
 

 

消息快报 | 证券研究报告 2016 年 3 月 30 日 

 

中银国际证券有限责任公司 

具备证券投资咨询业务资格 

 

 

[Table_Industry] 

金融:证券 
 

[Table_Analyser] 

魏涛, CPA* 

证券投资咨询业务证书编号：S1300514080004 

(8610)66229364 
tao.wei@bocichina.com 
 

郭晓露 

证券投资咨询业务证书编号：S1300514120001 

(8610)66229361 
xiaolu.guobj@bocichina.com 

*罗惠洲为本报告重要贡献者 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_Title] 

国元证券年报：净利润增长

103%，借力中部发展突围 
 

[Table_Summary] 2015年，国元证券(000728.CH/人民币 17.99, 未有评级)实现营业收入 57.73亿元，

同比增长 65.61%。公司实现净利润 27.84 亿元，同比增长 102.97%。每股收益

1.41元，同比增长 101.43%。2015年末，归属于母公司净资产达到 199.34 亿元，

比年初增加 14.17%，杠杆率约为 3.64倍，比 2014年底 3.04倍的杠杆率略有提

升。加权平均净资产收益率 14.86%，比 2014年提高 6.55个百分点。利润分配：

每 10股派发现金股利 2.50元（含税）。 

 

图表 1.业绩摘要 

(人民币，亿元) 2014 2015 同比(%) 

营业收入 34.86 57.73 65.61  

归属于上市公司股东的净利润 13.72 27.84 102.97  

基本每股收益(元/股) 0.7 1.41 101.43  

净资产收益率(%) 8.31 14.86 增加 6.55个百分点 

总资产 531.43 725.51 36.52  

归属于上市公司股东的净资产 174.60 199.34 14.17  

杠杆率(倍) 3.04  3.64    

资料来源：公司数据，中银证券 

 

图表 2.业务概况 

分业务 营业收入(亿元） 营业收入同比增减(%) 收入占比(%) 

经纪业务 30.09 133.17 52.11 

投行业务 3.25 35.85 5.64 

自营投资业务 9.42 33.33 16.31 

资产管理业务 1.68 22.67 2.91 

证券信用业务 10.84 16.63 18.78 

资料来源：公司数据，中银证券 

 

【业务发展情况简介】 

1、证券经纪业务 

2015年，公司实现经纪业务净收入 300,887.21万元，比上年同期增长 133.17%；

发生业务成本 89,991.24万元，比上年同期增长 41.08%；实现业务利润 210,895.97

万元，比上年同期增长 223.19%。 

2015 年，公司经纪业务以提高客户服务水平为中心，稳中求进，利用互联网

技术重构“以客户为中心”的经纪业务体系，强化线上线下业务联动，做实

基础客户开发和服务，努力提高分支机构盈利能力，促进经纪业务与创新业

务的协同发展。2015年，公司股票基金交易额市场份额 0.937%，较 2014年 1.011%

有小幅下降。 
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2、自营投资业务 

2015年，公司实现自营业务收入 94,162.69 万元，比上年同期增长 33.33%；发

生业务成本 3,798.60 万元，比上年同期增长 19.03%；实现业务利润 90,364.09 万

元，比上年同期增长 34.00%。 

公司权益投资业务始终秉承“价值投资”理念，合理配臵权益类资产，赚取

绝对收益，较好的规避了 3季度行情大幅下挫的市场风险。固定收益投资业务

合理安排债券回购品种和数量，统筹资金头寸，降低融资成本，获得了较好

的投资收益。 

3、投资银行业务 

2015年，公司实现承销业务净收入 17,473.27万元，保荐业务收入 2,632.38万元，

财务顾问收入 12,438.53 万元，投行业务共实现营业收入 32,544.18 万元，比上

年同期增长 35.85%；发生营业成本 16,520.88 万元，比上年同期增长 26.77%；

实现营业利润 16,023.30万元，比上年同期增长 46.69%。 

2015 年，公司投行业务立足服务实体经济，强化内部各板块业务合作，着力

改善收入结构，保持收入稳定增长。全年完成 3个 IPO项目、4个再融资项目、

5个并购重组项目、17个债券项目（其中 2家企业债、1家公司债、10单中小

企业私募债、1个资产证券化、3个财务顾问），推荐 36家企业在新三板挂牌，

帮助 22家新三板挂牌企业完成 33次定向发行。 

4、资产管理业务 

2015 年，公司实现资产管理业务净收入 16,822.80 万元，比上年同期增长

22.67%；发生业务成本 5,096.32万元，比上年同期增长 52.53%；实现业务利润

11,726.48万元，比上年同期增长 13.05%。 

截至 2015年 12月 31日，母公司资产管理受托规模合计 923.06亿元，同比增长

59.71%。公司通过发行“美好中国”系列产品、推动股票质押业务、加强同业

通道合作，为地方实体经济发展提供有力的资金支持。 

5、证券信用业务 

2015年，公司实现信用业务净收入 108,411.49万元（本报告期已扣除信用业务

筹资成本），比上年同期增长 16.63%；实现业务利润 97,286.89 万元，比上年

同期增长 27.47%。截至 2015年 12月 31日，母公司信用业务余额 188.50 亿元，

同比增长 18.75%。 

 

【建议关注国元证券的逻辑】 

1、公司依托皖江区位优势，拥有较强的成本控制能力。公司本部与近半数网

点处于皖江经济带，该地区是国家规划的中部地区崛起战略的重点开发区

域，经济增速名列前茅。公司在该区域具有举足轻重的地位，并始终伴随皖

江经济共同成长。皖江区域综合成本在长三角地区较低，有利于降低整体成

本；同时公司在发展中逐渐形成了有效的成本控制模式，经营财务预算约束

力较强，成本控制意识已深入到各业务发展之中。 

2、公司在发展过程中积累了较强的资金优势和品牌优势。通过稳健经营与市

场增发，公司资金实力长期处于市场前列，雄厚的资金实力有利于公司传统

业务与创新业务的开展，有助于公司抵御各种风险，为各项业务发展奠定坚

实基础。同时公司是 2007 年首批借壳上市的券商，随着多年稳健经营，资本

实力逐步增强，稳健诚信的品牌形象深入人心，这有助于公司各项业务开展。 
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3、公司已具备多元化平台优势。公司业务资质齐全，除传统业务，公司还具

备融资融券、质押回购、场外市场挂牌做市等诸多创新业务资格。此外，公

司还参控基金、期货、银行；大股东国元集团旗下还有保险、信托业务，可

以充分发挥协同效应，提高客户的价值与黏性，为公司发展提供更大空间。 
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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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