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证券研究报告 

  2015 年 7 月 23 日 

    
房地产  
2015 年地产股中报预览：业绩稳增长，估值还便宜  

  业绩预览        

预期中金重点覆盖地产公司中报盈利同比增长 22% 

预计中金重点覆盖地产公司中报业绩同比增长 22%。我们预测，
受 2014 年上半年业绩低基数影响，中金重点覆盖地产公司中报业
绩将同比增长 22%，显著高于 1 季度业绩 5%的整体同比增长；
分公司来看，龙头公司（万/招/保/金）业绩加权同比增长 23%，
而业绩有望超预期的公司有金地集团及滨江集团。 

关注要点 

1） 2015 年中报/全年业绩预期都将稳定增长超过 20%：由于
2014 年上半年业绩同比下滑 2%，受益于低基数效应以及部
分公司项目由去年延期至今年结算等因素影响，我们预计中
金重点覆盖 A 股地产公司中报业绩将同比增长 22%（具体见
附表 2）。而看到全年，我们认为 A 股地产公司业绩增长将依
然稳定，预期 2015 年中金覆盖地产公司全年业绩增长 21%，
显著高于 2014 年全年业绩增速的 6%。销售表现方面，上半
年重点监测的 14 家房企销售额同比增长 10%，而我们预计
全年同比将上涨 8%。 

2） 下半年一线城市房价小幅上涨、全国房价企稳，上调部分龙
头/京津冀布局的区域公司 NAV 估值。2015 年 1~6 月，全
国商品住宅销售面积同比增长 4.5%，前 30 大城市同期成交
面积同比增长 20.6%，价格是量的滞后指标，因此我们判断
下半年一线城市房价将小幅上涨约 5%，而全国房价也将呈
现企稳趋势。我们基于最新的价格信息更新了NAV估值模型，
小幅上调中金覆盖地产公司 NAV 估值，平均上调幅度为 4%，
其中万科/首开/荣盛发展等全国龙头、京津冀布局较多的公
司上调幅度分别达 15%/15%及 14%。 

3） 小幅下调中金覆盖公司 2015 年盈利预测约 3%，主要反映
结算进度及毛利率变化。我们同时根据最新的结算进度及项
目信息更新了公司盈利预测，平均下调公司 2015 年盈利预测
约 3%，2016 年盈利预测基本维持不变。 

估值与建议 

龙头地产进入价值区间，坚定看好龙头地产上涨>30%；主题策
略转至“国企改革”＋“京津冀”。房地产市场未来将稳定运行，
短期内 6~8 月成交量同比增速依然亮眼，而地产股目前估值已经
系统下行（2015 年中金覆盖公司平均 P/B 1.9x，而龙头公司中万
科 1.6x P/B，保利 1.5x P/B），隐含预期足够悲观，坚定看好龙头
地产未来上涨 30%以上，首推万科，其次招商和保利；主题投资
则切换至“京津冀”和“国企改革”，建议关注华夏幸福（未覆盖），
中华企业、华发股份等。   

风险 

宏观经济下行风险。  

 

  
 

    目标 P/E (x) 

股票名称 评级 价格 2015E 2016E 

万科-A 确信买入 19.00 8.6 7.9 

招商地产-A 推荐 38.50 16.4 14.0 

保利地产-A 推荐 17.00 7.8 6.7 

中华企业-A 中性 10.53 55.8 44.3 

华发-A 中性 14.78 19.3 18.0 
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  相关研究报告 

 
• 2015 年 6 月全国房地产数据点评：超预期销售在持续 

(2015.07.15) 

• 万科-A | 万科 6 月份销售数据点评：6 月销售又超预期，确信买
入！ (2015.07.06) 

• 6 月成交还是好，9 月投资将回升 (2015.07.02) 

• 货币政策再宽松，抄底龙头地产正当时 (2015.06.29) 

• 大象起舞，主题切换——房地产行业下半年投资策略 
(2015.06.23) 

 

  资料来源：彭博资讯、中金公司研究部 
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图表 1: A 股重点房企 2015 上半年业绩预测一览 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  

图表 2: A 股重点房企半年及全年业绩同比增速情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  

图表 3: NAV 调整比较表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  注：NAV 溢/折价平均为市值加权平均 
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全年业绩同比增速

