@),min&%@nﬁ
cxi

2025 FEILFAIESFRNBIRARER (
RS

FIREERERTRERTEAT | %45 :CCXI-20254173M-01

CHINA CHENGXIN INTERNATIONAL CREDIT RATING CO.,LTD.




2025 FEWTIESERM AR A RERTERRE

| @) oiwizmg
Xl
B B

AIRVPRAZACIPSL, A E B S AT N A S IRRZRATTT . VPSS A AEAE AT H AR A A AT AT
T NIERREK R

A IRVERIAE PP SR B O IEAR SN AT B, DU AR S B e R (5 2, Pl (= Bt AT 5%
Ve Rk ATEEE R NG PR AR S AT AR AT, E A E Pt TSR B I SENE . Btk e Bk, o
B TEAEAE AT RIE

A B S0 E N SUBAT 1R A AIRAE 55, AR Bl GREA K PP SOEE T RS B A IR,

PPN AT (KPP S5 TR A A [ P MR A BRI A 05 FH PP GRARE A T 35 YRR Pl i AR 0, RS2 PR ZAT
Ji~ VRO GANHAN S =T i) T IAN R .

AV AR R PP G245 FPARDL IR FR AW A AR RS 2, FEAS R A [ B S i e U
Tl PN e AR P R B B A DY S 54T 9, ANREAR AR A SE ., B mf AT A ™ o RO A

HRUBA [ PR AT AT 350 5% 8 o P AR S 05 P PP 0 8 R T B AR AT 1k 0050, IRANKIPPRZR LT PPEO B A
AR SR AR 3R s 58 =05 B AL AR TS SRR HE BT

AIRTEL 45 R A APk & v Bz HAR AR, B R0UR 2025 48 10 H 31 HE 2026 4F 10 A 31 H. EREE A S0
W, S EBRE G PE R RIEAT BRER VPSR, MR YEERER VRS L e 4E Ry . AR VRN A Rk 1T, &IPS,

R s EbsHeBimFE, APPERS LIrR LR A T HAM G R AT IER LS 58 . W TR RE 7
G AL AR S IRAT 0, AP fs B B AN RS AEAT T4

BRER VPR R HE

R AR B R D SRR FE UM o VPR 26 A 0004 7 BB VP

FRUBA [ PR £ PP 45 SR AT RO PRG0S GRS FEHEAT AR R I o &7 FT BERE MR PP A5 KT IO EER
HIN, VR ZATTT BT G L 8 A0 A5 FE B RS AR BTk, Al PR i R F AT R A, K&

I XHZF AT 0T, PE SRS AE R, IR IR AT I BEAT 5 B 4 -

i
o=
2825 10 H 3

7

I
g,

= AN

L1
q

Y 4N



\FIE SR BRAREHITRRE

PHIESRR T PR A 7] AAA/RRSE

HAE B PR E T PRSI A IR AR (BUR AR “ i peiEss” 8“2
A7) BERABARSE ST XITEGHIU S L W I R BT U 45 L T R R A

> 12 Inj E

VPRI W2 R J 5 K P B LS A N s R s), ks
P T e BRI e TR S K DR VA O B R A 1
e D T o

‘ S A 1L T 2 B IR A 7 I ACT A ke 1218 A PR

3 12
WaRE s
AEEE AR L AR FEH.

T Rl A PP TR RIER 2 m)VA LR A4 ) B A IR AR W 55K
DLIEEAL, e PR R A A L5 SN SRRRE ) B B KR gs 1k -

W 2 R A O L P A AR AR A IR A A CLUR AR “itudd=” ) R SE 8k, 52wk 35 R B s,
KRR R AL TS E BT, A B R0 BN AT DLSRAS (78 g3 A0 LU 75 48 I BUT # 5 F

