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  2016 年 06月 14 日 

 推荐/维持  

 红旗连锁 事件点评 
 

事件： 

红旗连锁发布关于发起设立四川希望银行暨获得筹建批复的公告：

红旗连锁拟与新希望集团有限公司、四川银米科技有限责任公司共

同作为主发起人，发起设立四川希望银行股份有限公司，拟定注册

资本 30 亿元，其中红旗连锁公司拟出资 4.5 亿，认购四川希望银

行 15%的股份，为四川希望银行的第三大股东。受益于该事件，6

月 13 日红旗连锁涨停。 

主要观点： 

1．红旗连锁布局民营银行超预期 

新希望、银米科技（小米科技全资子公司）与红旗连锁三大股东，

及其他 5 家优质四川名企联合申请筹办四川希望银行，正式获得

中国银监会批复筹建，这也是四川省首家民营银行，三大主发起人

分别认购总股本 30%、29.5%和 15%的股份。该银行拟开设包括

吸收公众存款；发放短中长期贷款等业务（最终以银监会批复为

准）。发起人协议规定：发起人五年内不得转让股份，承担持续注

资义务等，协议条款体现了发起人对银行发展前景的信心。 

红旗连锁作为第三大股东投资民营银行，将有利于实现产融结合，

能够帮助供应链上下游的合作企业募集资金，从而带动上下游产业

链的共同发展，未来具备较大的供应链金融拓展空间。同时，我国

正值金融改革推行风口，民营银行正处于良好机遇期。红旗连锁本

次参股顺应民营银行发展机遇，中长期可为公司带来稳定的投资收

益，提升资本回报率，金融业态将为公司盈利提供额外高增长。 

2.民营银行与传统银行错位竞争 

政府促进民营银行发展的主要目的是解决中小微企业等主体融资

难、融资贵的问题。2014 年 3 月份银监会正式启动民营银行试点

工作，第一批民营银行包括深圳前海微众银行、上海华瑞银行、温

州民商银行、天津金城银行、浙江网商银行，集中在竞争相对激烈

的东部地区。2016 年 5 月重庆富民银行获批筹建，意味着第二批

民营银行向中西部地区延伸的导向。 
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52 周股价区间（元） 6.08-17.1 

总市值（亿元） 82.69 

流通市值（亿元） 44.47 

总股本/流通 A股（万股） 136000/73141 

流通 B股/H股（万股） / 

52 周日均换手率 3.51 
 

52 周股价走势图 

 

资料来源：东兴证券研究所 
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我们认为，相比传统银行，民营银行最为核心的竞争优势在于能够充分利用股东资源深耕传统银行尚未覆盖

的客户领域，满足客户多元化的金融需求。而零售企业布局金融的核心优势为：零售商对供应商有天然的占

款优势，供应商是零售企业金融业务优质的潜在的优质客户，同时零售企业能够更好地把控供应商经营风险。 

四川希望银行通过充分利用发起人在产业资源的优势、互联网技术和产业链优势，未来将以“普惠补位”为

市场定位，以“移动互联”为特定战略，以服务“小微企业”为目标客户，能够避开与传统银行的红海竞争。

互联网金融是民营银行未来的重要发展方向，四川希望银行未来有望成为中西部首家移动互联网银行。 

3、加码服务提升公司核心竞争力 

公司一直以来采取与大超差异化的竞争策略，以便利店为主营业态，即以销售购买频率较高的食品、烟酒、

日用品为主，同时积极发展快递、充值、缴费、订票等便民增值服务，现已在 70%以上的门店涵盖 40 余项

服务内容。公司始终秉承“商品+服务”战略，未来将继续拓宽服务类别及覆盖门店。2015 年 3 月，“红旗

快购”及“红旗 WIFI”正式上线，全渠道完善布局提升聚客效应，强化公司“商品+服务”的核心优势，便

利业态在互联网时代接口价值已被市场广泛认同，未来有望借助民营银行增强客户粘性。我们认为，多样化

服务的便利性是便利店最核心的竞争力之一，也是其区别于其他零售业态的重要特征。 

结论： 

我们对公司的判断：1）公司是四川省便利店龙头，与电商错位互补，防御性高。2）公司并购互惠和红艳超

市后，门店总数达到近 2400 家，区域知名度和竞争性增强，向川内三四线线城市深耕下沉，渠道价值日益

凸显。3）“小而美”便利店业态的互联网接口价值稀缺，具备与电商龙头的 O2O 合作价值，有望打造区域

性的社区服务平台。4）此次参股民营银行，实现产融结合，将打开估值空间。我们预计公司 2016-2018 年

EPS 分别为 0.15、0.18 和 0.20 元，目前 6.08 元股价对应 PE 分别为 39.26X、34.40X 和 30.55X，维持“强

烈推荐”的评级。 

风险提示： 

成都市零售业激烈的竞争环境、四川希望银行事项尚需监管机构审批等 

 
 

表 1: 四川希望银行主发起人的拟出资金额及持股比例 

序号  发起人名称  拟投资金额（万元）  股份比例  

1 新希望集团有限公司 90000 30.00% 

2 四川银米科技有限责任公司 88500 29.50% 

3 成都红旗连锁股份有限公司 45000 15.00% 

4 其他发起人 76500 25.50% 

 合 计 300000 100.00% 
 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  
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本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有
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我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行
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任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且

不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，

未经授权私自刊载研究报告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


