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重要提示：请务必阅读尾页分析师承诺、公司业务资格说明和免责条款。 

 动态事项 

8月20日，华泰证券公布了2016年中报业绩：公司1-6月实现营业收

入73.56亿元，同比下降49.77%；实现归属母公司净利润28.41亿元，

同比下降57.43%，每股基本收益0.3967元。截至6月末，公司总资产

4026.79亿元，较年初减少11.03%；归属于上市公司股东的净资产

788.02亿元，较年初减少2.45%。公司实现净资产收益率3.62%。 

 主要观点 

1）经纪业务龙头地位巩固：公司的经纪及财富管理业务实现收入

52.75亿元，同比下降48.91%。公司经纪业务坚定互联网发展战略，

坚持做大客户基础和客户资产规模，不断提高互联网引流效应，加

强网上渠道覆盖度，持续打造以涨乐财富通为载体满足客户日常服

务和需求的能力。截止6月，公司的股基市场份额8.45%，较2015年

底继续上升了0.11个百分点，龙头地位持续巩固，公司证券托管总

额2.29万亿元，行业排名第三。资本中介业务方面，公司持续加强

逆周期风险调节，提升业务支撑力度，截止6月末，公司融资融券业

务余额500.91亿元，市场份额5.87%，行业排名第二。 

2）大投行与大资管正发力：1-6月，公司投行业务实现收入9.65亿

元，资产管理业务实现收入12.12亿元，收入占比分别13.12%和

16.48%，合计达29.6%。公司持续推进大投行以及大资产两条业务

链，两项业务收入占比较2015年底提升了14.28个百分点。在投行业

务上，主动调整并优化业务布局，积极挖掘再融资业务机会，扩大

战略客户规模，提升客户粘性，公司股权承销金额384.48亿元，债

券承销金额814.12，分别同比增长143.97%和67.08%，并购重组业务

上，公司充分发挥充其品牌效应和辐射作用，上半年公司主导的并

购重组交易数量行业排名第一；公司在资产管理业务上，公司以全

业务链战略为指导，集合产品线日益丰富，专项产品在多领域突破，

推出特色产品，在8月，公司还取得了开展公募基金资格，未来公司

的产业线将进一步完善。截至6月末，公司资产管理规模亿元8240.82

亿元，行业排名第二，主动管理规模2096亿元，行业排名第四，公

司的资产管理业务排名正不断前行。 

 投资建议 

公司坚持移动互联网平台为核心的经纪业务，不断扩大客户基础，

经纪业务行业地位进一步巩固。同时，公司积极打造具备差异化定

价能力的投行体系以及国内一流的资产管理机构。我们看好公司未

来发展，预计公司16年、17年的EPS为0.85元、1.00元，对应动态PE

分别为24.47倍和20.75倍，给予“未来六个月，增持”评级。 
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 基本数据（2015） 

 报告日股价（元）                     20.72 

 12mth A 股价格区间（元）         11.95-23.50 

 总股本（百万股）                    7163 

 无限售 A 股/总股本 76.00% 

 流通市值（亿元） 1128 

 每股净资产（元） 11.13 

 主要股东（2016H1） 

 

 

 香港中央结算(代理人)有限公司 23.95%  

 江苏省国信资产管理集团有限公

司 

17.46%  

 江苏交通控股有限公司 6.26%  

 江苏高科技投资集团有限公司 4.78%  

 江苏省苏豪控股集团有限公司 3.32%  

 收入结构（2016H1）  

 经纪及财富管理业务 71.71% 

 投资银行业务 13.12% 

 资产管理业务 16.48% 

 投资及交易业务 8.30% 

 海外业务及其他 

 

-9.51% 

 近 6 个月公司走势和沪深 300 指数比较 
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2016 年 8 月 22 日 

日 

 数据预测与估值 

至 12 月 31 日 

（￥.百万元） 
2015A 2016E 2017E 

营业收入 26,261.94 16,339.06 19,266.24 

年增长率 117.72% -37.78% 17.92% 

归属于母公司的净利润 10,696.87 6,065.88 7,152.59 

年增长率 138.44% -43.29% 17.92% 

每股收益（元） 1.6452 0.85 1.00 

PER（X） 12.59 24.47 20.75 

数据来源：wind、上海证券研究所整理 
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