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资料来源：Wind 

 好风凭借力，高成长可期 
宝硕股份(600155) 
雄安新区推动业务增长+华创高成长性优势，预计今年业绩将显著改善 

2016 年公司实现归母净利润-1.42 亿元，同比-163%；实现营业收入 11.2 亿
元，同比+220%。华创证券 2016 年实现净利润 4.1 亿元，同比-41%；实现
营业收入 19.6 亿元，同比-18%。华创证券自 2016 年 9 月纳入公司合并报表
范围。定增资本金到位后华创净资产 111.6 亿元，同比+226%，将大幅打开华
创证券业务空间，未来具备较高成长性。同时受益于雄安新区建设，公司传统
建材业务有望迎来新一轮增长，预计今年业绩将显著改善。  

 
经纪市占率稳步提升，债券融资规模亮丽增长  

华创证券是业内机制较为灵活，特色明显的券商。经纪业务敏锐布局互联网金融，大
力开发建设互联网综合金融服务平台，积累了良好的“互联网+金融”模式，2016年股
基交易量 7006亿元，市场份额 0.25%，较 2015 年的 0.24%略有上升。华创证券全
年完成股权承销项目6 个，其中增发项目 5个，股权主承销金额 54亿元，同比+20%。
债券承销规模亮丽增长，累计完成承销项目 53个，主承销金额 181 亿元，同比大幅
增长 419%。公司于 2012 年成立投行业务团队，2016年完成第一单 IPO项目，目
前在审 IPO项目15单，预计今年投行业绩将维持高增长。 

 

资本中介未来空间较大，自营资管稳健开展 

截止 2016 年末华创两融余额 16.75 亿元，市占率 0.18%，低于经纪业务份额。
主要由于受净资本规模限制，业务开展受限，未来华创证券将充分利用上市公
司平台对接资本市场，且配套资金到位后有望进一步打开业务空间，未来发展
潜力较大。2016 股权质押业务市值 183 亿元，排名行业第 38。华创证券自营
业务以固定收益为主，短期内股市大幅波动对公司自营业绩影响相对较小。此
次配套融资资本金到位后约 30 亿元将用于自营业务发展，增强盈利能力。资
管业务稳步开展，截止 2017 年 3 月末共发行产品 13 只，资产净值 20.5 亿元。 
 

基建热潮+房产储备，雄安新区收益标的 

宝硕股份注册地为河北保定，为雄安新区建设直接受益地。公司传统主营业务
为塑料异型材及管材管件产品，业务集中在华北、华东地区，2016 上半年对
原主业总营收贡献比例超过 80%。受益于雄安新区建设掀起的基建投资热潮，
公司传统主业有望迎来新一轮增长。宝硕股份子公司宝硕置业（持股 40%）
于 2013 年在保定竞得国有建设用地使用权，总面积 26.7 万平方米，其中居
住用地 25.5 万平方米，获地成本 4024 元/平方米；商服用地成本 6675 元/平
方米。受益于雄安新区建设，公司在保定的房产具有储备具有较大的升值空间。 

 
以实业为根基，结合金融板块打造产融结合 

雄安新区建设将为宝硕股份传统业务打开新的发展空间，同时结合新希望集团
农业客户、设施建设等实业的投融资需求，公司有望通过开发创新跨机构、跨
市场、跨领域的金融产品和服务，推动产业资本、客户资源和金融资源的对接，
形成具有特色的产融结合模式。预计 2017-2019 年 EPS 分别 0.36、0.46 和
0.52，对应的 PE 分别为 43、34 和 30，维持买入评级。 

 

风险提示：业务开展不如预期，市场波动风险。  

 

 

 
 

  

总股本 (百万股) 1,740 

流通 A 股 (百万股) 412.50 

52 周内股价区间 (元) 10.86-18.00 

总市值 (百万元) 27,154 

总资产 (百万元) 29,908 

每股净资产 (元) 8.52  
资料来源：公司公告 

 
 

 

会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 2019E 

营业收入 (百万元) 348.52 1115  2894  3548  4139  

+/-%  (14.89) 220% 160% 23% 17% 

净利润 (百万元) 225.72 (142) 634  798  903  

+/-%  (253.24) -163% 546% 26% 13% 

EPS (元，最新摊薄) 0.47 (0.25) 0.36  0.46  0.52  

PE (倍) 26.96 - 43  34  30   
资料来源：公司公告,华泰证券研究所预测  
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图表1： 宝硕股份盈利预测表 

（单位：百万元） 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

一、营业总收入 349  1115  2894  3548  4139  

  营业收入 349  435  522  653  816  

  其他业务收入(金融类) 0  680  2372  2895  3322  

二、营业总成本 473  1148  2305  2760  3232  

  营业成本 340  360  366  457  571  

  营业税金及附加 1  11  4  4  5  

  销售费用 22  25  26  33  41  

  管理费用 54  532  57  72  90  

  财务费用 48  (1) 94  118  147  

  资产减值损失 9  14  12  12  13  

  其他业务成本(金融类) 0  207  1745  2065  2365  

三、其他经营收益 346  (110) 315  346  376  

  公允价值变动净收益 0  (256) 165  176  176  

  投资净收益 346  146  150  170  200  

  汇兑净收益 0  0  0  0  0  

四、营业利润 221  (143) 905  1134  1283  

  加：营业外收入 15  12  15  15  15  

  减：营业外支出 2  6  10  10  10  

五、利润总额 234  (137) 910  1139  1288  

  减：所得税 17  11  227  285  322  

六、净利润 217  (148) 682  854  966  

  减：少数股东损益 (9) (6) 48  56  62  

  归属于母公司所有者的净利润 226  (142) 634  798  903  

七、每股收益 0.47  (0.25) 0.36  0.46  0.52  

资料来源：公司公告，华泰证券研究所  
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