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基础数据 

总股本(亿股) 11.59 

流通 A股(亿股) 4.68 

52周内股价区间(元) 6.35-12.54 

总市值(亿元) 135.09 

总资产(亿元) 811.47 

每股净资产(元) 6.93 
 

 

相关研究  
1. 金科股份（000656）：低毛利项目结算

拖累业绩  (2014-04-23) 

2. 金科股份（000656）：拿地多，估值低  

(2013-10-29) 

3. 金科股份（000656）：厚积以待薄发  

(2013-08-20) 

4. 金科股份（000656）：突破资金瓶颈  

(2013-08-13)  
 

 业绩总结：2014 年前三季度，公司实现营业收入 100.76 亿元，同比增长

14.53%；实现归属于上市公司股东的净利润 6.66亿元，同比减少 28.57%。

业绩低于预期。 

 前三季度业绩下降主要因为：前期低毛利项目的结转。成本占比提升导致销

售毛利率较去年同期下降 7.40 个百分点，仅为 23.42%；销售净利率较去年

同期下降 3.37个百分点，仅为 6.85%。粗略估算，今年前三季度的销售均价

较去年同期下降了约 10%，预计 2015年的销售净利率仍将处于较低水平。 

 全年销售目标有望完成。2014年前三季度，公司实现销售金额约 174.8亿元，

同比增长约 34%，占到全年 280亿元销售目标的 62%，第四季度历来是公司

销售放量的时间，公司如果积极营销，则全年销售目标有望完成。公司 2014

年三季度末的预收款项与 2013年全年营业收入的比值达到 144.35%，业绩锁

定性较高。 

 非公开发行股票获批有利于改善公司财务结构。2014年三季度末，公司资产

负债率为 86.83%，比去年同期上升 2.08 个百分点；真实资产负债率为

58.24%，比去年末提高 6.82个百分点，预收款项占比有所减少；净负债比率

为 205.55%；现金对短期有息负债的覆盖率为 123.88%。总体来看，目前公

司资产负债水平偏高，但公司非公开发行股票已获得证监会核准，增发后公

司的财务结构将有明显改善。另外，公司拟注册发行不超过 39亿元的中期票

据，成功发行将会降低公司整体的债务融资成本。 

 进入新能源行业将进一步拓展公司的盈利来源。公司以自有资金出资注册成

立全资子公司进入新能源行业，注册资本金为 20亿元，重点投资光伏、风能

及页岩气等能源产业。进入新能源行业将进一步拓展公司的盈利来源，改善

公司的盈利结构，降低房地产市场风险对公司业绩的冲击。 

 盈利预测及评级：预计公司 2014-2015年每股收益分别为 0.86元和 0.99元，

以 10月29日收盘价11.66元为基准，对应动态市盈率分别为 13.56倍和11.78

倍。公司跨界进入新能源行业，融资渠道进一步增加，迎来发展良机，维持

“增持”评级。 

 风险提示：项目销售及进度不达预期。 
 

指标 /年度 2012A 2013A 2014E 2015E 

营业收入（百万元） 10348.66  16069.62  18790.20  22213.78  

增长率（%） 4.89% 55.28% 16.93% 18.22% 

归属母公司净利润（百万元） 1279.38  984.07  996.46  1151.35  

增长率（%） 19.67% -23.08% 1.26% 15.54% 

每股收益 EPS（元） 1.10  0.85  0.86  0.99  

PE 10.60 13.72 13.56 11.78  

数据来源：上市公司公告，西南证券 
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附：财务预测表（单位：百万元） 

资产负债表 2012A 2013A 2014E 2015E 

 

利润表 2012A 2013A 2014E 2015E 

货币资金 8506.77  5654.73  7884.30  8014.56  营业收入 10348.6

6  

16069.62  18790.20  22213.78  

应收和预付款项 3838.06  3226.42  2171.08  4202.64  减 :营业成本 6636.41  11886.28  14173.45  16698.10  

存货 33494.59  45996.49  45746.83  56238.12  营业税金及附加 1108.97  1625.38  1841.44  2201.39  

其他流动资产 1441.54  1582.14  1582.14  1582.14  营业费用 519.00  645.84  680.21  844.12  

长期股权投资 95.41  805.00  805.00  805.00  管理费用 502.36  636.30  706.51  877.44  

投资性房地产 2643.49  2778.10  2887.20  3088.34  财务费用 31.65  84.64  111.01  116.55  

固定资产和在建工程 477.18  546.80  503.08  460.91  资产减值损失 5.88  24.80  0.00  0.00  

无形资产和开发支出 49.65  56.23  52.27  52.86  加 :投资收益 3.51  -6.27  0.00  0.00  

其他非流动资产 18.04  43.52  33.11  22.71  公允价值变动损益 69.58  47.74  0.00  0.00  

资产总计 50564.74  60689.42  61665.01  74467.27  其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

短期借款 1972.30  1980.00  2703.23  3728.54  营业利润 1617.48  1207.85  1277.59  1476.18  

应付和预收款项 24632.93  28389.58  24590.41  34027.21  加 :其他非 

经营损益 

41.86  59.46  0.00  0.00  

长期借款 9188.68  12660.65  13643.17  14956.13  利润总额 1659.35  1267.31  1277.59  1476.18  

其他负债 6811.67  7731.67  7731.67  7731.67  减 :所得税 411.36  321.03  319.40  369.04  

负债合计 42605.58  50761.90  48668.48  60443.55  净利润 1247.99  946.28  958.19  1107.13  

股本 1158.54  1158.54  1417.36  1417.36  减 :少数股东损益 -31.39  -37.79  -38.26  -44.21  

资本公积 697.01  734.95  2656.13  2656.13  归属母公司股东净利润 1279.38  984.07  996.46  1151.35  

留存收益 5090.46  5958.68  6885.95  7957.36  现金流量表 2012A 2013A 2014E 2015E 

归属母公司股东权益 6946.01  7852.16  10959.44  12030.85  经营性现金净流量 -286.30  -4490.04  -1347.90  -1760.86  

少数股东权益 1013.14  2075.35  2037.09  1992.88  投资性现金净流量 22.24  -753.15  -128.09  -250.67  

股东权益合计 7959.16  9927.51  12996.52  14023.72  筹资性现金净流量 3073.39  3493.66  3705.56  2141.79  

负债和股东权益合计 50564.74  60689.42  61665.01  74467.27  现金流量净额 2809.33  -1749.53  2229.57  130.26  
  
数据来源：西南证券 
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