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  2011 年上半年，公司实现营业收入 19.98 亿元，营业利润 1.95 亿元，

同比分别增长 54.44%及 1060.56%。公司上半年归属母公司股东的净

利润为 1.47 亿元，同比增长达 827.12%，上半年实现每股收益 0.32

元。公司业绩在上半年大幅增长，仅第一季度业绩就已超过 2011 年

全年业绩。 

 公司业绩的大幅增长主要得益于上半年可结算商品房销售收入及项

目盈利能力的大幅增长。上半年公司商品房业务营业利润及净利润分

别达 1.47 亿元及 1.00 亿元，同比分别大幅增长了 1582.03%和

2117.68%。另外公司市政工程业务的盈利能力逐步增强，继 2010 年

首度扭亏为盈后，今年上半年实现 1048.76 万元的净利润，较去年同

期增长 1116.90 万元。同时，物业租金水平的提高也增强了公司物业

租赁水平及盈利能力的提高。 

 公司采取市政工程+商品房开发双轮驱动的经营模式，其中市政工程

建设为公司提供稳定的现金流并使企业规模维持在较大水平，保证了

公司各项业务的顺利进行。商品房开发业务是公司利润的主要来源，

目前公司项目毛利率均维持在 45%左右的水平，随着南宁及长沙项目

逐渐进入结算期，公司业绩有望进一步提升。 

 公司未来看点较多，多重利好提升内在价值。公司商品房及市政工程

业务有望在深圳城市更新办法及前海规划的带动下获得新的发展机

遇。公司同时是莱宝高科的第二大股东，拥有其 7,596.72 万股股权，

对应市值达 22.98 亿元。未来如适时减持，将会为公司带来丰厚的投

资收益。 

 我们预测公司 2011-2013 年净利润分别为 2.11 亿元、2.42 亿元及 3.38

亿元（不含未来减持莱宝高科所带来的投资收益），对应每股收益分

别为 0.46 元、0.53 元及 0.74 元，对应当前股价的市盈率分别为 22 倍、

19 倍及 14 倍。考虑到公司较多的看点及股权资产增值前景，仍维持

推荐评级。 

 风险提示：房地产市场调控及限购政策或影响公司商品房销售。 

   

投资要点： 投资评级：推荐 

股价走势图  

相关研究  



 

免责条款详见末页 2 

[table_page1] 

公司点评| 2011 年 8 月 8 日 

 

 

[table_company]   

总股本(万) 45663.70 

流通 A 股(万) 45663.32 

52 周内股价区间(元) 9.16-14.81 

总市值(亿) 46.71 

总资产(亿) 89.66 

每股净资产(元) 8.28 
 

 

 

[table_mainpredict]  2010A 2011E 2012E 2013E 

主营业务收入(亿) 35.46 41.61 44.38 51.71 

+/-% 33.00 17.34 6.65 16.5 

净利润(百万) 110.77 210.75 241.68 338.38 

+/-% 91.93 90.25 14.68 40.01 

EPS(元) 0.24 0.46 0.53 0.74 

P/E 42.17 22.24 19.30 13.82 
 

 

 

 

 

 

－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。 

主要经营指标预测 公司基本资料 

华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 
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