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收益证券 
             深圳华强（000062）调研简报 

                           

基本数据        2010-05-11 

收盘价（元）         9.22 

市盈率               30 

市净率               3.63 

股息率（分红/股价）  0.54% 

每股净资产（元）     2.54 

资产负债率％        38.39% 

总股本（亿股）      6.6695 

流通 A股（亿股）    1.6689 

流通 A股市值（亿元）15.39 

 
一年内股价走势：  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
研究员： 黄鹏 

电话：020-37865150 

EMAIL：huangpeng@wlzq.com.cn 
报告日期：2010-05-12 
 

房地产行业 评级：谨慎增持

投资要点： 

 经过资产重组，实现了在主业方向上的根本性转变，

突出了公司的主业为电子专业市场和配套商业地产的

开发、经营以及电子交易平台的综合运营。 

 公司高管团队为公司的实际控制人，管理层与股东利

益保持一致，有利于实现全体股东价值最大化。 

 公司拟将成功的“华强模式”向全国各地进行复制。

其中，“济南华强广场”项目已于今年3月开工建设。

 近几年公司业绩保持稳步增长。在资产重组时，大股

东对相关资产的收益进行了承诺，经实地调研，我们

认为实现预定目标的可能性较大。 

 受益于“深圳市城市更新办法”，公司位于深圳黄金

地段的土地储备未来升值潜力巨大。 

 盈利预测与估值。初步测算2010年每股收益为0.31元， 

PE在30倍左右。相对于同类型公司，目前估值水平缺

乏吸引力。但考虑到，公司持有的商业物业地处位置

较好，重估价值较高，初步测算RNAV约10元，若未来

土地改造项目获批还将进一步提升其估值水平，因此，

给予“谨慎增持”评级。 
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1、经过资产重组，公司实现了在主业方向上的根本性转变，突出了公司的主业为电子专业市场和配套商

业地产的开发、经营以及电子交易平台的综合运营 

公司已于2009年11月完成了重大资产重组，将持续亏损严重的视频产品的生产和销售业务剥离，同时置入

“华强广场”、“华强北·中国电子市场价格指数”和“华强电子网”等与电子专业市场、配套商业地产以及

电子商务有关的优质资产。 

剔除已剥离的视频产品营业收入的后，2009年公司的主营业务收入主要来自于：①物业租赁收入，②电子

专业市场经营收入，③与商业物业相关的其他经营性收入，④房地产销售，⑤华强电子网会员费、广告费等其

他服务性收入。 

2、公司高管团队为公司实际控制人，管理层与股东利益保持一致，有利于实现全体股东价值最大化 

梁光伟等人组成的“华强集团”高管团队合计直接持有“华强集团”31.3375%的股权，近三年来梁光伟等

高管团队成员一直是“华强集团”的董事会成员，事实上对“华强公司公司集团”的重大经营决策具有主导作

用和重大影响力。因此“华强集团”高管团队事实上对“华强集团”具有控制力，进而对公司也具有控制力。 

  公司实际控制人为高管团队 

资料来源：上市公司公告 

 

3、公司拟将成功的“华强模式”向全国各地进行复制，并在济南打响了头炮 
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公司将以“中国电子第一街”深圳华强北为总部基地，打造“华强电子世界”旗舰店，并在全国各大区域

的中心城市布局设点、协同发展、打造全国性品牌，实现公司的规模扩张和品牌扩张。 

目前，公司已取得济南宗地编号为2009-G063的国有建设用地使用权，项目位于山东省济南市历下区山大

路与解放路交汇处，现状已拆迁完毕，总占地面积30013.5㎡，土地用途为商业金融，地上容积率≤5.5、地下

容积率≤2.4、建筑密度≤50%，竞拍价格为65,700万元，用于“济南华强广场”项目的建设。该地块已签订建

设用地使用权出让合同，截止目前，地价已支付完毕，项目已于2010年3月3日举行奠基仪式。 

4、近几年公司业绩保持稳步增长 

在资产重组时，大股东承诺：华强世界、华强网络、“华强广场”1～6层商业裙楼、“华强广场”酒店、

地下商业和地下停车场等上述资产预计2009年、2010年和2011年合计收益数分别为14,614万元、17,502万元和

18,720万元。如果没有达到，大股东华强集团将按预计合计收益数与实际合计盈利数之间的差额对公司进行补

偿。 

我们实地调研了上述资产： 

1）作为老华强的“华强世界”出租面积4万多平方米，出租率近100%。 

2）经过去年的培育期之后，新华强“华强广场”出租率超过90%，租金水平已提升至400元/平方米左右。

对面赛格广场租金水平为500元/平方米左右，“华强广场”租金水平还有进一步提升空间。 

随着用于经营电子专业市场的“华强广场”裙楼5万多平米投入运营，公司在华强北总部的电子专业市场

经营总面积达到10万平米，规模位居全国第一。 

3）华强广场写字楼和公寓基本销售完毕。 

4）华强广场地下停车场拥有过千个车位对外出租，租金收入稳定。 

5）华强广场酒店于2010年3月1日正式开业，定位于中高端客户，入住率超过50%；地下商业“乐淘里”于

2010年1月10日开业，承租情况良好。 

我们认为，上述项目经营情况良好，完全有可能实现公司预定目标。 

5、受益于“深圳市城市更新办法”，位于深圳黄金地段的土地储备未来升值潜力巨大 

一是深圳三洋华强激光电子有限公司位于梅林片区的厂址，占地3.3万平方米，公司是土地使用人，在与

日方合作到期后，该地块有可能改造为商业住宅。 
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二是老华强由旧厂房改造而来，目前装修陈旧，经营面积也不大，根据深圳市规划，未来要重建，重建后

面积将大幅增加。 

6、盈利预测与估值 

近两年公司主要收入来源于“华强世界”及“华强广场”的租金，由于上述项目出租情况良好、租金水平

稳步增长，再加上大股东的保底承诺，近年公司业绩稳步增长的确定性较高。初步测算2010年-2011年每股收

益分别为0.31元、0.33元，目前PE在30倍左右。相对于同类型公司，估值水平缺乏吸引力。 

但考虑到，公司持有的商业物业地处位置较好，重估价值较高，初步测算RNAV约10元，未来土地改造项目

获批还将进一步提升其估值水平，因此，给予“谨慎增持”评级。 
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投资评级说明 ： 

 
公司投资评级： 
 

买入 预计6 个月内，股价表现优于市场指数20%以上 

增持 预计6 个月内，股价表现优于市场指数5%-20%之间 

观望 预计6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

卖出 预计6 个月内，股价表现弱于市场指数5%以上 

 
行业投资评级： 
 

看好 报告日后六个月内，行业超越整体市场表现 

中性 报告日后六个月内，行业与整体市场表现基本持平 

看淡 报告日后六个月内，行业弱于整体市场表现 

 
我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示

投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他

需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 
基准指数 ：沪深 300 指数 
 

免责条款： 
    本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见

仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接

或间接损失概不负责。我公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可

能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归万联证券所有 ，未经书面许可任何机构和个

人不得以任何形式翻版 、复制、刊登。 
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