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立足金融主业，民营金控起航  
买入（维持） 

事件： 

我们前期发布《均瑶入主，金控蓝图更进一步》等多篇报告推荐民营金

控平台爱建集团，坚定看好公司转型及发展前景。公司近期调整非公开

发行股票预案，重组及增发各项工作有序推进，民营体制改革即将落地。 

投资要点 

 增发有序推进，民营机制及资源协同拓宽公司未来发展空间：公司

前期先行完成董监事会换届选举，合计更换七名董事及独董，并推

选均瑶集团实际控制人王均金先生为新任董事长。本次非公开发行

完成后，均瑶集团将成为公司第一大股东，同时公司将进一步调整

董事会结构，均瑶集团将取得实际控制权，公司民营机制改革终将

落地，开启未来发展空间：1）均瑶集团民营机制提升公司治理效

率；2）均瑶集团布局多个创新金融领域，涉足民营银行、征信、互

联网金融等，未来有望与公司信托、租赁等传统金融业务实现协同。 

 增资 22 亿强化金融主业，三重利好支撑综合金控平台起航：公司

致力于搭建以信托、证券、租赁、资产管理、资本管理、财富管理

六大金融支柱为主的综合金控平台。均瑶本次增资 22 亿将产生三

重利好：1）有力支持公司强化金融主业，同时充分说明均瑶认可公

司长期战略规划；2）增资完成后，爱建信托注册资本将增至 42 亿

元，资本规模行业排名提升至前十位，信托主业有望开启新一轮增

长，另据媒体报道，近期银行理财业务新规定拟限制券商、基金等

机构的通道业务，利好信托业务（正式规定尚未出台）；3）租赁、

资本管理子公司注册资本将分别增至 11 亿、5 亿，未来融资租赁、

PE、VC 等业务有望成为新的盈利增长点，综合金控平台起航。 

 人才资源雄厚，上海本地金控平台充分受益新一轮国企改革：公司

股东爱国建设特种基金会政府背景浓厚，公司作为率先进行改革的

上海本地金控平台，在整合金融资源方面具有先发优势。金融业以

人才资源为核心优势，近期据媒体报道，前海通证券高管金晓斌、

原上海农商行行长侯福宁、原上海银监局副局长蒋明康等金融元老

相继加盟均瑶，均瑶人才资源雄厚，将发力金融业务。随着新一轮

国企改革大幕拉开，公司民营机制+政府背景+人才优势有望充分受

益上海金融改革，搭建起时代领先的综合金融服务平台。 

投资建议 

公司立足金融主业，民营机制改革提升经营效率，未来发展前景可期（参

考民营安信信托业绩持续高速增长，市值增至近 350 亿）。此外，公司作

为上海本地综合金控平台，充分受益上海国企改革，目前市值仅 169 亿

元，提升空间显著。预计公司 16、17 年归母净利润分别为 5.82、6.81 亿

元，给予目标价 13.8 元/股，对应 33 倍 16 PE，维持公司“买入”评级。 

风险提示：1）信托、租赁行业景气度下降；2）业务协同效应低于预期 
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股价走势 

 
 

市场数据（2016 年 8 月 3 日） 

收盘价（元）                    11.74 

市盈率（2015） 30.41 

市净率（2015） 2.94 

流通 A 股市值（百万元） 16835 

 

基础数据（2015） 

每股净资产（元）                4.00 

资产负债率（%） 46.4 

总股本（百万股） 1437 

流通 A 股（百万股） 1434 

 
相关报告 

1. 爱建集团：均瑶入主，金控蓝图更进

一步，20160630 

2. 爱建集团：民营资本点燃综合金控雄

心，20160301 

3. 爱建集团：2015 年三季报点评-打响

上海金改第一枪，20151030 

4. 爱建股份：2015 年半年报点评-金控

平台潜力巨大，或受益上海金改，
20150824 

5. 爱建股份：最具潜力的金控平台，
20150602 
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图表 1：爱建集团非公开发行股票方案调整前后对比 

 调整前 调整后 

一、发行价格 8.97 元/股 9.2 元/股 

二、发行数量 245,261,984 股 239,130,434 股 

三、募集资金用途 

（1）12 亿增资爱建信托 

（2）5 亿增资爱建租赁 

（3）5 亿偿还银行借款 

（1）12 亿增资爱建信托 

（2）5 亿增资爱建租赁 

（3）4 亿增资爱建资本 

（4）1 亿偿还银行借款 
 

资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 

 

 

图表 2：2011-2015 年爱建信托经营业绩持续增长 

 
资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 

 

 

图表 3：爱建集团盈利预测（暂未考虑非公开发行股票实施） 

单位：百万元 2014 2015 2016E 2017E 

营业收入 1,109 1,324 1417 1630 

营业收入增速 36.97% 19.41% 7.19% 15.03% 

归母净利润 512 554 582 681 

归母净利润增速 7.83% 8.11% 5.13% 17.12% 

EPS（元） 0.36 0.39 0.41 0.47 

PE 32.6 30.1 28.6 24.9 
 

资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 
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