W A FEIRFERAELPET S, L AR % P SRR, RS AT S R XS SRS
BN AR EW AR, ARBMBIRECIHRITIRG . 0r AT, FRLIRERBRE T2 MR 5%, SRR L
x iE
W (855 [ A IESRAT T AT TR TR Ml 2 8 ) PR ) LA BORIBR 2 (155 B _E i s WS 10 75 s o B B S

71, AwEEER EEASNFR S AL RATE SR R 4
W LB ANUES 37 BB B X 2 W) 4 A R P e Fp S MK P R R — 5 [ 0, BB ot B A s, R
(UEEE=Sisll

W AT PR A R SR A R K E AR RIFIA RN SATBUE TIAVER B, ROR T RREEIGE 2 R AR R IF VA AU
BT T3, AT IS SR B B O

WHMATIAN: BT xnsheng@ccxi.com.cn
BIBHR: k%4 chxzhang@ccexi.com.cn

wans, 2417

HiE: (010)66428877
£ (010)66426100

T W WRIH Y AN



I @mmg@u,ﬁ 2005 R ILFE SR AIRA TS FITRRE
cxi

o WMEHR
L FHIESR 2022 2023 2024 2025.6/2025.1-6

BB (78 829.09 775.90 806.61 781.29
AR E (2T8) 178.43 181.53 182.93 186.03
WA (BEaw 048 (Lo 106.89 121.67 116.73 121.80
BRI (278) 41.61 34.71 31.52 16.41
HRNE (278 5.67 5.92 691 5.09
sEE I Es B (2D 5.75 6.12 7.05 4.89
PRI EIRE (%) 3.19 3.29 3.79 —
BB E (%) 45.99 59.03 65.95 61.86
A 55 2 (%) 160.32 216.38 208.75 238.74
BERATHF 2 (%) 13.80 14.58 15.99 17.78
mAMEE SRR (%) 134.65 157.08 149.56 146.00
HREREE (%) 176.65 143.76 172.78 205.75

e 1y BUR TR T A AR LI R 2K Bt SR 55 P CRepRS B A0k 830110 2022 481 2023 A0 2024 4EIU 554 5 BA KR Z 8 1H) 2025 4F
AR ISR, o 2022 4RSS B Y 2023 4EH TR IR, 2023 R S EE A 2024 EH TR G ARIEL 2024 SR Y 2024 4E
TR IR B, O B 554055 B 1 W bR U TC (0 B R s 2030 PO 72 . AR L SRR AR/ AR A XU A3 HE A SRR A 2B
BIRFIBEA A CARHEE, 2024 4K K 2025 4F 6 J R4 BEA FAR SR CARYE 2025 45 1 7 1 HEMEITH GIESR A 7RI HIFR R T FbR
SEY ATV 3. AR TS A EEBRAS B SIS, Sy TS B R G 4R, Horh ¢ SRORANE BB AT L, AR,

o [EfTikEbE: (2024 EHIR)

B (L0 A (ﬁ’f\ﬁ B @%{/ﬁ SPEIRE A iR R
CIA9) CIA9) (%) (%)
Ll PEIE S 806.61 116.73 6.91 3.79 208.75
AR RS 915.17 147.13 7.15 4.42 369.59
[E I 57 595.91 162.25 5.11 224 411.42

e 1 “HEARIESR” N CHERRIERAIRIVEAT” WA CEWES” N CERHERRMAARA R B 2. PHIESR 2024 AR KIS FEA K
ARHE SR 2025 4 1 A 1 FURFEATH GIESRA F WS ST R TH AR ERLE ) AT 5.
BORRIE: AFERMEATHEE, s E g

A



2025 FEUFIEER D BRABE A TRIRE

I @}mm%@nﬁ
(d@{

o FRIER

L PEIEZRE IR A B A B PERARE AT 4y
(C230400 2024 04 2025 2)

BCA 25 aat

IS RERRETE 1

T2 ) AAA
¥E:

