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市场数据  
收盘价(元) 22.46 

一年最低/最高价 12.47/32.28 

市净率(倍) 3.34 

流通A股市值(百万元) 10,711.87 

总市值(百万元) 10,711.92 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.73 

资产负债率(%,LF) 84.60 

总股本(百万股) 476.93 

流通 A 股(百万股) 476.93  
 

相关研究  
《瑞达期货(002961)：2025 年三季报

点评：Q3 归母净利润稳健增长，核心

业务表现向好》 

2025-10-28 

《瑞达期货(002961)：2025 年中报点

评：资产管理与风险管理业务表现亮

眼，带动上半年净利润大幅增长》 

2025-08-20 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 996  1227  1410  1624  1872  

同比（%） - 23.2% 15.0% 15.2% 15.3% 

归母净利润（百万元） 383  547  681  785  907  

同比（%） 56.9% 43.0% 24.6% 15.2% 15.6% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.80  1.15  1.43  1.65  1.90  

P/E（现价&最新摊薄） 26.72  19.49  16.08  13.96  12.08  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 【事件】瑞达期货发布 2025 年度业绩：1）全年实现营业收入 12.27 亿
元，同比+23.2%。2）归母净利润 5.5 亿元，同比+43.0%，对应 ROE 

17.7%，同比+4.0pct。Q4 归母净利润 1.6 亿元，同比+44.9%。3）归母
净资产 36.5 亿元，较年初+26.1%，较 Q3 末+17.5%。4）2025 年末期
拟派发每股股息 0.41 元，同比增长 24.2%，分红比例 34.7%，同比-

3.7pct。3 月 31 日收盘价对应股息率为 1.8%。 

◼ 利润：各业务板块盈利表现均向好。2025 年公司期货经纪/资产管理/建
设运营/风险管理业务营业利润分别为 4.0 亿元、1.9 亿元、0.1 亿元、2.0

亿元，分别同比+41%、+223%、+535%、+13%。公司投资收益同比提升
62%至 9.9 亿元，主要是纳入合并范围的资管产品衍生金融工具收益增
加所致。 

◼ 期货经纪业务：客户保证金规模大幅提升，手续费及利息收入增速转正。
1）2025 年经纪业务收入 7.3 亿元，同比+15.7%。手续费收入（母公司
口径）4.8 亿元，同比+19.8%，利息净收入 1.3 亿元，同比+0.5%，均实
现增速转正。2）2025 年母公司口径新增客户 1.4 万户，其中新增机构
客户 769 户。客户保证金规模 200 亿元，较年初大幅增长 61.6%，其中
机构客户占比 73.4%。我们预计在大宗商品价格波动加剧背景下，客户
风险对冲需求旺盛，持续的保证金规模增长为公司业绩提升奠定基础。 

◼ 风险管理业务：业务收入稳健增长，做市业务优势稳固。1）2025 年风
险管理业务收入 2.6 亿元，同比+14.2%。2）2025 年实现衍生品交易新
增名义本金 396.73 亿元。做市品种 85 个，累计成交额位居行业第三。 

◼ 资管&公募业务：资管规模接近翻倍。1）2025 年资管业务收入 2.06 亿
元，同比+81.3%。资产管理规模为 46.3 亿元，较 2024 年末增长 97.4%。
我们认为，在当前期货市场波动率提升背景下，公司 CTA 策略产品的
收益水平和吸引力将有所提升。2）2025 年瑞达基金旗下基金产品的投
资收益整体优于业绩比较基准。 

◼ 境外业务：业务收入保持高增长态势。2025 年境外子公司实现营业收入
0.32 亿元，较上年增长 51.9%，预计主要受益于境外业务需求提升、持
续高息环境等因素。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2025 年经营情况，我们小幅上调此前
盈利预测，预计 2026-2027 年公司归母净利润分别为 6.8、7.8 亿元（前
值分别为 6.2、7.0 亿元），对应同比增速分别为+25%、+15%，新增预计
公司 2028 年归母净利润为 9.1 亿元，同比+16%。当前市值对应 2026E 

