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[Table_Summary] 报告摘要 

公司业绩基本符合预期：受 C2 并表因素影响，营收大幅增长。

截至 2017 年末，公司资产总额 3,003.94 亿元，同比增长 38.67%，

归属母公司股东净资产 316.37 亿元，同比增长 1.57%。2017 年全

年实现营业收入 359.34 亿元，同比增长 48.14%；归属于母公司所

有者的净利润为 26.30 亿元，同比增加 15.53%。每股收益 0.43 元；

每股净资产 5.12 元。利润分配：每 10 股派 0.60 元（含税）。 

飞机和集装箱业务全球领先，经营性租赁贡献营收超 58%。

2017 年，公司以 Avolon 为核心平台，完成对 HKAC、C2 等飞机租

赁业务的整合工作。截至 2017 年 12 月 31 日，公司自有、管理及

订单飞机合计达到 943 架，成为仅次于 AerCap、GECAS 的全球第三

大飞机租赁公司。公司下属 Seaco 和 Cronos 自有和管理的集装箱

合计355万 CEU，成为全球第二大集装箱租赁公司(以CEU计)。2017

年，公司经营租赁实现营收 211.34 亿元，占比 58.81%，同比增长

82.63%；融资租赁和融资租赁咨询实现营收 46.97 亿元，占比

13.07%，同比增长 20.80%：运营模式逐渐由“债务融资型”向“资

产投资型”转变。 

以租赁产业为基础，构建多元金融控股集团。在持续做大做

强租赁主业的同时，公司通过入股渤海人寿（20%）、参股联讯证

券（4.28%）、认购 Sinolending 优先股（点融网 5%）、聚宝互联

（9.50%）等方式进入保险、证券、互联网金融等领域，以充分发

挥各金融产业之间的协同效应，提升公司综合金融服务能力和核心

竞争力。 

拟购买渤海国际信托股权，金控平台有望再下一城。渤海金

控自 1 月 17 日起停牌，重大资产重组方案涉及以发行股份等方式

购买公司控股股东海航资本持有的渤海国际信托部分股权及第三

方持有的金融类以及与租赁产业相关的资产或股权等，标的资产范

围尚未最终确定。截至 2017 年 6月 30 日，渤海信托总资产 119.89

亿元，净资产 107.91 亿元。 

风险提示：飞机租赁和集装箱租赁市场景气度下降风险；境外

业务平台整合效果不达预期；利率上行提高公司融资成本的风险；

美元贬值使人民币计价利润下滑风险；资产重组进展不达预期等。 
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2017年全年实现营业收入359.34亿元，同比增长48.14%；归属于母公司所有者的

净利润为26.30亿元，同比增加15.53%。从营收结构按行业分类的角度，飞机租赁贡献

48.43%，飞机销售贡献25.35%；集装箱租赁11.57%，集装箱销售1.93%；基础设施/道

路桥梁/轨道交通租赁8.15%；商业物业1.02%；机械设备2.71%；其他占0.84%。 

图 1、渤海金控2017年营收按行业分类 图 2、渤海金控2017年营收按产品分类 

  

资料来源：公司2017年年报，太平洋研究院整理 资料来源：公司2017年年报，太平洋研究院整理 

按照业务模式分类，2017年，经营租赁实现营收211.34亿元，占比58.81%，同比

增长82.63%；融资租赁和融资租赁咨询实现营收46.97亿元，占比13.07%，增长20.80%；

飞机销售91.09亿元，占比25.35%；集装箱销售6.93亿元，占比1.93%。 

2017年，公司先后完成纽交所上市公司CIT集团下属商业飞机租赁业务（C2公司100%

股权）、GECAS 45架飞机资产包的收购，并以Avolon为核心平台，顺利完成对HKAC、C2

等飞机租赁业务的整合工作。截至2017年12月31日，公司自有、管理及订单飞机合计

达到943架，平均机龄约5.3年，服务于全球153家客户，已成为仅次于AerCap、GECAS

的全球第三大飞机租赁公司。公司已实现2018年全部43架新引进飞机的出租工作，出

租率达到100%。 

集装箱租赁规模为全球第二。截至2017年12月31日，公司下属Seaco和Cronos自有

和管理的集装箱合计355万CEU，服务于来自76个国家的775家客户，集装箱分布于全球

的163个港口，为全球第二大集装箱租赁公司(以CEU计)。公司集装箱租赁业务主要以

干柜货箱和冷藏箱租赁为主，分别占集装箱资产净值（NBV）的44%和36%，罐箱及特种

箱占比分别约为12%、8%。 

渤海金控在租赁领域已形成了核心竞争力：公司自有、管理及订单飞机合计达到

943架，为全球第三大飞机租赁公司；公司自有和管理的集装箱合计约355万CEU，为全

球第二大集装箱租赁公司。公司全资子公司天津渤海注册资本金位居行业首位，在基
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础设施、飞机租赁等相关细分业务领域竞争优势显著；公司控股子公司皖江金租、横

琴租赁在专业化发展层面卓有成效，皖江金租重点围绕车辆、通用航空、农机具设备

等细分领域，横琴租赁重点拓展新能源汽车等相关领域，均树立了自身的品牌优势。 

表1： 渤海金控重要租赁平台 

业务平台 主要业务 行业地位或重大事项 

以 Avolon 为核心平台，

对 HKAC、C2 等飞机租

赁业务整合 

飞机租赁 全球第三大飞机租赁公司，仅次于仅次于 AerCap、GECAS。 

自有、管理及订单飞机合计 943 架，服务全球 153 家客户。 

Seaco 和 Cronos 集装箱租赁 全球第二大集装箱租赁公司(以 CEU 计)。 

自有和管理的集装箱合计 355 万 CEU，服务来自 76 个国家的 775 家

客户，集装箱分布于全球的 163 个港口。 

天津渤海 基础设施、

飞机租赁 

 

皖江金租 车辆、通用

航空、农机

具设备 

2018 年 3 月，为满足银监会关于金融租赁公司控股股东持股比例的相

关监管要求，公司全资子公司天津渤海持有皖江金租的股权比例将由

53.65%股权下降至 17.78%股权。 

横琴租赁 新能源汽车  

资料来源：公司 2017 年年报，太平洋研究院整理 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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