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市场数据  
收盘价(元) 21.80 

一年最低/最高价 20.90/29.37 

市净率(倍) 2.04 

流通A股市值(百万元) 141,605.63 

总市值(百万元) 169,095.95 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.69 

资产负债率(%,LF) 82.40 

总股本(百万股) 7,756.69 

流通 A 股(百万股) 6,495.67  
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[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 21,129 23,322 27,673 29,134 30,733 

同比（%） -9% 10% 19% 5% 5% 

归母净利润（百万元） 7,223 9,439 11,698 12,433 13,239 

同比（%） 3% 31% 24% 6% 6% 

EPS-最新摊薄(元/股) 0.79 1.09 1.51 1.60 1.71 

P/E(现价&最新摊薄) 27.59 20.00 14.45 13.60 12.77 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 股东背景强大，国有资本实现控股。北京国管和中央汇金作为公司最大
股东，分别占据了 36%和 31%的股份。北京国管是由北京市国资委独家
出资成立，是一家以国有资本的证券化和价值最大化为目标的投融资平
台。中央汇金根据国务院授权，对国有重点金融企业进行股权投资，旗
下拥有申万宏源、中金公司、银河等多家券商。 

◼ 中信建投 ROE 居于行业前列，轻资产类业务占比超过 55%。公司资本
运作能力较强，2015-2025 年 ROE 在 7%-40%，始终高于行业平均水平，
排名行业前四，在 2019、2020 年排名行业第一。我们认为公司 ROE 保
持较高水平一方面是由于公司杠杆略高于其他同业，2015-2025 年平均
杠杆率为 4 倍，而行业杠杆率在 3 倍；另一方面是由于公司轻资产类业
务，如投行、机构业务收入占比较高，资产运作能力更强。2015-2025 年，
公司轻资产业务收入占比超过 55%，其中投行业务平均贡献度超过
20%，远高于行业平均收入占比的 11%，优势显著。 

◼ 业绩排名行业前十，投行业务全面领先。2015 年以来，公司营业收入和
净利润均保持在行业前十的水平；2018 年 A 股上市后各项资产规模排
名逐步提高，在同业间拥有不俗的综合竞争力。公司定位精品投行，股
债承销规模常年位于行业领先地位，2016 年以来境内股+债承销规模稳
定保持在前二。境外股权投行方面，公司近年来在香港股权投行有所发
力，股权承销规模市占由 2022 年以前的不足 2%提升至 3%以上，排名
由 10 名开外进入行业前 8 位。此外公司在股权项目发行收紧的背景下，
重点发力并购重组业务，进一步均衡投行业务结构。2025 年，完成 A 股
重大资产重组项目数及交易金额排名行业前 2。 

◼ 国际业务成长迅速，增资境外子公司有助于拓展国际业务。2025 年，中
信建投国际净利润同比增长 177%，明显高于行业平均水平，国际业务
收入占比由 2020 年的 1%提升至 2025 年的 6%，平均 ROE 显著提升，
由 2020-2023 年的 4%左右提升至 2024 年、2025 年的 8%和 19%。公司
持续推进国际化布局，包括加强与海外监管机构、交易所和金融机构合
作等，并推进全牌照布局，公司已取得东南亚业务资质、新加坡交易所
衍生品交易资格以及港交所相关业务资格。公司于 2026 年完成对子公
司中信建投国际的增资 15 亿港元，用于拓展国际业务。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们预计中信建投 2026/27/28 归母净利润分别为
117/124/132 亿元，同比+24%/+6%/+6%。截至 2026 年 4 月 28 日，公司
股价分别对应 2026E/27E/28E 1.83/1.67/1.52xPB ，高于行业平均（证券
II（中信）指数）估值 1.24xPB，分别处于近十年和近五年估值的 9%、
2%分位。公司 ROE 高于行业平均水平，我们看好公司境内境外投行业
务的优势，并不断深化“四投联动”机制，首次覆盖给予“买入”评级。 

◼ 风险提示：权益市场波动带来业绩和估值的双重压力；宏观经济剧烈波
动影响资本市场活跃度；资本市场监管趋严，对公司经营环境造成影响   
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1.   中信建投：定位精品投行 

