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业绩稳健增长，静待民营金控起航 
买入（维持） 

事件 

公司发布 2016 年三季报：前三季度实现营业总收入 10.2 亿元，同比

增长 8.35%；归属于母公司股东净利润 4.63 亿元，同比增长 7.71%，

EPS 为 0.32 元。 

投资要点 

 业绩稳健增长，金控平台布局日趋完善：归母净利润同比增长

7.71%至 4.63 亿，营业总收入同比增长 8.35%至 10.2 亿。其中，

信托公司投资规模上升带动投资收益增长 69.3%，信托贷款规模

下降导致利息收入下滑 37.5%。公司此前受让爱建证券 28.6%股

权，持股比例提升至 48.9%晋升第二大股东。由于目前券商牌照

仍具稀缺性，本次增持后公司综合金融控股平台价值及综合实

力进一步提升，金融业务板块更加壮大。同时加强对券商牌照控

制力彰显集团发展金融板块决心，不排除爱建集团未来继续加

强券商控制权和金融资产布局可能性。 

 积极开展资本运作，业绩拐点可期：1）精达股份公告拟非公开

发行股份购买公司前期收购的高锐视讯 11.2%股权（高锐视讯整

体估值为 60 亿），交易完成后，公司将入股精达股份（持股比例

4.27%），进而增加权益类资产配置，优化资产结构，增厚投资收

益并提升公司投资、创收能力。2）公司定增进入最后阶段，募

资 22 亿将用于增资信托、租赁、资本管理子公司，综合金控平

台起航。预计随着爱建信托管理资产规模突破 1500 亿、爱建租

赁实现放量增长，整体业绩增长可期。 

 资金+资源+机制优势推动公司向时代领先的民营金控迈进：1）

公司作为上海金改第一股，充分受益地方国企改革+金融改革，

浓厚的政府背景带来地方资源优势。2）均瑶入主后民营机制改

革落地，显著提升公司激励机制和运营效率，同时均瑶广揽人才

（多名金融元老陆续加盟），综合金控平台前景可期。 

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，市值超过 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、金融改

革，目前市值仅 183 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、租赁景气度下降；2）业务协同效应低于预期。 

 

2016 年 10 月 28 日 

 
首席证券分析师    丁文韬 

执业资格证书号码：S0600515050001 

dingwt@dwzq.com.cn 

021-60199746 

 

证券分析师    王维逸 

执业资格证书号码：S0600515050002 

wangwy@dwzq.com.cn 

 

股价走势 

 
 

市场数据（2016 年 10 月 27 日） 

收盘价（元）                    12.75 

市盈率（2015） 32.69 

市净率（2015） 3.19 

流通 A 股市值（百万元） 18284 

 

基础数据（2015） 

每股净资产（元）                4 

资产负债率（%） 46.35 

总股本（百万股） 1437 

流通 A 股（百万股） 1434 

 
相关报告 
1. 爱建集团：增持爱建证券，民营金控龙头坚

定前行，20160930 

2. 爱建集团：2016 年中报点评-向领先时代的民

营金控迈进，20160825 

3. 爱建集团：立足金融主业，民营金控起航，
20160428 

4. 爱建集团：均瑶入主，金控蓝图更进一步，
20160630 

5. 爱建集团：民营资本点燃综合金控雄心，
20160301 

6. 爱建集团：2015 年三季报点评-打响上海金改

第一枪，20151030 

7. 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 

8. 爱建股份：最具潜力的金控平台，20150602 

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

Sep-15 Dec-15 Mar-16 Jun-16

沪深300 爱建集团

mailto:dingwt@dwzq.com.cn
mailto:wangwy@dwzq.com.cn


 

 

 
爱建集团：2016 年三季报点评 2016 年 10 月 28 日 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

 

图表 1：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 35.42 32.69 31.10 27.13 
 

资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 
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