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 业绩稳定增长。1-6月份公司实现营业总收入9.29亿元，营业利润

2.5亿，归属母公司所有者净利润2.03亿元，同比分别增长11.73%、

9.61%和8.17%。实现每股收益0.395元。 

 市政业务利润下降。公司市政业务深耕区域市场，通过推进精细

化管理，创新管理思路，改进管理模式，管理能力和服务水平进

一步提升。报告期内，市政业务共实现收入3.73亿元，毛利1.3亿

元，毛利率增加5.56个百分点。但整体利润仅1.31亿元，较去年

同期下降13.8%。 

 地产业务增长较快。报告期内，公司房地产业务实现合同销售面

积14.53万平方米、合同销售金额8.79亿元，实现房地产业务开发

销售营业收入4.25亿元、毛利1.68亿元，同比分别上升39%和32%。

我们预计荣境项目下半年可入市，从而进一步提升销售业绩。年

内房地产业务结算同比上升，将能实现盈利同比较大增长。 

 股权投资业务稳步提升。股权投资业务新增投资了金埔园林、优

科生物等项目，提升发展后劲。高科科贷开业半年以来已实现盈

利。控股的臣功制药报告期内实现主营业务收入1.26亿元，净利

润1819万元，同比增长26.67%。受益于公司所投资几家上市公司

良好的分红和业绩表现，报告期内实现投资收益2.16亿元。 

 总结与投资建议。公司三大业务作支撑，较好的确保业绩实现稳

定增长。预测12——13年EPS分别为0.91元、1.15元和1.30元，对

应当前股价PE分别为11倍、8.5倍和7.5倍，给予公司“谨慎推荐”

投资评级。 

 风险提示。房地产营收受市场影响下降 股权投资收益低于预期 
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主要数据    2012 年 8 月 20 日 

收盘价(元) 9.90 

总市值（亿元） 51.11 

总股本(百万股) 516.22 

流通股本(百万股) 516.22 

ROE（TTM） 7.79% 

12 月最高价(元) 12.64 

12 月最低价(元) 8.70 
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资料来源：东莞证券研究所，Wind资讯 
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   房地产 

地产业务带动 中报业绩稳定增长  谨慎推荐 （维持） 

南京高科（600064）2012年中报点评  风险评级：一般风险 

投资要点： 
 

2012 年 8 月 22 日 

公司主要财务指标预测表 

 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入(亿元) 2,431.21  2,679.19  3,750.87  4,257.24  

同比％ -9.33  10.20  40.00  13.50  

归属母公司净利润(亿元) 364.91  468.81  593.89  673.56  

同比％ 16.17  28.47  26.68  13.42  

毛利率％ 38.91  37.66  37.69  38.39  

ROE％ 7.22  8.61  10.00  10.36  

每股收益(元) 0.71  0.91  1.15  1.30  

每股净资产(元) 9.06  10.54  11.51  12.60  

市盈率(倍) 14.00  10.90  8.61  7.59  

市净率(倍) 1.09  0.94  0.86  0.79  

资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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1. 业绩稳定增长 

1-6月份公司实现营业总收入 9.29亿元，营业利润 2.5亿，归属母公司所有者净利

润 2.03亿元，同比分别增长 11.73%、9.61%和 8.17%。实现每股收益 0.395元。 

公司加权平均净资产收益率为 4.23%，较上年同期上升 0.42个百分点。其中报告期

末公司可供出售金融资产溢价计入母公司股东权益—资本公积项目中的余额为 24.61亿

元，若扣除可供出售金融资产溢价的影响，本期净资产收益率为 8.42%。 

2. 市政业务利润下降 

公司市政业务深耕区域市场，通过推进精细化管理，创新管理思路，改进管理模式，

管理能力和服务水平进一步提升。报告期内，市政业务共实现收入 3.73亿元，毛利 1.3

亿元，毛利率增加 5.56个百分点。但整体利润仅 1.31亿元，较去年同期下降 13.8%。 

其中市政基础设施承建营业收入 1.17 亿，毛利率为 17.16%，较上年同期增加 5.56

个百分点。土地成片开发转让营业收入 8964 万元，毛利率 44.06%，同比减少 15.24 个

百分点。园区管理及服务营业收入 1.66亿元，毛利率 42.87%，同比减少 3.03个百分点。

公司市政基础设施承建业务收入下降的主要原因是本期工程项目管理模式改变。而土地

成片开发转让业务收入下降的主要原因是本期结算的园区内土地转让面积减少。 

表 1：主营业务收入、毛利变化 

业务类型 
营业收入

（亿元） 

营业成本

（亿元） 
毛利率% 

营业收入比

上年同期增

减% 

营业成本比

上年同期增

减% 

毛利率比上

年同期增减 

房地产开发

销售 
4.25 2.56 39.71 39.39 44.82 

减少 2.26 个

百分点 

市政基础设

施承建 
1.17 0.96 17.16 -32.29 -36.55 

增加 5.56 个

百分点 

土地成片开

发转让 
0.89 0.50 44.06 -31.43 -5.75 

减少 15.24

个百分点 

园区管理及

服务 
1.66 0.95 42.87 41.27 49.18 

减少 3.03 个

百分点 

药品销售 1.26 0.35 71.71 19.66 32.85 
减少 2.81 个

百分点 

资料来源：东莞证券研究所，公司公告 

 