中信建投证券成立于 2005 年 11 月 2 日，是一家国内大型综合性投资银行，拥有雄

厚的客户基础、卓越的投行品牌、均衡的业务结构和稳健的风控体系。公司前身由中信

证券和中国建银投资设立，后经股权变更，北京国管中心与中央汇金分别获得中信和建

银的股份，成为中信建投的最大股东。 

截至 2025 年末，公司在全国 30 个省、市、自治区设有 45 家证券分公司及 272 家

证券营业网点，并设有中信建投期货、中信建投资本管理、中信建投（国际）、中信建投

投资、中信建投基金管理等 5 家子公司。公司 2016 年 H 股上市，2018 年 6 月 A 股上

市，成为第 11 家 A+H 两地上市的券商。 

 

图1：中信建投发展历程 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 注：总资产、营业网点数为 2025 年末数据 

 

股东背景强大，国有资本实现控股。截至 2025 年末，北京国有资本运营管理有限

公司（全资控股北京金融控股集团有限公司）和中央汇金作为公司最大股东，分别占据

了 36%和 31%的股份。北京国管是由北京市国资委独家出资成立，是一家以国有资本的

证券化和价值最大化为目标的投融资平台，投资了首钢集团、北汽集团、京能集团等大

型国有企业。中央汇金根据国务院授权，对国有重点金融企业进行股权投资，旗下拥有

多家券商，包括申万宏源、中金公司、银河证券、中信建投、信达证券、东兴证券等。 

 

表1：中信建投证券前十大股东（2025 年末） 

股东名称 持股数量（百万股） 比例(%) 股本性质 

北京金融控股集团有限公司 2,777 35.81 A 股流通股,H 股流通股 

中央汇金投资有限责任公司 2,386 30.76 A 股流通股 

香港中央結算(代理人)有限公司 816 10.52 H 股流通股 
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中信证券股份有限公司 383 4.94 A 股流通股 

中国中信金融控股有限公司 352 4.53 H 股流通股 

香港中央結算有限公司 75 0.97 A 股流通股 

世纪金源投资集团有限公司 55 0.71 A 股流通股 

福建贵安新天地旅游文化投资有限公司 47 0.61 A 股流通股 

国泰中证全指证券公司交易型开放式指数证券投资基金 36 0.46 A 股流通股 

华宝中证全指证券公司交易型开放式指数证券投资基金 25 0.32 A 股流通股 

合计 6,952 89.63  
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

业绩行业排名前十，投行业务行业领先。2015 年以来，中信建投营业收入和净利润

均保持在行业前十的水平；2018 年 A 股上市后，公司各项资产规模排名逐步提高，在

同业间拥有不俗的综合竞争力。公司定位精品投行，债券承销和股票承销规模常年都位

于行业领先地位，2016 年以来股债承销规模稳定保持在前二。 

 

图2：中信建投营业收入、净利润及行业排名  图3：中信建投总资产、净资产及行业排名 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

中信建投 ROE 居于行业前列。公司资本运作能力较强，2015-2025 年，公司 ROE 在

7%-40%，始终高于行业平均水平，排名行业前四，在 2019、2020 年排名行业第一。我们

认为公司 ROE 持续居于行业较高水平，一方面是由于公司杠杆率略高于其他同业，2015-

2025 年平均杠杆率为 4 倍，而行业平均杠杆率在 3 倍；另一方面是由于公司轻资产类业务，

如投行、机构业务等收入占比较高，资产运作能力更强。 
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图4：中信建投及行业平均 ROE 及杠杆率 

 

数据来源：Wind，中国证券业协会，东吴证券研究所 

 

轻资产业务收入占比高，投行业务优势显著。公司财富管理业务包括证券经纪、两

融、股票质押业务；投资银行业务包括股债承销及财务顾问；交易及机构客户服务业务

包括股票、固收销售及交易、投资研究、PB 及 QFII、RQFII；投资管理业务包括资管、

基金管理、私募股权。2015-2025 年，公司轻资产业务收入（包括财富管理、投资管理、

投行业务）占比超过 55%，其中投行业务平均贡献度超过 20%，远高于行业平均投行收

入占比的 11%，优势显著。 

 

图5：中信建投证券 2015-2025 年收入结构（分部报表口径） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.   公司业务特点及竞争力：深化“四投联动”机制 