代码 公司
调整前NAV

（元/股）
调整后NAV

（元/股）
变动（%） 代码 公司 当前股价

调整后NAV

（元/股）
溢/折价

000002.SZ 万科A 15.18 17.48 15% 000002.SZ 万科A 15.16 17.48          -13%

000024.SZ 招商地产 23.23 23.30 0% 000024.SZ 招商地产 31.64 23.30          36%

600048.SH 保利地产 9.38 9.37 0% 600048.SH 保利地产 10.39 9.37            11%

000402.SZ 金融街 10.47 10.55 1% 000402.SZ 金融街 11.03 10.55          5%

000961.SZ 中南建设 16.01 16.05 0% 000961.SZ 中南建设 18.77 16.05          17%

600376.SH 首开股份 11.13 12.79 15% 600376.SH 首开股份 16.69 12.79          30%

002244.SZ 滨江集团 5.75 5.79 1% 002244.SZ 滨江集团 8.75 5.79            51%

600266.SH 北京城建 20.66 21.68 5% 600266.SH 北京城建 17.71 21.68          -18%

002146.SZ 荣盛发展 5.08 5.80 14% 002146.SZ 荣盛发展 10.08 5.80            74%

601588.SH 北辰实业 6.28 6.32 1% 601588.SH 北辰实业 7.11 6.32            13%

600067.SH 冠城大通 7.36 7.81 6% 600067.SH 冠城大通 9.20 7.81            18%

600383.SH 金地集团 9.43 9.10 -3% 600383.SH 金地集团 12.40 9.10            36%

600325.SH 华发股份 12.32 12.12 -2% 600325.SH 华发股份 16.58 12.12          37%

600533.SH 栖霞建设 4.19 4.74 13% 600533.SH 栖霞建设 6.08 4.74            28%

600823.SH 世茂股份 14.60 14.47 -1% 600823.SH 世茂股份 13.17 14.47          -9%

600675.SH 中华企业 6.38 6.33 -1% 600675.SH 中华企业 10.00 6.33            58%

600007.SH 中国国贸 18.23 19.50 7% 600007.SH 中国国贸 14.13 19.50          -28%

600639.SH 浦东金桥 17.24 17.20 0% 600639.SH 浦东金桥 21.88 17.20          27%

600663.SH 陆家嘴 20.49 22.09 8% 600663.SH 陆家嘴 48.76 22.09          121%

平均 4% 平均 27.2%
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1H14 1H15e YoY 2Q14 2Q15e YoY 1Q14 1Q15 YoY

000002.SZ 万科A 4,809.2      5,530.6     15% 3,279.8     4,880.4     49% 1,529.5     650.2        -57%

000024.SZ 招商地产 1,785.4      2,053.2     15% 1,030.0     1,400.1     36% 755.4       653.2        -14%

600048.SH 保利地产 3,822.3      5,002.6     31% 3,007.1     3,709.6     23% 815.1       1,293.0     59%

000402.SZ 金融街 369.5         923.8        150% 101.8        126.2        24% 267.8       797.6        198%

000961.SZ 中南建设 516.7         604.5        17% 328.9        465.8        42% 187.8       138.7        -26%

002244.SZ 滨江集团 450.4         473.0        5% 83.9          184.2        120% 366.6       288.8        -21%

600376.SH 首开股份 772.9         1,004.8     30% 448.4        391.8        -13% 324.5       612.9        89%

002146.SZ 荣盛发展 1,381.0      1,100.0     -20% 1,006.0     802.2        -20% 375.0       297.8        -21%

600383.SH 金地集团 158.0         405.0        156% 108.6        326.5        201% 49.3         78.5          59%

600325.SH 华发股份 45.7           95.0          108% 40.2          2.4            -94% 5.5           92.6          1584%

600007.SH 中国国贸 283.4         317.4        12% 149.4        165.5        11% 134.0       151.9        13%

14,394.6    17,510.0    22% 9,584.1     12,454.7    30% 4,810.5     5,055.2     5%

净利润（百万元）
公司名称代码

合计
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图表 4: A/H 重点上市公司 2015 年预计销售情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  注：其中龙湖地产、碧桂园和恒大地产的 2015 年销售目标为公司披露数据，
其余房企的销售目标为中金预测数据；中国海外的销售数据以港币计价，其余公司均已人民币计价。 

图表 5: A/H 重点上市公司截至目前完成销售目标情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  注：其中龙湖地产、碧桂园和恒大地产的 2015 年销售目标为公司披露数据，
其余房企的销售目标为中金预测数据；中国海外的销售数据以港币计价，其余公司均已人民币计价。 

 

 

