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综合实力强劲 财富管理业务空间广阔 

----国泰君安 2015 年三季报业绩点评 
 

 前三季度国泰君安 ROE 高达 20.20% 

国泰君安（601211）公布了 2015 年三季报，报告期内实现营业收入 290.37 亿

元，同比增长 173.56%；实现归属母公司股东净利润 119.61 亿元，同比增长

204.08%，每股收益 1.75 元，加权平均净资产收益率达到 20.20%。截至 2015 年 

9 月末，公司总资产为 4813.60 亿元；归属母公司股东净资产为 922.38 亿元。 

 业务无短板 极具综合竞争力 

公司基本面扎实，各项业务均居行业前列，业务无短板。在未上市时各项指标

排名靠前，今年成功上市后公司打开资金瓶颈限制，业务发展提速，前三季度

盈利水平已经超过海通证券。分业务来看，证券经纪业务抓住市场行情，成交

额增长迅猛，并继续推进公司经纪业务向财富管理转型进程。实现代理买卖证

券业务净收入 136.61 亿元，同比增长 270.14%。投资银行业务在 IPO 暂停环境

下，一方面积极储备股权项目资源，另一方面继续挖掘债券承销及并购重组财

务顾问业务，实现承销收入 17.02 亿元，同比增长 72.67%。资产管理业务积极

开展主动管理，并不断扩大定向业务规模，实现营业收入 15.28 亿元，同比增

长 108.36%。证券投资业务积极把握行情变化，打造以 FICC 为核心的综合金

融交易业务体系，实现投资收益 74.65 亿元，同比增长 227.13%。以融资融券、

股票质押为代表的信用交易业务在融资需求上升和资金支持下为公司贡献大量

利息收入，前三季度公司共实现利息净收入 44.39 亿元，同比增长 227.45%。

此外，公司在新三板业务挂牌及做市业务、资产托管等业务上也在积极推进，

各项业务均具备一定的竞争实力。 

 投资策略 

公司基本面扎实，业务无短板，历来为行业内创新业务的首批试点，具备极强

的综合竞争能力。公司历经多年打造的综合财富管理平台以“君弘一户通”为

载体，打通证券账户“交易、投资、托管、融资、支付”五大功能，并通过君

弘财富俱乐部推动成本资源精准投入。公司综合财富管理平台已经具备一定的

品牌影响力，并足以影响到客户黏性对后续业务的开展。公司实际控制人为上

海国资委，有望借助大股东优势，在上海本地国企混合所有制改革中享受改革

红利对公司业务所带来的支撑。此外，国泰君安还是首家取得结售汇经营资格

的券商，加上公司 FICC 全产业链条畅通，未来有望借助上海自贸区的区位优势

以及人民币全球化的良好机遇开展跨境金融业务。我们看好公司在财富管理方

面未来的发展、公司股东背景的支撑以及公司极强的综合竞争能力，预计公司

2015 年 EPS 为 2.12 元，2016 年 EPS 为 2.59 元，维持公司买入评级。 

 风险提示：市场下行风险，佣金率下降，创新不及预期 

开
源
证
券 

证
券
研
究
报
告    

业
绩
点
评
报
告 

上
市
公
司 

国泰君安（601211） 

2015 年 10 月 30 日 

 投资评级：买入（维持） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

分析师：张月彗 

SAC 执业证书编号： 

S0790514100001 

联系电话：    029-88447618 

Email:  zhangyuehui@kysec.cn 

 

开源证券有限责任公司 

地址：西安市高新区锦业路 1 号 

都市之门 B 座 5 层 

http://www.kysec.cn 

市场数据 

2015 年 10 月 29 日 

当前股价（元） 20.81  

52 周最高/最低（元） 37.1/17.4 

市盈率 11.13  

市净率 3.77  

总市值（百万元） 158,676.25  

总股本（百万股） 7,625.00  

流通股本（百万股） 1,525.00  
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图 1：国泰君安主要业务收入占比                   图 2：国泰君安两融市占率保持行业前列 

 

 

 

数据来源：公司公告，开源证券研究所  数据来源：wind，开源证券研究所 

 

 

 

 

图 3：国泰君安历史 PE Band                      图 4：国泰君安历史 PB Band 

 

 

 

数据来源：wind，开源证券研究所  数据来源：wind，开源证券研究所 
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表 1：国泰君安盈利预测                                                     单位：百万元 

利润表（INCOME) 2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 

营业收入 7,799 9,009 17,882 36,510 44,454 

手续费及佣金净收入 4,146 6,050 9,445 23,954 26,109 

  其中：代理买卖证券业务净收入 2,768 4,305 6,782 15,742 18,176 

        证券承销业务收入 910 900 1,515 1,372 1,539 

        资产管理业务收入 456 815 1,132 1,304 1,794 

利息净收入 1,398 1,455 2,153 5,205 6,545 

投资收益 2,154 2,268 3,266 7,115 9,948 

公允价值变动收益 88 (781) 3,014 221 1,837 

汇兑收益 0 2 (12) 0 0 

其他业务收入 13 15 16 15 15 

      营业支出 4,694 5,282 8,702 14,672 17,811 

营业税金及附加 380 537 865 1,826 2,223 

业务及管理费 4,227 4,531 7,428 11,844 14,297 

资产减值损失 83 211 409 1,000 1,287 

其他业务成本 3 3 0 3 4 

      营业利润  3,105   3,727   9,180   21,838   26,643  

      营业外净收入 244 200 297 621 756 

利润总额 3,349 3,926 9,477 22,459 27,399 

      
所得税费用 786 898 2,305 5,278 6,439 

净利润 2,562 3,028 7,172 17,181 20,960 

其中：少数股东损益 73 149 414 996 1,216 

      归属于母公司所有者的净利润 2,490 2,879 6,758 16,184 19,744 

      每股收益 
     

基本每股收益（元） 0.41 0.47 1.11 2.12 2.59 
 

数据来源：公司公告，开源证券研究所 
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分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

