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 推荐 （维持）

中信证券（600030） 

华夏基金股权转让预案确定 

2011 年 05 月 24 日

 

事件 

   中信证券今日公布公告，将所持有的 51%的华夏基金的股权挂牌转让，转让挂牌价格 75.63 亿元。具体受

让方及转让价格以交易为准。 

点评 

 转让定价略高于市场预期，低于我们的预期 

若本次转让 51%股权按 75.63 亿元成交，按华夏基金现有规模 2235 亿元计算，折算 AUM 为 6.6%。转让

价格略高于市场预期的 50 亿元，但低于我们预期的 7.9%的 AUM,约 100 亿元的转让价格。（详见 2010 年

6 月 26 日的《中信证券：出售华夏基金 51%股权》。 

 有利于中信证券及华夏基金的发展 

完成股权转让后，原先困扰中信证券的股权规范问题全部解决；为公司未来申请新业务资格、发行 H股

以及收购证券资产等一系列后续发展扫清障碍；转让后的资金，也能进一步充裕公司的资本金。华夏基

金也能重启新基金发行。 

 股权转让事宜已被市场充分消化，维持推荐评级 

公司已于 2010 年公告了相关事宜，因此股权转让后 EPS 的负面效应已被市场充分消化。不考虑转让股

权的一次性收益，预计 2011、2012、2013 年 EPS 分别为 0.63、0.64 及 0.66 元。鉴于公司的行业龙头

地位，再考虑到未来国际化进程的加快及创新业务贡献度的提高，给予推荐评级。 

表格 1 盈利预测 
单位：亿元 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E 
营业收入 177.08 220.07 277.95 152.14  151.32  155.88 
代理买卖证券业务净收入 74.57  109.22 78.09  56.21  65.60  66.73  
证券承销业务净收入 17.83  24.01  29.03  17.57  18.98  20.10  
资产管理及入股基金公司合计 29.78  31.33  35.89  17.20  6.93  7.46  
利息净收入 9.91  14.01  13.03  17.49  13.87  14.08  
自营：投资收益+公允价值变动 31.09  34.28  115.01 43.67  44.78  46.00  

营业支出 81.65  87.46  115.26 62.38  59.01  60.79  
营业利润 95.43  132.60 162.69 89.76  92.30  95.09  
净利润 80.50  100.88 12 .36 64.42  66.35  68.47  
少数股东损益 7.45  11.04  8.25  2.01  2.39  3.02  
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归属于母公司的净利润 73.05  89.84  113.11 62.41  63.96  65.45  
EPS（元） 1.10  1.35  1.14  0.63  0.64  0.66  
 
来源：兴业证券研究所 
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投资评级说明 

 
行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,

投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议

的评级标准为： 

强烈推荐：相对大盘涨幅大于 15%  

推    荐：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

回    避：相对大盘涨幅小于-5%  

 

机构客户部联系方式 

上海市浦东新区民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 21 层 

邮编：200135 

传真：021-38565955 

 

北京市西城区武定侯街 2 号泰康国际大厦 6 层 

邮编：100140 

传真：010-66290200 
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信息披露 
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期

安排和关联公司持股情况。 

重要声明 
兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

兴业证券系列报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不

保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建

议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与

本公司和作者无关。 

在法律许可的情况下，兴业证券股份有限公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交

易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到兴业证券股份有限公司

及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定

的唯一信赖依据。 


