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 受益 IPO 加速，看好创投前景 
鲁信创投(600783) 
业绩大幅增长，创投表现亮眼 

公司 2016 年实现归母净利润 3.72 亿元，同比增长 66.15%；实现营收 1.86

亿元，同比减少 2.64%；EPS 0.5 元，同比增长 67%；净资产 37.2 亿元，
同比增长 8.5%。公司拟每 10 股派现 1.5 元（含税），合计派现 1.1 亿元。
公司业绩大幅增长主要由于本期计入投资收益的成本法现金分红 1.2亿元，
因丧失重大影响将持有的新北洋剩余股权按公允价值重新计量产生的利得
2.7 亿元，以及因转让鲁信投资使得取得的股权转让收益 0.54 亿元。 

 

搭建多渠道融资平台，基金化转型基本完成 

公司与交银国际信托合作成立资本市场基金，一期总规模 5 亿元，主要投
向已挂牌和拟挂牌区域股权交易中心和新三板的企业；合作成立青岛鲁信
交银投资企业，总规模 20 亿元，主要作为母基金投资子基金及其他投资项
目。公司前台投资部门基金化转型第一阶段基本完成，新设立了工业转型
投资基金、新材料基金、大健康基金等。创新型的融资方式为公司搭建多
渠道融资平台，有利于保障长期、稳定的资金供给。  

 

推进“PE+上市公司”模式，积极拓展海外布局 

公司加大与行业龙头企业和上市公司的合作力度，沿着专业化的投资布局，
结合上市公司重组和企业并购，发起设立西安鲁信投资中心、鲁信新北洋
智能装备基金，开拓“PE+上市公司”联合发展新模式。公司出资 30000

万美元参与投资 Intarcia，与美国中经合集团联合设立创投基金，海外布局
的进一步拓展将打开公司新的市场空间。 

 

管理基金专业化投资，IPO 提速打开退出空间 

公司管理基金资金量庞大，省创投引导基金总规模 4 亿元，省科技风险投
资资金受托余额 9505 万元，共管理基金 31 只，总规模 120 亿元，投资领
域包括先进制造、现代农业、海洋经济等山东省优势产业和信息技术、节
能环保、新能源、新材料、生物技术、高端装备制造等国家战略性新兴产
业。公司 2016 年适时减持了部分上市项目公司股票（通裕重工、化工数
控等），共计回笼资金 5.54 亿元。公司已推动 10 家项目公司实现 A 股上
市，25 家新三板挂牌，现有 7 个拟 IPO 项目，2017 年随着 IPO 节奏加速
推进，退出带来的投资收益空间可观。  

 

改革前景广阔，维持“增持”评级  

山东金融改革正稳步推进，公司股东鲁信集团旗下金融资产丰富，包括中
泰证券、民生证券、山东国际信托、AMC 等优质资产。公司作为山东国资
委旗下重要上市平台，未来受益于山东国企改革的催化，有望承接地方产
业资源的金融支持。预计 2017-2019 年 EPS 分别为 0.57、0.63 和 0.71

元，对应 PE 38x、35x 和 31x，目标价格区间 24~27 元，维持“增持”评
级。 

 

风险提示：金融改革进度不如预期，市场退出机制不通畅，投资项目大面
积亏损。  

 
 

  

总股本 (百万股) 744.36 

流通 A 股 (百万股) 744.36 

52 周内股价区间 (元) 19.77-26.59 

总市值 (百万元) 15,609 

总资产 (百万元) 5,862 

每股净资产 (元) 4.98  
资料来源：公司公告 

 
 

 

会计年度 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入 (百万元)  191   186   190   196   204  

+/-%  -18.79 -2.64 2.36 3.30 3.82 

归属母公司净利润 (百万元)  224   372   426   471   530  

+/-%  -25.71 66.15 14.30 10.71 12.52 

EPS (元，最新摊薄) 0.30 0.50 0.57 0.63 0.71 

PE (倍) 72.93 43.76 38.27 34.57 30.72  
资料来源：公司公告,华泰证券研究所预测  
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相关研究 

投资评级：增持（维持评级） 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2016/10710206/8dd885b4-9ea6-4dc9-a8f2-bf0f169b6022.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2016/10710206/8dd885b4-9ea6-4dc9-a8f2-bf0f169b6022.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2016/101305/4ec59662-f36d-4f6e-8fff-7a5c124bc4a2.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2016/101305/4ec59662-f36d-4f6e-8fff-7a5c124bc4a2.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2016/101310/8126c08d-e8df-481b-a1bf-121fe33628e9.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2016/101310/8126c08d-e8df-481b-a1bf-121fe33628e9.pdf
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盈利预测 

 

图表1： 盈利预测表 

单位：百万元 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

营业总收入  191   186   190   196   204  

  营业收入  191   186   190   196   204  

营业总成本  233   248   217   222   227  

  营业成本  141   133   146   147   149  

  营业税金及附加  16   7   8   8   8  

  销售费用  15   12   12   13   13  

  管理费用  102   79   72   75   77  

  财务费用  49   74   49   51   53  

  资产减值损失  52   75   75   75   75  

其他经营收益  595   720   770   833   913  

  公允价值变动净收益 0 1 0 0 0 

  投资净收益  596   719   770   832   913  

营业利润  412   524   597   660   741  

  加：营业外收入  2   6   6   6   6  

  减：营业外支出  78   18   18   18   18  

利润总额  337   512   586   648   730  

    减：所得税  111   137   156   173   194  

净利润  225   376   430   476   535  

  减：少数股东损益  1   4   4   4   5  

归属母公司普通股东净利润  224   372   426   471   530  

基本每股收益（元） 0.30 0.50 0.57 0.63 0.71 

资料来源：公司公告，华泰证券研究所预测 

 

PE/PB - Bands 

图表2： 鲁信创投历史PE-Bands  图表3： 鲁信创投历史PB-Bands 

 

 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所   资料来源：Wind、华泰证券研究所  
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