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[Table_Title] 金融 多元金融 

南京证券中报点评： 上市一周年，证券经纪业务发展迅猛 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2019 年中报，实现营业收入 10.02 亿元，同比

增长 57.32%，归母净利润 3.84 亿元，同比增长 105.99%；ROE3.56%，

同比增长 1.59 个百分点；公司总资产 325.03 亿元，较年初增长

31.19%，归母净资产 107.12 亿元，较年初增长 1.12%。EPS 为 0.14

元/股。 

主营业务业绩向好，自营、期货经纪业绩大增。上半年，公司各

项主营业务业绩稳步提升，证券经纪业务营收 5.44 亿元，同比增长

6.29%；投行业务营收 1.25亿元，同比增长 49.48%；资管业务营收 0.31

亿元，同比增长 2.71%。上半年，公司自营业务与期货经纪业务业绩

大增，自营业务营收 2.74亿元，同比增长 369.48%；期货经纪业务营

收 0.95 亿元，同比增长 337.30%。 

经纪及信用交易业务占营收比例下降，仍贡献过半主营营收。经

纪业务与信用交易业务营业收入占主营业务收入的 51%，同比下降

21%。经纪业务方面，公司代理买卖证券业务净收入（含席位租赁）2.20 

亿元，同比增长 24.16%；信用交易业务方面，截至 2019 年 6 月 30

日，公司两融业务余额 45.53 亿元，较年初增长 21.78%，报告期内利

息收入 1.62 亿元，同比下降 22.14%；股票质押回购业务余额 26亿元，

较年初增长 5.15%，实现利息收入 0.88 亿元，同比增长 36.42%。 

子公司业绩总体表现优异，新设另类投资子公司。上半年，公司

控股子公司宁证期货实现营业收入 9,680.59 万元，净利润 762.04万

元；全资子公司巨石创投实现营业收入 1,117.10万元，净利润 568.54

万元；控股子公司宁夏股权交易中心实现营业收入 208.08 万元，净利

润-22.97 万元；参股公司富安达基金实现营业收入 8,393.16 万元，

净利润 3,744.51万元。司全资子公司，经营另类投资业务，注册资本 

50,000 万元。公司全资子公司蓝天投资于 2019年 6月 17日注册成立，

经营另类投资业务。 

投资建议：公司利用经纪业务的区域竞争优势，带动其他业务条

线的发展。维持“增持”评级。 

风险提示：A股交投活跃度下降；市场波动风险；宏观经济下行。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2018 

2013 

2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 1234 1764 1975 2192 

净利润(百万元） 232 653 723 813 

摊薄每股收益(元) 0.09 0.25 0.28 0.32 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 3,299/2,061 

总市值/流通(百万元) 25,434/15,890 

12 个月最高/最低(元) 16.05/6.80 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

南京证券（601990）《南京证券年报

及一季报点评：自营大幅拉动，Q1

净利润增 91%》--2019/05/07 

南京证券（601990）《南京证券半年

报点评：上市后首份半年报发布，

投行业务增长迅猛》--2018/08/29 
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一、主营业务业绩向好，自营、期货经纪业绩大增 

半年，公司各项主营业务业绩稳步提升，证券经纪业务营收 5.44亿元，同比增长 6.29%；投

行业务营收 1.25 亿元，同比增长 49.48%；资管业务营收 0.31 亿元，同比增长 2.71%。上半年，

公司自营业务与期货经纪业务业绩大增，自营业务营收 2.74亿元，同比增长 369.48%；期货经纪

业务营收 0.95亿元，同比增长 337.30%。 

 

图表 1：公司主营业务收入结构   图表 2：各项主营业务同比增（减）幅 

 

 

 
资料来源：公司中报，太平洋证券整理  资料来源：公司中报，太平洋证券整理 

 

证券经纪业务收入增长，占营收比例下降。经纪业务方面，上半年，报告期内，公司代理买

卖证券业务净收入（含席位租赁）2.20亿元，同比增长 24.16%。公司在巩固传统通道业务的同时，

继续推动经纪业务向财富管理方向转型发展。信用交易业务方面，截至 2019 年 6 月 30 日，公司

两融业务余额 45.53亿元，较年初增长 21.78%，报告期内利息收入 1.62亿元，同比下降 22.14%；

股票质押回购业务余额 26亿元，较年初增长 5.15%，实现利息收入 0.88亿元，同比增长 36.42%。 

投行业务业绩大增。上半年，公司完成 1单再融资项目，项目融资金额 2.72亿元，1单科创

板 IPO 项目通过审核并于 2019 年 7 月完成发行上市，项目融资金额 17.49 亿元；新增新三板推

荐挂牌企业 1家，完成 2单挂牌企业定向发行；主承销 6单债券项目，项目融资金额 48.25 亿元，

已取得批复待发行债券项目 5个。上半年，公司投资银行业务实现营业收入 1.25亿元，同比增长

49.48%。公司聚焦长三角，积极对接地方政府战略，加强与外部机构的渠道合作，挖掘和储备客

户和项目资源；积极把握科创板战略机遇，开拓科创板业务。 

资管业务业绩营收逆势小幅增长，证券自营、期货经纪业务业绩猛增。上半年，公司资管业

务产品总规模 308.93 亿元（母公司口径），较上年末下降 10.83%，实现营业收入 3,062.58 万

元，同比增长 2.17%。公司（母公司口径）集合资管产品规模 4.39亿元，单一资管产品规模 304.54 

亿元。 
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上半年，公司自营业务与期货经纪业务业绩大增，自营业务营收 2.74亿元，同比增长 369.48%；

实现证券投资收益（含公允价值变动）1.44 亿元，同比增长 45.98%。宁证期货上半年代交易额

5,494.46 亿元，同比增长 157.91%，期货经纪业务营收 0.95 亿元，同比增长 337.30%。 

 

二、子公司业绩总体表现优异，新设另类投资子公司 
 

上半年，公司控股子公司宁证期货实现营业收入 9,680.59 万元，净利润 762.04 万元；全资

子公司巨石创投实现营业收入 1,117.10万元，净利润 568.54万元；控股子公司宁夏股权交易中

心实现营业收入 208.08万元，净利润-22.97万元；参股公司富安达基金实现营业收入 8,393.16 万

元，净利润 3,744.51万元。司全资子公司，经营另类投资业务，注册资本 50,000 万元。 

公司全资子公司蓝天投资于 2019 年 6 月 17 日注册成立，注册资本 5 亿元，经营另类投资业

务。科创板要求保荐机构相关子公司应承诺按照股票发行价格认购发行人首次公开发行股票数量

2%至 5%的股票，南京证券作为科创板上市企业南微医学的保荐机构需设立另类投资子公司进行跟

投。2019年 7月 22日，蓝天投资跟投南微医学 114.39万股，成为南微医学第 9大股东。 

 

三、投资建议及风险提示 
 

投资建议：公司在发挥江苏区域优势的基础上，公司战略性布局宁夏地区。公司利用经纪业

务的区域竞争优势，带动其他业务条线的发展。目前，公司已基本形成以长三角地区为核心、以

宁夏为中西部地区战略立足点，向全国拓展业务的区域布局，发展空间大。维持“增持”评级。 

风险提示：A股交投活跃度下降；市场波动风险；宏观经济下行。 



 
 

 
 

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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