2.1.   投资银行业务：股债承销排名居前，重点布局并购重组 

股权承销仍名列前茅，2025 年境内境外承销规模大幅增长。公司股权承销能力稳居
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行业前列，2015-2025 年公司累计境内股票承销规模排名行业第三名，股权承销市占从

2015 年的 5%增长到 2025 年的 11%。2023 年 8 月证监会完善一二级市场逆周期调节机

制，阶段性收紧 IPO 节奏，IPO 发行速度有所放缓；在新“国九条”强调严把发行上市

准入关、进一步完善发行制度、严格再融资审核把关的背景下，再融资规模已连续几年

显著下滑。公司在境内市场整体投行业务缩水的背景下，市场份额由 2023 年的 11%下

滑至 2024 年的 7%，但在 2025 年已恢复至 11%，承销规模始终保持在行业前五，展现

了公司在股权承销业务的实力和业内的认可度。 

境外股权投行方面，随着境内投行发行节奏放缓，以及境内企业出海上市需求提升，

公司近年来在香港股权投行有所发力，股权承销规模市占由 2022 年以前的不足 2%提升

至 3%以上，排名由 10 名开外进入行业前 8 位。2025 年公司完成港股股权承销规模 102

亿元，同比增长近 3 倍。 

 

图6：中信建投境内股权投行承销规模及市占  图7：中信建投香港股权投行承销规模及市占 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

股票承揽能力出众，项目资源优质。公司承揽能力出众，在大项目和新经济方向持

续发力，2025 年协助中国银行、建设银行、交通银行、邮储银行完成 A 股定增；深度服 

务国家创新体系，服务科技型企业股权融资项目 22 家，承销金额超 300 亿元，完成了

中国铀业、天有为、强一股份、昂瑞微、恒坤新材等 IPO 项目；服务我国重点航空防务

装备研制企业中航沈飞股权再融资项目。境外方面，作为联席保荐人，服务全球新能源

龙头宁德时代的港股 IPO 项目，募集资金 410 亿港元，为近四年来港股最大 IPO。 

随着国内投行业务更聚焦优质科创企业，并向头部集中，我们认为公司通过提升全

业务链服务能力与股票承揽承销的能力，投资银行业务有望继续保持行业领先。公司项

目储备丰富，截至 2025 年末，公司在审 A 股 IPO 项目 30 家，位居行业第 3 名；在审

股权再融资项目（含可转债）14 家，位居行业第 4 名。 
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图8：A 股 IPO+再融资储备项目数量（个，前 20 位） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 注：数据截至 2025 年末 

 

公司债务融资业务稳居行业第二。自 2015 年以来，中信建投在债券承销业务方面

稳步提升，2015-2025 年债券承销金额复合增速为 17%，市场份额保持在 10%左右，稳

居行业第二。公司在特色债权业务具有一定优势，2025 年主承销绿色债券家数、金额均

位居行业第 3 名；主承销科技创新公司债券家数、金额均位居行业第 2 名。协助工商银

行率先落地首批科技创新债券，发行规模 200 亿元；服务葛洲坝集团发行首单长江经济

带发展债券；协助国家电投集团发行蓝色碳中和类 REITs 项目。 

 

图9：2015-2025 年中信建投债券承销规模与市占 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

权益承销收紧背景下，重点发力并购重组业务，进一步均衡投行业务结构。公司持续“以

客户为中心”，深化“投研+投资+投行+投顾”四投联动机制，为企业提供覆盖发展全周期的

综合金融解决方案。尽管自 2016 年 9 月，证监会修订重大资产重组管理办法以来，并购重

组行业日趋艰难，但中信建投的并购重组业务仍取得良好业绩。随着 2024 年 9 月证监会发
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布“并购六条”，以及 2025 年 6 月证监会修订了《上市公司重大资产重组管理办法》 ，进

一步释放了市场活力。2025 年，A 股上市公司合计完成重大资产重组项目 80 单，交易金额

4706 亿元。其中，中信建投完成 12 单，位居行业第 1 名；交易金额 1044 亿元，位居行业

第 2 名。公司在多项重大项目中担任独立财务顾问，包括中国船舶换股吸收合并中国重工、

远达环保完成水电资产并购、赛力斯收购龙盛新能源、华海诚科收购衡所华威等代表项目。

此外，公司也在大力发展跨境并购业务，助力中国企业“走出去”和外资“引进来”，2025 年中

信建投国际在香港市场参与并完成财务顾问类项目 3 单，其中公司协助奥瑞金收购中粮包装

并完成私有化退市。 

 

