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投资要点 

 公司今日公告 2008 年公司实现营业收入 17.57 亿元，比上年增长 46.39%；实现归属于母公司所有者的

净利润 5.28 亿元，比上年增长 39.18%；每股收益 0.38 元。 

点评： 

 公司 08 年营业收入为 17.57 亿元，其中房地产销售 11.3 亿元，房地产租赁收入 4.07 亿元，分别同比增

长 78.5%和 30.38%。销售额大幅增长的主要原因是公司在 08 年根据市场需求加大了销售力度，价格稳

中有升。租赁方面也保持了良好态势，除新建和新购物业都保持了 95%以上的出租率。公司房地产销售

的毛利率比 07 年提升了 30 个百分点达到 64.63%，租赁毛利率与 07 年基本持平。因此，房产销售实现

的主营利润达到 7.2 亿万元，增长 3.36 倍，租赁利润达到 2.4 亿，增长 22%。公司主营业务的经常性盈

利成为推动公司利润增长的核心因素，也体现了公司在园区开发和经营方面的突出优势。 

     表 1：收入和利润分行业及产品构成  

分行业  主营业务收入 主营业务成本
营业利润

率（％） 

营业收入

比上年增

减（％） 

营业成本

比上年增

减（％）  

营业利润

率比上年

增减（％） 

房地产  1,534,895,241 466,780,656 63.22 62.6 -0.96 19.29 

工业  234,502 202,151 8.55 -70.75 -118.44 -205.6 

服务业  120,148,504 84,473,600 25.87 434.24 1,338.53 -41.28 

商业  70,545,771 70,352,281 0.15 -65.64 -64.83 -2.42 

合计  1,725,824,017 621,808,687 58.04 47.18 -8.03 20.78 

分产品      
房地产销售  1,127,741,283 328,655,065 64.63 78.53 -13.26 30.26 

房产 租赁  407,153,958 138,125,591 59.34 30.38 49.44 -3.96 

通讯 服务  105,901,653 78,390,244  
合计  1,640,796,894 545,170,900 60.6 73.82 15.67 16.67 

 

 公司期间费用率与 07 年比基本持平，从绝对额分析 08 年销管费用比 07 年增长 27%，主要由新增合并

子公司数讯信息所增加的费用所致，此外贷款规模的扩大也造成了利息支出的大幅增加。投资收益方面

比 07 年大幅下降 1.6 亿，主要原因是权益法合并的参股公司投资收益减少近 6 千万以及交易型金融资产

处置收益下降约 9 千万。 

 资金方面，由于公司年中成功配股，08 年 12 月底的资产负债率为 49%，其中现金 22.5 亿，短期和一年

内负债约 33 亿，长期负债 8.26 亿，公司的资金状况较为健康。不过 09 年集电港的后续开发预计需要资
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金约 10 亿元，如果中区开发大规模启动则需要资金约 45-50 亿元，公司 09 年仍面临较大的资金需求。

 公司计划 2009 年实现营业收入 23 亿元，其中地产收入 20-21 亿元，虽然 2009 年是较为困难的一年，不

过我们认为公司园区开发经营渐入佳境，区域经济和交通环境正在明显改善，我们看好公司的发展潜力，

预计公司 09-11 年 EPS 分别为 0.53 元、0.72 元和 0.87 元，维持“推荐”评级。 

表 2：公司 09-11 年收入和利润预测 

 2009 2010 2011 

销售 160,220 159,200 241,400 
收入 

租赁 54,152 69,552 89,707 

销售 56,935 59,350 88,100 
成本 

租赁 21,661 27,821 35,883 

地产 - 35,107 23,879 
投资收益 

长期股权投资 13000 13000 13000 

EPS 0.53 0.72 0.87 
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