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市场数据  
收盘价(元) 6.42 

一年最低/最高价 4.77/7.79 

市净率(倍) 1.53 

流通A股市值(百万元) 36,712.36 

总市值(百万元) 36,712.36 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.19 

资产负债率(%,LF) 42.39 

总股本(百万股) 5,718.44 

流通 A 股(百万股) 5,718.44  
 

相关研究  
《国网英大(600517)：2025 年中报点

评：金融板块利润高增，驱动整体业

绩提升》 

2025-08-28 

《国网英大(600517)：2024 年年报点

评：“金融+制造”双主业并行发展，

全年业绩符合预期》 

2025-04-25 
 

 

增持（维持） 
 

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

营业总收入（百万元） 11,288  11,955  12,423  12,690  12,783  

同比（%） 3.60% 5.91% 3.92% 2.15% 0.73% 

归母净利润（百万元） 1,574  2,531  2,359  2,558  2,733  

同比（%） 15.39% 60.74% -6.77% 8.42% 6.84% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.28  0.44  0.41  0.45  0.48  

P/E（现价&最新摊薄） 21.50  13.38  14.35  13.23  12.39  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：国网英大发布 2025 年年报及 2026 年一季报。2025 年公司实现
营收 119.55 亿元，同比增长 5.91%；实现归母净利润 25.31 亿元，同比
增长 60.74%；2025 年 ROE 为 11.24%，较 2024 年增长 3.63pct。2026Q1
公司实现营收 24.65 亿元，同比增长 11.11%；实现归母净利润 3.90 亿
元，同比下滑 35.44%；2026Q1ROE 为 1.63%，较 2025Q1 下降 1.14pct。 

◼ 金融业务：2025 年信托引擎发力，证券期货亮眼：2025 年国网英大利
息收入、手续费及佣金收入分别同比-14.2%、-0.8%至 4.8、32.6 亿元。
1）信托业务：2025 年英大信托持续优化“2+3+N”业务布局，经营绩效
持续向好，实现营业总收入 28.84 亿元，同比减少 3.56%；实现净利润
29.56 亿元，同比增长 66.45%。据用益信托网排名，2025 年英大信托营
收、净利润分列行业第 6 位、第 4 位，较上年分别提升 5、2 位。截至
2025 年末，英大信托管理资产总规模达到 1.25 万亿元，较上年末增长
13.14%。2）证券业务：2025 年英大证券实现营业总收入 8.59 亿元，同
比基本持平；实现净利润 2.50 亿元，同比增长 41.93%。其中：①经纪
业务，得益于市场活跃度提升，2025 年英大证券实现经纪业务收入 4.04
亿元，同比增长 41.75%。2025 年英大证券融资融券业务日均余额 31.73
亿元，较 2024 年增长 32.10%。2025 年末英大证券投顾管理资产规模
52.26 亿元，同比增长 4 倍。②自营业务，2025 年英大证券权益、固收
投资财务收益率分别为 8.88%、8.52%，自营业务支柱作用充分彰显。 

◼ 电力装备业务：2025 年营收净利稳增，海外拓展提速：2025 年国网英
大实现营业收入（主要为电力装备业务收入）82.17 亿元，同比+10.36%。
2025 年公司全资子公司置信电气全力拓展海外市场，国际业务新签合
同额 1.73 亿元，同比增长 67.5%，成为增长新亮点，智能制造与电网产
业链协同优势持续释放。2025 年置信电气全年实现营业收入 81.23 亿
元，同比增长 10.14%；净利润 1.55 亿元，同比增长 3.72%。 

◼ 2026Q1 归母净利润下滑预计主要受资本市场波动影响：2026Q1 国网英
大公允价值变动收益为-5.29 亿元，较上年同期（2.03 亿元）大幅转亏，
成为公司业绩的核心拖累项，我们预计主要系权益市场波动导致金融资
产估值下行。26Q1 信托、证券等金融业务以及电力装备业务收入稳中
有增（26Q1 公司手续费及佣金收入同比+4%至 8.5 亿元，营业收入同比
+18.4%至 15.1 亿元）。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2025 年及 2026Q1 经营情况，我们上
调此前盈利预测，预计 2026-2027 年公司归母净利润分别为 23.6 亿元、
25.6 亿元（前值分别为 21.77 亿元、22.86 亿元），对应同比增速为-6.8%、
+8.4%。预计 2028 年公司归母净利润 27.3 亿元，同比+6.8%。截至 2026
年 4 月 30 日，公司市值对应 2026-2028 年 PE 估值分别为 14/13/12 倍。
国网英大金融业务与电力装备制造业务齐头并进，呈现稳健发展态势，
看好公司长期成长空间，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：1）信托行业监管趋严；2）资本市场大幅波动影响公司投资
收益及公允价值变动收益。  
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图1：2020-2026Q1 国网英大营收及同比增速  图2：2020-2026Q1 国网英大归母净利润及同比增速 

 

 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所  数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 

 

图3：2020-2025 年国网英大收入结构 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 
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[Table_Finance]            

表1：国网英大盈利预测表（百万元） 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 
  

 

2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业总收入 9,485 10,861 10,895 11,288 11,955 12,423 12,690 12,783

营业收入 5,713 7,081 7,071 7,445 8,217 8,530 8,701 8,875

手续费及佣金收入 2,813 2,971 3,074 3,284 3,259 3,329 3,395 3,464

利息收入 959 809 750 559 479 564 595 444

营业成本 5,024 6,271 6,040 6,583 7,036 7,330 7,360 7,287

利息支出 359 324 286 236 151 176 163 3

手续费及佣金收入支出 272 196 123 147 140 163 171 180

利润总额 2,030 1,873 2,304 2,880 4,558 4,253 4,611 4,926

减：所得税费用 474 423 508 823 1,231 1,148 1,245 1,330

净利润 1,556 1,450 1,796 2,056 3,328 3,104 3,366 3,596

减：少数股东损益 332 381 432 482 797 745 808 863

归属于母公司股东净利润 1,224 1,069 1,364 1,574 2,531 2,359 2,558 2,733

归属于母公司股东净资产 18,339 18,844 19,981 21,506 23,464 26,352 27,656 29,027

营业总收入增速 17.22% 14.50% 0.32% 3.60% 5.91% 3.92% 2.15% 0.73%

利润总额增速 0.77% -7.73% 23.01% 24.98% 58.29% -6.71% 8.42% 6.84%

净利润增速 3.52% -6.84% 23.89% 14.48% 61.81% -6.71% 8.42% 6.84%

归属于母公司股东净利润增速 4.07% -12.66% 27.63% 15.39% 60.74% -6.77% 8.42% 6.84%

归属于母公司股东净资产增速 6.19% 2.76% 6.03% 7.63% 9.10% 12.31% 4.95% 4.96%
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