
证券研究报告·公司点评报告·电网设备 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 4 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

国网英大（600517） 
 

2025 年中报点评：金融板块利润高增，驱动

整体业绩提升 

 

 

2025 年 08 月 28 日 

  
证券分析师  孙婷 

执业证书：S0600524120001 

 sunt@dwzq.com.cn 

研究助理  罗宇康 

执业证书：S0600123090002 

 luoyk@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 6.08 

一年最低/最高价 4.05/6.42 

市净率(倍) 1.57 

流通A股市值(百万元) 34,768.09 

总市值(百万元) 34,768.09 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.86 

资产负债率(%,LF) 42.55 

总股本(百万股) 5,718.44 

流通 A 股(百万股) 5,718.44  
 

相关研究  
《国网英大(600517)：2024 年年报点

评：“金融+制造”双主业并行发展，

全年业绩符合预期》 

2025-04-25 

《国网英大(600517)：“金融+制造”特

色鲜明，产融结合优势突出》 

2024-09-10 
 

 

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） 10,895  11,288  11,880  12,198  12,487  

同比（%） 0.32% 3.60% 5.24% 2.68% 2.37% 

归母净利润（百万元） 1,364  1,574  2,071  2,177  2,286  

同比（%） 27.63% 15.39% 31.52% 5.16% 4.98% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.24  0.28  0.36  0.38  0.40  

P/E（现价&最新摊薄） 25.48  22.09  16.79  15.97  15.21  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：国网英大发布 2025 年中报。2025 年上半年公司实现营业收入
53.06 亿元，同比+6.4%；归母净利润 11.47 亿元，同比+25.2%；对应 EPS 

0.201 元，ROE 5.21%，同比+0.73pct。其中 2025Q2 单季度实现归母净
利润 5.43 亿元，同比+8.5%，ROE 为 2.44%，同比+0.03pct。 

◼ 金融板块：信托及证券业务利润均实现高增。 2025H1 国网英大利息收
入/手续费及佣金收入分别同比-19.7%、-0.5%至 2.4、16.2 亿元。1）信
托业务：2025H1 英大信托实现营业总收入 14.8 亿元，同比下降 3.6%；
实现净利润 13.6 亿元，同比增长 24.4%。英大信托 2025H1 营业收入、
净利润分别位列行业第 2 名、第 3 名，较 2024 年分别提升 1 名。公司
信托总资产规模达到 1.17 万亿元，同比增长 28.3%。2）证券期货业务：
2025H1 英大证券实现营业总收入 3.9 亿元，同比下降 3.7%；实现净利
润 1.1 亿元，同比增长 36.8%，主要系业务管理费大幅下滑（25H1 英大
证券业务及管理费同比-12%至 2.4 亿元）。 

◼ 实业板块：电力装备业务稳中微增。2025H1 国网英大实现营业收入（主
要为电力装备业务收入）34.4 亿元，同比+12.6%。置信电气全力推动科
技创新与产业创新深度融合，核心竞争力稳健增强。2025H1 置信电气
实现营业收入 34.3 亿元，同比增长 12.5%；净利润 0.65 亿元，同比增
长 1.9%。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2025H1 经营情况，我们上调此前盈利
预测，预计 2025-2027 年公司归母净利润分别为 20.71/21.77/22.86 亿元
（ 前 值 分 别 为 17.07/18.05/19.05 亿 元 ）， 对 应 增 速 分 别 为
+31.52%/+5.16%/+4.98%。公司当前市值对应 2025-2027 年 PE 估值分别
为 16.79/15.97/15.21 倍。国网英大金融业务呈现稳健发展态势，碳资产
业务潜能有待释放，电力装备制造业务延续高增长，看好公司长期成长
空间，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：1）信托行业监管趋严；2）碳资产业务发展不及预期。  
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图1：2019-2025H1 国网英大营收（亿元）  图2：2019-2025H1 国网英大归母净利润（亿元） 

 

 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所  数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 

图3：2019-2025H1 国网英大净资产收益率（加权） 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

注：2025H1 净资产收益率作年化处理。 

 

图4：2019-2025H 国网英大收入结构 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

注：收入结构计算过程中剔除其他业务收入。 
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[Table_Finance]           

表1：国网英大财务预测表（百万元） 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所（截至 2025 年 8 月 27 日） 
  

 

2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业总收入 9,485 10,861 10,895 11,288 11,880 12,198 12,487

营业收入 5,713 7,081 7,071 7,445 7,808 7,965 8,124

手续费及佣金收入 2,813 2,970 3,074 3,284 3,348 3,463 3,546

信托业务手续费收入 2,113 2,498 2,712 2,905 2,948 3,007 3,067

经纪业务手续费收入 525 385 315 343 354 402 415

资管业务手续费收入 86 61 6 4 8 8 9

其他业务手续费收入 89 26 41 32 38 46 55

利息收入 959 809 750 559 724 770 817

营业成本 5,024 6,271 6,040 6,583 6,771 6,831 6,868

利息支出 359 324 286 236 296 321 349

手续费及佣金收入支出 272 196 123 147 144 163 171

利润总额 2,030 1,873 2,304 2,880 3,636 3,824 4,014

减：所得税费用 474 423 508 823 982 1,032 1,084

净利润 1,556 1,450 1,796 2,056 2,654 2,791 2,931

减：少数股东损益 332 381 432 482 584 614 645

归属于母公司股东净利润 1,224 1,069 1,364 1,574 2,071 2,177 2,286

归属于母公司股东净资产 18,339 18,844 19,981 20,582 21,569 22,485 23,400

营业总收入增速 17.22% 14.50% 0.32% 3.60% 5.24% 2.68% 2.37%

利润总额增速 0.77% -7.73% 23.01% 24.98% 26.28% 5.16% 4.98%

净利润增速 3.52% -6.84% 23.89% 14.48% 29.09% 5.16% 4.98%

归属于母公司股东净利润增速 4.07% -12.66% 27.63% 15.39% 31.52% 5.16% 4.98%

归属于母公司股东净资产增速 6.19% 2.76% 6.03% 3.01% 4.80% 4.25% 4.07%

ROE 6.87% 5.75% 7.03% 7.76% 8.79% 8.78% 8.62%

EPS（元/股） 0.21 0.19 0.24 0.28 0.36 0.38 0.40

BVPS（元/股） 3.21 3.30 3.49 3.60 3.77 3.93 4.09

P/E（A） 28.41 32.52 25.48 22.09 16.79 15.97 15.21

P/B（A） 1.90 1.85 1.74 1.35 1.29 1.24 1.19
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