
 

 

 

[table_main] 公司研究类模板  

 

[table_invest] 房地产开发Ⅱ 

当前价格(元)： 12.27 

目标价格(元)： 15.00 

 

 

[table_stockTrend] 
2010-4-19～2011-4-19
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[table_relate] 1《深天健(000090):一季度业绩大

幅超预期》2011.4 

 

投资要点： 

 深天健今日公布 2010 年度报告。公司 2010 年实现营业收入 35.46 亿元，营业利润

1.62 亿元，同比分别增长 33%及 96%。实现归属母公司股东的净利润达 1.11 亿元，

同比增长 91.93%，盈利水平有显著提升。公司全年 EPS 为 0.24 元，较 2009 年的

0.13 元增长 0.11 元。公司年度利润分配预案为每 10 股派发税前现金红利 0.75 元。 

 公司 2010 年发展势头良好，营业收入维持稳定增长，主营业务的盈利能力及资产

营运能力大幅提升。其中营业收入增长主要是由于公司商品房销售业务、市政工程

业务及租赁业务收入同比均有较大幅度增长所致。年度利润大幅增长主要是由于公

司商品房销售业务的盈利能力增强所致。 

 在市政工程业务方面，公司强化管控措施及积极推行成本控制，使该项业务在 2010

年实现扭亏为盈。目前公司拥有在建工程 57 项，合同金额达 68.22 亿元，其中 2010

年新开工工程达 42 项，合约总价达 30.42 亿元。公司市政工程业务开展顺畅，中

标亿元以上的项目数量明显增多，体现出公司市场拓展能力、市场份额及项目盈利

能力的显著提升。 

 在商品房开发业务方面，公司 2010 年主要结算项目为阳光天健城及天健时尚空间，

全年结算面积为 6.59 万平米，实现营业收入 9.2 亿元。公司 2010 年结算项目的毛

利率水平达 37.96%，同比大幅增加了 14.76 个百分点。目前公司在售楼盘为阳光天

健城及天健时尚空间，在建项目有 5 个，为时尚名苑、天健大厦及南宁的 3 个项目。

公司商品房开发业务呈快速发展势头，预计 2011 年仍能实现快速增长。 

 在物业出租方面，公司目前拥有租赁物业面积达 22.32 万平方米，全年实现租赁收

入 0.78 亿元，利润总额达 3.75 亿元。公司在出租业务方面积极导入酒店式服务模

式，同时对物业实行市场化租金价格，从而提升了公司持有型物业的盈利能力。 

 深天健未来有较多看点值得关注。其一为公司拥有的天健工业区。受益于深圳城市

更新办法，天健工业区有望转型成商住用地，目前正在产权确认阶段。该地块地价

低廉，如转型成功将提升公司价值。其二为公司所持有的莱宝高科股权。公司为莱

宝高科的第二大股东，拥有其 5426 万股股权，当前市值达 26.38 亿元。未来如公

司逐步减持，将会带来高额的投资回报。其三为前海规划为公司带来的发展机遇。

公司作为深圳市市政建设的主体之一，未来或将受益于深圳市前海规划，积极参与

前海区域的项目建设。 

 综合以上分析及未来看点，我们预测公司 2011-2012 年每股收益为 0.50 元和 0.72

元，同时维持推荐评级。 

   

 

[table_predict]     2009A 2010A 2011E 2012E 

总股本(万) 45663.70  主营业务收入(亿) 26.66 35.46 44.26 50.89 

流通 A 股(万) 45663.32  +/-% -6.34 33.00 24.46 14.98 

52 周内股价区间(元) 7.48-14.81  净利润(百万) 57.71 110.77 228.60 327.11 

总市值(亿) 56.03  +/-% 0.00 91.93 106.37 43.09 

总资产(亿) 89.66  EPS(元) 0.13 0.24 0.50 0.72 

每股净资产(元) 8.73  P/E 97.08 51.13 24.54 17.53 

*本报告的主要贡献人为庄之乔 

公司基本资料 

投资评级：推荐(维持) 

相关研究  

主要经营指标预测 

股价走势图  
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盈利能力显著提升 未来发展值得期待 
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华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

－报告发布日后的 6个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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