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市场数据  
收盘价(元) 12.91 

一年最低/最高价 11.99/16.96 

市净率(倍) 1.42 

流通A股市值(百万元) 18,725.24 

总市值(百万元) 18,725.24 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 9.12 

资产负债率(%,LF) 85.94 

总股本(百万股) 1,450.44 

流通 A 股(百万股) 1,450.44  
 

相关研究  
《永安期货(600927)：2025 年年报及

2026 年一季报点评：低基数+核心业

务向好，推动 26Q1 净利润大幅增长》 

2026-04-24 

《永安期货(600927)：2025 年三季报

点评：受投资收益增长驱动，Q3 单季

归母净利润创新高》 

2025-10-29 
 

 

买入（维持） 
 

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

营业总收入（百万元） 1577  1851  2005  2168  2335  

同比（%） -93.4% 17.3% 8.3% 8.1% 7.7% 

归母净利润（百万元） 566  652  734  801  859  

同比（%） -22.3% 15.1% 12.7% 9.1% 7.3% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.39  0.45  0.51  0.55  0.59  

P/E（现价&最新摊薄） 33.07  28.73  25.50  23.37  21.79  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 【事件】永安期货 2026 年中期业绩：1）上半年营业收入 7.6 亿元，同
比+32.1%；归母净利润 3.0 亿元，同比+64.4%；对应 EPS 0.21 元，ROE 

2.3%，同比+0.8pct。2）Q2 营业收入 3.2 亿元，同比-17.5%。归母净利
润 1.1 亿元，同比-28.4%。3）归母净资产 133 亿元，较年初持平，较
Q1 末-1.0%。 

◼ 投资收益波动拖累 Q2 净利润。上半年公司手续费净收入、利息净收入
分别为 3.0 亿元、2.7 亿元，同比+26%、+25%。投资收益+公允价值变
动损益合计 1.6 亿元，同比+91%，而 Q2 单季为 0.4 亿元，同比-71%，
我们认为投资收益短期波动是拖累 Q2 单季利润的主要因素。 

◼ 风险管理与境外业务构筑营业利润支撑，期货经纪业务短期盈利欠佳。
上半年风险管理业务营业利润为 1.25 亿元，实现扭亏为盈，基金销售和
境外业务营业利润分别为 0.29 亿元、1.92 亿元，同比+42%、+161%。
而期货经纪和资产管理业务上半年营业利润则分别为-0.39 亿元、-11 万
元，上年同期分别为盈利 1.5 亿元、526 万元。 

◼ 期货经纪业务：客户权益规模较快增长，业务基础依然稳固。1）上半
年期货经纪业务营业收入 2.4 亿元，同比-38%，其中手续费净收入 2.3

亿元，同比+12%。2）上半年公司境内期货代理交易成交手数 1.29 亿手，
同比+26%，成交金额 10.5 万亿元，同比+44%。截至 2026 年中，公司
客户权益规模为 644 亿元，较年初+21%，业务基础依然稳固。 

◼ 风险管理业务：营收及利润表现强劲。1）上半年风险管理业务收入 2.9

亿元，同比大增 8.7 倍，实现净利润 1.05 亿元。2）上半年公司现货购
销总额排名行业第一，场外业务累计名义本金 1592 亿元，同比基本持
平，做市业务累计成交规模超过 8511 亿元，同比增长 41%。 

◼ 境外业务：盈利表现持续向好，客户结构进一步优化。1）公司境外业
务连续 7 年保持利润正增长，展现出稳固的盈利基础和增长空间。2）
上半年公司境外业务客户结构进一步优化，机构客户权益占比和交易量
占比分别升至 91%、93%。3）海外基金销售业务延续上行趋势，上半年
新增销售额同比增长 37%至 2.36 亿美元。 