2013A 2014A 2015E 2014A 2015E

000002.SZ 万科A 1,709 2,151 2,500 25.9% 16.2%

600048.SH 保利地产 1,253 1,367 1,550 9.1% 13.4%

000024.SZ 招商地产 432 510 570 18.2% 11.7%

600383.SH 金地集团 450 491 550 8.9% 12.1%

1918.HK 融创中国 508 659 660 29.5% 0.2%

1109.HK 华润臵地 663 692 780 4.4% 12.7%

2007.HK 碧桂园 1,060 1,288 1,350 21.5% 4.8%

0688.HK 中国海外发展 1,385 1,408 1,680 1.7% 19.3%

0960.HK 龙湖地产 481 491 540 1.9% 10.1%

3900.HK 绿城中国 621 794 600 27.9% -24.4%

0813.HK 世茂房地产 671 702 720 4.7% 2.5%

3333.HK 恒大地产 1,004 1,315 1,500 31.0% 14.1%

3377.HK 远洋地产 358 401 420 12.1% 4.6%

2777.HK 富力地产 422 544 600 28.8% 10.3%

3383.HK 雅居乐地产 403 442 450 9.5% 1.9%

平均 15.7% 7.3%

同比

A股

公司

H股

公司

A/H 代码 公司
合同销售（人民币 亿元）

2015 2015YTD

销售面积
(万平方米 )

销售金额
(亿元 )

销售单价
(元 /平方米 )

销售
面积

销售
金额

销售
均价

销售目标
(亿元 )

完成比例

A股

万科 903 1,100 12,183 10% 9% -1% 2015.1-6 2,500 44%

金地集团 172 212 12,314 31% 25% -5% 2015.1-6 550 39%

保利地产 585 760 13,004 17% 17% 0% 2015.1-6 1,550 49%

招商地产 157 206 13,124 29% 15% -11% 2015.1-6 570 36%

H股

中国海外 582 855 14,678 32% 17% -11% 2015.1-6 1,680 51%

龙湖地产 179 216 12,076 -3% 7% 10% 2015.1-6 540 40%

华润臵地 325 370 11,377 41% 45% 2% 2015.1-6 780 47%

融创中国 122 273 22,381 2% 5% 3% 2015.1-6 660 41%

雅居乐 226 208 9,231 2% -4% -6% 2015.1-6 450 46%

远洋地产 107 138 12,921 5% 4% 0% 2015.1-6 420 33%

碧桂园 845 545 6,446 -4% -7% -3% 2015.1-6 1,350 40%

绿城中国 168 323 19,226 35% 23% 17% 2015.1-6 600 54%

深圳控股 48 77 15,869 71% 142% 41% 2015.1-6 110 70%

方兴地产 51 102 20,180 98% 59% -20% 2015.1-6 220 47%

富力地产 170 207 12,194 -4% -19% -16% 2015.1-6 600 35%

世茂房地产 263 315 12,011 0% -2% -2% 2015.1-6 720 44%

恒大地产 1,138 871 7,656 16% 26% 8% 2015.1-6 1,500 58%

房地产业 50,264 34,259 6,816 4% 10% 6% 2015.1-6

公司 截至日期

同比2015 YTD
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图表 6: 2015 上半年前 20 名房企市场占有率情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：媒体网站，中金公司研究部 

图表 7: A 股重点房企销售同比增速情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  
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图表 8: 盈利预测调整表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  

图表 9: 中金盈利预测与 Wind 一致预期对照表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司公告，万得资讯，中金公司研究部 

 

