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[Table_Title] 

国泰君安年报：净利润增长

132%，FICC 业务率先突破 
 

[Table_Summary] 2015 年，国泰君安(601211.CH/人民币 18.91, 未有评级)实现营业收入 375.97 亿

元，同比增长 110.25%。公司实现净利润 157.00亿元，同比增长 132.32%。每股

收益 2.21 元，同比增长 99.10%。2015 年末，归属于母公司净资产达到 953.24

亿元，比年初增加 126.74%，杠杆率约为 4.77倍，比 2014年底 7.60倍的杠杆率

下降明显。加权平均净资产收益率 23.65%，比 2014年提高 5.61个百分点。利

润分配：每 10股派发现金股利 5.20元（含税）。 

 

图表 1. 业绩摘要 

(人民币，亿元) 2015 2014 同比(%) 

营业收入 375.97 178.82 110.25  

归属于上市公司股东的净利润 157.00 67.58 132.32  

基本每股收益(元/股) 2.21 1.11 99.10  

净资产收益率(%) 23.65 18.04 增加 5.61个百分点 

总资产 4,543.42 3,193.02 42.29  

归属于上市公司股东的净资产 953.24 420.40 126.74  

杠杆率(倍) 4.77  7.60    

资料来源：公司数据，中银证券 

 

2015年 6月，国泰君安在上交所上市，首次公开发行 15.25亿股 A股股票。发

行价 19.71元/股，募集资金总额约 300.58亿元。 

2015年，国泰君安总资产和净资产分别排名行业第 4位和第 3位、营业收入和

净利润均排名行业第 2位，净资产、营业收入、净利润等主要指标的市场份额

较上年均有所增长。公司主要通过香港公司从事境外业务。2015 年末，集团

的境外资产为 345.86亿元人民币，占集团总资产的比例为 7.61%。 

 

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(%) 

