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国信证券股份有限公司 

关于非公开发行 A 股股票募集资金使用的可行性分析报告 

 

2018 年以来，全球经济增速有所减缓，国内经济保持总体平稳、稳中有进

发展态势。证券行业要全面贯彻党的十九大、中央经济工作会议以及全国金融工

作会议精神，推进落实服务实体经济、防控金融风险、深化金融改革三大任务。

为积极把握行业发展机遇，提升综合竞争力，国信证券股份有限公司（以下简称

“公司”）拟通过非公开发行股票的方式进一步增强资本实力，把握中国资本市

场繁荣发展的战略机遇，在提升服务我国实体经济能力的同时，为股东创造更大

回报。 

 

一、本次非公开发行股票募集资金的基本情况 

本次非公开发行 A 股股票数量不超过 164,000 万股（含 164,000 万股），募

集资金总额不超过 1,500,000 万元（含 1,500,000 万元），扣除发行费用后将全

部用于补充公司资本金、营运资金及偿还债务，以扩大业务规模，提升公司的市

场竞争力和抗风险能力。本次募集资金主要用于以下方面： 

序号 募集资金投资项目 拟投入金额（万元） 拟投入占比（%） 

1 向全资子公司增资 230,000 15.33 

2 投资与交易业务 600,000 40.00 

3 资本中介业务 250,000 16.67 

4 偿还债务 400,000 26.67 

5 其他营运资金安排 20,000 1.33 

合计 1,500,000 100.00 

为了保证募集资金投资项目的顺利进行，并保障公司全体股东的利益，在本

次非公开发行募集资金到位之前，公司可以根据募集资金投资项目的实施进度和

实际情况以自筹资金先行投入，待募集资金到位后再予以置换。若本次非公开发

行扣除发行费用后的实际募集资金少于上述项目拟投入资金总额，公司将根据实

际募集资金净额，按照项目的轻重缓急等情况，调整并最终决定募集资金投入的

优先顺序及各项目的具体募集资金投资额等使用安排，募集资金不足部分将由公
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司自筹资金解决。公司董事会将根据股东大会的授权以及市场情况变化和公司实

际情况，对募集资金投资项目及使用安排等进行相应调整。 

 

二、本次非公开发行股票募集资金的必要性 

当前，证券行业已经初步形成规模经济效应，行业领先的证券公司之间的规

模竞争愈发激烈。公司自 2014 年 12 月完成 IPO 以来，尚未进行过股权融资，

按照合并口径，公司净资产行业排名从 2014 年底的第七位下降到 2018 年 6 月

底的第十位，资本实力与领先券商的差距不断拉大。公司拟通过非公开发行 A

股股票的方式夯实资本实力，增强综合竞争实力和抵御风险能力，推动公司战略

规划落地，巩固和提升行业地位。 

（一）增强资本实力，巩固行业地位 

随着资本市场双向开放程度进一步提高，合资证券公司、境外大型投资银行

和资产管理机构加速渗透国内市场，进一步加剧了国内证券业务竞争。较之以往，

券商对于补充资本金的需求更加迫切，融资意愿也更为强烈。同时，资本实力领

先的大型券商在资本中介业务、主动投资管理、风险定价能力、机构客户布局上

竞争优势突出，证券行业收入、利润集中度明显提升，呈现出强者恒强的态势。

公司资本实力与领先大型券商的差距越发明显，面临的竞争压力日趋严峻。补充

资本金有利于公司优化业务布局、加快业务转型步伐、提升业务层次、加速推进

国际化进程，以期巩固既有优势，打造全价值链服务体系，进一步提升行业竞争

地位。 

（二）支持公司战略目标实现 

当前，在中国经济进入新时代的背景下，公司贯彻“证券行业要专注主业、

主动作为、创新发展、守住底线”的政策基调，提出的战略愿景为“以客户为中

心，不断夯实大经纪、大投行、大资管三大基业、大力发展资本中介和创新业务，

加快拓展境外业务，优化提升管控和集成能力，择机采用非有机增长手段，打造

中外一流券商”。为实现这一战略目标，公司要强化经纪、投行等传统通道类中

介业务；大力发展融资融券等发展潜力较大的资本中介型业务，以存量带动增量；

多渠道扩大资本金，充分发展利用资本金的投资类业务。本次非公开发行将为公

司实现发展战略目标提供强大的资金保障。 
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（三）提升公司抵御风险的能力  

