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业绩符合预期，重组支撑股价—上半年业绩点评 
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  业绩符合预期。公司上半年实现营业收入 2.2 亿元，同比增长

1.5%；归属母公司股东净利润 6854.1 万元，同比增长 100.1%；EPS 

0.084 元；BVPS 1.6 元。 

 信托业务受益于银根紧缩。爱建信托作为公司的全资子公司，在

整个行业繁荣的背景下，上半年实现营业收入 6466.3 万元，其中信

托业务收入 4895.5 万元；净利润 7201.6 万元，同比增长 371.8%；期

末净资产余额 5.1 亿元，较年初增加 7165.9 万元。上半年发行了 2 个

房地产集合信托计划，并获准开展银信合作业务和结构化证券业务，

完成了规模约为 10 亿元的银信合作理财产品对接业务。 

 房地产业收缩以顺应政策要求。公司撤销房地产分公司建制并注

销工商登记，出让公司所持众轩置业公司 93.89%股权及公司所持爱

建顾村置业公司 10%股权，变更爱和置业发展公司经营范围等。截止

到报告期，相关事项正在积极进行之中。 

 资产重组已获得受理。由于政策原因，公司对原有的以房地产和

信托业为主的重组方案进行调整。拟向特定上海国际集团、经怡实业、

大新华投资、汇银投资发行股份募集 26 亿元，其中 20 亿元用于向爱

建信托增资，已经得到证监会对非公开发行事项的受理通知。 

 估值与评级。按照重组方案，公司已经由一家地产和信托企业转

变为由信托业为重要发展方向的金融企业。目前，爱建信托在资本金

和净资产规模等方面已经远远落后于竞争对手，虽然历史遗留的呆坏

账问题已经逐步接近，但净资本的差距使得公司在行业内竞争实力偏

弱。同时，我国信托业监管对信托公司资本规模也不断提出更高的要

求。在此情况下，公司进行外部融资势在必行。预计公司 11 年 EPS 0.18

元，对应的 PE 为 54.8x，目前股价已经隐含市场对重组成功的预期，

暂时给予公司“观望”评级。 

 

投资评级：观望(首次评级) 

股价走势图  

相关研究  
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[table_company]   

总股本(万) 82040.45 

流通 A 股(万) 81772.43 

52 周内股价区间(元) 7.81-11.46 

总市值(亿) 80.89 

总资产(亿) 20.74 

每股净资产(元) 1.60 
 

 

 

[table_mainpredict]  2010A 2011E 2012E 2013E 

主营业务收入(亿) 3.89 4.41 4.96 5.51 

+/-% -14.19 13.37 12.48 11.08 

净利润(百万) 104.92 147.67 180.49 221.51 

+/-% 67.52 40.07 22.22 22.72 

EPS(元) 0.13 0.18 0.22 0.27 

P/E 77.10 54.78 44.82 36.52 
 

 

 

－报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 

公司基本资料 主要经营指标预测 

华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 
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