图10：2015-2025 年中信建投并购重组项目数及交易金额 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 

2.2.   财富管理：集中富裕地区，稳步推进财富管理转型 

经纪业务表现平稳，低基数下买方投顾加速增长。公司主要网点集中在富裕地区，

截至 2025 年末，中信建投下辖 272 家证券营业部，59%集中在较富裕的五省二市（北

京、广东、江苏、上海、浙江、福建和山东），其中北京网点数 50 家，是北京地区营业

网点最多的证券公司之一，为经纪及财富管理业务打下了扎实的客户基础。公司 2025 年

实现财富管理板块收入 82.21 亿元，同比增长 24%，其中经纪业务净收入 68.55 亿元，

同比增长 41%，与行业增速基本一致。 
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图11：2015-2025 年中信建投财富管理业务收入 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

公司在保持传统业务稳定的同时，积极开拓财富管理转型。截至 2025 年末，公司

客户总量突破 1712 万户，2025 年新增开户数 173 万户。2018-2025 年公司代销金融产

品收入由 1.4 亿元增长至 9.8 亿元，复合增速 32%，高于传统经纪业务复合增速的 18%，

占财富管理板块收入比重也由 4%提升至 12%。公司不断丰富金融产品谱系，健全全链

条财富管理服务体系，着力打造专业买方投顾服务能力，非货保有规模增速居前。据基

金业协会数据，截至 2025 年末，公司非货保有规模 1729 亿元，排名券商行业第 5，2025

年保有增长 853 亿元，增幅仅次于中信证券，排名券商第二。投顾业务方面，2025 年末

公司投顾服务覆盖 109 万人，同比增长 72%，买方业务规模 110 亿元，同比增长 190%，

低基数下买方业务加速增长。 

 

图12：2018-2025 年中信建投代销收入及占比  图13：2025 年行业公募代销保有规模（亿元，前 20 位） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.3.   资产管理业务：重回增长，较早布局主动管理 

资产管理业务板块结束连续三年的下滑，重回增长。中信建投资产管理业务板块包

括证券私募资管、控股中信建投基金、私募股权投资，分部报表口径下，2025 年公司资

产管理业务板块收入 14 亿元，同比+14%，结束了连续三年的下滑，重回增长。2025 年

末。公司客户资产管理受托资金规模 5245 亿元，同比增长 6%。2025 年末，中信建投基

金管理规模 1760 亿元，同比增长 24%；其中，公募规模 1073 亿元，同比+14%；专户

规模 687 亿元，同比增长 43%。 

 

图14：中信建投资产管理业务板块收入  图15：中信建投资管规模及中信建投基金规模 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

中信建投资本持续增长，项目退出比例高，回报率高。公司于 2009 年 7 月成立基

金管理子公司中信建投资本，近年来聚焦人工智能、商业航天、未来材料、未来能源等

前沿科技领域，2025 年，中信建投资本完成项目投资 35 亿元，其中投资科技型企业 60

余家，投资金额超 22 亿元，既往已投项目中完成 IPO 上市 2 单；新增备案基金 6 只，

完成基金扩募 1 只，新增规模合计 78 亿元，位居券商私募子公司第 5 名。2025 年末，

中信建投资本在管备案基金 83 只，管理规模超 780 亿元。 

图16：2017-2025 年中信建投资本备案基金管理规模 

 

数据来源：Wind，公司公告，东吴证券研究所 
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2.4.   机构及交易业务：风格稳健，权益敞口小；托管业务排名前列 

权益类敞口偏小，风格稳健，2025 年增配永续债。母公司口径下，2015-2025 年公

司权益类自营占比在 3%-13%，2025 年在公司已加大权益类仓位的背景下，公司权益类

占比也仅为 7%，远低于上市券商平均与其他大型券商（约 10%）。公司风格稳健，近年

来金融投资主要增配在其他权益工具与其他债权投资，截至 2025 年，公司其他权益工

具规模为 522 亿元，同比增长 252%，其中永续债增配 301 亿元，为主要增配方向；公

司其他债权投资 933 亿元，同比+20%。 

 

图17：中信建投母公司口径自营持仓结构  图18：中信建投其他权益工具规模（亿元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