3. 地产业务增长较快 

报告期内，公司房地产业务实现合同销售面积 14.53万平方米、合同销售金额 8.79

亿元，实现房地产业务开发销售营业收入 4.25亿元、毛利 1.68亿元，同比分别上升 39%

和 32%。其中荣域项目五次推盘，由于及时把握区域市场回暖的契机，均取得良好销售
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业绩，成为仙林地区半年度销售冠军。随着销售形势回暖，公司在坚持打造高品质产品

的基础上，进一步加快了项目开发进度，我们预计荣境项目下半年可入市，从而进一步

提升销售业绩。年内房地产业务结算同比上升，将能实现盈利同比较大增长。 

表 1：主要商品房项目销售结算情况 

项目名称 
占地面积

（万平米） 

规划总建

筑面积

（万平

米） 

累计销售

面积（万

平米） 

累计结算面

积（万平米） 

1-6 月新增

销售面积

（万平米） 

1-6 月新增

结算面积

（万平米） 

诚品城（学

仕风华苑） 
19.97 32.95 18.98 18.68 0.06 0.45 

左右阳光

（仙踪林

苑） 

3.50 7.79 4.29 3.86 0.62 1.26 

高科荣境 34.61 56.56 —— —— —— —— 

高科荣域 12.42 21.12 4.42 —— 1.82 —— 

东城汇 3.28 8.96 2.11 —— 0.40 —— 

资料来源：东莞证券研究所，公司公告 

 

4. 股权投资业务稳步提升 

股权投资业务以高科新创、高科科贷为专业运作平台，加强调研工作，优选投资项

目，新增投资了金埔园林、优科生物等优质项目，股权投资业务再添发展后劲。高科科

贷开业半年以来已实现盈利。而公司控股的臣功制药积极把握以“新医改”、“新农合”

为重点的医疗体制改革带来的机遇和挑战，找准定位，突出重点，开创了产销两旺的良

好局面。报告期内实现主营业务收入 1.26 亿元，净利润 1819万元，同比增长 26.67%。

受益于公司所投资几家上市公司良好的分红和业绩表现，报告期内实现投资收益 2.16

亿元。 

5. 短期资金压力较大 

截止季末，公司账上合计资产总额 163.72亿元，负债总额 111.09亿元，资产负责

率为 67.85%。其中账上预收账款 8.97亿，扣除预收账款后资产负债率 62.37%。公司共

有货币资金 13.7 亿，较报告期初大增 94.42%，主要由于市政及房地产业务资金回笼以

及银行借款增加。短期负债加一年内到期非流动负债合计 49.77亿，公司短期资金压力

仍然较大。 

6. 总结与投资建议 

公司三大业务作支撑，较好的确保业绩实现稳定增长。其中市政业务随着开发区扩

展而不断推进，未来一段时间都能为公司提供稳定的收入来源，同时能平滑地产周期性

风险。预计房地产业务随着荣域年内开始结算，荣境下半年开始销售，未来两年该业务
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盈利能实现较快增长。公司股权投资方面运营团队经验丰富、项目筛选及获取能力强，

提升公司业绩增长弹性。 

目前北京、上海、天津及武汉四地园区获批进入“新三板”试点，南京经济技术开

发区为国家级开发区，未来也有望获批进入；另一方面，公司参股多家金融企业，在金

融改革的带动下公司也能成为间接受惠者。预测 12——13年 EPS分别为 0.91元、1.15

元和 1.30元，对应当前股价 PE分别为 11倍、8.5倍和 7.5倍，给予公司“谨慎推荐”

投资评级。 

 

 

 

表 2：公司利润预测表 

科目(百万元) 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业总收入 2431.21  2679.19  3750.87  4257.24  

营业总成本 2255.52  2425.67  3332.86  3745.83  

营业成本 1485.18  1670.21  2337.17  2622.88  

营业税金及附加 181.73  174.15  225.05  255.43  

销售费用 124.99  133.96  187.54  212.86  

管理费用 122.69  133.96  187.54  212.86  

财务费用 329.18  300.00  376.80  420.50  

资产减值损失 11.75  13.40  18.75  21.29  

其他经营收益 304.51  380.00  390.00  405.00  

公允价值变动净收益 -66.13  0.00  0.00  0.00  

投资净收益 370.64  380.00  390.00  405.00  

其中 对联营和合营投资收益 60.17  70.00  100.00  120.00  

营业利润 480.20  633.52  808.01  916.41  

加 营业外收入 0.57  0.00  0.00  0.00  

减 营业外支出 2.24  0.00  0.00  0.00  

利润总额 478.53  633.52  808.01  916.41  

减 所得税 92.01  126.70  161.60  183.28  

净利润 386.52  506.82  646.41  733.13  

减 少数股东损益 21.61  38.01  52.52  59.57  

归属于母公司净利润 364.91  468.81  593.89  673.56  

最新总股本(百万股） 516.22  516.22  516.22  516.22  

基本每股收益(元) 0.71  0.91  1.15  1.30  

市盈率（倍） 14.00  10.90  8.61  7.59  

资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按

照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型

基金市场方面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面

的研究报告，其基础风险评级为低风险。 
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