证券经纪手续费净收入 176.41 160.11 46.92 

投资银行业务手续费净收入 30.62 102.13 8.14 

资产管理业务手续费净收入 22.19 96.03 5.90 

利息净收入 54.34 152.43 14.45 

投资收益+公允价值变动收益 92.26 46.92 24.54 

资料来源：公司数据，中银证券 
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【业务发展情况简介】 

1、证券经纪业务 

2015年，国泰君安经纪业务实现营业收入 176.41亿元，比 2014年增加 160.11%。 

2015年，公司股票基金交易市场份额 4.67%；实现代理买卖证券业务（含席位

租赁）净收入 149.89亿元，市场份额 5.57%，行业排名第 2位，份额持续提升。

公司继续推进经纪业务向财富管理等综合金融服务转型，报告期内多元化收

入在分支机构收入中占比达到 31%。 

在机构业务方面，公司优化业务结构和客户结构，依托于专业研究服务和产

品销售等综合金融服务，大力拓展私募基金业务，建立了以研究服务-资本引

介-PB服务为核心的私募服务品牌，非基金业务收入占比大幅提升。 

2015年末，公司资产托管及外包业务规模 2,666.69亿元，较上年末增长 760%，

排名行业第 3位；累计上线产品 1,977只，较上年末增长近 12倍。此外，资产

托管业务对经纪、融资融券等业务的协同效应显著。 

在零售业务方面，公司采取措施加大传统业务的拓展力度，推进财富管理转

型，提升综合金融服务能力：（1）持续优化开户平台、布局新型网点，以“君

弘财富俱乐部”为载体，建立多层次、差异化的客户服务体系，完善基于 PB

模式的清算、托管及交易系统。零售业务的市场地位持续巩固；（2）以金融

产品代销为突破口，完善制度和流程，丰富产品种类，形成种类较为齐全、

数量较为丰富的金融产品库，理财产品保有份额持续稳步增长；（3）积极推

动创新业务的引入和培育，首批获得上交所股票期权经纪商资格及金交所贵

金属现货合约代理业务资格，业内率先取得中国人民银行自贸区分账核算业

务展业资质。 

2、投资银行业务 

2015年，国泰君安的投行业务实现营收总额 30.62亿元，占比 8.14%。 

2015年，公司证券主承销额 3,155亿元、市场份额 7.68%，主承销只数 277只、

市场份额 7.97%，承销额和承销家数均排名行业第 3位，其中，增发、公司债、

企业债主承销金额分别排名行业第 2位、第 2位和第 1位；并购重组过会项目

数量 18家、涉及交易金额 1,174.34亿元，分别排名行业第 4位和第 2位，同比

分别增长近 2倍和 2.1倍。并购重组业务继续获得并购重组财务顾问执业能力

A类资格。 

公司证券承销总金额以及主要证券品种承销金额均继续保持行业前列，并购

重组财务顾问业务创近年最好成绩，跨境并购取得突破，投资银行业务链体

系进一步丰富、盈利模式进一步完善。 

在新三板市场，2015年，公司新增挂牌企业 113家、较上年增长近 5倍；完成

挂牌企业定向增资 60次、增资额 35.50亿元；累计为 150家企业提供做市服务，

做市成交量排名行业第 3位。 
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3、自营业务 

2015年，国泰君安证券交易投资业务实现营业收入（投资收益+公允价值变动

收益-对联营企业和合营企业的投资收益）77.03亿元、同比增长 64.27%。 

公司的 FICC业务实力继续保持行业领先，权益类衍生品创新取得明显进展。

其中，以风险中性为代表的国债期货套利业务进入常态化运作，基于租赁和

对冲为主的贵金属业务步入正轨，外汇自营、境内大宗商品套利业务试运行，

收益凭证、标准化远期等业务相继推出，跨境的产品创设、顾问咨询、做市

报价、风险管理等开始起步。公司首家取得上海黄金交易所国际 A 类会员资

格，并获得中国证监会批复的自营及代客结售汇业务无异议函。 

4、资本中介业务 

2015年 12月末，公司融资融券余额 651.84亿元，较上年末增加 1.2%，市场份

额 5.55%。 

公司坚持“审慎积极”的经营策略发展股票质押业务，不断完善业务流程，

提升业务管理能力，有效控制业务风险，规模保持持续稳定增长。2015 年 12

月末，公司股票质押待回购余额 336.43 亿元，较上年末增加 71.69%，市场份

额为 4.85%。 

5、资产管理业务 

2015年，国泰君安资管业务营业收入和净利润同比分别增长 63.86%和 44.56%。 

2015 年，国泰君安资管期末资产管理业务规模 6,066 亿元，比 2014 年末增长

18.16%，规模排名行业第 4位。其中，主动管理规模 2,167亿元、比 2014年末

增长 18.23%，规模排名行业第 3位。 

同时，国泰君安资管积极开展资产证券化等业务创新及产品创新，2015 年共

发行资产支持专项计划 7单、发行规模 90.03亿元，分别居券商资管第 3位和

第 2位。“现金管家”日均规模保持在 280亿左右，实现了产品规模的跨越式

增长。 

2015 年，国联安基金抓住市场契机，大力开展产品创新设计，实现资产管理

规模和盈利快速增长。截至 2015年 12月末，国联安基金公募基金资产管理规

模 441亿元、较上年末增加 81%，专户业务资产管理规模 222亿元、较上年末

增加 55%。 

6、国际业务 

集团通过国泰君安国际主要在香港从事经纪、企业融资、资产管理、融资融

券及贷款、投资与做市业务。2015 年，国泰君安国际以沪港通为契机，加快

开发高净值个人客户和机构客户，经纪业务和信用业务等核心业务的业务量

和收入快速增长，其中，经纪业务佣金收入同比增长 43.52%；融资融券及贷

款业务收入同比增长 48.94%。此外，结构化票据等资本中介业务、财富管理

业务、FICC业务等快速起步并取得了较好的发展成果。 

同时，国泰君安国际通过采取自主稳健发展与海外扩张相结合的策略，加快

国际化布局。2015年 7月，国泰君安国际在新加坡设立了子公司国泰君安国际

（新加坡）控股有限公司，目前该子公司已开展资产管理业务。 
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7、上海证券经营情况 

2015 年，上海证券以经纪业务条线为突破口，以点带面深化市场化改革，增

强公司经营活力并加大创新转型力度，经纪业务、资产管理业务快速增长，

新三板做市业务保持行业前列。 

报告期内，上海证券营业收入和净利润同比分别增长 92.79%和 138.15%。 

 

【建议关注国泰君安的逻辑】 

1、盈利能力突出的综合型券商，在 FICC业务率先突破。国泰君安证券的净资

产收益率 23.65%，高于所有上市公司。国泰君安证券的知名度高、业务体系

全面、研究和创新能力强。公司在券商中率先获得结售汇业务经营资格、上

海黄金交易所 A类会员资格，加上 FICC相关业务团队已培养建设多年，FICC

业务产业链条运作良好，借助人民币国际化和上海自贸区的机遇开展跨境金

融业务，将为券商业务创新打开新的局面。 

2、业务结构偏经纪业务，债券承销是亮点。国泰君安的业务结构偏经纪，经

纪业务收入占总收入的 46.92%，明显高于中信。债券承销业务，尤其是企业

债承销，是国泰君安的业务亮点。中小企业债和市城债的发行量上升等因素，

会催化公司债券承销业务高增长。 

3、较强的风险合规管理能力。国泰君安始终秉持稳健的经营风格，高度重视

风险合规管理和内部控制。2015 年，公司在融资融券业务推行逆周期杠杆调

节措施，证券交易投资业务加大非方向性低风险业务投入，较好应对了市场

周期波动风险，保持了经营业绩的相对稳定。自 2008 年证券公司分类评价以

来，公司连续获评 A类 AA级。2015年 12月，本集团分别获得穆迪投资者服务

公司和标准普尔评级服务 Baa1和 BBB的长期发行人评级，为国内证券行业获

得的最高评级。 
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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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及有不同结论的报告，亦有可能采取与本报告观点不同的投资策略。为免生疑问，

本报告所载的观点并不代表中银国际集团成员的立场。 

本报告可能附载其它网站的地址或超级链接。对于本报告可能涉及到中银国际集团

本身网站以外的资料，中银国际集团未有参阅有关网站，也不对它们的内容负责。

提供这些地址或超级链接（包括连接到中银国际集团网站的地址及超级链接）的目

的，纯粹为了阁下的方便及参考，连结网站的内容不构成本报告的任何部份。阁下

须承担浏览这些网站的风险。 

本报告所载的资料、意见及推测仅基于现状，不构成任何保证，可随时更改，毋须

提前通知。本报告不构成投资、法律、会计或税务建议或保证任何投资或策略适用

于阁下个别情况。本报告不能作为阁下私人投资的建议。 

过往的表现不能被视作将来表现的指示或保证，也不能代表或对将来表现做出任何

明示或暗示的保障。本报告所载的资料、意见及预测只是反映证券分析师在本报告

所载日期的判断，可随时更改。本报告中涉及证券或金融工具的价格、价值及收入

可能出现上升或下跌。 

部分投资可能不会轻易变现，可能在出售或变现投资时存在难度。同样，阁下获得

有关投资的价值或风险的可靠信息也存在困难。本报告中包含或涉及的投资及服务

可能未必适合阁下。如上所述，阁下须在做出任何投资决策之前，包括买卖本报告

涉及的任何证券，寻求阁下相关投资顾问的意见。 
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