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市场数据  
收盘价(元) 16.02 

一年最低/最高价 11.13/18.60 

市净率(倍) 1.05 

流通A股市值(百万元) 94,827.05 

总市值(百万元) 122,089.82 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 15.25 

资产负债率(%,LF) 78.87 

总股本(百万股) 7,621.09 

流通 A 股(百万股) 5,919.29  
 

相关研究  
《广发证券(000776)：2024 年半年报

点评：泛财富管理业务波动，自营及

投行业务表现亮眼》 

2024-09-01 

《广发证券(000776)：2024 一季报点

评：整体业绩下滑，泛财富管理业务

表现相对韧性》 

2024-04-30 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 25,132 23,300 25,618 30,543 36,151 

同比（%） -26.62% -7.29% 9.95% 19.22% 18.36% 

归母净利润（百万元） 7,929 6,978 8,137 9,824 11,751 

同比（%） -26.95% -12.00% 16.61% 20.73% 19.61% 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.04  0.92  1.07  1.29  1.54  

P/E（现价&最新摊薄） 15.40  17.50  15.00  12.43  10.39  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 事件：公司发布 2024 年三季报，实现营业总收入同比+6%至 191 亿元，
归母净利润同比+16%至 68 亿元，归母净资产同比+6%至 1,457 亿元。 

投资要点 

◼ 重资产业务表现分化，自营较强，利息净收入下滑：1）自营业务表现
较强势：权益市场波动较大，债券市场相对稳健。截止 2024 年 9 月，
万得全 A/中债综合指数分别+8.25%/+4.70%（2023 年同期万得全 A/中
债综合指数分别-1.41%/+3.24%）。公司 24Q1-3/24Q3 自营业务收入分
别同比+113%/+853%至 59 /23 亿元（占比营业总收入 31%/31%，注：自
营业务收入=投资收益-联营合营企业投资收益+公允价值变动收益），
表现较强，我们预计公司自营持仓权益资产较多。2）资本中介业务收
入下滑：截至 2024年 9月末，市场两融余额较去年同期下滑 9%至 14,401
亿元，公司 24Q1-3/24Q3 利息净收入分别同比-45%/-36%至 14/ 5 亿元
（占比营业总收入 7%/7%），本期公司两融及其他债权投资利息收入减
少。 

◼ 泛财富管理业务表现相对稳健，投行债承表现亮眼：1）受市场波动影
响，经纪收入小幅下滑：2024 年前三季度，A 股日均交易额同比-10%
至 7,955 亿元，公司 24Q1-3/24Q3 公司经纪业务手续费净收入分别同比
-11%/-15%至 40/12 亿元（占比营业总收入 21%/17%），收入降幅与市
场相当，经纪业务表现稳健。2）资管及基金管理收入下滑：截至 2024/09，
市场公募权益基金保有量同比+2.44%至 62,013 亿元。公司分别持有易
方达基金/广发基金 23%/55%的股权；截至 2024Q3 末，易方达基金/广
发基金权益基金规模分别达 7,430/3,498 亿元（分别较 24Q2 末
+36%/+19%），分别位于基金公司第 1/第 5 位。24Q1-3/24Q3 公司资管
及基金管理业务手续费净收入分别同比-16%/-8%至 51/17 亿元（占比营
业总收入 27%/23%）。3）投行业务逆势增长：据 Wind，截至 2024 年
9 月末，市场 IPO/再融资 /债承规模分别同比 -85%/-69%/+15%至
479/1,825/98,700 亿元。公司的 IPO/再融资 /债承规模同比 -60%/-
51%/+46%至 8/75/2,603 亿元（市占率分别为 1.68%/4.09%/2.64%），表
现优于同行业，公司 24Q1-3/24Q3 投行业务手续费净收入分别同比
+33%/+89%至 5/2 亿元（占比营业总收入 3%/3%）。 