与公司有关的信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

股票投资评级说明 

证券的投资评级： 

以报告日后的6 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入（Buy） ：相对强于市场表现20％以上； 

增持（outperform） ：相对强于市场表现5％～20％； 

中性 (Neutral) ：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 

减持(underperform) ：相对弱于市场表现5％以下。 

行业的投资评级： 

以报告日后的6个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好（overweight） ：行业超越整体市场表现； 

中性 (Neutral) ：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡 (underweight) ：行业弱于整体市场表现。 

 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；

投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，

以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

本报告采用的基准指数 ：沪深300指数 
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公司简介 

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，由陕西开源证券经纪有限责任公司变更延续的专业证券公司，主
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业务简介： 

 代理买卖证券业务：我公司经中国证监会批准，开展证券代理买卖证券业务，主要包括：证券的代理买卖（沪、深 A 股、证券

投资基金、ETF、LOF、权证、国债现货、国债回购、可转换债券、企业债券等）；代理证券的还本付息、分红派息；证券代保管、

鉴证；代理登记开户。公司通过集中交易系统可以为投资者提供现场、自助终端、电话、互联网和手机等多种委托渠道，可满足投

资者通买通卖的交易需求。公司目前与多家银行开通客户资金第三方存管业务，确保投资者资金安全流转，随时随地轻松理财。 

 证券投资咨询业务：我公司经中国证监会批准，开展证券投资咨询业务，为证券投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、

看法或建议； 

 与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问：我公司经中国证监会批准，开展财务顾问业务，为上市公司收购、重大资产重组、

合并、分立、股份回购、发行股份购买资产等上市公司资产、负债、收入、利润和股权结构产生重大影响的并购重组活动，提供交

易估值、方案设计、出具专业意见等专业服务。 

 证券自营业务：我公司经中国证监会批准，开展证券自营业务，使用自有资金和依法筹集的资金，以公司名义开设证券账户买卖

依法公开发行或中国证监会认可的其他有价值证券的自营业务。自营业务内容包括权益类投资和固定收益类投资。 

 资产管理业务：我公司经中国证监会批准，开展资产管理业务，接受客户委托资产，并负责受理客户委托资产的投资管理，为客
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汉中南郑证券营业部：汉中市南郑县大河坎镇江南西路君临汉江二期                          电话：0916-8623535 

韩城盘河路证券营业部：韩城市新城区盘河路南段京都国际北楼 4层 B户                      电话：0913-2252666 

锦业路营业部：西安市高新区锦业路 1号都市之门 B座 5层 1幢 1单元 10505 室                电话：029-88447531 

成都天府大道营业部：成都市高新区天府大道北段 28 号茂业中心 A 塔 2003-2004               电话：028-65193979 

宝鸡清姜路证券营业部：宝鸡市胜利桥南清姜路西铁五处综合楼商铺三楼                      电话：0917-3138308 
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沈阳大南街营业部：沈阳市沈河区大南街 429 号-10 门                                       电话：024-31281728 

安康巴山东路证券营业部：安康市汉滨区巴山东路 41 号                                     电话：0915-8889006 

延安中心街营业部: 延安市宝塔区中心街治平大厦 7楼 712 室                                电话：0911-8015880 

重庆财富大道营业部：重庆市北部新区财富大道 2号 3-4                                     电话：023-63650030 

南京河西大街证券营业部：南京市建邺区河西大街 198 号同进大厦 4单元 1006 室               电话：025-86573873 

厦门七星西路营业部：福建省厦门市思明区七星西路 178 号七星大厦第 17 层 02 单元             电话：0592-5360897 

西安太华路营业部：西安未央区太华北路大明宫万达广场三号甲写 1703                        电话：029-89242249 

西安纺北路证券营业部：西安市灞桥区纺北路城东交通枢纽负一层                          电话：029-83623600 

顺德新桂中路证券营业部：佛山市顺德区大良新桂中路海悦新城 93A 号                         电话：0757-22222562 

济南旅游路证券营业部：山东省济南市市中区旅游路 28666 号国华东方美郡 109 号楼 1层         电话：0531-82666773 

长沙芙蓉中路证券营业部：长沙市开福区芙蓉中路一段 416 号泊富国际广场写字楼 22 楼 027 单元  电话：0731-85133936 

深圳福华三路证券营业部：深圳市福田区福华三路卓越世纪中心 4号楼 8层 807                  电话：0755-82371868 

西安凤城一路证券营业部：西安市经济技术开发区凤城一路 6 号利君 V 时代 A 座 1903 室       电话： 029-87624361 

 

 


