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市场与公司重要数据市场与公司重要数据市场与公司重要数据市场与公司重要数据                                            

当前股价当前股价当前股价当前股价（（（（元元元元））））    7.21 

52525252 周股价区间周股价区间周股价区间周股价区间（（（（元元元元））））    5.41-10.36 

总市值总市值总市值总市值（（（（亿元亿元亿元亿元））））    104.20 

流通市值流通市值流通市值流通市值（（（（亿元亿元亿元亿元））））    32.04 

总股本总股本总股本总股本（（（（亿亿亿亿股股股股））））    14.45 

流通股本流通股本流通股本流通股本（（（（亿亿亿亿股股股股））））    4.44 

 

 

一年股价表现一年股价表现一年股价表现一年股价表现                                
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近期近期近期近期，，，，我们对宁波富达进行了调研我们对宁波富达进行了调研我们对宁波富达进行了调研我们对宁波富达进行了调研。。。。 

 

� 公司是公司是公司是公司是宁波城投房地产业务上市平台宁波城投房地产业务上市平台宁波城投房地产业务上市平台宁波城投房地产业务上市平台，，，，具有项目资源获取优势具有项目资源获取优势具有项目资源获取优势具有项目资源获取优势。。。。公司大股

东宁波城投的主要职能是城市基础设施建设、区域开发等，拥有慈城新区、

湾头 RBD等数个一级开发项目，依托股东优势，公司有望在此类项目的二

级开发中获益，住宅开发业务持续性较强。公司公司公司公司目前主营业务包括商业地目前主营业务包括商业地目前主营业务包括商业地目前主营业务包括商业地

产产产产、、、、住宅开发和水泥建材三块住宅开发和水泥建材三块住宅开发和水泥建材三块住宅开发和水泥建材三块。。。。 

� 商业地产商业地产商业地产商业地产（（（（天一广场天一广场天一广场天一广场））））是宁波标志性商业核心区是宁波标志性商业核心区是宁波标志性商业核心区是宁波标志性商业核心区，，，，收益稳定收益稳定收益稳定收益稳定，，，，租金呈上涨租金呈上涨租金呈上涨租金呈上涨

趋势趋势趋势趋势。。。。天一广场总建面 22万平米，可出租面积约 17万平米，目前基本呈

满租状态，租金水平约 15-25元/平米/天（主力店）和 3-5元/平米/天（小型

商铺），通过优化经营业态或续签租赁合同，租金水平具有较大提升空间。

预计商业地产业务贡献年收入约预计商业地产业务贡献年收入约预计商业地产业务贡献年收入约预计商业地产业务贡献年收入约 6亿元亿元亿元亿元，，，，净利润净利润净利润净利润 1.5亿元亿元亿元亿元。。。。 

� 商业地产资产重估价值高商业地产资产重估价值高商业地产资产重估价值高商业地产资产重估价值高。。。。08年资产重组时，天一广场评估值 72亿元，交

易作价 64亿元，重组完成后按成本法核算账面成本 16.5亿元列入长期股权

投资。目前天一广场商业物业市场价预计可达目前天一广场商业物业市场价预计可达目前天一广场商业物业市场价预计可达目前天一广场商业物业市场价预计可达 5-6万元万元万元万元/平米平米平米平米，，，，重估价值重估价值重估价值重估价值约约约约

百亿元百亿元百亿元百亿元，，，，与公司目前市值相当与公司目前市值相当与公司目前市值相当与公司目前市值相当。。。。 

� 住宅开发业务住宅开发业务住宅开发业务住宅开发业务：：：：储备丰富储备丰富储备丰富储备丰富，，，，土地成本低土地成本低土地成本低土地成本低；；；；预售款预售款预售款预售款丰厚丰厚丰厚丰厚，，，，短期业绩保障性强短期业绩保障性强短期业绩保障性强短期业绩保障性强；；；；

受益于大股东规模庞大的一级开发业务受益于大股东规模庞大的一级开发业务受益于大股东规模庞大的一级开发业务受益于大股东规模庞大的一级开发业务，，，，住宅业务住宅业务住宅业务住宅业务长期长期长期长期可持续发展能力强可持续发展能力强可持续发展能力强可持续发展能力强。。。。

