
请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告 | 2026年08月20日

优于大市兴业证券（601377.SH）
业务多线突破，业绩弹性显现

核心观点 公司研究·财报点评

非银金融·证券Ⅱ

证券分析师：孔祥 证券分析师：陈莉

021-60375452 0755-81981575

kongxiang@guosen.com.cn chenli@guosen.com.cn

S0980523060004 S0980522080004

证券分析师：王德坤

021-61761035

wangdekun@guosen.com.cn

S0980524070008

基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 5.77 元

总市值/流通市值 49830/49830 百万元

52周最高价/最低价 7.92/5.62 元

近 3 个月日均成交额 600.67 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

《兴业证券（601377.SH）-财富业务向好，业绩拐点已现》 —

—2026-05-01

《兴业证券（601377.SH）-单季业绩承压，战略锐意转型》 —

—2026-03-29

《兴业证券（601377.SH）-投资反转，蓄势待发》——2025-10-31

《兴业证券（601377.SH）-业绩改善，蓄势待发》——2025-09-01

《兴业证券（601377.SH）-投资收益贡献业绩增长》 ——

2025-04-27

盈利高增，业绩弹性凸显。2026年上半年公司实现营业收入67.30亿元，同

比+24.54%；归母净利润21.29亿元，同比+60.08%。EPS为 0.24元，同比

+60.00%；ROE(加权）为3.60%，同比+1.29pct；公司二季度单季度营收40.66

亿元，同比大幅增长52.58%。截至2026HI末，公司总资产达3907.16亿元，

较年初+13.25%；归母净资产619.33亿元，较年初+ 0.48%。公司拟每10股

派0.5元，合计分红4.32亿元，在业绩高增的同时持续回馈股东。受益于

二季度业务向好，整体营收利润实现高增，盈利能力明显改善。

财富管理升级扩容，自营业务季节反转。上半年，证券市场延续活跃态势，

沪深两市成交额同比接近翻倍；公司股基交易总额10.95万亿元，同比+126%，

带动公司实现经纪收入20.88亿元，同比+68.13%。业务层面，“知己优投”

“知己智投”规模分别突破480亿元、接近800亿元；优理宝APP月活同比

增速连续11个月居TOP 20证券类APP首位，上半年新增客户超150万户，

开户市占率与活跃户规模创历史新高。自营业务季节反转显著：一季度实现

收入4.17亿元，同比-30.9%；二季度把握结构性机会，以精细化大类资产

配置回暖至15.65亿元，同比+35.3%，环比+275.2%；上半年自营合计实现

收入19.82亿元，同比+12.6%。

资管业务持续高增。上半年，资产管理业务实现营收 13.09 亿元，同比

+28.34%。截至6月末，兴全基金主动权益、主动固收近三年加权平均收益

率分别位列权益大型公司、固收中型公司前三；养老基金Y份额保有规模行

业前三，公募规模达8492亿元，较25年末+13.40%；兴证资管受托规模1250

亿元；资产托管与基金服务业务保持竞争优势，存续服务私募产品数量居行

业第六位；托管外包业务时点规模5927亿元创历史新高。

投行业务债承能级提升。上半年，投资银行业务实现营业收入2.14亿元，

同比-2.34%。股权融资方面，担任中金公司吸收合并东兴证券、信达证券项

目独立财务顾问，项目交易金额位列上半年A股市场已披露重组草案的重大

资产重组项目首位。债券融资方面，公司信用债及资产证券化承销规模跻身

行业前十，科创债承销规模同比增长70%。

投资建议：基于公司中报表现，我们上调公司资管业务盈利假设，2026-2028

年营收预测分别上调整 3.0%/0.6%/0.5%，预计归母净利润为37.67/42.29

/47.59亿元，同比增长31.2%/12.3%/12.5%。随着权益市场活跃度持续提升，

公司将持续深化“双轮联动”战略，深入打造国际化专业平台，对公司维持

“优于大市”评级。

风险提示：市场波动对券商业绩与估值修复带来不确定性；政策风险等。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 9,784 11,841 15,716 17,204 17,909

(+/-%) 10.5% 21.0% 32.7% 9.5% 4.1%

归母净利润(百万元) 2,164 2,870 3,767 4,229 4,759

(+/-%) 10.2% 32.6% 31.2% 12.3% 12.5%

摊薄每股收益(元) 0.24 0.32 0.44 0.49 0.55

净资产收益率(ROE) 8.8% 4.8% 6.0% 6.4% 6.8%

市盈率(PE) 24.0 18.0 13.2 11.8 10.5

市净率(PB) 0.9 0.9 0.8 0.7 0.7

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（单位：亿元） 图2：公司净资产收益率变化趋势

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（单位：亿元） 图4：公司单季归母净利润及增速（单位：亿元）

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
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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 301,016 344,989 399,641 443,853 493,176 营业收入 9,784 11,841 15,716 17,204 17,909

货币资金 77,404 84,077 96,689 111,192 127,871 手续费及佣金净收入 5,273 6,371 7,437 8,414 8,946

融出资金 33,675 43,367 46,836 51,520 56,672 经纪业务净收入 2,130 2,944 3,828 4,593 5,052

交易性金融资产 80,642 88,780 97,658 107,424 118,166 投行业务净收入 701 630 660 721 702

买入返售金融资产 4,996 13,835 14,665 15,545 16,478 资管业务净收入 159 156 2,335 2,405 2,453

可供出售金融资产 0 0 0 0 100 利息净收入 1,419 1,585 1,649 1,813 1,959

负债合计 238,097 278,300 314,063 344,432 377,786 投资收益 2,844 3,737 4,446 4,593 4,604

卖出回购金融资产款 50,515 76,432 84,075 92,482 101,730 其他收入 2,809 5 2,798 3,078 3,139

代理买卖证券款 76,311 85,170 97,945 107,740 118,514 营业支出 9,272 7,653 10,687 11,527 11,527

应付债券 55,878 55,851 61,436 67,580 74,338 营业外收支 (0 ) (24 ) (20 ) (24 ) (20 )

所有者权益合计 62,919 66,689 69,946 73,384 77,255 利润总额 3,081 4,164 5,009 5,653 6,362

其他综合收益 1,025 675 709 745 782 所得税费用 185 450 301 367 414

少数股东权益 5,104 5,051 5,298 5,558 5,851 少数股东损益 733 843 942 1,057 1,190

归属于母公司所有者权

益合计 57,815 61,638 64,648 67,825 71,404 归属于母公司净利润 2,164 2,870 3,767 4,229 4,759

每股净资产(元） 6 6 7 8 8

总股本 8,636 8,636 8,636 8,636 8,636

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

每股收益 0.24 0.32 0.44 0.49 0.55

每股红利

每股净资产 6.35 6.48 7.49 7.85 8.27

ROIC

ROE 8.8% 4.8% 6.0% 6.4% 6.8%

收入增长 10.5% 21.0% 32.7% 9.5% 4.1%

净利润增长率 10.2% 32.6% 31.2% 12.3% 12.5%

资产负债率 79.1% 80.7% 78.6% 77.6% 76.6%

P/E 24.0 18.0 13.2 11.8 10.5

P/B 0.9 0.9 0.8 0.7 0.7

EV/EBITDA

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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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
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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
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行业
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优于大市 行业指数表现优于市场代表性指数 10%以上
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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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