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[table_main]  宏源公司类模板 
公司事件： 

 欧亚集团发布公告称，公司于 11 月 19 日与白山市合兴实业股份有限公

司 14 名自然人股东签署了《股份转让协议》，收购上述股东所持有的白

山合兴 875.51 万股股份（占总股本的 28.95%），交易金额为 4193.67 万

元，较账面值高 2095.42 万元。 

报告摘要： 

 收购开拓公司业务，省内三星逐步推进。购买白山合兴股份后，公司将

成为白山合兴第一大股东。公司将对其进行结构调整和品牌优化，不断

提高其经营能力、管理能力、竞争能力、经济效益。另一方面，白山合

兴是白山市规模最大、实力最强的大型商贸零售企业。收购白山合兴股

权不仅可以拓展公司在白山地区的经营业务，推进公司省内三星战略的

实施，而且对公司未来财务状况和经营成果都会产生积极的影响。 

 多地项目稳步推进，未来二至三年贡献业绩。公司投资建设珲春欧亚购

物中心，建设期为 2012 年 12 月-2013 年 12 月，建成后将是珲春市经营

规模最大、档次最高的购物中心，预计将在 2015 年后贡献业绩。钻石

名城总面积 125789 平方米，预计 2015 年建成。通辽项目将打造通辽市

经营规模最大、功能最全、档次最高的综合休闲娱乐购物商场，建设区

间为 12 年 9 月-13 年 11 月，预计 15 年贡献业绩。白山欧亚城市综合

体项目建筑面积 298,800 平方米，总投资 4.5 亿元，建设工期为 2013 年

7 月至 2014 年 12 月。市场的稳步开拓将在未来二至三年增厚公司业绩。 

 奖励基金激励经营，奠定投资价值基础。 13 年公司提取奖励基金 1062 

万元，截止目前高管增持股票 66 万元，增持均价 22 元，还有近 1000 万

的股票需要增持，且 14 年增持计划仍将继续。面对激励公司高管倾向

于维持稳健的利润增长和股价变动，同时有良好的基本面做支撑，可以

预期 14 年之后出现一波由业绩快速增长带来的上涨行情。 

 盈利预测和投资建议。我们预计 2013、2014 年 EPS 分别为 1.54、1.89 元。

维持公司“买入”评级。 

主要经营指标 2010 2011 2012 2013E 2014E 

营业收入(百万) 5227.95 6958.45 8590.74 11514.05 14096.06 

增长率（%） 33.58% 33.10% 23.46% 34% 22.42% 

归母净利润(百万) 131.91 161.66 201.85 245.58 300.11 

增长率（%） 18.54% 22.50% 24.86% 21.7% 22.20% 

每股收益 0.83 1.02 1.27 1.544 1.886 

市盈率 22.77 18.53 14.88 12.24 10.02 
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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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