PE 16x，维持“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1：2025 年瑞达期货归母净利润同比+43%  图2：2025 年末瑞达期货归母净资产较年初+26.1% 

 

 

 

数据来源：瑞达期货财报，东吴证券研究所  数据来源：瑞达期货财报，东吴证券研究所 

 

图3：2018 年以来瑞达期货 ROE 走势  图4：2018 年以来瑞达期货手续费及佣金净收入结构 

 

 

 

数据来源：瑞达期货财报，东吴证券研究所  数据来源：瑞达期货财报，东吴证券研究所 

 

表1：可比公司表（2026 年 3 月 31 日收盘价） 

可比公司 市盈率（倍） 市净率（倍） 

代码 名称 2025 2026E 2027E 2025 2026E 2027E 

600927 永安期货 29.77 27.42 25.47 1.50 1.44 1.37 

603093 南华期货 28.84 24.13 21.34 2.51 2.79 2.49 

002961 瑞达期货 19.49 16.08 13.96 2.92 2.67 2.34 

平均值 26.03 22.54 20.26 2.31 2.30 2.07 
  

数据来源：wind，东吴证券研究所 

注：瑞达期货 2026-2027 年数据为东吴证券研究所预测；永安期货与南华期货 2026-2027

年数据来自 3 月 31 日 wind 一致预期；由于永安期货尚未发布 2025 年财报，因此其

2025 年数据采用 3 月 31 日 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 2025 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025 2026E 2027E 2028E 

每股指标（元）          营业总收入 1227  1410  1624  1872  

每股收益 1.18  1.43  1.65  1.90   利息净收入 131  136  150  166  

每股净资产 7.86  8.62  9.81  11.19   手续费及佣金净收入 533  537  625  729  

每股营业收入 2.64  2.96  3.41  3.93   投资收益 985  846  975  1123  

价值评估（倍）          其他收益 4  4  4  5  

P/E 19.49  16.08  13.96  12.08   公允价值变动收益 -452  -141  -162  -187  

P/B 2.92  2.67  2.34  2.05   汇兑收益 1  0  0  0  

P/S 8.69  7.77  6.74  5.85   其他业务收入 23  26  28  31  

盈利能力指标（%）          资产处置收益 0  3  4  5  

营业利润率 62.9% 64.6% 64.7% 64.8%  营业总支出 456  499  574  659  

净利润率 44.8% 48.5% 48.5% 48.6%  税金及附加 15  18  21  24  

净资产收益率 15.0% 16.6% 16.8% 17.0%  提取期货风险准备金 23  28  32  37  

盈利增长（%）          业务及管理费 395  423  487  562  

营业收入增长率 23.2% 15.0% 15.2% 15.3%  资产减值损失 0  0  0  0  

净利润增长率 43.1% 24.4% 15.1% 15.6%  信用减值损失 3  4  6  5  

      其他业务成本 19  25  27  30  

资产负债表（百万元） 2025 2026E 2027E 2028E  营业利润 771  912  1051  1214  

货币资金 15218  21551  31528  45746   营业外收支 -3  0  -1  -1  

应收货币保证金 7552  11362  16291  23797   利润总额 768  912  1050  1213  

应收质押保证金 162  240  346  504   所得税 219  228  262  303  

衍生金融资产 38  44  70  99   少数股东损益 2  2  2  2  

应收结算担保金 35  53  76  111   归属母公司所有者净利润 547  681  785  907  

交易性金融资产 427  655  933  1366        

固定资产 149  263  359  533        

其他资产 1050  1709  2390  3520        

资产总计 24630  35877  51993  75676        

应付货币保证金 16717  25821  37300  50152        

期货风险准备金 266  291  319  349        

应交税费 126  152  182  218        

长期借款 270  501  1005  1964        

应付债券 265  165  91  53        

其他负债 3295  4789  8359  17538        

负债总计 20940  31718  47256  70275        

实收资本 464  477  477  477        

归属于母公司所有者权益 3647  4109  4680  5338        

少数股东权益 44  49  56  64        

负债和所有者权益合计 24630  35877  51993  75676        

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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