AMERSCHRE: (I TR IR IR A L PG %, SERRE LA M BUT « 2 w1 L PG5 I R I —IE L 55 F 6, fE R AH A
b 55 TF e 425 T AT DA 20 1L VG 4% BL S VS A I BUT B SCRF o MRS AR BLI SO, AMES SRR T 720 A SR BRI AN B8 S H 0

Tkl s EBRES S AT AT 7k 5B C230400 2024 04

kY

o



2025 FEWTIESERM AR A RERTERRE

I (D) wiizE
Xl
TR TR

W PEIEZR AR A PR AR CBLURfEIRR “WPgiuEss” 80 “AR7 DT &AL IESR AF], AL T 1988
F7 He 1998 4 12 H, il EEREERARAR JFILVIEEERE AR, PURERR “ L
FEAE 7 D IA Hoth TSR L8 48 IE 77 A W) Bt L B e 27 A BR S AE A ), S BEAC 2.00 127G
2001 4F 2 H, WWPIEF AR STEA R 58 A AR EIEA R FUERRE =G I EA, JEseg sty
B, FEMBEA 10.25 1270, AT ZIREBCEE S5 I, 2008 4 1 7 A A BT NRAH
FRAR], FMBEA 20 1278, 2010 4F 11 H, AREFEINESRZ 5 B OREEARS Y 002500
M B ARG 2 23.998 147G, 2016 - 9 H, AR JFEIM AR (h va B AS ) 1Ll 442 e R Fre 4
o ml ety BRI & EE 30.42%, FFiEd - w4 I 5 L 0.42%, Gt b L 30.84%.
E L P8 EE A TR A F ey, w8 BB AR o 1L vE B AR T D a4 d%, A m) SERREE AT
NILPEEMET . 2020 427 H, AR SERER KT, WM BEAIE 2 35.90 1270, #% 2025 429 H
Ko AFENEMBEARNTN 3590 1¢70; 1L TaE BRI BN 31.77%, NAFREREAR: Ltg
WA BUT 7 A T B ZR 1L PG 445 100% A BAL, A2 7] SEbrdai Ao

A 2025 5 6 AR, AFINA 7 XK ST~ ], b5 BOE A G AR S R Y
WAL, IEFREEMASIESEIEN S, Hhrlss. RE 558 HE,

R 1. BZE 2025 5F 6 ARAFAEETAF B (EHEA: 120

AT R iy i ENTR A FBLH BB BRSO BN #HE
FRESIE S AT PR BT A A IR 10 1Z7C AR T 66.70% 12.37 9.25 0.83 0.51)
FER RS T IR A WKL 13{LEART 100.00% 88.76 13.67 0.98 0.11
HHER B A IR SR A IRTIES 37 RN 100.00% 10.53 8.74 0.19 0.01
L [ o < R A PR 8 ) LLIE ] B 10 {275 100.00% 14.38 7.93 0.76 0.47
E T 5 B PR ] WEAHET 17 s AR 100.00% 19.33 18.87 1.45 1.09
WERH GRYID IR A F WHERR 2 {2 NR T 100.00% 1.97 1.95 0.02 (0.08)
WHE CE#g) B EMARAR  HERE 5L ARTT 100.00% 7.06 6.18 1.12 0.49

e L ERPFARNEMEA BT JEFN 2025 4F 6 HAREWE, BN FRNES 2025 F EEEHEE. 2. 2009 FAF
BEERTE D EA R B HEIESA R ST E AR, FHod L PEIER R LGN 66.7%, S EMRITHFLLEN 33.3%. 3. 2011 FEAF AL
FERBIATE IR AT 7.69%BBE, HA R 100%8A0 . 2013 42 B 304 R AT B0 T S8 2= 1) 7 20 SIS Ak A 1 4 30 e
B [EI DA MRS E RS A |, RIRE IR RAEIATE, IEXEL N “HEMKEIHICEIRAT” , MLIEREREA.

