
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

 

 

[Table_Title] 房地产 房地产开发Ⅱ 

荣盛发展（002146）：荣起燕赵，盛放华夏 

 一年该股与沪深 300 走势比较 [Table_Summary] 
 

本报告可能的主要贡献有两点：1.对市场关心的河北限购从严成交下滑

（特别是廊坊）对公司整体销售的影响，给出一些分析；2.详细分析了

公司项目储备结构（区域结构、城市层级、项目等级等），以纠正原有

市场认识上的一些误区（认为公司布局过于下沉、过于集中等）。 

 

土地储备：项目布局结构优化，京津冀龙头。土地储备建面 3280 万方，

京津冀 1135 万方，占 34%；长三角 873 万方，占 27%；中西部中等城市

1111万方，占 34%。布局城市层级上行，中等城市成为销售和利润主要来

源。项目均价在 1 万以上的项目总计 59 个，占比 47%。项目均价超过 1

万的城市有 15个。单价 1万以上项目总建面 1288万方，占比 39%，总货

值 1994 亿元，占比 56%。 

 

河北（廊坊）限购从严成交下滑对公司销售确有影响，但不必过分担忧。

我们主要从货值和销售占比角度，通过三个维度来分析。我们认为，在河

北省内由廊坊成交下降带来的销售压力可部分通过石家庄、唐山等河北其

他城市的销售来分担；河北省内的销售压力可部分由省外分担；廊坊区域

内货值 71%位于主城区，成交下降较大的是外围区县。 

 

高增长、低估值、高分红。公司今明两年净利润 30%以上增长确定性强（销

售、预收大增，毛利率稳中趋升），高分红，2016 年分红比率 40%，分红

收益率约 5%。预计 2017-2018 年每股收益分别为 1.24 元和 1.61 元（同

增 31%和 30%）。RNAV为 16元。首次覆盖，“买入”评级。目标价 15元，

相当于 2017 年动态市盈率 12X，较 RNAV 折价 6%。 
 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2015 2016 2017E 2018E 

营业收入(亿元) 234 306 395 488 

（+/-%） 1 31 29 25 

净利润(亿元） 24 41 54 70 

（+/-%） -25 71 31 30 

摊薄每股收益(元) 0.64 0.95 1.24 1.61 

市盈率(PE) 17 11 9 7 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 4,398/3,890 

总市值/流通(百万元) 47,194/42,780 

12 个月最高/最低(元) 15.55/6.41 
 
[Table_ReportInfo]   
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1. 土地储备：项目布局结构优化，京津冀龙头 

 
1.1 由三四线走向二三线，中等城市成为销售和利润主要来源 
储备分布：京津冀、长三角、珠三角和中西部中等城市。公司目前在手土地储备规划建面 3280万

方，其中京津冀 1135 万方（河北 1109 万方，天津 26 万方），占比 34%；以江苏为主的长三角地

区 873万方（江苏 603万方），占比 27%；以惠州、湛江和海南为主的珠三角地区 161 万方，占比

5%；以济南、长沙、郑州、重庆、成都、沈阳等为主的中西部中等城市 1111万方，占比 34%。 

 

从货值看，公司目前土地储备总货值约 3500 亿元。以河北为主的京津冀约 1500 亿，占比 45%；

长三角和中西部中等城市各约 900 亿，分别占比 25%和 25%；珠三角地区约 200 亿，占比 5%。公

司目前已进入 15个省份（直辖市）的 35个城市，货值储备最多的省份为河北 1524亿、江苏 677

亿、山东 310 亿、重庆 220 亿、安徽 187 亿；货值储备超过 100 亿的城市共有 9 个，分别是廊坊

753 亿、南京 337 亿、石家庄 333 亿、徐州 300 亿、重庆 220 亿、沈阳 161 亿、邯郸 133 亿、长

沙 108亿、蚌埠 107亿。 

图表 1：储备面积分布（万平米）  图表 2：储备货值分布（亿元） 

 

 

 

资料来源：公司公告，太平洋证券  资料来源：公司公告，太平洋证券  
 
  

图表 3：京津冀面积占比 34%（万平米）  图表 4：京津冀货值占比 44%（亿元） 

 

 

 
资料来源：公司公告，太平洋证券  资料来源：公司公告，太平洋证券  
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货值 占比
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图表 5：货值居前的省份（亿元）  图表 6：货值超过 100亿的城市 9个（亿元） 

 

 

 

