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基础数据 
总股本（百万股） 456.64
流通 A 股（百万股） 436.09
流通 B 股（百万股） 0.00
可转债（百万元） N/A
流通 A 股市值（百万元） 4901.62
 

相关研究  
 

 公司今日公布三季报。1-9 月实现营业收入 25.53 亿元，比上年同期增长

35.86％；实现净利润 1.32 亿元，比上年同期增长 157.76%；实现 EPS 0.29
元。公司深圳的两个主要项目阳光天健城一期和天健时尚空间如期实现结

算是公司三季度业绩如期释放的主要原因。由于销售回款的增加，公司期

末预收账款为 5.7 亿，比年初增加 260%。 

 根据深圳市房管局公布的销售数据，公司阳光天健城目前累计推出 15 万平

米（总体可售 22.7 万平米），实现销售 8.5 万平米，去化率 57%，天健时

尚空间推出 4.2 万平米，实现销售 2.1 万平，去化率 50%，受益于 9 月市

场成交回暖的影响，公司这两个主要在售项目都在 9 月份出现成交量上升

的表现，项目整体去化率比半年报公布的去化率提升一倍以上。但由于深

圳日前已出台十分严厉的限购政策，公司两个项目分别为大户型和具有投

资价值的小户型项目，预计产品类型受限购的影响将较为显著，这也将直

接影响公司今年全年业绩情况。 

 报告期内，公司新增广州市天河区氮肥厂项目。项目总建筑面积为 22 万平

米，其中计容建筑面积 15.9 万，楼面地价 8113 元/平米（按计容建筑面积

计算）。公司总体项目建筑增加至 176.5 万平米。 

 公司期末拥有现金 8.8 亿元，比 09 年末增加 118%，公司剔除预收账款后

的资产负债率为 43.6%，财务状况良好。预计公司在支付新增项目 12.9 亿

地价后整体资产负债率将有所上升，但整体来看公司财务状况良好，将有

助于公司渡过深圳严厉限购调控政策下成交量萎缩的艰难时期。 

 考虑到深圳严厉的限购调控政策将在四季度对市场成交量产生较大的影

响，而公司今年主要业绩贡献来源均集中在深圳，三季度销售及结算业绩

并无超预期表现，因此本次下调公司今年业绩 0.17 元至 0.43 元，预计公司

今明两年业绩为 0.43 元和 0.55 元，相应 PE 为 26X 和 20X。公司目前整

体 NAV 为 12.5 元，股价仍有 10%的折扣。维持对公司增持评级。

最近52周与沪深300对比股份走势图
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经营预测与估值 2009A 2010H1 2010E 2011E 2012E
营业收入(百万元) 2666.5 1294.0 3480  3600 3892 

(+/-%) -6.3 6.8 30.5 3.4 8.1

归属母公司净利润(百万元) 57.7 15.9 196  252 358 

(+/-%)  150.3 -47.9 239.2 28.7 42.2

EPS(元) 0.13 0.03 0.43  0.55 0.78 

P/E(倍) 88.9 323.1 26.2  20.4 14.3  
资料来源：华泰联合证券 资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 



 

 

华泰联合证券评级标准： 

时间段        报告发布之日起 6 个月内 

基准市场指数  沪深 300（以下简称基准） 

股票评级 

买  入     股价超越基准 20%以上 

增  持     股价超越基准 10%-20% 

中  性     股价相对基准波动在±10% 之间 

减  持     股价弱于基准 10%-20% 

卖  出     股价弱于基准 20%以上 

行业评级 

增  持     行业股票指数超越基准 

中  性     行业股票指数基本与基准持平 

减  持     行业股票指数明显弱于基准 
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