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宏图高科(600122) 

——上半年业绩低于预期，下半年有望转好 

谨慎推荐 

维持评级 

信息技术/电脑与外围设备 2009 年 8 月 28 日

投资要点： 

 2009 年上半年，公司实现营业收入 48.33 亿元，同比下降

17.67%，实现归属母公司净利润 3866 万元，同比减少 22.14%，

基本每股收益 0.09 元，扣除非经常性损益后的基本每股收益

0.07 元。综合毛利率 8.25%，同比提高 0.6 个百分点。 

 公司上半年的业绩略差于我们之前的预期，主要受累于公司 IT

连锁业务在宏观经济影响下，市场需求萎缩明显，销售单品价

格下降。报告期内，公司将重点集中在提高现有门店的经营质

量上，调整低效益门店，IT 连锁业务实现营业收入 39.17 亿元，

同比下降 19.98%，但毛利率提高了 1.01 个百分点，我们预计

此项业务的毛利率还有一定的提升空间，但公司的开店步伐将

受到宏观环境及资金的影响而放缓，年内很难达到预期 40 家的

目标。预计已有门店的经营情况在下半年有望转暖。 

 报告期内，公司“宏图上水园”一期房产项目销售态势良好，

实现了 39850.44 平方米的销售面积，预计公司房产项目全年能

为公司贡献 0.12 元左右的每股收益，成为公司业绩的有力补

充。公司将在今年 10 月底开工建市“宏图上水园”二期项目，

总建筑面积 15.13 万平，鉴于公司一期项目的运营经验，我们

认为二期项目风险可控。 

 公司制造业表现在报告期也略有下滑，营业收入同比下降

8.99%，降幅较小，公司仍在不断调整业务结构，保证其制造产

业的平稳发展，预计全年制造业将为公司贡献不足 0.1 元的每

股收益。 

 由于公司主营业务发展短期内受阻，我们下调公司 09 年每股收

益至 0.41 元，考虑到华泰证券对联合证券的整合已经有了实质

性进展，华泰证券上市可期，公司持有华泰证券 1.48 亿股股权

提高公司的安全边际以及下半年 3C 需求有望回暖，我们暂时维

持公司谨慎推荐的评级，6 个月目标价位 15 元。 

业绩预测： 
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2008 824,246 33.03 14,448 161.05 0.45 9.52 27.8
2009E 921,113 11.75 18,137 25.53 0.41 9.57 30.5
2010E 1,204,906 30.82 22,479 23.94 0.51 10.82 24.5
2011E 1,574,421 30.66 29,372 30.66 0.66 12.76 19.0 
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市场数据 2009-8-28

收盘价： 12.51 元

52 周最高价： 16.34 元

52 周最低价： 6.96 元

平均持仓成本： 

 

基本数据 2009Q2 

总股本（万股）： 44,420

流通 A股（万股）： 44,420

每股收益（元）： 0.09

每股净资产（元）： 5.07

每股经营现金流（元）： 0.09

市净率： 2.47
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 

 

郑重声明: 

本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）对这些信息的准确

性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。

我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机构

可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供

投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。 
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