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公司报告

一年来南京中商相对大盘表现 

  
 最新

收盘 
 本月

 近三

月 

开盘价(元) 25.3 22.75 23.8

最高价(元) 26 26 26

最低价(元) 25.03 22.75 18.65

收盘价(元) 25.67 25.67 25.67

换手率(%) 0.64 4.13 26.02

涨跌(元) 0.31 2.73 1.82

涨跌幅(%) 1.24 11.9 8.41

行业涨跌幅

(%) 
0.5 7.1 7.72

相对行业涨

跌幅(%) 
0.74 4.8 0.69

上证指数涨

跌幅(%) 
0.53 1.33 -0.59

相对大盘涨

跌幅(%) 
0.71 10.57 9

南京中商（600280）：改变进行中 

 

  南京中商中报 

8月10日，南京中商公告了中期报告：报告期内，公司实现营业收

入24.2亿元，同比增长14.8%，营业利润3145万元，同比增长17.43%，

归属于上市公司股东的净利润555.8万元，同比下降4.74%，归属上市公

司股东的扣除非经常性损益的净利润1377.7万元，同比增长109.67%。

基本每股收益0.039元，每股经营活动产生的现金流量净额-0.71元。 

  公司主业经营逐步好转 
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公司采取商业和地产双轮发展模式，上半年百货实现收入20.15亿

元，同比增长17.44%。其中南京市区营业收入同比增长14.95%，江苏省

内增长15.5%，山东省增长16.78%，公司百货业务增长较为稳健。仓储

超市业务实现收入3.65亿元，同比增长5.65%，超市业务增长缓慢。 

百货业营业利润率20.56%，同比提升2.1个百分点，已经达到行业

平均水平。仓储超市营业利润率10.41%，同比提升2个百分点，由于规

模较小，利润率还有提升空间。 

  期间费用仍然较高 

公司期间费用率18.12%，较去年同期增长1.92个百分点。其中，销

售费用率5.17%，增长1.72%，管理费用率11.31%，较去年同期下降0.17

个百分点，财务费用率1.64%,增长0.37个百分点。销售费用的增加与公

司淮南新亚国际广场和徐州百货大楼改造工程有关。 

  盈利预测 

从公司中期报表上，我们看到在民企入主后公司出现的一些变化。

但企业内部的变革需要一个过程，在这样过程中，公司业绩与预期可能

出现一定的差距。考虑到公司规模和预期中的改善，以P/S对公司进行

估值，公司目前P/S0.91倍，基本合理，首次给予公司“中性”评级。
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 南京中商中报 

8月10日，南京中商公告了中期报告：报告期内，公司实现营业收入24.2

亿元，同比增长14.8%，营业利润3145万元，同比增长17.43%，归属于上市公

司股东的净利润555.8万元，同比下降4.74%，归属上市公司股东的扣除非经常

性损益的净利润1377.7万元，同比增长109.67%。基本每股收益0.039元，每股

经营活动产生的现金流量净额-0.71元。 

 公司主业经营逐步好转 

公司采取商业和地产双轮发展模式，上半年百货实现收入20.15亿元，同比

增长17.44%。其中南京市区营业收入同比增长14.95%，江苏省内增长15.5%，

山东省增长16.78%，公司百货业务增长较为稳健。仓储超市业务实现收入3.65

亿元，同比增长5.65%，超市业务增长缓慢。 

百货业营业利润率20.56%，同比提升2.1个百分点，已经达到行业平均水平。

仓储超市营业利润率10.41%，同比提升2个百分点，由于规模较小，利润率还

有提升空间。 

 期间费用仍然较高 

公司期间费用率18.12%，较去年同期增长1.92个百分点。其中，销售费用

率5.17%，增长1.72%，管理费用率11.31%，较去年同期下降0.17个百分点，财

务费用率1.64%,增长0.37个百分点。销售费用的增加与公司淮南新亚国际广场

和徐州百货大楼改造工程有关。 

 利润较薄导致非经常性损益相对影响较大 

公司归属上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润1377.7万元，同比增

长109.67%，这主要是公司费用率较高导致净利润率较低。以一个半年收入超

20亿的商业企业，828万的非经常性损益应该对利润影响不大。 

 现金流较紧 

公司上半年经营活动产生现金流量净额-1.01亿元，主要是由于公司收入尚

未有效扩大所致。期间构建固定资产、无形资产和其他产期资产支付现金5.24

亿元，现金缺口主要靠借款16.91亿元解决。 

 盈利预测 

从公司中期报表上，我们看到在民企入主后公司出现的一些变化。但企业

内部的变革需要一个过程，在这样过程中，公司业绩与预期可能出现一定的差
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距。考虑到公司规模和预期中的改善，以P/S对公司进行估值，公司目前P/S0.91

倍，基本合理，首次给予公司“中性”评级。 
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投资评级定义 

 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 预期未来6个月内股价相对市场基准指数升幅在15%以上 看好 预期未来6个月内行业指数优于市场指数5%以上

推   荐 预期未来6个月内股价相对市场基准指数升幅在5%到15% 中性 预期未来6个月内行业指数相对市场指数持平 

中   性 预期未来6个月内股价相对市场基准指数变动在-5%到5%内 看淡 预期未来6个月内行业指数弱于市场指数5%以上

卖   出 预期未来6个月内股价相对市场基准指数跌幅在15%以上   
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本报告基于华融证券市场研究部及其研究员认为可信的公开资料，但我公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，也不承

担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。华融证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交

易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务，敬请投资者注意可能存在的利益冲突及由此造成的对本报告客观性的影响。 
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