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市场数据  
收盘价(元) 21.88 

一年最低/最高价 12.07/22.55 

市净率(倍) 1.34 

流通A股市值(百万元) 129,180.60 

总市值(百万元) 166,415.90 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 16.35 

资产负债率(%,LF) 80.81 

总股本(百万股) 7,605.85 

流通 A 股(百万股) 5,904.05  
 

相关研究  
《广发证券(000776)：2025 年一季报

点评：各业务板块收入均有增长，自

营及经纪表现亮眼》 

2025-04-29 

《广发证券(000776)：2024 年年报点

评：整体业绩稳健增长，投资收益表

现亮眼》 

2025-03-29 
 

 

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） 23,300  27,199  32,511  36,624  41,429  

同比（%） -7.29% 16.74% 19.53% 12.65% 13.12% 

归母净利润（百万元） 6,978  9,637  13,180  15,360  17,777  

同比（%） -12.00% 38.11% 36.77% 16.54% 15.73% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.92  1.26  1.73  2.02  2.33  

P/E（现价&最新摊薄） 23.90  17.30  12.65  10.86  9.38  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：广发证券发布 2025 年中报。2025H1 公司实现营业收入 154.0 亿
元，调整后同比+34.38%；归母净利润 64.7 亿元，同比+48.3%；对应 EPS 

0.79 元，ROE 4.83%，同比+1.44pct。第二季度实现归母净利润 37.1 亿
元，同比+31.5%，环比+34.6%。 

◼ 经纪业务收入同比高增：2025H1 公司经纪业务收入 39.2 亿元，同比
+42.0%，占营业收入比重 25.5%。25H1 全市场日均股基交易额 15703 亿
元，同比+63.3%；公司沪深股票基金成交金额 15.14 万亿元（双边统计），
同比增长 62.12%。截至 25H1，公司两融余额 1087 亿元，较年初基本持
平，市场份额 5.9%，较年初基本持平，全市场两融余额 18505 亿元，较
年初-0.8%。截至 2025H1，公司代销金融产品保有规模超过 3000 亿元，
较上年末增长约 14.13%。 

◼ 投行业务相对稳健，股权及债券承销规模均同比提升： 25H1 公司投行
业务收入 3.2 亿元，同比-4.8%。1）股权业务：2025H1 公司股权主承销
规模同比+111.6% 至 189.3 亿元，排名第 9；其中 IPO 2 家，募资规模
5 亿元；再融资 4 家，承销规模 184 亿元。IPO 储备项目 8 家，排名第
13，其中两市主板 1 家，北交所 5 家，科创板 2 家。2）债券业务：2025H1

公司债券业务承销规模同比+2.1%至 1669 亿元，排名第 13；其中金融
债、公司债、ABS 承销规模分别为 669 亿元、567 亿元、200 亿元。 

◼ 资管业务收入同比小幅增长，广发及易方达规模稳健增长：2025H1 公
司资管业务收入 36.7 亿元，同比+8.4%。截至 2025H1 资产管理规模 2506

亿元，同比+4.1%。截至 25H1，公司控股的广发基金管理的公募基金规
模合计 1.51 万亿元，较上年末+2.9%；公司参股的易方达基金管理的公
募基金规模合计 2.16 万亿元，较上年末+5.40%。 

◼ 自营业务表现亮眼：2025H1 公司投资收益（含公允价值）54.5 亿元，
同比+49.1%；调整后投资净收益（含公允价值、汇兑损益、其他综合收
益）56.0 亿元，同比+8.1%。 

◼ 盈利预测与投资评级：资本市场改革持续优化，宏观经济逐渐复苏，带
动市场投资热情回升；长期来看，证券行业未来发展的政策环境良好，
公司抓住机遇有望进一步突破。结合公司 2025H1 经营情况，我们上调
此前盈利预测，预计 2025-2027 年归母净利润分别为 132/154/178 亿元
（前值分别为 121/145/170 亿元），对应增速分别为 37%/17%/16%。当
前市值对应 PB 分别为 1.30/1.19/1.09 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：监管趋严抑制行业创新，行业竞争加剧，经营管理风险。  
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图1：2020-2025H1 广发证券营收（百万元）  图2：2020-2025H1 广发证券归母净利润（百万元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：2020-2025H1 广发证券 ROE  图4：2020-2025H1 广发证券杠杆率 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

注：25H1 ROE 作年化处理。 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图5：2020-2025H1 广发证券收入结构 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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[Table_Finance]            

表1：广发证券盈利预测表 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 
  

 

资产负债表（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 利润表（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

客户资金 124486 164953 168252 171617 175050 营业收入 23300 27199 32511 36624 41429

自有资金 28839 39631 78953 81772 85026 手续费及佣金净收入 14512 14710 16960 18937 21788

交易性金融资产 216074 242824 256843 263378 270411     其中：经纪业务 5810 6650 7961 8848 10275

可供出售金融资产 145122 126688 121820 124919 128255           投资银行业务 566 778 876 1048 1256

持有至到期投资 130 36 37 38 39           资产管理业务 7728 6885 7707 8603 9797

长期股权投资 9225 11007 11117 11228 11340 利息净收入 3136 2348 2883 2849 3268

买入返售金融资产 19721 20565 -17022 -25976 -35868 投资收益 5301 8577 11284 13460 14994

融出资金 88989 108940 116852 128537 141391 其他业务收入 388 842 884 928 975

资产总计 682182 758745 783750 805561 829296 营业支出 14505 15731 16900 18445 20399

代理买卖证券款 132011 175340 178846 182423 186072 营业税金及附加 166 181 163 183 207

应付债券 103580 103291 103291 103291 103291 业务及管理费 13885 14792 15931 17580 19472

应付短期融资券 45363 71984 73423 74892 76389 资产减值损失 4 5 5 5 5

短期借款 6838 4324 4541 4768 5006 其他业务成本 355 819 867 743 780

负债总计 541506 605660 616068 626770 637779 营业利润 8795 11468 15612 18179 21031

总股本 7621 7621 7621 7621 7621 利润总额 8744 11852 15612 18179 21031

普通股股东权益 135718 147602 162724 173833 186559 所得税 882 1307 1561 1818 2103

少数股东权益 4958 5483 4958 4958 4958 少数股东损益 885 908 870 1001 1151

负债和所有者权益合计 682182 758745 783750 805561 829296 归属母公司所有者净利润 6978 9637 13180 15360 17777
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