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东吴证券：扎根苏州，以互
联网财富管理为核心，发展
综合金融业务 
 

2014 年，东吴证券(601555.CH/人民币 26.84, 未有评级)实现营业收入 32.41 亿
元，同比增长 101.34%。公司实现净利润 11.15 亿元，同比增长 184.43%。每
股收益 0.49 元，同比增长 145.00%。归属于母公司净资产达到 142.33 亿元，
比年初增加 80.23%，杠杆率约为 4.04 倍，比 2013 年的 2.49 倍杠杆率有了明
显提升。加权平均净资产收益率 10.60%。公司 2014 年期末每股净资产为 5.27

元，市净率 5.09 倍。利润分配预案：每 10 股派发现金股利 1.25 元（含税）。 

 

【业务发展情况简介】 

经纪及财富管理业务收入 11.94 亿，同比增长 29.12%。根据公司年报统计口
径，股票 A 股成交额市场份额 0.90%比 2013 年提高 0.01 个百分点。全年代理
买卖业务成交量（A 股+基金）13,636 亿，同比增长 62%。经纪及财富管理业
务实现营业收入 11.94 亿元，同比增长 29.12%。其中，代理买卖净收入 9.64

亿元，同比增长 36.55%；代销金融产品业务收入 1,440.78 万元，同比增长
165.59%；综合金融业务完成近 120 单。公司通过控股子公司东吴期货有限公
司开展期货经纪业务。报告期内，东吴期货继续稳固传统业务，拓展工作思
路，增收节支，特别是在客户权益上取得突破。截至报告期末，东吴期货共
有 12 家期货营业部，全年实现代理成交量 3,400.72 万手，成交金额 29,984.37

亿元。 

信用交易业务：报告期末，公司的融资融券余额为 79.51 亿元，较年初增长
228.55%。截至 2014 年 12 月 31 日公司股票质押业务余额 98.56 亿元，行业规
模排名第 7 名，较年初的 14.63 亿元增长 573.22%。报告期公司取得信用交易
业务收入 3.60 亿元。 

投资银行业务实现营业收入 4.74 亿元，同比上升 455.25%。公司大力巩固传
统投行业务，全力推进创新业务和综合金融业务，大胆创新，积极转型，培
育核心客户，在做深、做熟、做透苏州“根据地”的基础上，不断深耕苏州
周边地区及全国其他重点市场，业务半径不断拓宽，服务能力大幅提升，实
现业务收入 4.74 亿元。新三板服务紧抓井喷式的市场机会，主动加强业务拓
展，在同行业中率先形成了挂牌业务、融资业务、做市业务三大业务模块，
努力以新三板为纽带构建为中小企业服务的新业务链。公司成功推荐挂牌企
业 37 家，获得挂牌同意函企业 6 家，申报在审项目 20 家。截止报告期末，
公司累计成功挂牌企业 44 家，挂牌数在全国券商中位列第 8 名。完成挂牌项
目的定向发行 7 单，发行金额合计 6,393 万元。获得首批做市业务资格，为
10 家挂牌企业提供做市报价服务，根据全国中小企业股份转让系统的统计，
做市企业数量在全国券商中排名第 12 名，做市交易金额排名第 9 名。 
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投资与交易业务实现营业收入 7.66 亿元，同比增长 84.66%。公司全资子公司
东吴创业投资有限公司，与多地政府和机构开展实质性合作，参与或搭建新
型投资平台，努力建立多渠道退出途径。正从目前单一的投资公司逐步转变
成为一个综合的多元化投资平台。公司全资子公司东吴创新资本管理有限责
任公司将投资方向聚焦在对冲投资、非标投资、实业投资、大宗商品及创新
金融产品投资这五大方向，在风险可控的情况下得到了快速发展，量化对冲
业务着眼全市场多角度，整体实现了较好的对冲投资效果；此外，公司通过
MOM、FOHF、结构化产品等模式参与创新金融产品，提高了投资组合的整体
收益。 

资管与基金管理业务实现收入 1.86 亿元，同比增长 293.02%。公司资产管理业
务产品种类日臻丰富，期末受托管理资金 1,243.87 亿元，行业排名 21 位（基
金业协会备案系统数据），实现资产管理业务收入 1.32 亿元，规模与收益均
创新高。2014 年，定向资产管理业务尽管受到诸多监管政策的影响，但还是
延续了快速发展的势头。截至 2014 年年底，定向资产管理计划管理总规模已
达 1,176.61 亿元。业务品种更加丰富，基本覆盖市场上所有的交易结构；合作
机构愈发广泛，客户集中度明显下降；撮合业务量显著增多，资本中介功能
逐步显现。集合业务同样实现了突破性的发展。全年新增集合计划 22 期，总
规模达到 67.26 亿元，同比增长 525.09%。目前已形成了财富、汇利、汇信、
汇聚和汇智 5 大产品体系，主动投资类与主动融资类产品形成了均衡的发展态
势。 

 

【建议关注东吴证券的逻辑】 

1、公司具有与时俱进的互联网思维。公司以互联网财富管理为核心，推进各
项业务转型升级。对内整合资源，集中优势，成立互联网金融部门，并组建
跨部门、跨条线的网络金融工作小组，开拓具有东吴特色的互联网金融业务；
对外积极合作，构筑扎根本地市场的互联网金融生态链，探索合作共赢的互
联网金融发展模式。 

2、区位优势显著，分支机构覆盖全国并走出国门。报告期内，公司拥有 15
家分公司和 99 家证券营业部，苏州辖区内营业部深入苏州各县市，苏州范围
外营业部覆盖上海、北京、深圳、浙江等多个省市，形成了区域优势明显、
覆盖全国的网络格局。充分发挥公司地处中新苏州工业园区的地缘优势，加
快在新加坡设立资产管理子公司的步伐，努力推进 RQFII 业务落地园区，更好
地为地方经济发展服务。 

3、综合金融业务取得较好进展。各分支机构以股权、债权融资为抓手，加强
综合金融业务，积极开发高净值客户；根据自身特点，提供综合型理财服务，
实现差异化发展，努力向金融服务产品展示中心、渠道联络中心、客户服务
中心以及营销中心转变。 

 

图表 1.业绩摘要 

(人民币，百万) 2014 2013 同比(%) 
营业收入 3,240.98 1,609.67 101.34 
归属于上市公司股东的净利润 1,115.45 392.17 184.43 
基本每股收益(元/股) 0.49 0.20 145.00 
净资产收益率(%) 10.60 5.09 增加 5.51 个百分点 
总资产 57,461.11 19,640.60 192.56 
归属于上市公司股东的净资产 14,233.38 7,897.15 80.23 
杠杆率(倍) 4.04 2.49  

资料来源：公司数据 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客
观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何
财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看
到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对
其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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