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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 24.13 元

总市值/流通市值 357620/357043 百万元

52周最高价/最低价 32.53/23.80 元

近 3 个月日均成交额 4164.95 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《中信证券（600030.SH）-股债平衡配置，投资收益延续高增》

——2025-10-25

《中信证券（600030.SH）-投资收益高增，经纪资管同步扩张》

——2025-08-29

《中信证券（600030.SH）-投资收益高增，关注投行改善》 —

—2025-04-29

《中信证券（600030.SH）-业绩稳健增长，多元经营熨平波动》

——2025-03-27

《中信证券（600030.SH）-“出海”将是行业龙头新增长引擎》

——2024-12-14

核心财务指标创历史新高，盈利质量与资本实力双跃升。2025年全年，公司

实现营业收入748.54亿元，同比+17.35%；归母净利润300.76亿元，同比

+38.58%，净利润增速显著高于营收增速。截至2025年末，公司总资产20,819

亿元，较年初+21.70%，归母净资产3,199亿元，较年初+9.15%。全年公司

加权平均ROE10.59%，同比+2.5pcts。公司投资收益保持增长，财富管理、

资管业务稳中有进，投行业务回暖，成本管控效果显现，共同促进业绩提升。

财富管理与资管、自营业务协同发力，业务结构持续优化升级。财富管理与

经纪业务方面，公司年末客户数量超1,700万户，托管客户资产规模超15

万亿元，持续排名行业第一，依托全品类产品体系与专业化服务能力，零售

与机构经纪业务双线增长，客户粘性与市场份额稳步提升。资产管理业务方

面，年末资产管理规模约17,615亿元，保持行业领先地位，主动管理能力

持续增强，私募资管规模市场份额稳居行业首位，产品谱系持续完善。投资

业务方面，全年实现收入386.04亿元，同比+46.53%，仍是公司第一大收入

来源，凭借卓越的投研定价与大类资产配置能力，在市场波动中实现稳健收

益，FICC与衍生品业务规模持续保持市场领先，成为公司业绩压舱石。

投行业务全链条领跑，服务国家战略与科技创新能力持续强化。投行业务，

各细分赛道市场份额持续稳居行业首位，龙头壁垒进一步巩固。股权融资领

域，公司全年完成A股主承销项目72单，承销规模2,706亿元，市场份额

达24.36%，持续排名市场第一，在服务四大行定增和科创板领域优势突出；

债券融资领域，公司全年承销债券超2.2万亿元，其中科创债承销额达2,354

亿元，市占率稳居市场第一。并购重组领域，公司完成中国市场并购交易规

模2,829亿元，中资企业全球并购交易规模772亿美元，均排名市场第一。

国际化战略进入收获期，稳健风控与高比例分红彰显长期价值。2025年公司

境外业务收入155.19亿元、同比+41.75%，增速显著高于境内业务水平。港

股IPO保荐数量市场占比达28.4%，中资离岸债承销规模排名市场第一，跨

境综合金融服务能力持续提升，全球化布局进入业绩兑现期。公司保持各项

风险指标持续合规，资产质量稳健可控，为长期稳健经营筑牢安全边际。股

东回报方面，公司2025年度拟现金分红103.74亿元，同比+34.62%。

风险提示：政策风险，资本市场波动，汇率波动，经济增速不及预期等。

投资建议：基于公司公告数据及资本市场的表现，我们调整了公司经纪业务

市占率、投资收益率等关键假设，并基于此将2026-27年归母净利润调整

-0.8%、+0.4%。公司作为龙头券商，资本实力强劲、业务条线全面、综合实

力强劲、ROE水平行业持续领先，我们对公司维持“优于大市”评级。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 63,789 74,854 84,856 92,993 101,614

(+/-%) 6.20% 17.35% 13.36% 9.59% 9.27%

归母净利润(百万元) 21,704 30,076 33,547 36,876 40,399

(+/-%) 10.06% 38.58% 11.54% 9.92% 9.55%

摊薄每股收益(元) 1.41 1.96 2.26 2.49 2.73

净资产收益率(ROE) 7.7% 9.8% 10.0% 10.1% 10.1%

市盈率(PE) 17.11 12.31 10.66 9.70 8.85

市净率(PB) 1.36 1.27 1.16 1.06 0.97

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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图1：中信证券营业收入及增速（单位：亿元） 图2：中信证券加权平均 ROE 变动趋势

