
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 1页  共 2页 

 

投资要点： 
 广联达发布第三届董事会第四次会议决议公告，公司拟出资自有资金

人民币 1 亿元在北京成立小额贷款公司，开展互联网小额贷款业务，

公司股权占比 100%。 
 

报告摘要： 
 政策红利释放，网络小贷牌照价值巨大。在金融改革和金融创新的大

背景下，政策红利不断释放，各类金融牌照不断发放，如第三方支付、

商业保理牌照均已是数百张，但网络小贷牌照作为期间的一个特殊产

物，依然具有非常大的稀缺性，全国已经拿到牌照的估计在十张左右，

包括阿里巴巴、京东等，同时该牌照也是有实力、有想法布局互联网

金融的公司争相抢占的入场券，该牌照不但突破了传统小贷牌照的区

域限制，而且在股权结构、贷款方向等内容都有突破，从公司公告中

的投资主体和经营范围都可以看出。 

 持续布局金融牌照，丰富金融服务体系。公司通过获取保理牌照、网

络小贷牌照和与银行（如北京银行）合作三种方式，构建了多层次的

金融服务体系，对于大额贷款可以通过与银行合作，公司承担类征信

的角色，对于小额贷款可以通过保理（主要基于应收账款、预付账款）

和小贷（各类贷款）提供多种产品选择，满足不同客户的不同需求。

 金融刚刚起步，将与电商协同推进。金融业务是吸引客户使用电商的

一个杀手锏，电商业务反过来又为金融业务提供产品和客户基础，二

者是相互协同，同步推进的。公司在建筑业积累的经验、资源以及团

队的执行力将是公司掘金建材垂直电商的重要基础和成功关键，未来

有望打造更大的市场空间。同时，我们预计公司的金融业务也不同于

传统金融，这仅仅是一个开始，未来的逻辑可以对照阿里金融。 

 我们预计公司 14/15 年 EPS 分别为 0.86/1.12 元，给予 6-8 个月 32
元目标价。维持“买入”评级。 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 1013.66 1393.10 1,888  2,562  3304.21  
增长率（%） 36.31 37.43 35.4 35.7 28.97 
归母净利润(百万) 308.75 488.35 645  843  1108.55  
增长率（%） 10.77 58.17 32.43 30.64 31.50 
每股收益 0.76 0.91 0.86  1.12  1.47  
市盈率 73.19 61.42 32.98  25.32 19.29 
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相关研究 

《广联达：业绩延续高增长，长期空间

亦可期》 
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《互联网金融产业月报-银行 IT 曙光》

2014/7/21

《支付价值凸显，玩家不断涌入》 

2014/7/16

《广联达：金融提升盈利，电商稳步推

进》 

2014/7/16

《广联达：旺材电商初预热，建筑电商
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抢占稀缺牌照，金融业务稳步落地 买入 维持 
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