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爱建集团 2015 年报点评：

携手均瑶，共创辉煌 
 

爱建集团(600643.CH/人民币 9.94, 买入)公布 2015年年报，15年公司营业总收

入 13.24亿元，同比增长 19.37%；净利润 5.55亿元，同比增长 8.24%。基本每

股收益 0.386元，同比增长 8.12%；加权平均净资产收益率 10.18%，同比减少

0.20个百分点。15年利润不分配。 

 

【中银证券非银观点】 

15年公司归母净利润为5.55亿元，扣非后净利润4.40亿元。非经常性损益主要

来源于委托他人投资或管理资产的损益（0.88亿元）与交易性金融资产和负

债产生的公允价值变动损益和投资收益（0.44亿元）。 

资产端变动幅度最大的是应收账款，余额同比增长333.27%，变动主要源于保

理业务投放款增加。负债端变动幅度最大的是预收款项，余额同比增长

454.56%，变动主要源于预收客户货款增加。 

15年各子公司中利润贡献最大的是爱建信托，营业总收入为9.65亿元，净利

润达到5.21亿元。目前信托资产规模预计在1,000亿左右，其中主动管理类约

占50%左右，占比较2014年显著提升，一定程度上对冲信托报酬率下行风险，

使得公司信托业务保持稳步增长态势。利润贡献排在第二位的是爱建租赁，

净利润为0.83亿元。租赁公司是近两年新设并成长较快的公司，目前以医疗、

教育领域租赁业务为主。均瑶集团旗下的华瑞融资租赁是为吉祥航空配套服

务的，以飞机租赁为主要业务。未来与爱建集团租赁业务有一定整合空间，

爱建租赁有望受益，业务结构更加丰富。 

公司对之前的资产重组方案进行调整，将前述方案中发行股份购买均瑶集团

乳业资产变更为发行股份募集资金。本次发行价格为8.97元/股，发行股票数

量不超过245,261,984股，锁定期三年，募集资金总额不超过22亿元，其中12

亿元用于补充爱建信托资本金，5亿元用于补充爱建租赁资本金，剩余部分

用于偿还银行借款。 

我们认为： 

（1）若公司增发方案顺利实施，公司的金融主业将进一步明晰和突出，向

市场传递出公司打造多元金融平台更加明确的信号； 

（2）本次增发完成后，均瑶集团将持有公司347,081,082股股份，占公司总股

本的20.63%，成为公司的第一大股东，民营资本注入有助于公司体制机制创

新，提质增效，未来可能推出更加灵活的激励政策，调动员工的工作积极性，

对公司平稳健康发展大有裨益； 

（3）15年9月30日均瑶集团曾以18.32元/股受让上海国际集团持有的公司股份

10,181.91万股（占公司总股本的7.08%），本次增发完成后加权平均持股成本

摊薄至11.71元，但仍超过当前股价近20%，大股东有实力和动力加快发展公

司各项业务，对公司中长期估值构成利好，股价有望获得较大的上升空间。 
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【投资建议】 

我们认为，均瑶集团入主后，公司打造多元金融平台的思路不会改变，同时，

公司在与均瑶集团业务协同上拥有更多操作空间，有望借助其巨大的市场影

响力和业务资源助推各项业务发展，从中长期来看有助于公司业绩和估值提

升，建议投资者持续关注。 

 

图表 1. 业绩摘要 

(人民币，亿元) 2014 年 2015 年 同比(%) 

营业收入 11.09 13.24 19.37 

归属于上市公司股东的净利润 5.12 5.55 8.24 

基本每股收益(元/股) 0.36 0.39 8.12 

净资产收益率(%) 10.38 10.18 减少 0.20个百分点 

总资产 81.53 107.28 31.58 

归属于上市公司股东的净资产 51.53 57.46 11.52 

资料来源：公司数据，中银证券 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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