衍生品业务方面，公司拥有场外期权一级交易商资质，稳步推进场外期权、收益互

换等场外衍生品业务，进一步丰富挂钩标的种类及收益结构，满足境内外客户个性化的

风险管理及资产配置需求，为投资者提供多元化的全球衍生品资产配置解决方案。 

托管外包业务保持稳健发展态势，排名行业前列。托管产品包括证券投资基金、基

金公司资产管理计划、证券公司资产管理计划、期货公司资产管理计划及私募投资基金

等各类产品，托管外包资产涵盖全市场投资标的。截至 2025 年末，公司主经纪商服务

客户 2.3 万户， 同比增长 25%；托管公募基金 122 只，公募基金托管规模、数量均位

居行业前 3 名。 
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图19：证券公司托管公募基金规模（截至 2025 年末） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.5.   国际业务：成长迅速，投行业务在中资券商中排名靠前 

中信建投国际成长迅速，投行业务在中资券商中排名靠前。公司于 2012 年 7 月成

立子公司中信建投（国际）金融控股有限公司，并于 2017 及 2021 分别注资 10 及 20 亿

港元，2025 年 8 月，公司同意对子公司中信建投国际增资 15 亿港元，用于拓展国际业

务，并已于 2026 年 2 月完成。中信建投国际成长迅速，截至 2025 年末，中信建投国际

总资产 602 亿元，净资产 51 亿元。公司于 2018 年 10 月获批跨境业务，随着资本市场

逐步放开，越来越多的券商将业务重心投向境外，打造境内境外联动的服务模式。无论

是 DR、境内外并购重组，均需要券商拥有广泛的海外分支机构，较强的境内外证券市

场发行运作能力，优秀的清算能力。中信建投在港深耕多年，近年来受益于境内外资本

市场环境改善，在跨境业务方面持续发力，尤其是投行业务排名居前。2025 年中信建投

国际营业收入同比增 103%，净利润同比增长 177%，明显高于行业平均水平，国际业务

收入占比由 2020 年的 1%提升至 2025 年的 6%。公司平均 ROE 显著提升，由 2020-2023

年的 4%左右提升至 2024 年、2025 年的 8%和 19%。 

公司近年来也在持续推进国际化布局，包括开展一带一路沿线调研，拓展海外投研

覆盖，加强与海外监管机构、交易所和金融机构合作，探索长期合作机会。在牌照方面，

推进全牌照布局，取得东南亚业务资质，并获得新加坡交易所衍生品交易资格以及港交

所相关业务资格。 

 

 

 

 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

托管总份额(亿份,左轴) 托管基金数量(只，右轴）



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

公司深度研究 

东吴证券研究所 

 

 14 / 18 

图20：中信建投国际净利润及平均 ROE  图21：中信建投国际业务收入及占营收比重 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

3.   投资建议 

3.1.   盈利预测 

基于假设：1）2026 年一季度市场日均股基交易额为 3.1 万亿元，同比增长 79%，

基于监管鼓励中长期资金入市、资本市场改革逐步深化，我们预计市场交易量有望维持

较高水平，预计 2026E/27E/28E 日均股基交易额为 2.6/2.7/2.8 万亿元，同比分别

+27%/3%/3%；2）截至 2026 年一季度末，市场两融余额为 2.6 万亿元，基于市场维持活

跃的假设，我们预计 2026E/27E/28E 行业融资融券余额为 2.63/2.68/2.73 万亿元，同比分

别+5%/2%/2%。3）2025 年以来境内股权类投行显著回暖，我们预计公司股权投行业务

募资规模持续增长，2026E/27E/28E公司境内 IPO募资规模分别同比增长 47%/20%/20%。 

我们预计中信建投 2026E/27E/28E 营业收入分别为 277/291/307 亿元，同比分别

+19%/+5%/+5%；归母净利润分别为 117/124/132 亿元，同比+24%/+6%/+6%；对应 EPS

分别为 1.51/1.60/1.71 元，BVPS 分别为 11.91/13.09/14.33 元。 

 