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图3：中信证券归母净利润及增速（单位：亿元） 图4：中信证券单季归母净利润及增速（单位：亿元）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图 5：中信证券主营业务结构

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

资产总计 1,710,711 2,081,903 2,277,148 2,472,611 2,685,680 营业收入 63,789 74,854 84,856 92,993 101,614

货币资金 370,646 466,279 489,593 514,073 539,776 手续费及佣金净收入 26,082 34,848 39,667 44,908 50,435

融出资金 138,332 207,652 218,034 228,936 240,383 经纪业务净收入 10,713 14,753 18,023 20,726 23,835

交易性金融资产 690,862 777,324 816,190 856,999 899,849 投行业务净收入 4,159 6,336 7,464 8,584 9,442

买入返售金融资产 44,268 54,362 57,080 59,934 62,931 资管业务净收入 10,506 12,177 14,180 15,598 17,158

可供出售金融资产 - - - - - 利息净收入 1,084 1,630 1,987 2,277 2,589

负债合计 1,411,944 1,756,080 1,919,266 2,079,677 2,254,350 投资收益 32,486 40,272 43,980 46,625 49,447

卖出回购金融资产款 390,169 407,352 427,720 449,106 471,561 其他收入 6,437 623 655 687 722

代理买卖证券款 362,449 518,683 570,552 627,607 690,368 营业支出 35,283 34,689 41,416 45,392 49,609

应付债券 142,547 156,664 164,497 172,722 181,358 营业外收支 - - - - -

所有者权益合计 298,767 325,822 357,882 392,935 431,330 利润总额 28,418 39,823 43,097 47,259 51,663

其他综合收益 1,321 1,078 1,186 1,305 1,435 所得税费用 5,829 8,816 8,619 9,452 10,333

少数股东权益 5,658 5,892 7,569 9,413 11,433 少数股东损益 886 931 931 931 931

归属于母公司所有者权

益合计 293,109 319,930 350,312 383,521 419,897 归属于母公司净利润 21,704 30,076 33,547 36,876 40,399

每股净资产(元） 17.70 19.01 20.80 22.75 24.90

总股本 14,821 14,821 14,821 14,821 14,821

关键财务与估值指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

每股收益 1.41 1.96 2.26 2.49 2.73

每股红利 0.59 0.81 0.91 1.00 1.09

每股净资产 17.70 19.01 20.80 22.75 24.90

ROIC - - - - -

ROE 7.7% 9.8% 10.0% 10.1% 10.1%

收入增长率 6.2% 17.3% 13.4% 9.6% 9.3%

净利润增长率 10.1% 38.6% 11.5% 9.9% 9.6%

资产负债率 82.5% 84.3% 84.3% 84.1% 83.9%

P/E 17.11 12.31 10.66 9.70 8.85

P/B 1.36 1.27 1.16 1.06 0.97

EV/EBITDA - - - - -

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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分析师声明

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道；分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，

力求独立、客观、公正，结论不受任何第三方的授意或影响；作者在过去、现在或未来未就其研究报告

所提供的具体建议或所表述的意见直接或间接收取任何报酬，特此声明。

国信证券投资评级

投资评级标准 类别 级别 说明

报告中投资建议所涉及的评级（如有）分为股票评

级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报

告发布日后 6到 12个月内的相对市场表现，也即报

告发布日后的6到12个月内公司股价（或行业指数）

相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基

准。A股市场以沪深 300指数（000300.SH）作为基

准；新三板市场以三板成指（899001.CSI）为基准；

香港市场以恒生指数(HSI.HI)作为基准；美国市场

以标普 500 指数(SPX.GI)或纳斯达克指数

（IXIC.GI）为基准。

股票

投资评级

优于大市 股价表现优于市场代表性指数 10%以上

中性 股价表现介于市场代表性指数±10%之间

弱于大市 股价表现弱于市场代表性指数 10%以上

无评级 股价与市场代表性指数相比无明确观点

行业

投资评级

优于大市 行业指数表现优于市场代表性指数 10%以上

中性 行业指数表现介于市场代表性指数±10%之间

弱于大市 行业指数表现弱于市场代表性指数 10%以上
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