旧 新 变动（%） 旧 新 变动（%）

000002.SZ 万科A 1.77       1.75       -1% 1.93 1.93       0%

000024.SZ 招商地产 1.95       1.95       0% 2.28 2.22       -3%

600048.SH 保利地产 1.33       1.35       1% 1.55 1.56       1%

000402.SZ 金融街 0.97       0.98       1% 1.04 1.05       1%

000961.SZ 中南建设 1.21       1.17       -4% 1.46 1.42       -3%

600376.SH 首开股份 0.96       0.98       2% 1.09 1.14       5%

002244.SZ 滨江集团 0.57       0.52       -9% 0.59 0.59       0%

600266.SH 北京城建 1.10       1.04       -6% 1.27 1.26       -1%

002146.SZ 荣盛发展 1.10       1.06       -3% 1.26 1.24       -2%

601588.SH 北辰实业 0.22       0.21       -6% 0.27 0.28       2%

600067.SH 冠城大通 0.88       0.82       -7% 0.91 0.87       -4%

600383.SH 金地集团 1.05       1.04       -1% 1.20 1.21       1%

600325.SH 华发股份 0.86       0.85       -1% 0.92 0.92       0%

600533.SH 栖霞建设 0.19       0.19       0% 0.22 0.25       14%

600823.SH 世茂股份 1.17       1.13       -3% 1.30 1.28       -2%

600675.SH 中华企业 0.18       0.16       -11% 0.23 0.20       -13%

600007.SH 中国国贸 0.61       0.61       0% 0.61 0.63       4%

600639.SH 浦东金桥 0.59       0.59       0% 0.70 0.70       0%

600663.SH 陆家嘴 0.91       0.91       0% 1.00 1.02       2%

平均 -3% 0%

2015e EPS （元/股） 2016e EPS （元/股）
代码 公司

中金
Wind一致

预测
差异（%） 中金

Wind一致
预测

差异（%）

000002.SZ 万科A 1.75        1.67 5% 1.93       1.94 -1%

000024.SZ 招商地产 1.95        1.96 0% 2.22       2.34 -5%

600048.SH 保利地产 1.35        1.34 0% 1.56       1.57 -1%

000402.SZ 金融街 0.98        1.06 -8% 1.05       1.16 -10%

000961.SZ 中南建设 1.17        1.10 6% 1.42       1.36 4%

600376.SH 首开股份 0.98        0.93 5% 1.14       1.14 0%

002244.SZ 滨江集团 0.52        0.47 11% 0.59       0.57 4%

600266.SH 北京城建 1.04        1.10 -6% 1.26       1.33 -5%

002146.SZ 荣盛发展 1.06        1.01 4% 1.24       1.18 5%

601588.SH 北辰实业 0.21        0.21 -2% 0.28       0.25 10%

600067.SH 冠城大通 0.82        0.70 18% 0.87       0.76 14%

600383.SH 金地集团 1.04        0.97 7% 1.21       1.11 9%

600325.SH 华发股份 0.85        0.84 1% 0.92       0.96 -4%

600533.SH 栖霞建设 0.19        0.19 -2% 0.25       0.22 14%

600823.SH 世茂股份 1.13        1.28 -12% 1.28       1.44 -11%

600675.SH 中华企业 0.16        0.26 -38% 0.20       0.33 -39%

600007.SH 中国国贸 0.61        0.56 8% 0.63       0.61 3%

600639.SH 浦东金桥 0.59        0.57 4% 0.70       0.67 5%

600663.SH 陆家嘴 0.91        0.95 -5% 1.02       1.07 -5%

平均 0% -1%

代码 公司
2015e EPS（元/股） 2016e EPS（元/股）
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图表 10: 地产行业相对 P/E 和 P/B 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 
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图表 11: 可比公司估值比较表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部  注：股价来自 2015 年 7 月 23 日收盘价 

  

14A 15E 16E 14A 15E 16E 14A 15E 16E 14A 15E 16E

A股地产：侧重开发 (Rmb) (Rmb bn) (Rmb)

万科A 000002 确信买入 15.16 19.00 25% 167.5 1.43 1.76 1.93 10.6 8.6 7.9 1.9 1.6 1.4 3% 2% 3% 17.5 -13%

招商地产 000024 推荐 31.64 38.50 22% 81.5 1.66 1.95 2.22 19.1 16.3 14.2 2.6 2.3 2.0 1% 1% 1% 23.3 36%

保利地产 600048 推荐 10.39 17.00 64% 111.7 1.14 1.35 1.56 9.1 7.7 6.7 1.8 1.5 1.3 2% 3% 3% 9.4 11%

金融街 000402 推荐 11.03 17.22 56% 33.0 0.97 0.97 1.04 11.4 11.4 10.6 1.4 1.3 1.2 2% 2% 3% 10.6 5%

中南建设 000961 推荐 18.77 33.00 76% 21.9 0.82 1.17 1.42 22.9 16.0 13.3 2.5 2.3 2.1 1% 4% 5% 16.1 17%

滨江集团 002244 推荐 8.75 11.00 26% 23.7 0.31 0.52 0.59 28.5 16.7 14.7 3.0 2.5 2.2 1% 1% 1% 5.8 51%

首开股份 600376 中性 16.69 13.75 -18% 37.4 0.73 0.98 1.14 22.7 17.0 14.6 2.6 2.3 2.1 1% 2% 2% 12.8 30%

北京城建 600266 中性 17.71 22.00 24% 27.8 0.88 1.04 1.26 20.2 17.0 14.0 1.8 1.6 1.5 2% 2% 2% 21.7 -18%