PORLRIE: LIRS, TRE E PR

A 2025 49 AKX, ITHIEHRE I OE AT 815.22 1470, 577 186.06 1470, 2025 4 1-9 A,

L PEEZR BNV IRON 24.59 1278, 1#FiE 7.06 1476, 25N EE 6.71 /47T
Al &5 XU B

BIMEFFBRIFE

PIREERRAA, 2025 FEFERBRBNBFRER . XRFHMUR “BHO” HE. “RAE" RE
BAERESEW, PELSFEAEES, BKENENR, NFESEEMEFSNER, SEN TRt
—EidE, BH5E “RET “RE” BERMAYE, TARE. BREANE. Ba ‘A% F-RIEER
ENBH, £FEXN 5%HNEFRKBIFNEIE.

wd Poesy

Io



I @mm%@nﬁ 2005 R ILFE SR AIRA TS FITRRE
(d@{

2025 467 ALK, PAMTIRAIIIRL, e, WM. . th SRR AT T, ST g
BRI, SRR GDP [HMK 4.8%, ki EREIE 04 NE A, B ShR GDP [ H
I 5.2%, U3 T A E AU AR, SOAOE TR B2 ER RIS, —= “ IR B
ORI, A S BRI LT, 5 BT S A\ P 5 2
PR TR 4 N A RIS, R RN R, R SRS B, (A
B H AT E PR . SOV R W SR BRI B, BT OIS, AL IR
BRI A2, R e T 98 2 5 2 e B L B, A P,
B R PR TR, AN T SRR 5 TR ST, A5 R {FSEHAIK th 1
BT, RT3,

A E BRI, DUZRE A SRR R BB A AL, A B S H R A IR, B P 2R PR
WM R FRAIAAFEE . Py AR RIS REIRIT . AT BEMAR IR SR i R i 47, TP R 22 5
BIE SR TR IS MR )R, RO N AP et — PR . (HBECE BIh H LG, Sk
DLAEE S%MATHERK By 2 08—k “EAN RIRIRAT € T kS e guH SR,
HRUPRSES S MEE R, o “ NG M T IR B, A U KT A T4 AR,
AV A A N IR RS M S = RITBOE BBCRCRZE &, HAT 5000 {2 7o# RUBUR
PE Rl TR O R SIR, 5000 {4547 A L SN ETH 9, AR Tty St 1 A0 HE & I s
& AR ERM BT RN, SLESE BT B S A SR G T2 WalRe & S one
DRRATIT 2 6], A 4R DR EE N TR R B iH 5 AW 2555 BHE AT I ST 3 2R,
IR 22 5E . R NTBHLES NSRBI AT A SR SRR, BB SRS HTRS SR IEAE TR
Wi AT — b 42, BEEe Tl B IRAFF A RS+ A TLFER], WA
MEEFBORI & . MEREMBCRIESE SR, hEZFRES AR TS, Witaf
SEHL 5% 2 A I B AR IS AN K.

ZEA VL ERER, s E PR 2025 4EPUZREE 1 [E GDP BGEUKR7E 4.6% A4 . NHKIKRE, &
K TSR 2K ] R B R TN 2 ST T SRR IR A T s, [ 8 G R [ T [ i P A T AR AR

W (RIEFLHIE A, FHTEREERFEIIL) » REGER:

https://www.ccxi.com.cn/coreditResearch/detail/12184?type=1

TR

PIREERRAA, 2024 FIEF T L REFSIRNETES, TRERISIIIEEK. Y “BEAK” A
BabBy “1+N” BURCKRIRMGE, SANE. FRENARENEER; RRKIESFLQTTHFELE BT
M. FABERE, LBAESFNFESULME. RNARREHESARIXHEERBEIZ A ISR A
TS RERCHEEZRR.