证券行业是资金密集型行业，证券公司自身的资本规模与其抵御风险的能力

息息相关。2016 年中国证监会修订了《证券公司风险控制指标管理办法》及配

套规则，中国证券业协会同步修订了《证券公司全面风险管理规范》《证券公司

流动性风险管理指引》《证券公司压力测试指引（试行）》及《证券公司风险控制

指标动态监控系统指引（试行）》等四项自律规则，对证券公司的风险覆盖率、

资本杠杆率、流动性覆盖率和净稳定资金率等都进行了详细的要求，对证券公司

的风险管理提出了更高的标准。随着业务规模的扩张，证券公司的资本规模只有

保持与业务发展规模相匹配，才能更好地防范和化解市场风险、信用风险、操作

风险、流动性风险等各种风险。本次非公开发行有利于公司提升全面风险管理能

力和风险抵御能力，实现稳定健康发展。 

 

三、本次非公开发行股票募集资金的可行性 

（一）本次非公开发行符合相关法律法规和规范性文件规定的条件 

公司法人治理结构完善，控制体系健全，拥有规范的公司治理和稳健的经营

决策体系，拥有完善的内控组织体系、授权体系、制度体系、防火墙体系、技术

防范体系、监控体系、监督与评价体系。公司实行全面风险管理，建立了较为完

善有效的全面风险管理体系。公司资产质量优良，财务状况良好，盈利能力具有

可持续性，符合法律法规和规范性文件关于非公开发行的条件。 

（二）本次非公开发行符合国家产业政策导向 

2016 年 6 月，中国证监会修订《证券公司风险控制指标管理办法》及配套

规则，通过改进净资本、风险资本准备计算公式，完善杠杆率、流动性监管等指

标，明确逆周期调节机制等，提升风险控制指标的持续有效性，促进证券行业持

续稳定健康发展。2017 年 6 月，证监会主席刘士余在中国证券业协会第六次会

员大会上明确提出：证券公司应当把握机遇，以“舍我其谁”的责任和担当，建

设富有中国制度特色的、注入中国文化元素的世界一流投行。监管层鼓励证券公

司进一步补充资本金、建设国际一流投行的政策导向已成行业共识。公司本次非

公开发行是顺应监管层鼓励证券公司进一步补充资本、建设世界一流投行的重要

举措，符合国家产业政策导向。 
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四、本次非公开发行股票募集资金的投向 

（一）对全资子公司进行增资，提升子公司整体实力 

本次拟用于子公司增资的募集资金规模不超过 230,000 万元，占募集资金

总额的 15.33%。其中，对国信期货有限责任公司（以下简称“国信期货”）增

资 140,000 万元，对国信证券（香港）金融控股有限公司（以下简称“国信香

港”）增资 90,000 万元。 

1、国信期货增资 

当前国内期货市场呈现出快速发展的趋势，上市品种不断丰富，期货套期保

值功能日益为机构投资者所接受，市场发展空间巨大。随着各项期货业务的不断

发展，机构客户服务对期货公司资本规模提出了更高要求，监管也通过修订分类

评价制度鼓励期货公司提高净资产规模以提升抗风险能力，较低的注册资本金已

成为制约国信期货业务发展的瓶颈。对国信期货增资，有助于加快推进其业务发

展，以机构业务、资产管理业务、风险管理业务等方面为突破，同时引进高端业

务人才，不断提升研发能力和产业客户服务能力，建设行业领先的交易平台，提

升期货业务盈利能力及行业竞争力。本次募集资金拟用于国信期货增资 140,000

万元，主要投资于种子基金和资管业务以及开展风险管理子公司业务等。 

2、国信香港增资 

当前随着人民币国际化进程加快、A 股纳入 MSCI 指数、沪伦通等互联互通

政策的推出，资本市场双向开放程度不断提升，国际业务已成为国内领先券商扩

大竞争优势的重要领域。行业领先的证券公司纷纷把服务人民币国际化、“一带

一路”、粤港澳大湾区建设等国家战略与公司国际化结合起来，提高人民币离岸

市场金融产品的设计、交易和定价能力，借机布局境外成熟市场。利用本次募集

资金对国信香港进行增资，有助于进一步满足其 H 股全流通业务、证券配售及

包销业务、扩大保证金业务规模等业务所需，有效突破国信香港发展瓶颈，进一

步增强公司国际业务的实力，促进国际业务的合理布局和快速发展。本次募集资

金拟用于国信香港增资 90,000 万元，主要用于补充经纪业务资本金，支持“一

带一路”相关债券和股本融资项目承销的资本金，扩大保证金业务规模及信息系

统建设投入等方面。 

（二）加强和提升投资与交易业务，塑造全价值链的金融服务商 
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券商投资与交易类业务近年来已经成为市场中不可忽视的一股力量，券商投

