
智行理财网
华泰证券股票账户第三方存管(华泰证券第三方存管业务)

事件:华泰证券公告称与江苏银行签订全面战略合作协议。

据公告为实现资源共享、优势互补,增强华泰证券与江苏行的客户服务能力,提升整
体服务水平。双方同意在资金结算与存管业务、投资业务、投行业务、研究业务等
方面进行交流与合作。

截止2017年三季末,公司持有江苏行6.4亿股,占比5.54%,位列第三大股东。2017年
末华泰证券将持有的江苏行股权由可供出售金融资产并以公允价值计量转换为长期
股权投资按权益法核算,使17年投资收益增加约21.53亿元。

当前公司与江苏行开展的合作包括,客户资金三方存管业务、资金业务、资产证券化
、债券承销等业务。结合双方各自公告,未来将在银证基础业务、权益类投资及研究
业务、固定收益业务、投行业务等方面进行交流与合作。

江苏省内核心省属国有控股金融资产,协同效应+资源优势明显。结合此前公告,我们
认为,在江苏省国资委统一领导下,未来公司将持续强化与江苏行第一大股东(江苏省
国信资产管理集团)及其他省属国有资产股东进一步产生协同效应。江苏省属企业2
017年全年实现营收3026.61亿元,增长4.68%,实现利润386.81亿元,增长15.28%。
同时,据《省属国有控股上市公司战略股东管理暂行办法》,华泰证券的战略股东为
江苏省国信资产管理集团、江苏交通控股和江苏高科技投资集团,股东背景优势明显
。根据《省国资委关于推动省属企业上市发展的指导意见》到2020年,力争省属上
市公司户数达到20户(当前为10户),我们认为未来有望继续提升华泰证券承销、并购
重组业务收入。

投资建议:根据17年业绩快报,公司实现营收210.85亿元,同比增长24.6%,实现归母净
利润93.54亿元,同比增加49.20%(扣除变更江苏行投资收益后净利润同比增加14.8
%),明显好于同业。2016年收购AssetMart推动财富管理转型,2017年末255.1亿元
定增获得证监会通过,重点投入资本中介业务和固收类投资。当前对应18年PB仅为1
.37X,处于历史低位,目标价给予1.7X为21.98元,维持“买入”评级。

风险提示:市场快速下跌带来的估值与业绩的双重压力
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