
 

 

 

 

  2007A 2008A 2009H 2009A 

营业收入 6.6 5.2 0.4 0.4 

（+/-） -42.6% -21.3% -83.9% -84.2% 

营业利润 -90 -15 -2.8 -7.2 

（+/-） / / / / 

归属于母公

司的净利润 
81 32 7.6 3.2 

（+/-） / -60.9% 44.3% -89.4% 

EPS（元） 0.42 0.16 0.04 0.02 

市盈率（倍） / / / / 

 

 

总股本/流通股本（万股） 19464/19464 

流通市值（亿元） 15.65 

每股净资产（元） -1.39 

资产负债率（%） 5545 
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ST兴业(600603）：已成空壳、关注重组    中性(维持) 

当前股价：8.04 元 房地产行业 

股价表现（最近一年） 

天相房地产组  联系人  刘义 

021-58824282-804 

Liuyi002@txsec.com 

服务热线 010-66045555 

服务邮箱 service@txsec.com 
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 每股收益仅 0.02 元。公司今日发布 2009 年报：营业收

入 42万元、营业利润-717 万元、归属母公司净利润 316

万元、每股收益 0.02 元。公司主营业务大幅萎缩，还

能实现正的每股收益主要得益于营业外收入。公司

2009 年不进行利润分配。 

 公司已成空壳。1）、无主营业务。公司近几年来营业收

入一直处于持续萎缩状态，2009 年仅有 42万元；净利

润主要依靠营业外收入支撑。2）、无核心资产。截止

2009 年底，公司总资产仅有 496 万元，已无经营性资

产。3）、实质性破产。截止 2009 年底，公司总负债高

达 2.75 亿元，所有者权益为-2.7 亿元。 

 重组方案概述。公司于2008年06月正式启动资产重组，

并于 2009 年 06 月发布《发行股份购买资产暨关联交易

预案》，重组预案已经董事会和股东大会审核通过，但

尚需证监会审核并豁免要约收购义务。公司拟以不低于

6.98 元/股，向厦门大洲集团及其一致行动人发行合计

1.7 亿股（占发行后总股本的 46.5%），购买“滨江房地

产、港中房地产、双润投资及大洲物业”等资产 100%

股权（评估价值 11.8 亿元、评估增值率为 208%）。 

 拟置入资产均位于厦门、储备规模较小。滨江房产运作

项目为“厦门第一广场”，定位于写字楼，建筑面积7.25

万平米。港中房产运作项目为“厦门丽晶花园”，定位于

住宅，建筑面积12.97万平米。双润投资为大股东大洲

集团所开发的商业物业提供运营平台。大洲物业主要从

事物业管理。  

 盈利预测与投资评级。此次重组的资产注入方做出以下

业绩预测：拟注入资产 2010-2011 年度净利润分别为

9,396 万元和 20,424 万元。假设重组于 2010 年完成、

不考虑壳公司本身在重组过程中的非经常性损益、以重

组完成之后总股本 36355 万股计算，对应的每股收益分

别为 0.26 元和 0.56 元。以最新收盘价 8.04 元计算，

公司 2010-2011PE 分别为 31 倍和 14倍；考虑到重组完

成之后公司项目储备规模较小、且业绩持续性较差，我

们维持公司“中性”评级；但提醒投资者关注重组概念

和区域概念带来的阶段性机会。 

 风险提示。资产重组进度风险；大盘的系统性风险；房

地产行业周期风险；市场过于集中等。 

公司基本情况（2009 年 12 月 31 日止） 

主要财务指标（单位：百万元） 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 


