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[Table_Title] 金融 多元金融 

西部证券中报点评：投行业务进步迅速，信用业务继续下滑 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近日发布 2019 年中报，实现营业收入 20.76 亿元，

同比增长 81.63%；归母净利润 4.62亿元，同比增长 84.23%，加权 ROE

为 2.64%；EPS为 0.13元/股。 

得益于市场回暖，证券经纪业务稳定增长。报告期内，公司证券

经纪业务营业收入为 4.61 亿元，同比增长 27.08%，营业利润率为

46.63%，同比增长 5.65%。由于其它业务同比增长幅度更大，证券经

纪收入占比同比有所下降，从 2018年上半年的 31.74%下降到 2019年

上半年的 22.21%。 

证券自营业务收入大幅度增长，是利润快速增长的主要原因。报

告期内，公司把握市场机遇，证券自营业务实现营业收入 8.32亿元，

同比增长 108.05%，利润总额为 7.20亿元，同比增长 102.84%。 

面临新的机遇和挑战，投资银行业务成就喜人。2019 年上半年，

科创板、试点注册制为投资银行业务的发展带来新的机遇和挑战。公

司积极调整投行内部机构设置，推动投资银行业务取得优秀业绩。报

告期内，公司投资银行业务实现营业收入 1.66亿元，同比上升 247.98% 

信用交易业务减值损失。报告期内，公司信用交易业务营业收入

为 2.01 亿元，同比下降 32.65%。上半年信用减值损失 2.82 亿元，坏

账损失 3.29 亿元。其中乐视网股权质押融出资本计提资产减值准备

2.49亿元。 

期货业务异军突起，收入占比增长明显。报告期内，西部期货取

得非常优秀的业绩，实现营业收入 3.69元，较上年同期大幅增加。同

时导致其他业务收入占比由 2018 年上半年的 0.80%激增至 2019 年上

半年的 21.35%。 

 

风险提示：二级市场波动风险；政策变动带来的风险等。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2018 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 2,237 3,695 4,065 4,390 

净利润(百万元） 200 785 848 925 

摊薄每股收益(元) 0.06 0.24 0.25 0.28 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 3,502/3,502 

总市值/流通(百万元) 31,587/31,587 

12 个月最高/最低(元) 12.29/6.99 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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图表 1：1H2019营收结构   图表 2：1H2018 

 

 

 

资料来源：公司中报，太平洋证券整理  资料来源：公司中报，太平洋证券整理 

 

 



 
 

 
 

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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