荣盛发展 002146 中性 10.08 10.35 3% 38.4 0.85 1.06 1.24 11.9 9.5 8.2 2.8 2.2 1.8 2% 2% 2% 5.8 74%

北辰实业A 601588 中性 7.11 5.65 -21% 23.9 0.16 0.21 0.28 45.1 33.3 25.7 2.2 2.1 1.9 1% 1% 1% 6.3 13%

冠城大通 600067 中性 9.20 10.00 9% 13.6 0.63 0.82 0.88 14.6 11.2 10.5 2.0 1.7 1.6 2% 3% 3% 7.8 18%

金地集团 600383 中性 12.40 10.37 -16% 55.7 0.89 1.04 1.21 13.9 11.9 10.2 1.8 1.6 1.4 1% 1% 1% 9.1 36%

华发股份 600325 中性 16.58 14.78 -11% 13.5 0.79 0.85 0.92 20.9 19.5 18.0 2.0 1.8 1.7 1% 1% 2% 12.1 37%

栖霞建设 600533 中性 6.08 6.16 1% 6.4 0.01 0.19 0.25 494.3 31.3 24.0 1.8 1.7 1.6 2% 2% 3% 4.7 28%

世茂股份 600823 中性 13.17 12.81 -3% 23.2 1.08 1.13 1.28 12.2 11.7 10.3 1.4 1.3 1.2 2% 2% 2% 14.5 -9%

中华企业 600675 中性 10.00 10.53 5% 18.7 -0.26 0.16 0.20 (38.2) 61.5 49.8 3.7 3.6 3.4 1% 1% 1% 6.3 58%

平均值 42.5 18.9 16.0 2.2 2.0 1.8 1% 2% 2% 26%

中间值 17.4 16.1 13.6 2.0 1.8 1.7 1% 2% 2% 26%

市值加权平均 18.2 13.9 12.0 2.2 1.9 1.6 2% 2% 2% 17%

A股地产：开发和持有 (Rmb) (Rmb bn) (Rmb)

中国国贸 600007 中性 14.13 16.22 15% 14.2 0.53 0.61 0.63 26.5 23.3 22.6 2.7 2.6 2.4 2% 2% 2% 19.5 -28%

浦东金桥 600639 中性 21.88 24.15 10% 20.3 0.46 0.59 0.70 47.3 37.1 31.1 3.5 3.3 3.1 1% 1% 1% 17.2 27%

陆家嘴 600663 中性 48.76 38.50 -21% 91.1 0.86 0.91 1.02 56.9 53.5 47.6 7.9 7.2 6.5 0% 1% 1% 22.1 121%

平均值 43.6 38.0 33.8 4.7 4.3 4.0 1% 1% 1% 40%

中间值 47.3 37.1 31.1 3.5 3.3 3.1 1% 1% 1% 27%

市值加权平均 51.9 47.4 42.1 6.6 6.0 5.5 1% 1% 1% 89%

B股地产 (HK$) (HK$) (HK$ bn) (HK$)

招商局B 200024 推荐 22.39 27.50 23% 57.7 2.07 2.44 2.81 10.8 9.2 8.0 1.5 1.3 1.1 2% 2% 2% 29.1 -23%

金桥B 900911 推荐 13.81 19.79 43% 12.8 0.58 0.74 0.89 23.9 18.7 15.5 1.9 1.6 1.3 1% 2% 2% 21.5 -36%

陆家B 900932 中性 24.41 22.19 -9% 45.6 1.07 1.14 1.30 22.8 21.4 18.8 5.1 4.2 3.5 1% 1% 1% 27.6 -12%

平均值 19.2 16.4 14.1 2.8 2.4 2.0 1% 2% 2% -23%

中间值 22.8 18.7 15.5 1.9 1.6 1.3 1% 2% 2% -23%

市值加权平均 17.0 15.0 13.1 2.9 2.5 2.1 1% 2% 2% -20%

H股地产 (HK$) (HK$) (HK$ bn) (HK$)

中国海外发展 0688 确信买入 26.80 37.32 39% 264.3 2.92 3.38 3.76 9.2 7.9 7.1 1.6 1.2 1.1 2% 3% 3% 33.5 -20%

华润臵地 1109 确信买入 23.35 35.62 53% 161.8 2.02 2.23 2.58 11.5 10.5 9.0 1.4 1.2 1.1 2% 3% 4% 32.4 -28%

