
中华企业（600675）2008年年报电话会议纪要
时间：2009年3月10日上午9：30—10：30
主持：中信证券段海瑞  
公司与会人员：
董事长朱胜杰、财务总监倪伯士、董事会办公室陈禹臣、财务部经理唐喆

会议内容：
一、公司管理层介绍公司2008年经营情况：

感谢中信证券给我们提供机会与大家沟通交流。下面简要介绍一下公司情况：
2008年是一个非常特殊的年份，中国经历了雪灾、地震、奥运和金融危机等一系列重大事件。相对而言，金融危机对房地产行业、公司经营影响较大。上半年公司销售情况较好，下半年不是很理想，如公司开发的南郊中华园成为08年上半年上海别墅类销售冠军，但下半年销售下滑较多。自国家经济刺激政策出台以来，上海房地产市场成交有所回暖，公司部分项目如周浦项目，目前销售较好。2008年公司完成签约面积18万平方米，签约金额231,076万元，回笼资金27.66亿元。公司参股的上海国际客运中心，预售面积4.83万平方米。

公司2008年主要财务状况为：营业收入：36.12亿元，同比增长33.9%；净利润：4.64亿元，同比下降19.3%，扣除非经常性损益后净利润同比增长4.53%；每股收益0.427元，加权平均净资产收益率15.1%，资产负债率63.67%，经营性现金流量净额3.4亿元。

二、投资者提问及管理层解答

1、投资者提问：公司年报中反复提到要解决资金、土地储备和资源整合的问题，在这些方面，公司有哪些具体措施？
答：公司在08年底对09年工作做了较早较充分的安排。

1）、资金方面：

08年公司资金状况较好，经营性现金流量净额为3.4亿元，说明公司整体资金安排处于正常水平。对于今后的发展，主要从以下几方面做好工作：

首先，做好公司债的发行工作。如果09年发行成功，将有利于公司的经营发展。

其次，继续拓展多元化融资，在保持与银行良好合作的前提下，公司将加强与信托等其他金融机构的合作。

再次，公司09年将加大销售力度，加快资金回笼。

如果09年房地产市场保持平稳，融资工作按计划进行，公司09年资金面会维持比较健康的状况。

2）、项目储备方面：

公司目前在建、待建项目达160万平米，公司总体上可以维持2-3年的开发建设，此外公司崇明有4655亩土地资源储备。上海南汇三个项目（约1200亩）和上海国际客运中心项目是公司未来开发重点。公司目前正在对项目储备做前期工作，09年的储备工作主要是未来3-4年的开发做准备。
3）、资源整合方面：
经过了3-5年的内部资源整合，成效比较显著。未来要继续加大整合力度，3家主要公司根据发展需要做进一步明确定位和整合。

2、投资者提问：请介绍一下大股东上海地产集团的资产和未来整合情况。

  答：在成立之时，政府主管部门将一些开发类的企业集团划拨归并入上海地产集团，如中星集团、上房集团、闵虹开发等企业。这些企业成为上海地产集团房地产开发业务的重要组成部分，被归并的企业成立较早，集团成立较晚。
08年上海市政府下发了《关于进一步推进上海国资国企改革发展的若干意见》，根据该文件精神，相信上海地产集团正在积极研究和准备，并已承诺未来2-3年对下属房地产开发企业进行梳理和整合，以避免同业竞争。
3、投资者提问：请介绍一下公司09年业务情况。

答：公司2009年在建和待建项目总建筑面积163.5万平方米（不包括客运中心），其中办公楼建筑面积19万平方米，占11.6％，中高档住宅104.4万平方米，占63.8％，经济实用房和配套商品房40.1万平方米，占24.5％。

09年公司预计主要结转的项目为上海国际客运中心、南郊中华园、古北国际花园、周浦项目等。预计公司09年主营业务收入约37亿元，净利润约4.7亿元。

 出租物业情况：租赁收入08年1.2亿元，出租面积09年约12万平方米。目前公司物业总体上地段较好，出租情况良好。未来出租物业总体发展思路：在占总资产比例不太高的前提下，调整现有出租物业结构，保留顶级物业，出售一些存量物业。公司计划保留国际客运中心（一栋楼）、古北商务分区的部分以及黄金城道商铺等一些优质经营性物业。
4、投资者提问：上海世博会、迪士尼对公司的影响和崇明土地储备的发展计划。
答：上海世博会的举办和迪士尼在上海的落户会有利于上海经济的发展，公司开发的项目也会间接受益。
公司崇明土地储备需要配合当地政府的总体建设规划。目前正在与有关主管部门协商，探讨土地的综合高效利用以及有关的准备工作。

5、投资者提问：公司未来的战略和发展的思路。

答：公司总体战略是以上海为主，长三角为辅，同时关注有发展潜力的其他城市。公司总体对外拓展采取谨慎、安全、稳健的原则。从风险控制角度出发，危机发生时，二三线城市会受到较大的冲击，一线城市影响较小，市场容量较大，公司立足上海，相对受危机影响较小；在项目投资时公司还考虑当地市场的成熟度。

公司坚持精品开发思路，以品质、品牌和专业管理经验取胜。

6、投资者问：目前对房地产市场前景众说纷纭，请问公司的观点。
答：我们认为今后房地产市场的发展主要取决于，第一是购房者的信心，第二是市场成交量，第三是供求关系。目前从供求关系看需求是客观存在的。近几年来政府对房地产的宏观调控加上出现的金融危机使市场处于低迷，但春节以后成交回暖，公司部分楼盘销售也反映了这种状况。
09年房地产市场总体上处于一个比较复杂的局面。首先，部分购房者信心增强，但是部分消费者观望等待新的刺激政策出台；其次，国家已经出台了一系列鼓励购房的政策，但对房地产企业的开发贷款仍然没有放松；再次，上海的世博、四个中心的建设使上海经济有较大的发展潜力，购房的潜在需求比较旺盛，但是金融危机对上海的发展产生了阶段性的影响；最后，08年的政府土地供应量减少，未来政府是否会调整土地供应策略也有待观察。
7、投资者问：请简要介绍一下公司债券发行情况。
答：发行时间：待证监会批文后择机发行；发行利率：询价后，协商确定。
8、投资者问：请谈一下对公司未来业绩的展望。
答：我们对公司未来的发展保持充分的信心。首先，公司有50多年的历史，有一定的品牌影响力，是上海第一家房地产开发企业；其次，公司房地产开发经验比较丰富，近几年来房地产市场虽然波动比较明显，但是公司发展一直比较稳健，收益也增长较快；另外，公司在上海房地产行业内处于领先的地位，尽管公司资产规模不大，但如果公司今后能充分利用好资本市场以及资产整合的效率，公司会有较快的发展。我们会努力给投资者良好回报。
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