得对本报告进行有悖原意的引用、

删节和修改。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司

将保留向其追究法律责任的权利。 

 

东吴证券投资评级标准 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力相对基准表现

的预期（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 

500 指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的），北交所基准指数为北证 50 指数），具体如下： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于基准 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相

对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 


