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[Table_Title] 商业贸易 一般零售 

越秀金控（000987）跟踪报告：粤港澳大湾区开拔，地方政府金控平台受益区域经济升级 

 
 [Table_Summary]  我们于 3 月 23 日推出报告《越秀金控：广州证券逆势实现利润正增

长，双主业模式提升业绩稳定性》，看好公司未来发展前景。粤港澳

大湾区浮出水面，有望催化行情，坚定看好越秀金控，核心逻辑如下： 

 

国内首个地方金控上市平台，有望成为标杆金控。2016年募资收购广

州越秀金控 100%股权后，公司主营由百货业务转型为“金融＋百货”

的双主业模式。通过越秀金控及广州证券直接或间接持有证券、融资

租赁、基金、期货等金融牌照，公司还将牵头筹建广东省第二家地方

资产管理公司，金融生态链不断完善。越秀金控是广东省重点打造的

国资金控平台，地方政府金融资源丰富，有望成为各省国有资本管理

的标杆，意味着平台有望不断完善升级，意味着外延式机会，同时，

随着各省金融平台及上市金控公司的进展，公司作为标杆标的，有望

不断得到催化，并在行情的驱动下，金控平台有望加快资本运作。 

核心金融业务平台广州证券业绩逆势上扬，营业部扩张，后续增长潜

力大。2016年在证券行业整体盈利大幅下滑的形势下，广州证券得益

于增资扩股及资本中介业务的快速增长，业绩逆势上扬。全年实现营

业收入 29.45 亿元，同比下降 3.93%，净利润 9.65 亿元，同比增长

4.57%。过去一年广州证券通过收购、新设、迁址等方式扩大网点规

模，2016年工新设 23家分公司和 80家营业部。截至 2016年末,已有

营业部 133 家、分公司 27 家，网点数量行业排名前二十。2016 年广

州证券分支机构数目大增，发展态势良好。 

粤港澳大湾区建设带动区域金融升级，区位优势明显。2017 年《政府

工作报告》中，李克强总理提出“研究制定粤港澳大湾区城市群发展

规划”，粤港澳大湾区发展被上升到国家层面。4月 11日，李克强总

理会见香港行政长官林郑月娥，粤港澳大湾区发展提上日程。公司地

处广州，经过过年经营已积累大量的客户和资源，在区域金融中心建

设中有得天独厚的优势，广州与港澳联动加强后，公司作为地方国资

委金融平台，受益于地缘区域优势，同时有望受益区域金融深化改革。 

风险提示：监管趋严，政策性风险；转型进展可能不及预期。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2015 2016 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 2804.29 5741.14 6633.51 7627.43 

净利润(百万元） 229.06 906.63 1476.74 1827.31 

摊薄每股收益(元) 0.64  0.34   0.57   0.71  

资料来源：公司公告，太平洋证券研究院 
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越秀金控 沪深300

 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 2,224/538 

总市值/流通(百万元) 31,623/7,651 

12 个月最高/最低(元) 22.75/11.98 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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分析师简介： 

【魏涛】太平洋证券研究院院长，非银金融行业首席分析师 

2015年“新财富”非银第一； 2011年“新财富”非银第三名；2012年“新财富”非银第二名；2013年“新

财富”非银第三名；2016年“新财富”非银第四。 

【孙立金】非银金融行业分析师，北京大学企业管理硕士，复合学科背景，八年金融行业从业经验，2015

年加入太平洋证券。覆盖非银，擅长证券细分领域。今年以来，每市组合收益约 14%，位于该平台非银金

融行业第一；2016年度东方财富分析师指数排名行业第六。 
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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； 
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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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