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市场数据  
收盘价(元) 6.88 

一年最低/最高价 6.37/8.65 

市净率(倍) 1.07 

流通A股市值(百万元) 56,636.86 

总市值(百万元) 56,636.86 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.41 

资产负债率(%,LF) 83.44 

总股本(百万股) 8,232.10 

流通 A 股(百万股) 8,232.10  
 

相关研究  
《方正证券(601901)：2025 年年报点

评：归母净利润同比增长 80%，经纪、

自营为主要驱动》 

2026-04-02 

《方正证券(601901)：2025 年中报点

评：自营、经纪双轮驱动带领公司净

利润大幅增长》 

2025-08-31 
 

 

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） 7718  10504  12175  12986  13804  

同比（%） 8.42% 36.08% 15.91% 6.66% 6.30% 

归母净利润（百万元）  2,207   3,970   4,798   5,112   5,429  

同比（%） 2.55% 79.85% 20.86% 6.55% 6.19% 

EPS-最新摊薄（元/股）  0.27   0.48   0.58   0.62   0.66  

P/E（现价&最新摊薄） 32.00 17.92  14.82   13.91   13.10  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：方正证券发布 2026 年中报。26H1 公司实现营业收入 73.4 亿元，
同比+29.6%；归母净利润 29.6 亿元，同比+24.1%；对应 EPS 0.36 元，
ROE 5.7%，同比+0.8pct。第二季度实现营业收入 39.4 亿元，同比+46.0%；
归母净利润 14.7 亿元，同比+23.8%。 

◼ 市场交投回暖带动经纪业务收入增长：1）26H1 公司经纪业务手续费净
收入 34.1 亿元，同比+46.3%，占营业收入比重 46.5%。全市场日均股基
交易额 32428 亿元，同比+106.5%。2）26H1 公司两融余额 657 亿元，
较年初+18%，市场份额 2.2%，较年初基本持平；全市场两融余额 30204

亿元，较年初+18.9%。 

◼ 投行业务相对承压：1）26H1 公司投行业务手续费净收入 0.7 亿元，同
比-33.6%。2）股权业务承销规模同比-60.9%至 3.0 亿元，排名第 42；公
司 26H1 未发行 IPO 项目；再融资 1 家，承销规模 3 亿元。截至 26H1

公司未有 IPO 储备项目。4）债券业务承销规模同比+42.3%至 123 亿元，
排名第 49；其中公司债、金融债、ABS 承销规模分别为 95 亿元、18 亿
元、10 亿元。 

◼ 资管规模稳健上行：26H1 公司资管业务手续费净收入 0.9 亿元，同比-

33.3%。截至 2026 年上半年末资产管理规模 493 亿元，较年初+19.2%。
截至 26H1 方正富邦基金管理公募基金资产规模 1083.67 亿元、较上年
末增长 24.29%。混合及股票型基金资产规模 207.93 亿元，较上年末大
幅增长 129.81%。 

◼ 自营投资收益同比小幅增长：26H1 公司投资收益（含公允价值）21.9 亿
元，同比+9.1%；调整后投资净收益（含公允价值、汇兑损益、其他综
合收益）18.5 亿元，同比-1.4%。公司权益投资业务持续优化高股息策略
配置，并稳步拓展 REITs、大类资产配置等创新业务；债券业务加强中
短端品种投入，持续优化非方向性交易布局，有效控制风险敞口。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2026H1 经营情况，我们上调此前盈利
预测，预计公司 2026-2028 年归母净利润分别为 48/51/54 亿元（前值分
别为 44/47/50 亿元），对应同比增速分别为+21%/+7%/+6%。2026 年 8

月 31 日公司市值对应 PB 估值分别为 1.25x/1.12x/1.01x。看好公司在市
场活跃度提升的环境中逐步兑现财富管理业务优势，同时在平安集团深
度赋能下进一步提升竞争力，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）市场成交活跃度下降；2）股市波动冲击自营投资收益。  
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图1：2020-2026H1 方正证券营收  图2：2020-2026H1 方正证券归母净利润 

 

 

 

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3：2020-2026H1 方正证券 ROE  图4：2020-2026H1 方正证券杠杆率 

 

 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

注：2026H1 ROE 作年化处理。 
 数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 

图5：2020-2026H1 方正证券收入结构 

 

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

表1：方正证券盈利预测表 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 
  

 

资产负债表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

客户资金 60090 73250 79372 86006 93167 营业收入 7718 10504 12175 12986 13804

自有资金 11518 14540 15755 17072 18493 手续费及佣金净收入 4928 6576 6924 7270 7611

交易性金融资产 59051 65742 71236 77190 83617     其中：经纪业务 4036 5578 6612 6880 7226

可供出售金融资产 8 12 13 14 15           投资银行业务 176 167 167 171 176

买入返售金融资产 10240 6551 7107 7701 8343           资产管理业务 238 210 145 219 209

融出资金 41570 55705 60361 65406 70852 利息净收入 1359 1743 1735 1906 2064

资产总计 255628 272574 294883 319059 345156 投资收益 3270 1498 3426 3712 4022

其他业务收入 32 57 63 70 76

代理买卖证券款 50320 61427 67570 74327 81759 营业支出 5473 5725 6400 6828 7260

应付债券 35454 45431 46431 47431 48431 营业税金及附加 69 89 97 104 110

应付短期融资券 15797 22684 24953 27448 30193 业务及管理费 5048 5703 6245 6661 7081

负债总计 206650 221212 237323 254822 273842 营业利润 2245 4779 5775 6158 6544

利润总额 2219 4766 5775 6158 6544

总股本 8232 8232 8232 8232 8232 减：所得税 52 854 1035 1104 1173

普通股股东权益 48180 50793 56991 63667 70742 净利润 2786 3048 3048 3048 3048

少数股东权益 798 568 569 570 572 减：少数股东损益 -41 -58 -58 -58 -58

负债和所有者权益合计 255628 272574 294883 319059 345156 归属母公司所有者净利润 2207 3970 4798 5112 5429
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