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市场数据  
收盘价(元) 31.50 

一年最低/最高价 18.46/36.49 

市净率(倍) 1.72 

流通A股市值(百万元) 383,561.36 

总市值(百万元) 466,847.23 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 18.33 

资产负债率(%,LF) 82.80 

总股本(百万股) 14,820.55 

流通 A 股(百万股) 12,176.55  
 

相关研究  
《中信证券(600030)：2025 年一季报

点评：各项业务稳定增长，投资净收

益亮眼》 

2025-04-29 

《中信证券(600030)：2024 年年报点

评：全年业绩稳定增长，Q4 净利润同

比增长近 50% 》 

2025-03-27 
 

 

买入（维持） 
 

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

营业总收入（百万元） 60,068  63,789  64,752  75,033  81,387  

同比（%） -7.74% 6.20% 1.51% 15.88% 8.47% 

归母净利润（百万元） 19,721  21,704  27,390  27,870  31,208  

同比（%） -7.49% 10.06% 26.20% 1.75% 11.98% 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.30  1.41  1.85  1.88  2.11  

P/E（现价&最新摊薄） 20.75  19.13  17.04  16.75  14.96  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：中信证券发布 2025 年中报业绩：实现营业收入 330.4 亿元，同比
+20.4%；归母净利润 137.2 亿元，同比+29.8%；对应 EPS 0.89 元，ROE 

4.9%，同比+1.0pct。第二季度实现营业收入 152.8 亿元，同比+11.69%，
环比-14.0%；归母净利润 71.7 亿元，同比+27.9%，环比+9.6%。 

◼ 交易额大增，带动经纪业务收入大幅增长。2025 年上半年公司实现经纪
业务收入 64.0 亿元，同比+31.2%，占营业收入（剔除其他业务收入）比
重 20%。经纪业务收入主要是由于市场交投活跃，上半年全市场日均股
基交易额 15703 亿元，同比+63.3%。公司代销金融产品收入同比增长
18%，占经纪业务收入比同比减少 2 个百分点至 13%。公司两融余额
1432 亿元，较年初+4%，市场份额 7.7%，较年初+0.1pct。利息净收入
下滑较多主要是由于货币资金及结算备付金、其他债权投资利息收入减
少。截至 2025 年上半年末，客户数量累计超 1650 万户，托管客户资产
超 12 万亿元，均较 2024 年末增长 4%。 

◼ 投行收入逆势小幅增长，优势地位依然稳固。2025 年上半年实现投行业
务收入 21.0 亿元，同比+20.9%。股权主承销规模 1838 亿元，同比+475%

排名第 1；其中 IPO 7 家，募资规模 38 亿元；再融资 29 家，承销规模
1800 亿元。债券主承销规模 10331 亿元，同比+11.3%，排名第 1；其中
地方政府债、公司债、金融债承销规模分别为 3190 亿元、2495 亿元、
2329 亿元。截至上半年末，IPO 储备项目 33 家，排名第 2，其中两市
主板 8 家，北交所 10 家，创业板 6 家，科创板 9 家。 

◼ 资管业务收入小幅增长，华夏基金保持龙头地位。2025 年上半年实现资
管业务收入 54.4 亿元，同比+10.8%。截至 2025H1 资产管理规模 15562

亿元，同比+6.9%。公司私募资产管理业务（不包括养老业务、公募大
集合产品以及资产证券化产品）市场份额 12.83%，排名行业第一。公司
控股子公司华夏基金 2025H1 管理规模 2.9 万亿元，其中公募规模 2.1 万
亿元，机构及国际业务规模 0.7 万亿元，保持行业龙头地位。 

◼ 投资净收益同比大幅增长。2025 年上半年实现投资收益（含公允价值）
190.5 亿元，同比+62.4%；调整后投资净收益（含公允价值、汇兑损益、
其他综合收益）174.9 亿元，同比+29.4%。 

◼ 盈利预测与投资评级：基于市场交投活跃，我们上调对公司的盈利预测，
2025-2027 年的归母净利润为 274/279/312 亿元（前值为 257/260/292 亿
元），同比分别+26%/+2%/+12%，对应 2025-27 年 PB 为 1.52/1.43/1.36

倍。维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：交易量持续走低，权益市场波动加剧致投资收益持续下滑。  
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图1：中信证券 2025 年上半年度收入结构 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图2：中信证券 2025 年中报各业务同比变化情况（百万元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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中信证券财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024 2025E 2026E 2027E 

客户资金 315,761 378,694 384,373 411,583  营业收入 63,789  64,752  75,033  81,387  

自有资金 116,494 111,380 113,051 121,054  手续费及佣金净收入 26,082  29,254  30,769  35,256  

交易性金融资产 690,862 818,070 830,339 847,376   其中：经纪业务 10,713  14,793  15,126  15,518  

可供出售金融资产 170,911 163,614 166,068 169,475       投资银行业务 4,159  3,875  4,810  8,239  

持有至到期投资 - - - -         资产管理业务 10,506  10,586  10,833  11,499  

长期股权投资 9,608 11,125 13,839 14,123  利息净收入 1,084  3,442  3,699  4,782  

买入返售金融资产 44,268 48,830 45,754 46,776  投资收益 32,486  32,316  32,274  32,846  

融出资金 138,332 156,000 159,600 162,792  公允价值变动收益 -6,023  0  0  0  

资产总计 1,710,711 1,957,018 1,987,651 2,057,985  汇兑收益 3,428  -1,200  1,100  1,210  

代理买卖证券款 362,449 520,461 510,052 535,554  其他业务收入 6,437  600  6,827  6,895  

应付债券 142,547 123,217 129,378 129,378  营业支出 35,283  28,077  37,655  39,594  

应付短期融资券 42,711 34,371 36,090 39,699  营业税金及附加 319  323  375  407  

短期借款 14,088 29,951 28,453 27,031  业务及管理费 30,084  27,714  31,364  33,206  

长期借款 306 337 354 389  资产减值损失 153  0  0  0  

负债总计 1,411,944 1,643,164 1,655,852 1,707,927  其他业务成本 5,840  540  6,417  6,481  

总股本 14,821 14,821 14,821 14,821  营业利润 28,506  36,675  37,377  41,794  

普通股股东权益 293,109 307,850 325,450 343,361  利润总额 28,418  36,795  37,497  41,914  

少数股东权益 5,658 6,004 6,350 6,696  所得税 5,829  8,619  8,784  9,818  

负债和所有者权益合计 1,710,711 1,957,018 1,987,651 2,057,985  少数股东损益 886  785  844  887  

     

 归属母公司所有者净利润 21,704  27,390  27,870  31,208  

 

归属于母公司所有者的综

合收益总额 
21,703  28,720  28,705  31,977  

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。  
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