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[Table_Title] 非银金融 证券Ⅱ 

招商证券：实施“赶超战略”，全功能平台面向未来有竞争力 

 
 [Table_Summary]  事件： 

公司昨晚发布 2015年年报，实现营业收入 253亿元，同比增 130%；

归母净利润 109亿元，同比增 183%；EPS为 1.88元，同比增长 160%。 

 

我们的观点： 

 

业绩增速高于行业平均水平。营业收入增速高于行业平均水平（125%，

尚未公布年报的根据月报数据），在上市券商中排名靠前；净利润增

速高于行业平均水平（154%，尚未公布年报的根据月报数据），在上

市券商中处于领先地位。 

资本驱动“赶超战略”。金融改革深化、多层次资本市场扩容为证券

行业发展奠定扎实基础，巨量的存量市场与增量市场将激发全方位的

资本市场服务需求。这是一个大券商脱颖而出的时代，招商证券培育

“全产业链服务能力”加速赶超行业领先者。资本是赶超的一个核心

因素，2016 年是公司三年赶超战略的承上启下之年，招商证券拟完成

H 股上市融资，及多渠道增强公司资本与资金实力的基础上，全面提

升资本与资金的投资运用和管理水平，做大做强各类资本运用型业务，

以资本驱动增长。 

创新节奏快，全功能平台臻于完善。近年，招商证券加快布局国际化、

PB业务，FICC业务，领先于市场节奏，形成了布局完善，创新机制较

完善的全功能平台，有利于抢占市场先机。2016年将重点围绕互联网

金融、国企改革重组、“一带一路”、自贸区、深港通、跨界融合创

新等政策及市场热点，探索和开展业务及产品创新。 

投资建议：基于公司全功能平台优势、良好的创新机制，我们看好公

司的持续增长能力。预计 2016、2017年 EPS分别为 1.36、1.54元。

给予公司六个月目标价 16.50 元，对应 2016E P/E 12.1x，给予公司

“增持”评级。 

风险提示：当前股市波动较大，券商股业绩及估值均受股市影响。 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2015 

2013 

2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 25291.75 19514.00 21975.75 - 

净利润(百万元） 10908.75 8263.25 9372.50 - 

摊薄每股收益(元) 1.88 1.36 1.54 - 

资料来源：Wind一致预期 
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 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 5,808/4,803 

总市值/流通(百万元) 81,140/67,099 

12 个月最高/最低(元) 37.83/13.97 
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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； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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