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非银金融 ｜  多元金融    增持优质信托资产，盈利能力大幅提升 

2018 年 03 月 18 日 

评级 谨慎推荐  

 评级变动 首次 

合理区间 20.1-22.5 元 

交易数据  

当前价格（元） 18.29 

52 周价格区间（元） 16.12-24.54 

总市值（百万） 12878.54 

流通市值（百万） 5368.46 

总股本（万股） 70413.00 

流通股（万股） 29351.88 
 

涨跌幅比较 

  

%  1M 3M 12M 

经纬纺机  10.11 -10.34 -21.12 

多元金融  4.94 -5.02 -18.87 
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预测指标  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

主营收入（百万元） 10395 10426 11410 11720 12499 

净利润（百万元）  458 545 1103 1091 1178 

每股收益（元） 0.65 0.77 1.57 1.55 1.67 

每股净资产（元）  8.61 9.55 11.11 12.66 14.34 

P/E 28.14 23.65 11.67 11.80 10.93 

P/B 2.12 1.92 1.65 1.44 1.28 
 

资料来源：贝格数据，财富证券  

 

投资要点： 

 事件：经纬纺机拟发行股份并支付现金，购买中融信托约 32.99%股权。 

 公司公告，因筹划重大资产重组，于 2018 年 3 月 12 日停牌。本次资

产重组拟发行股份，并支付现金购买中植集团所持有中融信托

32.9864%的股权。交易前经纬纺机共持有中融信托 44.96 亿股，持股

比例 37.47%，为第一大股东；交易完成后，经纬纺机持有比例将上升

至 70.46%，成为中融信托绝对控制人。按照方案，经纬纺机拟向中植

集团发行不超过 3 亿股，在不考虑配套融资情况下，中植集团将获得

经纬纺机 29.88%股份，成为第二大股东。  

 中融信托转型成效显现，业绩持续稳健。截止 2017 年末，中融信托总

资产 284.23 亿元，注册资本 120 亿元，位列 68 家信托公司第三。2017

年营业总收入 65.30 亿元，归母净利润 27.39 亿元，同比分别略有减增。

从行业排名来看，营收位列行业第二，仅次于平安信托、净利润排名

位列行业第四。业务结构上，单一信托资产同比降低，而集合信托实

现较大规模增长、主动管理型资产规模同比上升。此外中融信托持续

调整优化业务结构，在 PE 股权融资、上市公司并购重组、商业地产

投资以及资产证券化业务上有所拓展。 

 优质资产注入，上市公司盈利能力提升。2016 年年报，经纬纺机总收

入 104.26 亿元，归母净利润 5.44 亿元。其中信托类贡献收入 66.29 亿

元，占比高达 63.6%。根据经纬纺机 2017 年业绩预告，公司预计利润

为 11.5-12.1 亿元，同比增长 111%-122%，其中包括出售汽车业务、转

让中融国富投资、变更上海纬欣机电确认的会计政策，共计实现投资

收益 3.63 亿元。粗略计算扣除非经常性损益后全年归母净利润

7.87-8.47 亿元，同比增长 44.6%-55.6%。收购中融信托后，以公司 2017

年业绩预告计算归母净利润可多增加 9.04 亿元。  

 加快金控布局，金融主业属性增强。目前公司除中融信托外，还

包括恒天财富等财富管理公司，此外还持有中信登 3.3%的股权、

哈尔滨农商行 9.9%股权，收购完成后，上市公司持有信托股权上

升至 70.46%，中融信托公众化程度提高，上市公司金融主业的属

性进一步加强。 
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 盈利预测。预计公司 2017-2019 年收入为 114.10 亿元、117.20 亿元、

124.99 亿元，归母净利润 11.03 亿元、10.91 亿元、11.78 亿元，EPS

分别为 1.57 元、1.55 元、1.67 元。当前股价对应 2018 年 PE 11.8X。

给予谨慎推荐评级。 

 风险提示：市场大幅波动、业绩不及预期、行业政策风险。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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