
 

 

[table_main] 宏源公司类模板 投资要点： 

 烟台万润上市，公司实现高额投资收益。 

 房地产业务是利润增长的主要来源。 

 公司参与金融和文化艺术品领域，有望开拓新天地。 
 

事件： 

 2011年报: 2011年，公司实现营业收入 56.92 亿元，同比增加 32.54%；

实现营业利润 35,415 万元,同比增长 224.35%；实现归属于母公司所

有者的净利润 29,514 万元，同比增长 179.65%。 

点评： 

 烟台万润上市，公司实现高额投资收益。由于烟台万润上市发行，公

司按现持股比例 19.93%共确认了投资收益 16,716.40 万元，比上年增

加 530.15%。2011 年，烟台万润实现净利润 1.2 亿元，同比增长超过

20% 

 房地产业务是利润增长的主要来源。公司控股子公司鲁邦地产的济南

鲁邦银河大厦以 6.6 亿的价格整体售出，实现营业利润 1.72 亿。该

项目成为公司 2011 年利润的主要来源。公司另一地产项目鲁邦风情

街预计 2011 年 8 月份开盘，将会在 2012 年为公司贡献业绩。 

 公司参与金融和文化艺术品领域，有望开拓新天地。公司以货币资金

出资人民币 3000 万元，作为主发起人，占鲁银小贷公司注册资本的

30%，为鲁银小贷公司的第一大股东。公司以固定资产和货币资金

出资人民币 1.5 亿元(其中鲁银大厦作价 9103.84 万元，货币资金

5896.16 万元)，设立全资子公司山东鲁银文化艺术品有限公司。 

 盈利预测及投资建议：，公司 2011 年、2012 年和 2013 年 EPS 分别

为 1.19 元、1.02 元和 1.05 元，按照 2012 年 EPS 和各行业市盈率，

公司合理股价为 15.75 元，给予“增持”评级。 

 

主要经营指标 2009 2010 2011 2012E 2013E 

主营业务收入 3,572.40  4,294.46  5,692.47  5,827.59  6118.97  

 同比增长率 -21.92  20.21  32.54  2.3  5.00  

 净利润 41.30  105.54  300.71  256.54  260.72  

 同比增长率 35.34  155.53  185.87  -16.06  2.94  

 每股收益(元) 0.17  0.43 1.19 1.02 1.05  
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[table_stockTrend] 市场表现 
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[table_gdhs] 股东户数 

报告日期 
户均持股

数变化 

筹码集中

度 

20111231 6751  

20110930 6816  

20110630 6801  

数据来源：港澳资讯 

 

机构持股汇总 

报告日期 20100331 20091231 

基金持股   

占流通 A 股比   

持股家数及进

出情况 
  

数据来源：港澳资讯 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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