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基础数据 
总股本（百万股） 1434
流通 A 股（百万股） 1280
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） 14822
 

相关研究  
公司研究-荣盛发展（002146）101012：金麟岂是

池中物，一遇风云便化龙（增持） 

 公司今日公布三季报，1-9 月实现营业收入 45.8 亿元，净利润 6.1 亿，同

比上升 110.2%和 58.1%，实现每股收益 0.42 元，基本符合预期。 

 公司销售商品、提供劳务收到的现金 60 亿，同比增长 50%，比半年期末增

长 71%，公司高周转的经营策略得到销售回款的有力支持，销售的持续高

速攀升推动公司进入成长的快车道。公司期末预收账款 53.47 亿元，较半

年末增长 17%，公司预收账款充裕，可充分保障今明两年业绩的释放。 

 公司期末账面货币现金 18 亿，同比下降 14%，总体资产负债率 75%，较

上年同期上升 7 个百分点，剔除预收账款后资产负债率 45%，同比增加 3
个百分点，随着公司周转规模的扩大，对资金和杠杆的利用将逐渐加大，

在目前资本市场融资收到调控而银行信贷额度基本满负荷使用的情况下，

资金瓶颈或将是公司近年在调控环境下必须面对的困难，信托等融资手段

将是公司拓展资金来源的另外渠道，而信托相对较高的利率水平将对公司

中等的毛利率水平构成一定压力。但在目前地产开发公司普遍受困资金瓶

颈的情况下，公司在高周转发展模式下不断做大的资源规模将更有助于将

整体企业保持在一定的热度下运转，从而更有效地度过调控寒冬。 

 我们看好公司所选择的三四线城市成长空间和高周转发展模式，而公司本

身已经具备的管控能力和项目开发经验也正处于上升阶段，公司将在未来

几年进入平稳高速的发展时期。 

 根据公司前三季度的销售和业绩结算情况，我们上调公司今年 EPS0.07 元

到 0.68 元，预计公司今明两年 EPS 为 0.68 元，0.99 元，对应 PE 为 19X，
13X，考虑到公司潜在发展空间巨大，本身已进入加速扩张阶段，未来成长

空间可期，维持公司增持评级。 

 风险提示：房地产市场调控可能对公司销售和业绩产生负面影响。 

最近52周与沪深300对比股份走势图
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荣盛发展 沪深300 

  

经营预测与估值 2009A 2010H1 2010E 2011E 2012E
营业收入(百万元) 3289.0 2858.1 6927  9657 11556 

(+/-%) 62.1 102.4 110.6 39.4 19.7

归属母公司净利润(百万元) 609.5 400.6 971  1419 1887 

(+/-%)  64.4 60.9 59.2 46.2 32.9

EPS(元) 0.43 0.28 0.68  0.99 1.32 

P/E(倍) 27.2 41.4 19  13 10  
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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