◼ 资管&基金销售业务：基金代销业务较快增长。1）资管业务收入 0.07

亿元，同比-31%。2）基金销售业务收入 0.6 亿元，同比+106%。上半年
新增合作管理人 39 家，同比+15%，新上线代销产品 104 只，同比+60%，
持仓客户数量和资产规模分别较年初+25%、+14%。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2026H1 经营情况，我们下调此前盈利
预测，预计 2026-2028 年公司归母净利润分别为 7.3/8.0/8.6 亿元（前值
分别为 11.8/13.3/14.7 亿元）。我们认为公司期货经纪业务基础依然稳固，
看好风险管理及境外业务盈利增长空间。当前市值对应 2026E PB 1.4x，
PE 26x，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：大宗商品价格波动，监管政策变化，期货交投活跃度下降。  
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图1：2026H1 永安期货归母净利润同比+64%  图2：2026H1 永安期货归母净资产较年初持平 

 

 

 

数据来源：永安期货财报，东吴证券研究所  数据来源：永安期货财报，东吴证券研究所 

 

图3：2026H1 永安期货 ROE 水平同比提升  图4：永安期货营业利润分板块结构 

 

 

 

数据来源：永安期货财报，东吴证券研究所 

注：2025-2026 年半年数据为未年化口径 
 

数据来源：永安期货财报，东吴证券研究所 
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永安期货财务预测表  

[Table_Finance]           主要财务指标 2025 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025 2026E 2027E 2028E 

每股指标（元）          营业总收入 1851  2005  2168  2335  

每股收益 0.45  0.51  0.55  0.59   手续费净收入 546  605  648  691  

每股净资产 9.15  9.57  10.01  10.47   利息净收入 451  510  594  647  

每股营业收入 1.28  1.38  1.49  1.61   投资收益 616  646  656  700  

价值评估（倍）          其他收益 9  12  12  14  

P/E 28.73  25.50  23.37  21.79   公允价值变动收益 165  160  173  187  

P/B 1.41  1.35  1.29  1.23     汇兑收益 2  -1  0  0  

P/S 10.12  9.34  8.64  8.02   其他业务收入 60  71  83  97  

盈利能力指标（%）          资产处置收益 0  1  1  1  

营业利润率 44.4% 44.9% 45.7% 45.3%  营业总支出 1030  1105  1178  1276  

净利润率 35.2% 36.6% 36.9% 36.8%  提取期货风险准备金 18  21  22  24  

净资产收益率 4.9% 5.3% 5.5% 5.7%  税金及附加 25  27  29  32  

盈利增长（%）            业务及管理费 882  902  954  1027  

营业收入增长率 17.3% 8.3% 8.1% 7.7%  信用减值损失 78  84  91  98  

净利润增长率 15.1% 12.7% 9.1% 7.3%    其他资产减值损失 1  1  1  1  

      其他业务成本 27  70  81  95  

资产负债表（百万元） 2025 2026E 2027E 2028E  营业利润 821  900  990  1058  

货币资金 41949  44765  46755  49310   营业外收支 -6  -7  -6  -7  

应收货币保证金 25758  25153  27073  28269   利润总额 815  894  984  1052  

应收质押保证金 437  722  666  734   所得税 163  159  182  193  

存货 0  0  0  0   少数股东损益 0  0  0  0  

交易性金融资产 8237  9657  9788  10429   归属母公司所有者净利润 652  734  801  859  

长期股权投资 958  1055  1091  1154        
投资性房地产 400  403  429  450        
其他资产 5268  5094  5502  5739        
资产总计 83005  86849  91304  96084        
短期借款 989  1038  1090  1144        
应付货币保证金 58292  61206  64267  67480        
应付质押保证金 344  341  338  334        
交易性金融负债 982  945  933  913        
期货风险准备金 371  390  410  432        
其他负债 8758  9047  9750  10594        
负债总计 69736  72967  76788  80897        

实收资本 1456  1456  1456  1456        
归属于母公司所有者权益 13270  13882  14517  15187        
少数股东权益 0  0  0  0        
负债和所有者权益合计 83005  86849  91304  96084        

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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