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投资要点： 

 公司 09 年上半年实现营业收入 89.54 亿元，同比下降了 17.91%；归

属上市公司股东的净利润 38.27 亿元，同比下降了 19.77%；上半年实

现基本每股收益 0.58 元，同比下降了 19.44%，公司上半年 EPS 符合

我们的预期（0.59 元）。 

 公司 89.54 亿元的营业收入中，来自经纪业务的收入为 49.04 亿元，

占比为 54.77%，占比较 08 年 42.11%的水平大幅上升；来自证券承销

业务收入为 5.89 亿元，占比为 6.59%，来自自营业务收入为 13.19 亿

元，占比为 14.73%，证券承销业务和自营业务贡献率分别较 08 年水

平下降了 3.48 和 2.93 个百分点，成为业绩下滑的主要原因。 

 公司 09 年上半年在市场融资额同比大幅萎缩的情况下，证券承销业

务同比出现显著下滑，但 7 月份以来，公司股票承销业务出现了显著

复苏；随着 IPO 的重启和创业板的推出，公司下半年承销业务或有更

好表现，全年承销业务收入有望仅出现同比微降。 

 公司二季度自营业务出现了显著的加仓现象，二季度末交易性金融资

产和可供出售金融资产中权益类金融资产（含基金）共 103.22 亿元，

占净资产比重达到了 18.21%，较 08 年底 5.19%的水平增加了 13.02

个百分点。目前，公司可供出售金融资产浮盈有 14.45 亿元。 

 预计公司 09-10 年每股收益分别为 1.38 元和 1.42 元，按照 2009 年

30 倍 PE，给出公司三个月内目标价 41.40 元，公司最新收盘价为元，

估值偏低，维持公司“推荐”评级。 

股价走势图  
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证券Ⅱ 2009 年 8 月 17 日 

中报点评 

公司基本资料                      主要经营指标预测            

   2008A 2009E 2010E 2011E 

总股本 (万) 663046.76 主营业务收入 (亿) 177.08 206.30  204.65  225.48  

流通 A股(万) 657046.76 +/-% -42.63 16.50 -0.80 10.18 

52 周内股价区间(元) 15.42-38.8 

 

净利润(亿) 73.05 99.15  101.50  111.93  

总市值(亿) 2158.88 +/-% -41.04 23.17 2.37 10.27 

总资产(亿) 1453.26 EPS(元) 1.10 1.38  1.42  1.56  

每股净资产(元) 8.55 

 

P/E 29.55 23.54  22.99  20.85  
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华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 
-报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

-投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现15％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～15％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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刊登、发表或引用。 

 