资正在向去方向化、增加多元交易转变，整体投资策略更趋成熟稳定，市场竞争

力日趋增强。根据证券业协会发布的 2017 年 131 家券商经营数据，自营收入首

超经纪业务，成为券商第一大收入来源。近年来的券商年报数据显示，中信证券

股份有限公司（以下简称“中信证券”）、广发证券股份有限公司（以下简称“广

发证券”）、国泰君安证券股份有限公司（以下简称“国泰君安”）的自营投资规

模一直处于行业前列。截至 2018 年 6 月末，中信证券、广发证券、国泰君安的

自营投资规模分别相当于公司的 2.75 倍、2.26 倍和 2.22 倍（见下表，数据来源：

WIND 资讯）。与领先券商相比，公司的自营投资规模存在较大的提升空间。 

证券公司 
2018 年 6 月末自营投资规模 2017 年末自营投资规模 

金额（亿元） 倍数 金额（亿元） 倍数 

中信证券 1,707.86 2.75 1,366.35 2.79 

广发证券 1,403.20 2.26 1,210.78 2.47 

国泰君安 1,374.73 2.22 1,061.85 2.16 

国信证券 620.37 1.00 490.48 1.00 

为加强和提升公司投资与交易业务，公司固定收益类业务将着力打造 FICC

业务链；权益类业务将秉持绝对收益理念，坚持价值投资；私募基金类业务将注

重提升投资能力，扩大管理规模。未来公司将在风险可控的情况下，通过大类资

产配置，对债券、股票、基金、衍生品、商品等多品种进行投资，以绝对收益为

目标，稳健操作，获取稳定收益。本次非公开发行募集资金拟用于投资与交易业

务的资金规模 600,000 万元，占募集资金总额的 40.00%。 

（三）大力发展资本中介业务，提升金融服务能力 

融资融券、股票质押等资本中介业务作为证券公司发挥金融机构中介角色、

回归业务本源的重要抓手，是券商服务客户投融资需求的重要业务品种，具有业

务利差平稳，综合价值可观的特点，已成为券商服务核心客户、增加客户粘性、

提升综合化经营的有力手段。 

截至 2018 年 6 月末，按合并口径，资产总额排名前十位的券商融资融券余

额和股票质押式回购余额平均为 481.55 亿元和 422.73 亿元，而公司同期融资

融券余额和股票质押式回购余额平均为 343.08 亿元和 369.26 亿元，存在较大

提升空间，公司资本中介业务面临的最大短板是自有资金规模较小，资金成本较

高。本次非公开发行募集资金拟用于融资融券、股票质押等资本中介业务的募集
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资金规模不超过 250,000 万元，占募集资金总额的 16.67%。 

（四）偿还债务 

随着近年来公司经营规模的逐步扩大，公司的负债规模也随之提高，且持续

处于较高水平。截至 2018 年 9 月 30 日，公司负债总额为 1,537.75 亿元，资产

负债率为 74.69%。其中，公司有息负债总额为 1,018.13 亿元，有息负债率为

49.45%。虽然借助债务融资提升业务发展速度是证券行业上市公司常规发展模

式，但是，公司仍需主动降低有息负债的规模，以平衡经营收益与财务风险。 

本次非公开发行完成后，公司拟用于偿还债务的募集资金规模为 400,000

万元，占募集资金总额的 26.67%。以 2018 年 9 月 30 日公司财务数据为基础，

按照本次发行募集资金用于偿还有息负债规模为 400,000 万元进行测算，有息

负债率将相应下降至 47.51%，财务风险将有所下降，符合全体股东的利益，有

利于公司的长远健康发展。 

（五）其他营运资金安排 

公司将密切关注监管政策和市场形势变化，结合公司战略规划与实际发展情

况，合理配置本次发行的募集资金，及时补充公司在业务发展过程中对营运资金

的需求，保障各项业务的有序开展。本次非公开发行募集资金拟用于其他营运资

金安排的募集资金规模 20,000 万元，募集资金投入占比 1.33%。 

 

五、结论 

综上所述，本次非公开发行能及时满足公司业务发展的资金需求，增强公司

资本实力和行业竞争力，进一步提升公司抵御风险的能力，促进公司更好地实现

战略目标，提升服务实体经济的能力。同时，本次非公开发行符合相关法律法规

和规范性文件规定的条件，符合国家产业政策导向。因此，本次非公开发行是必

要且可行的。本次非公开发行的顺利实施，将有利于公司推进业务转型，提升持

续盈利能力，进而实现公司价值和股东利益的最大化。 

 

 

国信证券股份有限公司 

2018年11月27日 