公司目前权益储备建面约 200万平米，大多位于宁波市区及宁波所属象山、

宁海、余姚等区域，主要项目土地成本较低，如青林湾项目楼面地价约 1000

元/平米，目前售价近 2万元/平米，2010年住宅业务毛利率高达 57%；预

收款项丰厚，2011年三季度期末 43亿元，近 2010年住宅业务营收 4倍，

短期业绩保障性强；大股东一级开发业务规划总建面约 500万方，公司土

地储备增长潜力大，依托股东优势，重组后公司新增项目 9个，储备翻番。 

� 水泥业务稳定水泥业务稳定水泥业务稳定水泥业务稳定。。。。公司水泥产能约 400万吨，2010年销售 374万吨，收入 11

亿元，净利润 1.4亿元。 

� 新产业投资期待取得突破新产业投资期待取得突破新产业投资期待取得突破新产业投资期待取得突破。。。。公司正考察引进高科技及新能源等新兴产业，

期待取得实质性进展。 

� 股价低于股价低于股价低于股价低于 08年重组定向增发价年重组定向增发价年重组定向增发价年重组定向增发价，，，，出于国有资产保值增值考虑出于国有资产保值增值考虑出于国有资产保值增值考虑出于国有资产保值增值考虑，，，，大股东做强大股东做强大股东做强大股东做强

做大上市公司意愿较强做大上市公司意愿较强做大上市公司意愿较强做大上市公司意愿较强；；；；主要控股子公司管理层持股主要控股子公司管理层持股主要控股子公司管理层持股主要控股子公司管理层持股，，，，宁房公司宁房公司宁房公司宁房公司（（（（住宅住宅住宅住宅业业业业

务务务务））））30%、、、、科环公司科环公司科环公司科环公司（（（（水泥水泥水泥水泥））））48%，，，，激励机制不缺失激励机制不缺失激励机制不缺失激励机制不缺失。。。。 

� 预计公司预计公司预计公司预计公司 2011年和年和年和年和 2012年的每股收益分别为年的每股收益分别为年的每股收益分别为年的每股收益分别为 0.36元和元和元和元和 0.55元元元元，，，，首次给予首次给予首次给予首次给予

““““买入买入买入买入””””评级评级评级评级。。。。 

� 风险提示风险提示风险提示风险提示：：：：住宅开发业务受调控影响项目销售住宅开发业务受调控影响项目销售住宅开发业务受调控影响项目销售住宅开发业务受调控影响项目销售不畅等不畅等不畅等不畅等风险风险风险风险。。。。 
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图图图图表表表表 1：：：：公司盈利预测表公司盈利预测表公司盈利预测表公司盈利预测表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：太平洋证券 

 

 

   

损益表损益表损益表损益表 ( ( ( (单位单位单位单位：：：：千元千元千元千元))))    2009A 2010A 2011E 2012E 

营业收入 1,502,628  3,130,431  3,756,517  5,446,950  

营业成本 1,019,109  1,938,372  2,216,345  3,159,231  

营业税金及附加 30,727  290,782  348,939  505,961  

销售费用 77,666  131,193  106,309  154,149  

管理费用 138,839  190,020  197,217  272,347  

财务费用 13,877  88,683  75,130  98,045  

资产减值损失 7,515  2,110  0  0  

公允价值变动净收益 3,500  0  0  0  

投资净收益 139,881  31,461  56,590  0  

其中：对联营企业和合营企业的投资收

益 
17,145  31,114  0  0  

汇兑净收益 0  0  0  0  

营业利润营业利润营业利润营业利润    358,277  520,731  869,166  1,257,217  

营业外收入 42,398  70,361  0  0  

营业外支出 4,530  3,288  0  0  

其中：非流动资产处置净损失 1,095  347  0  0  

利润总额利润总额利润总额利润总额    396,145  587,804  869,166  1,257,217  

所得税 96,249  166,539  217,292  314,304  

未确认的投资损失 0  0  0  0  

净利润净利润净利润净利润    299,896  421,265  651,875  942,912  

少数股东损益 70,617  82,244  (127,266) (146,356) 

归属于母公司所有者的净利润归属于母公司所有者的净利润归属于母公司所有者的净利润归属于母公司所有者的净利润    229,279  339,021  524,609  796,556  

每股收益每股收益每股收益每股收益（（（（元元元元））））    0.16  0.23  0.36  0.55  



  

 

 

 

  

 

 

投资评级说明投资评级说明投资评级说明投资评级说明 

 

1111、、、、行业评级行业评级行业评级行业评级    

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、、、、公司评级公司评级公司评级公司评级 

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； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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