绿城中国 3900 推荐 8.56 12.68 48% 18.5 1.29 1.55 1.63 6.6 5.5 5.3 0.6 0.6 0.5 0% 4% 4% 21.1 -60%

龙湖地产 0960 推荐 11.36 15.48 36% 66.2 1.50 1.55 1.66 7.6 7.3 6.9 1.0 1.0 0.8 3% 3% 4% 22.1 -49%

世茂房地产 0813 推荐 14.44 23.90 66% 50.1 2.85 3.26 3.52 5.1 4.4 4.1 0.9 0.7 0.6 6% 7% 8% 28.1 -49%

远洋地产 3377 推荐 5.60 8.51 52% 42.2 0.60 0.68 0.77 9.3 8.2 7.3 0.8 0.7 0.7 4% 4% 5% 10.6 -47%

融创中国 1918 推荐 7.47 13.32 78% 25.4 1.38 1.71 2.14 5.4 4.4 3.5 1.2 1.0 0.8 3% 4% 5% 14.8 -50%

雅居乐 3383 中性 4.82 4.69 -3% 18.9 1.37 1.20 1.34 3.5 4.0 3.6 0.4 0.4 0.4 8% 8% 9% 15.6 -69%

北辰实业H 0588 中性 2.98 2.75 -8% 10.0 0.24 0.34 0.41 12.2 8.7 7.3 0.5 0.5 0.4 3% 3% 3% 7.9 -62%

碧桂园 2007 中性 3.16 3.44 9% 71.4 0.60 0.59 0.61 5.2 5.4 5.1 0.9 0.8 0.7 6% 7% 7% 5.6 -43%

方兴地产 0817 中性 2.53 2.81 11% 27.0 0.33 0.31 0.32 7.6 8.2 8.0 0.7 0.6 0.6 5% 4% 4% 4.7 -46%

深圳控股 0604 中性 3.37 4.17 24% 24.9 0.28 0.32 0.39 12.1 10.4 8.7 0.6 0.7 0.7 5% 5% 6% 6.0 -43%

SOHO中国 0410 中性 4.89 5.73 17% 25.4 0.42 0.19 0.24 11.5 25.2 20.0 0.5 0.5 0.5 6% 6% 6% 8.8 -45%

恒大地产 3333 回避 5.24 3.59 -31% 82.1 0.56 0.59 0.68 9.4 8.9 7.7 1.2 1.0 0.9 10% 5% 5% 8.0 -34%

富力地产 2777 回避 8.24 7.10 -14% 26.6 1.56 2.25 2.39 5.3 3.7 3.5 0.6 0.5 0.4 0% 0% 9% 17.8 -54%

平均值 8.3 8.3 7.2 0.9 0.8 0.7 4% 4% 5% -46%

中间值 8.4 8.0 7.2 0.8 0.7 0.7 4% 4% 5% -47%

市值加权平均 9.5 8.8 7.6 1.2 1.0 0.9 3% 4% 4% -36%

公司名称 代码 当前评级 股价 目标价
上涨/

下跌空间
市值

(HK$)

(Rmb)

(Rmb)

(HK$)

溢/折价
每股收益 P/E (x) P/B (x) 股息收益率

每股NAV
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中国国际金融股份有限公司  中国国际金融股份有限公司上海分公司  中国国际金融（香港）有限公司 

北京市建国门外大街 1 号  上海市浦东新区陆家嘴环路 1233 号  香港中环港景街 1 号 

国贸写字楼 2 座 28 层  汇亚大厦 32 层  国际金融中心第一期 29 楼 

邮编：100004  邮编：200120  电话：(852) 2872-2000 

电话：(86-10) 6505-1166  电话：(86-21) 5879-6226  传真：(852) 2872-2100 

传真：(86-10) 6505-1156  传真：(86-21) 5888-8976   

     

深圳  Singapore  United Kingdom 
中国国际金融股份有限公司深圳分公司 

深圳市福田区深南大道 7088号 

招商银行大厦 25楼 2503室 

邮编：518040 

电话：(86-755) 8319-5000 

传真：(86-755) 8319-9229 

 China International Capital  
Corporation (Singapore) Pte. Limited 

#39-04, 6 Battery Road 
Singapore 049909 

Tel: (65) 6572-1999 
Fax: (65) 6327-1278 

 China International Capital 
Corporation (UK) Limited 
Level 25, 125 Old Broad Street 
London EC2N 1AR, United Kingdom 
Tel: (44-20) 7367-5718 
Fax: (44-20) 7367-5719 

 


