
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

◆配股计划如能通过，可显著降低市净率，建议参与配股计划 

公司临时董事会通过多项决议，重要的内容包括三个方面，其一是追加 2008 年利润分配，其二是向特定
对象借入次级债务，共约 9 亿元，其三是向现有股东进行配股，融资不超过 40 亿元。按照现有价格和净资产，
公司的市净率为 6.25 倍。如果配股价格按前 20 个交易日收盘价算术平均数的 0.75 倍计算，可融得 38 亿元，
可增厚每股净资产至 7.56 元，对应目前股价 PB 为 3.57 倍。市净率会显著降低。 

从中期来看，宏观经济逐步复苏和更加强烈的通胀预期都会促进 A 股市场进一步走高，交易量也会更加活
跃，券商的主要盈利驱动指标仍然值得看好。虽然 IPO 重启的预期，可能会引发市场短期的调整，但我们对
3-6 个月的市场依然坚定看好。我们建议投资者积极地关注配股价格，可参与东北证券的配股计划。 

◆追加 2008 年利润分配，每股现金红利总计 0.3 元，股票股利 0.1 股 

公司计划追加 2008 年利润分配，在原有方案基础上，每 10 股送 1 股派 1 元，最终的分配结构是每 10 股
送 1 股派 3 元。追加后，现金分红占 2008 年利润的比例达到 43%，符合了配股和增发等融资的需求。公司两
次权益分派按照不同的时间实施，具体的时会另行公告。 

追加利润分配后，公司股本变为 6.39 亿股，每股净资产变为 3.80 元。 

◆向特定对象借入次级债务 9 亿元，期限 5 年，利率 4.2% 

公司计划向大股东吉林亚泰集团、吉林信托和第三方吉林省投资（集团）有限公司借入次级债务，其用途
是用于补充资本金。向上述三家公司的借款规模分别为 6 亿、0.5 亿和 2.5 亿元，共计 9 亿元。借入资金的期
限为 5 年，利率为 4.2%。每年的利息为 3780 万，按配股前的股本计算，每股 7 分钱。 

该等次级债务的利率基本与 AA 级商业银行债券利率（4.27%）相当，这一借款利率较低，显示了吉林省
和大股东对公司的支持。 

◆向原有股东每股 10 股配售 3 股，计划融资不超过 40 亿元 

公司计划以追加利润分配之后的股本为基础，向原有股东按每 10 股配售 3 股的比例进行配股，一共约配
售 1.92 亿股，配股价格按照刊登配股发行公告前 20 个交易日收盘价的算术平均数为基础，采取市价折价确定。
公司第一大股东亚泰集团拟现金全额认购其可配股份，尚须其股东大会审议通过按 

如果公司现有股东全部参与配股，且配股价格为公告前 20 个交易日收盘价的算术平均数（26.38）的 0.75
倍，那么可融得资金约 38 亿元，完成后公司净资产将增加至 63 亿元。按配股后的股本 8.31 亿股来计算，每
股净资产约为 7.56 元。按目前约 27 元的股价计算，对应配股后的 PB 为 3.57 倍，将比现在显著降低，使得公
司股价更具吸引力。 

◆如果配股和借款能按时完成，可大幅提升公司资本实力，有利于长期发展 

虽然目前配股和借款都处于计划阶段，尚需要股东大会和监管层的批准，仍存在一定的不确定性，但大股

东的表态显示了其对公司前景非常乐观。如果配股和借款能够按时完成，可以大幅提高公司的资本实力，净资

本可以 47 亿元，达到将近 70 亿。资本实力提升之后，公司在直接投资、融资融券、经纪业务等主要业务上都

可以获得更好的发展，公司的前途更值得看好。
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资料来源：光大证券研究所 

 

 

日期 股价 目标 评级 

2008-07-30 23.46 28.17 中性 

2008-10-22 14.82 28.17 中性 

2009-03-25 25.20 28.17 增持 

2009-04-22 25.55 28.17 增持 

 

 
 
 
 
买入— 增持— 中性— 
减持— 卖出—   

 

行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 

 

特别声明 

在法律允许的情况下，光大证券及其附属机构可能持有报告中提到公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。因此，投资者不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。 
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