表2：中信建投主要业务分部盈利预测（百万元） 

  2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

经纪业务 

日均股基交易额（亿元） 11,853 20,500 26,000 26,780 27,583 

经纪业务佣金率 0.031% 0.024% 0.023% 0.023% 0.023% 

经纪手续费净收入 5,818 7,970 10,548 11,053 11,491 

(+/-）% 5% 37% 32% 5% 4% 

投行业务 

承销费收入 2,490 3,129 4,192 4,702 5,344 

其中：承销 2,178 2,685 3,848 4,323 4,928 

财务顾问 253 313 344 379 416 

保荐及其他 60 131 144 159 174 

资管业务 管理资管规模(亿元） 4,949 5,245 5,763 6,388 7,140 
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其中：定向 1,796 1,799 1,907 2,022 2,143 

集合 1,121 1,046 976 910 850 

专项 2,032 2,400 2,880 3,456 4,147 

资管费收入 1,343 1,345 1,569 1,600 1,645 

其中：资管 766 788 1,000 1,020 1,054 

基金管理 577 557 569 580 592 

两融业务 

公司融资融券余额（亿元） 630 844 886 904 922 

(+/-)% 12% 34% 5% 2% 2% 

两融收入合计 5,386 6,381 10,483 10,957 11,253 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

3.2.   估值及投资建议 

ROE 高于行业平均，首次覆盖给予“买入”评级。截至 2026 年 4 月 28 日，公司

股价分别对应 2026E/27E/28E 1.83/1.67/1.52xPB，高于行业平均（证券 II（中信）指

数,CI005165）估值 1.24xPB，分别处于近十年和近五年估值的 9%、2%分位水平。公司

ROE 高于行业平均水平，我们看好公司境内境外投行业务的优势，并不断深化“四投联

动”机制，预计公司 2026 年业绩延续较快增长，首次覆盖给予“买入”评级。 

 

表3：证券行业可比公司估值（2026 年 4 月 28 日） 

代码 A 股 
股价 

（元） 

PE（倍） PB（倍） 

2024A 2025A/E 2026E 2024A 2025A/E 2026E 

600030.SH 中信证券 27.30 19.4 13.9 11.5 1.5 1.4 1.3 

300059.SZ 东方财富 20.16 33.1 26.4 21.8 3.9 3.5 3.1 

601211.SH 国泰海通 16.12 11.6 9.3 10.5 0.9 0.9 0.8 

601688.SH 华泰证券 19.27 11.9 11.1 9.1 1.1 1.0 0.9 

601881.SH 中国银河 12.67 15.6 12.3 9.3 1.3 1.2 1.0 

000166.SZ 申万宏源 4.68 22.3 12.3 11.1 1.1 1.1 1.0 

000776.SZ 广发证券 21.10 18.3 12.6 10.2 1.3 1.2 1.0 

601995.SH 中金公司 34.33 33.2 18.3 14.8 1.8 1.7 1.4 

600999.SH 招商证券 15.64 13.8 11.6 9.7 1.2 1.1 1.0 

600958.SH 东方证券 9.34 25.2 14.4 12.1 1.0 1.0 0.9 

002736.SZ 国信证券 10.96 15.2   8.1 1.2   0.9 

601377.SH 兴业证券 5.91 24.8 18.7 14.3 0.9 0.9 0.8 

601788.SH 光大证券 14.75 25.4 20.2 16.8 1.2 1.1 0.9 

601878.SH 浙商证券 9.77 19.9 18.4 16.0 1.3 1.2 1.1 

600918.SH 中泰证券 5.96 54.2 33.1 27.6 1.1 1.1 1.0 

601555.SH 东吴证券 8.40 17.5 11.3 10.2 1.0 1.0 0.9 

000783.SZ 长江证券 7.29 24.3     1.2     

601901.SH 方正证券 7.07 26.2 14.7 13.1 1.2 1.1 1.1 

002939.SZ 长城证券 8.91 22.8 15.4 13.4 1.2 1.1 1.1 
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000686.SZ 东北证券 8.58 23.2 13.8 12.4 1.1 1.0 1.0 

