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◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 84.97/74.69 

总市值/流通(亿元) 793.59/697.65 

12 个月内最高/最低价

(元) 

12.35/8.85 
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事件：东方证券发布 2025 年年度报告。报告期内，公司实现营业收

入 153.58 亿元，同比+26.18%；实现归母净利润 56.34 亿元，同比+68.16%；

加权 ROE 为 6.99%，同比+2.85pct。 

财富管理业务核心优势巩固，客户资产规模稳步增长。报告期内，公

司大财富管理板块实现收入 69.89 亿元，同比+31.32%。截至报告期末，

客户托管资产 1.08 万亿元，同比+22.67%，股基交易市占率提升至 1.34%，

基金投顾保有规模 171.95 亿元，保持行业领先。信用业务方面，融资融

券余额 378.39 亿元，同比+37.79%。资管业务优势稳固，东证资管受托资

产规模同比+32.43%至 2867.92 亿元，其中公募基金同比+30.16%至

2162.85 亿元；汇添富非货基金规模超 6800 亿元，较年初约+37%。 

自营投资贡献核心利润，机构业务竞争力持续强化。报告期内，机构

与销售交易板块实现收入 52.76 亿元，同比+46.01%。其中投资收益 78.63

亿元，同比+38.08%，为业绩高增核心驱动力。权益自营强化高股息策略，

非权益自营在利率互换、交易所现券交易量翻倍增长。 

投行业务特色化发展，并购重组成为新增长点。报告期内，投行及另

类投资板块实现收入 16.05 亿元，同比+18.00%。公司股权融资完成 A 股

项目 15 单，行业排名第 7；债券承销规模行业第 8，利率债承销优势显

著；并购重组许可类项目过会家数行业第 4，过会项目规模行业第 2，完

成国泰海通吸收合并等标杆项目。 

国际业务拓展成效显著，收入来源逐步扩展。报告期内，国际及其他

业务实现收入 19.50 亿元，同比-36.08%。东证国际各项业务全面发力，

财富管理托管资产规模较年初+39%，港股交易量同比+95%,资管规模较年

初+25%。东证期货新加坡子公司获得 QFII 资格，为公司拓展新收入来源。 

投资建议：公司三大核心业务表现亮眼，持续受益于市场机构化与财

富管理转型趋势；拟收购上海证券 100%股权，有望打开业务协同空间。

预计 2026-2028 年公司营业收入为 170.14、186.57、202.51 亿元，归母

净利润为 65.10、72.28、79.79 亿元，每股净资产为 10.15、10.59、11.12

元，对应 4 月 24 日收盘价的 PB 估值为 0.92、0.88、0.84 倍。维持“买

入”评级。 

风险提示：行业竞争加剧、行业政策收紧、并购事项落地不及预期  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2025 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 15,358.19 17,014.00 18,657.20 20,251.05 

营业收入增长率(%) 26.18% 10.78% 9.66% 8.54% 

归母净利（百万元） 5,633.56 6,510.44 7,228.09 7,979.46 

净利润增长率(%) 68.16% 15.57% 11.02% 10.40% 

BVPS（元） 9.73 10.15 10.59 11.12 

市净率（PB） 0.96 0.92 0.88 0.84 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：每股净资产按最新总股本计算   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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