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事件：长江证券发布 2025 年年度报告及 2026 年一季度报告。2025

年全年公司实现营业收入 105.48 亿元，同比+59.86%；实现归母净利润

36.96 亿元，同比+101.44%；加权 ROE 10.02%，同比+4.94pct。2026 年

一季度公司实现营业收入 33.67 亿元，同比+34.65%；实现归母净利润

14.86 亿元，同比+51.73%，业绩延续高增态势。 

财富管理业务表现强劲，驱动整体业绩增长。2025 年经纪业务手续

费净收入 37.70 亿元，同比+30.85%，主要系交易量增长带动；公司持续

深化财富管理转型，优化客户结构，有效户数、有效户率、新增资产均实

现同比增长。2026年 Q1经纪业务手续费净收入 11.56亿元，同比+34.75%，

延续高增态势。公司紧抓市场机遇，两融业务规模稳健增长，截至 2025

年末公司境内融资融券业务规模达 458.81 亿元，较上年末+35.81%。2025

年，公司两融业务利息收入达 20.34 亿元，同比+21.77%。 

自营业务弹性释放，投资收益大幅增长。2025 年自营业务（投资收

益-对联合营企业投资收益+公允价值变动收益）合计 32.85 亿元，同比

+363.77%，主要系公司把握二级市场上涨行情机会，权益类投资策略效果

显现，同时固定收益类投资有效把握市场节奏。2026年 Q1 公司自营投资

收益 12.24 亿元，同比+40.30%，延续良好表现。 

投行业务稳步发展，区域深耕成效显著。2025 年公司投资银行业务

手续费净收入 3.99 亿元，同比+14.17%；2026 年 Q1 投行业务手续费净收

入 0.92 亿元，同比+32.76%。公司深耕湖北市场，湖北地区债券承销规模

排名前 3，同比上升 5 位，债券承销规模同比+149.18%；同时积极布局战

略性新兴产业，服务新质生产力发展。 

资管业务稳中向好，研究品牌优势稳固。2025 年资产管理业务手续

费净收入 2.94 亿元，同比+2.19%；2026 年 Q1 资产管理业务手续费净收

入 0.59 亿元，同比+6.13%，保持稳健增长。公司研究业务综合实力稳居

行业前列，在 2025 证券时报最佳分析师评选中连续四年获评“最佳研究

团队 SSR”第 1 名，30 个行业中获得 8 个第 1 名、7 个第 2 名，领先优势

持续扩大。研究驱动战略深入实施，为公司各业务条线提供有力支撑。 

投资建议：公司“研究驱动”战略深入实施，财富管理转型成效显现，

经纪与自营双轮驱动业绩延续高增。预计 2026-2028 年公司营业收入为

131.72、151.66、165.75 亿元，归母净利润为 50.89、63.92、72.80 亿

元，每股净资产为 6.90、7.50、8.20 元，对应 5 月 11 日收盘价的 PB 估

值为 1.27、1.17、1.07 倍。维持“增持”评级。 

风险提示：市场波动风险、行业竞争风险、政策落地风险  
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公司点评 

P2 长江证券 2025年年报及 2026年一季报点评：经纪与自营双轮驱

动，Q1业绩同比延续高增  

  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2025 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 10,547.73 13,172.44 15,166.37 16,574.77 

营业收入增长率(%) 59.86% 24.88% 15.14% 9.29% 

归母净利（百万元） 3,696.41 5,088.70 6,392.34 7,279.89 

净利润增长率(%) 101.44% 37.67% 25.62% 13.88% 

BVPS（元） 6.49 6.90 7.50 8.20 

市净率（PB） 1.35 1.27 1.17 1.07 

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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公司点评 

P3 长江证券 2025年年报及 2026年一季报点评：经纪与自营双轮驱

动，Q1业绩同比延续高增  

  

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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免责声明 

太平洋证券股份有限公司（以下简称“我公司”或“太平洋证券”）具备中国证券监督管理委员

会核准的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅向与太平洋证券签署服务协议的签约客户发布，为太平洋证券签约客户的专属研究产

品，若您并非太平洋证券签约客户，请取消接收、订阅或使用本报告中的任何信息；太平洋证券不会

因接收人收到、阅读或关注媒体推送本报告中的内容而视其为太平洋证券的客户。在任何情况下，本

报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何机构和个人的投资建议，投资者应自主作出投资决策并

自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无

效。 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。负责准备本

报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买

卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提

面许可任何机 

构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。任何人使用本报告，视为同意以上声明。 
 


