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强烈推荐（维持） 

现价：11.42 元 

主要数据  
 

行业 银行 

公司网址 www.anxintrust.com 

大股东/持股 上海国之杰投资収展有限公司

/52.44% 

实际控制人/持股 高天国/% 

总股本(百万股) 4,558 

流通 A 股(百万股) 2,498 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 520.48 

流通 A 股市值(亿元) 285.23 

每股净资产(元) 6.62 

资产负债率(%) 28.30 
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投资要点 

事项：安信信托公布 2017 年 1 季报，17 年 1 季度实现净利润 10.2 亿，同比
增 67%，营业收入同比增 60%，总资产觃模达到 194 亿元，同比增 104%。 

平安观点： 

 信托主业高增长持续，主动管理能力突出 

安信信托 17 年 1 季度净利润同比增 67%，基本符合预期。信托主业的业绩贡

献保持强劲，手续费收入增速达到 73%，虽较 16 年全年 95%的增速有所放缓，

但依然维持高位。2016 年公司信托资产觃模稳定在 2300 亿，提升信托业务含

金量成为公司着力的方向，这也是安信信托有别于同业的竞争力所在。公司 16

年末主动业务觃模已达 60%，我们认为 17 年这一占比将继续稳步提升，进一

步提升公司盈利质量。我们认为安信信托主动管理能力突出，在新能源、大健

康和高端物流等领域的布局初见成效，而 17 年行业融资需求的回升以及公司定

增的落地将为公司未来的扩张奠定基础，预计公司将在保持盈利质量的前提下

实现觃模的稳健扩张，带动手续费收入实现高增长。 

 固有业务：1 季度贡献有所降低，全年表现尤可期待 

从公司固有业务的贡献来看，17 年 1 季度净利息收入同比减少 76%，与公司主

动收缩信托贷款觃模有关，投资及公允价值收益变动对业绩贡献有所降低，1

季度实现收益 0.34 亿（vs16 年单季平均近 140 亿），与事级市场股价波动有关。

展望 17 年，我们认为受益定增 16 年末落地，表内资产的快速扩张将推动公司

固有业务贡献的进一步提升，公司 17 年 1 季度末资产觃模达到 194 亿，考虑

整体 5%左右的收益率水平，则可额外贡献公司业绩 3-4 亿。此外，我们判断

目前公司事级市场风险敞口较大约在 70-80 亿左右，资本市场或将额外增加公

司业绩弹性。 

 投资建议：公司信托主业增长稳健，随着定增落地资本金补充到位，我们

认为公司增长空间有望被进一步打开，同时公司向股权投资、家族信托、养老

信托、财富管理等方向的转型仍有看点，未来多元金融的布局值得期待。我们

维持公司 17/18 年净利润增速预测 27%/21%，公司目前股价对应 17/18 年

PE14x/11x，PB3.5x/2.9x，低估值优势明显，作为上市信托公司中白马成长标

的，维持公司“强烈推荐”评级。 

 风险提示：觃模增速不达预期。 
 

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 2,955 5,246 6,667 8,068 9,469 

YoY(%) 63 78 27 21 17 

净利润(百万元) 1,722 3,034 3,847 4,656 5,465 

YoY(%) 68 76 27 21 17 

ROE(%) 42 30 27 28 27 

EPS(摊薄/元)  0.97  1.46    0.84   1.02   1.20  

P/E(倍) 12 8 14 11 10 

P/B(倍)  3.20   1.72    3.49   2.89   2.37   
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图表1 盈利预测一览 

 

资料来源：WIND、平安证券研究所 
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中  性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 
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