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中信收购华夏基金 10%股权获国资

委批准，预计仍存进一步收购可能 

 中信证券（600030.SH） 

推荐  维持评级 
投资要点：   
 

1.事件 

公司发布公告称 

作为无锡国联所持华夏基金10%股权的唯一意向受让方，公

司近日收到无锡市国资委同意无锡国联以公开挂牌价16亿元转让

华夏基金10%股权事项，中信证券已与无锡国联签署《产权交易

合同》。 

2.我们的分析与判断 

1）基金监管政策放松，超50%成为可能 

2012年9月证监会在新修订《证券投资基金管理公司管理办法》

中正式解除基金公司单一股东持股不超过49%的限制，为中信证券

重新增持华夏基金成为可能。 

2）2006-2013一个轮回，中信证券再启收购华夏基金工作 

2006年4月中信证券首次收购华夏基金41%股权，拉开中信证券

收购华夏基金的序幕；2007年1月公司进一步增持华夏基金股权至

64%；2007年9月公司完成华夏基金100%股权收购。2011年8月由

于证监会对基金公司要求单一股东持股比例最高不能超过49%，中

信证券开始转让所持股权中的51%，并于2011年12月正式完成股权

转让。 

随着2013年5月公司与无锡国联接洽华夏基金股权收购事项的

开展，我们预计公司将择机进一步谋求收购华夏基金股权的工作。 

3）收购华夏基金股权有助于提高公司ROE 

证券行业依靠传统业务提升ROE需要很多条件，如市场参与者

的规模、资本市场广度和深度、监管层对证券业务放开节奏等。通

过购并其它金融业务是证券公司提升ROE的有效手段。 

通过进一步增持华夏基金股权，我们认为能够有助于公司整体

ROE的提升。我们预测，增持华夏基金10%股权在2013年能提升公

司ROE0.15%个百分点。 

此外，收购事项最后还需证监会批准。 

3.投资建议 

预计公司2013、2014年EPS分别为0.55、0.76元，当前股价对

应2013、2014年的市盈率分别为24和17倍，给予“推荐”评级。 
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 市场数据 时间 2013.6.2 

A 股收盘价(元) 12.99 

A 股一年内最高价(元) 15.97 

A 股一年内最低价(元) 9.54 

上证指数 2,300.60 

市净率 1.64 

总股本（亿股） 110.17 

实际流通 A 股（亿股） 98.15 

限售的流通 A 股（亿股） 0.24 

流通 A 股市值(亿元) 1,274.92 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超

越交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回

报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平

均回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

相当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回

报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

马勇，非银行金融证券分析师，中央财经大学金融学博士，美国访问学者，具有 6 年金

融研究经验及相关业务从业经验。 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，

以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人

不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。

本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 
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