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前三季度业绩降幅最大 三季度股价下跌最猛

上市券商掉队者山西证券

惨淡的经营业绩以及控股子公司中
德证券被查更是让公司股票在二级市场
持续承压，在今年三季度，上市券商中股
价跌幅最大的同样是山西证券。在关键时
刻公司重要股东太钢集团的减持行为，更
是让市场对山西证券未来的经营发展产
生了不少的担忧。

前三季度净利“断崖式”暴跌
截至目前，25家上市券商的三季报已

经全部出炉， 而山西证券交出的三季报
“成绩单” 却是25家上市券商中表现最差
的。据同花顺iFinD统计显示，今年前三季
度，25家上市券商的归属净利润同比降幅
均在30%以上， 有近半的券商降幅在50%
以上。而山西证券今年前三季度归属净利
润的同比降幅最大，同比下降逾七成。

山西证券披露的三季报显示，公司今
年前三季度出现了严重的营收、净利双降
的情形。财务数据显示，今年1-9月，山西
证券实现营业收入约为15.91亿元， 同比
下降44.22%；报告期内对应实现的归属于
上市公司股东的净利润约为3.24亿元，同
比下降73.9%。 而山西证券今年前三季度
扣非后的净利润约为3.26亿元，也同比下
滑超过七成。实际上，在今年的半年报中，
山西证券的业绩表现就曾令投资者大跌
眼镜。公司半年报显示，今年上半年，山西
证券实现的营业收入同比下滑超六成，对
应的归属净利润同比下滑超八成。

山西证券三季报利润表显示，今年前
三季度山西证券的经纪业务手续费净收
入出现了大幅下滑的情况，而该业务一直
是山西证券最为重要的营收来源。数据显
示，山西证券前三季度实现的经纪业务手
续费净收入约为 4.97亿元 ， 同比下滑
67.77%。对于大幅下滑的原因，山西证券

表示是受市场行情的影响。“山西证券的
经纪业务想要再度发力，难度并不小。”在
北京一位不愿具名的分析师看来，在互联
网券商的冲击下，券商整体的交易佣金水
平都不高，而且网上开户还加剧了各大券
商之间的竞争。

受市场行情的影响，山西证券今年前
三季度的投资收益约为2.65亿元，同比下
降44.71%。而山西证券今年前三季度的公
允价值变动收益更是同比由盈利转为亏
损，今年前三季度的公允价值变动收益约
为-8251万元， 而在去年同期约为2911.8
万元。与此同时，山西证券的投资咨询服
务手续费净收入也出现较大幅度的下滑。
在今年前三季度，公司的投资咨询服务手
续费净收入约为241.5万元， 相比去年同
期的约323.5万元，下滑约25.34%。

此外，山西证券今年前三季度的利息
净 收 入 约 为 2.08 亿 元 ， 同 比 下 滑 约
28.25%。而利息净收入通常指的是券商的
融资融券利息收入，由此可见，山西证券
今年前三季度的两融业务所做的业绩贡
献也同比出现下滑的情况。

子公司中德证券被查冲击波
实际上，山西证券今年前三季度的业

绩表现之所以出现暴跌，还与公司重要的
控股子公司中德证券被立案调查有关系。

今年8月11日，山西证券发布公告称，
控股子公司中德证券收到证监会的《调查
通知书》， 由于中德证券作为西藏紫光卓
远股权投资有限公司的财务顾问涉嫌未
勤勉尽责。随后，在9月26日公司收到证监
会的《行政处罚决定书》，责令中德证券改
正，没收业务收入300万元，并处以300万
元罚款；同时，对财务顾问主办人李庆中、
王鑫给予警告，并分别处以5万元罚款。

对于山西证券而言，中德证券被查给
公司带来的影响，远不止被罚没的数百万
元那么简单。 据了解， 中德证券设立于
2009年，注册资本为10亿元，山西证券持
有其66.7%的股份。 山西证券的投资银行
业务分为两个板块，一是由控股子公司中
德证券开展的证券发行与承销、 财务顾
问业务，二是由公司中小企业金融业务部
和并购融资部从事的新三板及财务顾问
业务。在2015年，公司的投行业务收入约
8.1亿元，同比增长133.29%；实现净利润
约1.99亿元，而这与中德证券业务规模的
快速提升有着重要的关系。 由此可见，中
德证券是山西证券投行业务的重要支撑。

值得注意的是，在中德证券被立案调
查期间，多个投行项目也被暂停，受此影
响， 中德证券的经营业绩也出现大幅下
滑。据山西证券月报，中德证券今年8月的
营 业 收 入 为 4874.36万 元 ， 环 比 下 滑
39.7%； 净利润1311.91万元 ， 环比下滑
70.54% 。9月 ， 中德证券实现营业收入
2592.24万元，环比下滑46.82%；净利润则
是 亏 损 4693.95万 元 ， 环 比 下 滑 高 达
457.8%。山西证券最新公布的公司10月的
主要财务信息显示，山西证券（母公司）10
月实现的营业收入为8180.41万元， 对应
的净利润为2700.3万元。中德证券10月的
营收为7162.27万元 ， 对应的净利润为
3427.99万元。不难看出，中德证券被立案
调查事件对公司业绩出现明显的负面影
响，而且中德证券的经营业绩对于山西证
券而言也极为重要。

成三季度上市券商最熊股
无论是业绩的“断崖式”暴跌，还是中

德证券的被立案调查，都让山西证券在二
级市场的股价持续承压，极大地损害了持

有山西证券股票投资者的利益。
据同花顺iFinD统计， 在今年7-9月，

山西证券是所有上市券商中股价跌幅最
大的，累计跌幅为14.51%。在此期间，大盘
的涨幅为2.56%，也就是说，山西证券三季
度的股价表现跑输了大盘。 相比之下，国
元证券、招商证券等多家券商的股价均出
现上涨行情 ， 其中国元证券的涨幅达
24.78%。由此可见，受业绩暴跌、中德证券
被调查等诸多因素的拖累，投资者纷纷对
山西证券采取了用脚投票的方式。

与此同时， 山西证券重要股东太钢
集团的减持套现行为不仅让公司的股价
进一步承压， 也给投资者带来了不好的
预期。山西证券在10月11日发布公告，公
司股东太钢集团于2016年6月14日-9月
30日期间， 累计减持公司无限售条件股
份共计约3432.02万股，其中在6月14日-
28日期间，以减持均价16.26元/股 ，通过
大宗交易方式减持1000万股。在7月7日-
9月30日，通过集中竞价交易减持共计约
2432.02万股，减持均价15.34元/股。依此
计算，太钢集团共套现约5.36亿元。而上
述减持完成后， 太钢集团仍持有山西证
券约 2.83亿股 ， 占山西证券总股本的
9.99%。“作为山西证券的重要股东，在山
西证券业绩大幅下滑的背景下进行大手
笔减持， 确实可能对公司股票在二级市
场的表现产生一定的负面影响， 后续还
是要看公司的业绩表现。”上述分析师如
是说。

“针对业绩下滑公司有没有采取措
施”等问题，北京商报记者曾在上周以邮
件形式对山西证券相关负责人进行采访，
不过，截至记者发稿，山西证券方面并未
给予邮件回复。

北京商报记者 董亮 实习记者 刘凤茹

A股25家上市券商2016年的三季报披露已经正式收官， 相比之下，山
西证券（002500）成为了上市券商中的“掉队者”。今年前三季度，山西证券
的归属净利润同比降幅超过七成，成为上市券商中净利同比下滑幅度最大
的券商。