◼ 进入首批互换便利名单+海外业务持续加强：①近年来，券商积极谋求
申请各项业务资格，截至目前北交所已有 18 家获得做市商业务资格券
商，目前广发证券已获得证监会反馈意见，积极推进有关工作。2024 年
10 月 19 日，公司收到中国证监会复函，对公司参与互换便利（SFISF）
无异议，广发证券表示将迅速落实通知要求，积极参与首批互换便利业
务操作。目前获准参与互换便利操作的证券、基金公司有 20 家，首批
申请额度已超 2000 亿元。公司业务不断拓展，为公司稳健未来发展提
供动力。②2024 年 7 月 27 日广发证券发布《关于广发控股（香港）有
限公司实缴资本增加至 82 亿港元的公告》，持续推进海外业务发展，
提升公司在全球金融市场的国际竞争力。 

◼ 盈利预测与投资评级：资本市场改革持续优化，宏观经济逐渐复苏，带
动市场投资热情回升；长期来看，证券行业未来发展的政策环境良好，
公司抓住机遇有望进一步突破。我们上调对公司的盈利预测，预计 2024-
2026 年归母净利润分别为 81/98/118 亿元（前值为 68/81/97 亿元），当
前市值对应 2024-2026 年 PB 为 0.83/0.79/0.75 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：监管趋严抑制行业创新，行业竞争加剧，经营管理风险。  
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图1：广发证券 盈利预测表（截至 2024 年 10 月 30 日收盘） 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

单位：百万元 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E

一、营业收入 15,270 22,810 29,153 34,250 25,132 23,300 25,618 30,543 36,151

手续费及佣金净收入 8,619 9,761 14,114 18,785 16,363 14,512 14,548 18,034 19,920

   经纪业务手续费净收入 3,453 4,198 6,572 7,970 6,387 5,810 6,498 7,288 8,002

   投行业务手续费净收入 1,216 1,438 649 433 610 566 953 2,878 3,182

   资管业务手续费净收入 3,743 3,911 6,598 9,946 8,939 7,728 7,097 7,868 8,735

利息净收入 3,689 3,168 4,254 4,931 4,101 3,136 2,622 2,876 2,950

投资收益 3,358 6,036 7,147 6,817 4,383 5,301 6,079 7,125 10,620

公允价值变动损益 -2,292 1,097 666 407 -2,183 -1,011 619 663 718

营业支出 9,218 12,110 15,525 19,225 14,684 14,505 15,995 18,618 21,905

归属于母公司股东净利润 4,300 7,539 10,038 10,854 7,929 6,978 8,137 9,824 11,751

归属于母公司股东净资产 85,018 91,234 98,162 106,625 120,146 135,718 146,719 153,914 162,521

营业收入增速 -29.43% 49.37% 27.81% 17.48% -26.62% -7.29% 9.95% 19.22% 18.36%

归属于母公司股东净利润增速 -49.97% 75.32% 33.15% 8.13% -26.95% -12.00% 16.61% 20.73% 19.61%

ROE 5.06% 8.55% 10.60% 10.60% 6.99% 5.45% 5.76% 6.54% 7.43%

归属于母公司股东净资产增速 0.19% 7.31% 7.59% 8.62% 12.68% 12.96% 8.11% 4.90% 5.59%

EPS（元/每股） 0.56 0.99 1.32 1.42 1.04 0.92 1.07 1.29 1.54

BVPS（元/每股） 11.16 11.97 12.88 13.99 15.76 17.81 19.25 20.20 21.33

P/E（A） 28.39 16.19 12.16 11.25 15.40 17.50 15.00 12.43 10.39

P/B（A） 1.44 1.34 1.24 1.15 1.02 0.90 0.83 0.79 0.75

P/E（H） 17.07 9.73 7.31 6.76 9.26 10.52 9.02 7.47 6.25

P/B（H） 0.86 0.80 0.75 0.69 0.61 0.54 0.50 0.48 0.45
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