2024 SEBIAR NI — R AN BERKIHESD N 2O, EESREIE EEARA e Lk, IE2%
v B AR 2B mta s . IR BL DR R0 “ 1N BURE R IERE, 95
R IR EVOAAR R IR, SRR E IR 2 RIE SR A RATARRBOZ . AT FFEE R I AL A 4R


https://www.ccxi.com.cn/coreditResearch/detail/12184?type=1

I @mmg@nﬁ 2005 R ILFE SR AIRA TS FITRRE
(d@{

ST R, W RFALTEE, E% A T2 R RN T, Ak MR a 2, Bk
S5 A T RS F R B , HEE AR, AT LA b B — 4t RIS 2R
ST, SR R, TN (02 R 3 — B, A7
Bl 5T — RIIRIGEECE, 2024 SEAERITLEPHUNE . AL, B T R S
K, HPZAI . S EE S ISIUR R EER, BT (S L S AT BT T
6. [ BRAARM AN, MRS A R K0 T B A, {2 0 R BB 2o ot
$ SRR B R R R R . BT R AT R MR R R IE 7% 4 7 MV 5538
8, RRENBEE RS AR, ARSI, TRRIESA TR
AR5 Ll 1S B Al 2 26K o A 0 T R 22

R (FEUFITWRELE, 2025 F4 H) , REFE

https://www.ccxi.com.cn/coreditResearch/detail/118162type=1

BEEXH

PIREERRAA, WEIESESHERFTE, STISHELR, SESEMRSEIESE; R, QRFHER
#UADS, EREMEY, E2L21%S. JHTUSFATARAXESREMNE . 2024 22 SRR
SriERm, ARSSMEWBARERD, B BREEWRAREK, 2025 £ E3F, ARAVEEERW
FSWAFBEEWSFWARIEERIEHEK, HRARITUSENTRSCIRBEFHEK, EdRNERES.

LA E TS EEIRA T o ETWHEBERIR, LG eSS FETTER .
R 2: JEERAFENNMER (B A2T5. %)

2022 2023 2024 2025.1-6

=IO
‘ lll“lllI%ﬂﬂllll%ﬂ“llll%ﬂﬂlll

Tt & i F 55 9.17 22.04 8.57 24.70 10.41 33.03 39.46
HE 4 7.80 18.76 12.83 36.98 10.83 3437 9.42 57.43
=g LS 2.35 5.64 2.70 7.79 2.86 9.06 131 7.98
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A2 BB P R B R Fe i B AR R 2 AT AAS B AR BN R D, H T 4 R
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B A 6.69 7.69 8.29 6.15
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oAt 2545 e ol 1R A F 14 00 0.08 0.20 0.14 (0.19)
R G PSY 5.75 6.12 7.05 4.89
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P2 B [l ik 2 0.91 0.93 1.10 —
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EBITDA

W% HR

BRI REEYE
PR [ R (%)
BB IR (%)
BRI (%)

M REAREYE (BAFOR)
X[ 7 55 (%)
BAKLAT H(%)
TN 257 (%)
TFREE B 2 (%)
AR AF(%)

T HEA/H115(%)

2022
27,743.86
10,163.17

5,299.69
33,736.07
38.04
99.41
243.19
284.56
6,414.66
82,909.23
18,643.89
30,915.63
12,247.39
43,163.03
65,066.19
17,843.04
10,689.30
1,266.52
623.00
418.27
204.56
62.30
1,446.99
4,160.56
(1,913.60)
669.03
566.92
574.80
2,117.67
2022

0.91
3.19
45.99

160.32
13.80
134.65
176.65
62.19
24.35

2023
24,854.77
10,208.12
1,916.24
36,922.11
29.14
89.87
235.32
324.17
6,764.36
77,590.23
14,586.62
32,281.45
9,121.14
41,402.58
59,437.11
18,153.12
12,166.86
1,251.13
582.80
394.08
245.15
(137.57)
1,747.84
3,470.70
(2,048.66)
769.19
592.02
612.19
2,251.93
2023