600109.SH 国金证券 8.82 19.5 14.3 12.6 1.0 0.9 1.3 

002673.SZ 西部证券 7.09 22.6 18.0 17.1 1.1 1.1 1.0 

601236.SH 红塔证券 7.67 47.9 29.5   1.5 1.4   

601108.SH 财通证券 8.22 16.4   12.3 1.1   0.9 

000728.SZ 国元证券 7.30 14.3 13.0 11.8 0.9 0.8 0.8 

601198.SH 东兴证券 12.94 27.1 20.0   1.5 1.4   

000750.SZ 国海证券 3.81 54.4 31.8   1.1 1.1   

002926.SZ 华西证券 8.73 31.2   13.0 1.0 0.9 0.9 

601375.SH 中原证券 3.96 74.7 40.3   1.3 1.3   

002500.SZ 山西证券 5.57 27.9 21.4   1.1 1.1   

600155.SH 华创云信 6.09 203.0 76.1   0.7 0.7   

600909.SH 华安证券 5.67 17.7 12.6 11.5 1.2 1.1   

601696.SH 中银证券 12.19 36.9     1.9     

002797.SZ 第一创业 7.45 33.9     1.9     

600369.SH 西南证券 4.16 37.8 26.0   1.1 1.1   

601456.SH 国联民生 9.47 67.6 26.3 23.9 1.4 1.0 1.0 

601990.SH 南京证券 7.29 27.0   23.4 1.5 1.4   

600095.SH 湘财股份 8.82 230.9 54.1 40.6 2.1 2.1 2.0 

600906.SH 财达证券 6.04 28.8 26.3   1.6 1.6   

601099.SH 太平洋 3.65 114.1 117.7   2.6 2.5   

002945.SZ 华林证券 15.29 117.6 80.5 67.8 6.2 5.7 5.4 

600621.SH 华鑫股份 14.00 41.2 23.3   1.8 1.6   

平均   41.7 26.3 16.8 1.5 1.4 1.3 

601066.SH 中信建投 21.80 27.6 20.0 14.5 2.2 2.0 1.8 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 注：可比公司 EPS、BVPS 预测值为 wind 一致预期

（2026/4/28），中信建投 EPS、BVPS 来源于东吴证券研究所。 

4.   风险提示 

1）权益市场大幅波动：后续资本市场若大幅下跌，对券商板块及公司将带来业绩

和估值的双重压力。 

2）宏观经济复苏不及预期：宏观经济剧烈波动将直接影响资本市场活跃度，并且

影响居民购买力及财富管理产品配置需求，进而造成公司收入下滑； 

3）资本市场监管趋严：监管政策收紧或将对证券行业各项业务经营环境造成影响，

进而导致公司面临业绩波动风险；  
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中信建投三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2025 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025 2026E 2027E 2028E 

   客户资金  162630 170241 174244 178408  营业收入 23322 27673 29134 30733 

 自有资金  54686 57246 58591 59992   手续费及佣金净收入  13167 17066 18150 19317 

 交易性金融资产  186665 195401 199994 204774   其中：经纪业务  7970 10548 11053 11491 

 其他债权投资  93348 97717 100014 102404   投资银行业务  3129 4192 4702 5344 

 其他权益工具  52223 54667 55952 57289     资产管理业务  1345 1569 1600 1645 

 衍生金融资产  2282 2396 2516 2642   利息净收入  1095 1205 1325 1457 

  长期股权投资  103 108 113 119   投资收益  8355 8975 9161 9379 

 买入返售金融资产  6494 6920 6502 6038   公允价值变动收益  340 - - - 

 融出资金  84384 88604 90376 92183   汇兑收益  46 50 55 61 

资产总计 676816 708501 725237 742651   其他业务收入  227 273 327 393 

 应付短期融资券  53860 54938 56036 57157  营业支出  11495 13131 13678 14275 

 拆入资金  6561 6692 6826 6962   营业税金及附加  163 193 203 215 

 卖出回购金融资产  135496 136851 138219 139602     业务及管理费  11020 12937 13474 14061 

 代理买卖证券款  175840 193424 197293 201238   资产减值损失  4 - - - 

   应付债券  122586 123586 123586 123586     信用减值损失  299 - - - 

   短期借款  7978 8138 8301 8467  营业利润  11827 14543 15456 16458 

负债总计 557665 579894 587489 595247  利润总额  11737 14543 15456 16458 

 总股本  7757 7757 7757 7757   所得税  2283 2828 3006 3201 

 普通股股东权益  119102 128559 137683 147322     少数股东损益  15 16 16 18 

 少数股东权益  49 48 64 82  归属母公司所有者净利润  9439 11698 12433 13239 

负债和所有者权益合计 676816 708501 725237 742651 
 

归属于母公司所有者的综

合收益总额  
9915 12093 13232 14057 

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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