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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 14.53 元

总市值/流通市值 21149/21149 百万元

52周最高价/最低价 18.90/11.79 元

近 3 个月日均成交额 103.11 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

《永安期货（600927.SH）-经纪市占下滑，境外业务增长》 —

—2025-04-28

《永安期货（600927.SH）-收入增长利润承压，品种扩容龙头受

益》 ——2024-08-28

《永安期货（600927.SH）-一季度收益下滑，衍生品投行待发力》

——2024-05-02

公司2025年实现稳健增长，2026年一季报表现亮眼。2025年，公司实现营

业收入18.51 亿元，同比+17.33%（调整后）；归母净利润6.52亿元，同比

+15.10%；EPS 达 0.45 元，同比+ 15.38%；ROE(加权)4.99%，同比增加

0.50pct。2026年一季度，实现营业收入4.37亿元，同比+138.83%，归母净

利润1.94亿元，同比+506.59%；EPS达0.13元，同比增长550.00%；ROE(加

权）1.45%，同比增加1.20pct。国内商品交易进入高景气周期，行业客户权

益在2025年末突破2万亿元，期货市场持续扩容，品种体系丰富，行业集

中度提升叠加新业务推动，公司作为行业龙头有望受益。

期货经纪业务增长，量额双增。2025年，期货市场持续扩容，实现量额双增；

公司实现期货经纪业务收入 12.48 亿元，同比+13.70%，占全年营收的

67.44%，核心支柱作用凸显。其中，境内期货代理交易2.20亿手、同比+9.5%，

成交额15.99万亿元、同比+8.7%；客户权益达534.42亿元，同比+13.6。

衍生品市场扩容持续，龙头或受益于市场扩张。2025年，新增18个期货期

权品种，年末累计达164个，铂、钯等新兴品种上市进一步丰富风险管理工

具。公司作为行业龙头，行业扩容将助力期货经纪、做市等主业发展。

风险管理收入高增，做市业务持续突破。2025年，公司实现风险管理业务收

入3.04亿元，同比+65.58%；实现现货购销总额466.68 亿元，行业排名第

一；场外业务衍生品交易名义金额近2,800亿元、同比+46%，稳居行业前三。

做市业务持续突破，成功拓展上期所镍期货，大商所铁矿石、乙二醇、液化

石油气、苯乙烯期货等多品种做市资格，业务覆盖面进一步扩大。

境外业务结构持续优化，国际化布局持续推进。2025年公司实现境外业务收

入2.32亿元，同比+0.48%，境外期货经纪业务提质增效，交易量同比+29.34%。

客户结构持续优化，机构客户权益占比达 80.19%，机构客户交易量占比提

升10.94pct至86.42%，公司向境外子公司增资5.36亿港元，并在英国设立

全资子公司，有望受益于境外金融服务的进一步拓展。

风险提示：期货市场周期波动风险；监管政策变动风险；境外监管风险

投资建议：基于财报数据和市场表现，我们对公司盈利预测进行调整：

2026-2027年营业收入分别下调91.8%、91.5%，主因系公司根据财政部要求，

对仓单买卖合同进行规范调整，并追溯调整2023-2024年营业收入；此次调

整不影响公司归母净利润，因此我们对2026-2027年归母净利润分别上调

13.5%、11.2%，并预计2028年归母净利润为8.44亿元、同比+4.6%。考虑

到期货行业扩容及公司龙头地位和长期竞争优势，我们维持“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) 1,577 1,851 1,948 2,061 2,132

(+/-%) -9.7% 17.3% 5.3% 5.8% 3.4%

归母净利润(百万元) 575 652 737 807 844

(+/-%) -21.1% 13.3% 13.1% 9.4% 4.6%

摊薄每股收益(元) 0.39 0.45 0.51 0.55 0.58

净资产收益率(ROE) 4.6% 5.0% 5.4% 5.6% 5.6%

市盈率(PE) 37.59 32.58 28.94 26.45 25.30

市净率(PB) 1.67 1.61 1.53 1.46 1.39

资料来源：iFinD、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：公司营业收入及增速 图2：公司加权平均 ROE 变化趋势

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

图3：公司归母净利润及增速 图4：公司单季归母净利润及增速

资料来源：公司公告、iFinD、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、iFinD、国信证券经济研究所整理
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图5：公司主营业务结构

资料来源：公司公告、iFinD、国信证券经济研究所整理

风险提示：期货市场周期波动风险；监管政策变动风险；境外监管风险
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财务预测与估值

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

资产总计 69217 83005 87156 91513 96089 营业收入(调整后） 1577 1851 1948 2061 2132

现金及存放中央银行款

项 37075 41949 46144 50758 55834 手续费及佣金净收入 538 546 628 685 719

交易性金融资产 9355 8237 8648 9081 9535 利息净收入 498 451 506 546 573

买入返售金融资产 0 22 23 25 26 投资收益 562 711 740 755 762

长期股权投资 926 958 1054 1159 1275 其他业务收入 73 60 63 65 66

递延所得税资产 271 67 74 81 89 利润总额 654 815 856 937 979

负债合计 56410 69736 73223 76884 80728 所得税费用 91 163 119 130 136

交易性金融负债 945 982 1080 1188 1307 少数股东损益 0 0 0 0 0

应付职工薪酬 651 647 686 728 771 归属于母公司净利润 575 652 737 807 844

应付债券 0 0 0 0 0

所有者权益合计 12806 13270 13933 14630 15361

其他综合收益 109 64 70 77 85

少数股东权益 0 0 0 0 0

归属于母公司所有者权

益合计 12806 13270 13933 14630 15361

每股净资产(元） 8.80 9.12 9.57 10.05 10.55

总股本(亿股) 14.56 14.56 14.56 14.56 14.56

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

每股收益 0.39 0.45 0.51 0.55 0.58

每股红利

每股净资产 8.80 9.12 9.57 10.05 10.55

ROIC

ROE 4.6% 5.0% 5.4% 5.6% 5.6%

收入增长 -9.7% 17.3% 5.3% 5.8% 3.4%

净利润增长率 -21.1% 13.3% 13.1% 9.4% 4.6%

资产负债率 81.5% 84.0% 84.0% 84.0% 84.0%

P/E 37.59 32.58 28.94 26.45 25.30

P/B 1.67 1.61 1.53 1.46 1.39

EV/EBITDA

资料来源：iFinD、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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