0.93
3.29
59.03

216.38
14.58
157.08
143.76
69.81
27.83

2024
29,422.11
9,983.03
1,977.53
36,008.04
27.43
57.44
214.10
389.45
7,329.49
80,661.34
18,504.76
32,189.52
9,578.62
41,768.13
62,367.87
18,293 .47
11,672.80
1,363.89
685.87
346.20
261.56
(55.64)
1,617.51
3,152.08
(2,078.80)
828.55
690.73
704.75
2,134.13
2024

1.10
3.79
65.95

208.75
15.99
149.56
172.78
66.54
27.18

2025.6/2025.1-6
28,179.58
8,722.42
532.70
36,332.01
26.23
50.80
204.49
388.61
6,998.41
78,129.21
19,713.45
25,225.33
12,165.92
37,391.25
59,525.79
18,603.42
12,180.17
691.07
371.70
168.52
113.92
38.07
841.92
1,640.96
(1,015.09)
614.87
508.73
489.44
1,170.38
2025.6/2025.1-6

61.86

238.74
17.78
146.00
205.75
67.63
31.62
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1R 72/ 505 (%) 39.15 39.86 40.84 46.75
HE R A SRR B AT AL W5 B AR (%) 17.03 15.68 6.82 5.38
EE HERL S JSUE 7 B AT AR 45 B AR(%) 289.22 215.02 244.41 207.04
1EfRER S

BE = A5 23R (%) 72.24 71.13 70.57 68.15
EBITDA F| 5.7 35 5 51(X) 1.80 1.87 2.09 2.86
S5 545 /EBITDA(X) 20.38 18.39 19.57 —
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	中诚信国际信用评级有限责任公司 | 编号:CCXI-20254173M-01
	项目负责人：盛雪宁 xnsheng@ccxi.com.cn
	项目组成员：张传玺 chxzhang@ccxi.com.cn
	电话：(010)66428877
	传真：(010)66426100
	注：1、以下分析基于公司提供的经安永华明会计师事务所（特殊普通合伙）审计的2022年、2023年和2024年财务报告以及未经审计的2025年半年度财务报告，其中2022年财务数据为2023年审计报告期初数，2023年财务数据为2024年审计报告期初数，2024年财务数据为2024年审计报告期末数，已审计的财务报告审计意见类型均为标准无保留意见；2、报告中对净资产、净资本、净资本/负债等风险控制指标的描述和分析均采用母公司口径数据，2024年末及2025年6月末的净资本及相关数据已根据2025年1月...
	注：1、“华福证券”为“华福证券有限责任公司”简称；“国海证券”为“国海证券股份有限公司”简称。2、山西证券2024年末的净资本及相关数据已根据2025年1月1日起施行的《证券公司风险控制指标计算标准规定》进行计算。
	资料来源：公司提供及公开信息，中诚信国际整理
	注：
	外部支持：山西证券控股股东为山西金控，实际控制人为山西省财政厅。公司作为山西金控旗下控股的唯一证券业务平台，在资本补充、业务开展等方面可以得到山西金控以及山西省财政厅的支持。受个体信用状况的支撑，外部支持提升子级是实际使用的外部支持力度。
	方法论：中诚信国际证券与期货行业评级方法与模型C230400_2024_04
	评级对象概况
	业务风险
	宏观经济和政策环境
	中诚信国际认为，2025年三季度受政策效应边际递减、关税预期扰动以及“抢出口”放缓、“反内卷”治理短期阵痛等影响，中国经济基本面走弱，增长压力显现，四季度或延续供强需弱的局面，高基数下增速或进一步放缓，但伴随“两新”“两重”政策加力扩围，扩大内需、活跃资本市场、整治“内卷”等一系列政策发力显效，全年实现5%的经济增长目标仍有支撑。

	行业概况
	中诚信国际认为，2024年证券行业发展整体呈现先抑后扬趋势，主要指标均实现正增长。以“新国九条”为核心的“1+N”政策体系加速构建，强监管、严监管仍为未来的主基调；未来证券公司仍将延续目前股权收购、兼并整合浪潮，头部券商与中小券商分化加剧。同时不同证券公司对新技术的理解和运用能力或将成为行业竞争格局演化的重要因素。

	运营实力
	中诚信国际认为，山西证券业务资质齐全，多项业务均衡发展，综合金融服务能力较强；同时，公司持续深耕山西市场，客户基础较好，在经纪业务、投行业务等方面具有区域与品牌优势。2024年受仓单业务规模持续收缩影响，公司实现营业收入同比减少，但经调整的营业收入同比增长。2025年上半年，公司财富管理业务收入和自营业务收入同比大幅增长，投资银行业务收入亦实现较好增长，营业收入增速较高。
	公司持续深化财富管理转型，2024年四季度市场交投活跃度显著上升，板块收入同比增长；2025年上半年代理买卖证券业务收入增速较快，推动财富管理业务收入同比大幅增长。
	2024年两融业务规模平稳增长，但受利率下行影响收入有所下滑；2025年6月末两融业务规模较年初有所减少，上半年利息收入同比增长；近年来股票质押业务呈现收缩态势。
	2024年债券承销业务保持增长，投资银行分部收入同比增长；2025年上半年，股权承销金额排名和债券承销金额排名均同比上升，投资银行分部收入同比增长；在严监管背景下，未来需持续关注相关业务合规风控体系的运作情况。
	公司持续推进投研体系建设、不断丰富产品序列和加强渠道建设，2024年资产管理和公募基金的日均在管规模增加推动资管业务收入有所增长，但年末规模时点数较年初有所下降。2025年上半年，资产管理规模实现较好增长，但资产管理业务收入受到超额业绩报酬减少的影响同比下降。
	自营投资业务以债券类资产配置为主，2024年增持债券，减持基金和权益类资产，金融投资资产规模有所减少，自营投资收入同比减少。2025年上半年，在债券市场波动加大的环境下减持债券，在权益市场行情回暖的背景下增持基金和股票，金融投资资产规模稳中有升，自营投资收入同比增长。
	2024年公司手续费及佣金净收入同比增长，投资收益及公允价值变动损益合计同比减少，利息净收入虽仍为负值但幅度收窄，全年经调整的营业收入同比增长；但由于仓单业务规模减少，公司实现营业收入呈现下降趋势。2024年净利润和综合收益总额同比增长，盈利水平和盈利稳定性有所上升。2025年上半年，手续费及佣金净收入、投资收益同比增速较快，推动公司净利润和综合收益总额同比大幅增长。
	山西证券2024年母公司口径净资本有所减少，风险覆盖率有所下降；2025年上半年，较好的盈利水平推动净资本和风险覆盖率较年初上升，各项风险控制指标均高于监管标准。

	偿债能力


	附一：山西证券前十大股东情况及组织结构图（截至2025年9月末）
	资料来源：山西证券，中诚信国际整理

	附二：山西证券股份有限公司主要财务数据及主要指标（合并口径）
	附四：信用等级的符号及定义
	注：除aaa级，ccc级及以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，表示略高或略低于本等级。
	注：除AAA级，CCC级及以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，表示略高或略低于本等级。
	注：除AAA级，CCC级及以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，表示略高或略低于本等级。
	注：每一个信用等级均不进行微调。

	独立 客观 专业
	地址：北京市东城区朝阳门内大街南竹杆胡同2号银河SOHO5号楼
	邮编：100010
	电话：+86（10）6642 8877
	传真：+86（10）6642 6100
	网址：www.ccxi.com.cn
	Address: Building 5, Galaxy SOHO, No.2 Nanzhugan Lane, Chaoyangmennei Avenue, Dongcheng District,
	Beijing
	Postal Code: 100010
	Tel: +86（10）6642 8877
	Fax: +86（10）6642 6100
	Web: www.ccxi.com.cn
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