资料来源：公司公告，太平洋证券  资料来源：公司公告，太平洋证券  
 
 布局城市层级上行，结构优化。过去荣盛给人的印象是三四线城市龙头，土地储备布局较为下沉。

上市 10年后的现在来看，我们认为，荣盛发展城市布局结构已大大优化，由三四线走向二三线为

主，中等城市已成为销售和利润主要来源。这主要得益于两方面因素，一是近年来公司加大了在

二线城市的拓展力度，如这两年新进的郑州、长沙、重庆、成都等；二是原有布局城市自身的发

展，由三四线城市晋升为二三线城市，如廊坊，前几年房价还在 5000-6000 徘徊，目前销售均价

已达 15000-17000元/平。 

 

我们统计了公司布局的全部 35个城市的所有 126个项目销售价格，在售项目按现价，未售项目按

楼面地价、同区位同等项目价格等给出预计售价。以项目均价 1万/平米为标准，均价在 1万以上

的项目总计 59 个，占比 47%。项目均价超过 1 万的城市有 15 个，包括廊坊、石家庄、张家口、

天津、南京、常州、宜兴、芜湖、嘉兴、陵水、惠州、长沙、郑州、济南。单价 1 万以上项目总

建面 1288万方，占比 39%，总货值 1994亿元，占比 56%。 

 

图表 7：单价 1万+项目建面占比 39%（万平、亿）  图表 8：单价 1万+项目货值占比 56%（万平、亿） 

 

 

 资料来源：公司公告，太平洋证券  资料来源：公司公告，太平洋证券  
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图表 9：项目均价超过 1万的城市有 15个（元/平） 

 
资料来源：公司公告，太平洋证券 

 

 

1.2 京津冀龙头，河北 11 个地级市全覆盖 
作为河北廊坊起家的房地产公司，荣盛发展在河北深耕多年，在河北的布局已做到以廊坊为核心，

河北 11个地级市全覆盖。公司在河北的布局以地产为龙头，康旅和产业新城为两翼，产业新城在

环北京区域已布局 9个项目。 

 

公司在河北开发类地产储备规划建面 1100万方，货值约 1500亿元。其中，廊坊约占一半，建面

470万方，货值 753亿元。 

 

图表 10：京津冀龙头（万平、亿元） 

 

资料来源：公司公告，太平洋证券 

 

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

50000

廊
坊

沧
州

石
家
庄

张
家
口

天
津

南
京

常
州

宜
兴

芜
湖

嘉
兴

陵
水

惠
州

长
沙

郑
州

济
南

储备建面 货值

廊坊 470 753

邯郸 168 133

唐山 88 60

沧州 50 72

石家庄 143 333

秦皇岛 51 50

张家口 15 18

承德 12 6

保定 110 99

天津 26 44

合计 1135 1567



 
公司深度报告 

P7 报告标题 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

2. 近期河北调控升级成交下降对公司销售的影响有多大？ 
投资者对于近期河北特别是廊坊成交下降比较担忧，担心影响公司下半年整体销售表现以及全年

销售目标的完成。 

 

河北 2017年 5月出台《关于进一步促进全省房地产市场平稳健康发展的实施意见》，意见规定，

对于河北省房价过高、上涨过快的城市，在一定时期内，要制定和执行住房限购措施。特别提出

环首都和环雄安新区重点地区更要提高门槛、从严调整限购措施。廊坊 6 月调控政策升级，非本

地户籍居民购房需提供 3 年当地社保且限购 1 套。政策出台后，廊坊 6 月和 7 月商品住宅成交面

积分别环比下降了 80%和 53%。 

 

我们主要从货值和销售占比这个角度来看待这个问题，通过三个维度的数据，试图给出一些答案。 

 

河北销售和货值占公司总货值比重。公司河北储备建面 1100 万方，货值 1500 亿，占公司总货值

3500 亿比重约 45%。从销售看，河北销售占比 2017 年上半年和 2016 年分别约 49%和 54%。2017

年河北省外销售比重已超过 50%，因此，河北省内的销售压力可部分由省外分担。 

 

廊坊货值和销售占河北以及公司总货值和总销售比重。河北调控政策中，影响程度最大的当属廊

坊的三年社保政策，廊坊自然也成为受政策影响最大的地区。而无三年社保政策的其他城市，影

响相对较小，如石家庄，只要求一年社保。荣盛 1500 亿河北储备货值中，廊坊 753 亿，占比约

50%，占公司总货值比重 21%。河北其他重点城市中，石家庄货值 333 亿、邯郸 133 亿、保定 100

亿、沧州 72 亿、唐山 60 亿、秦皇岛 50 亿。从销售占比看，荣盛廊坊 2017 年上半年和 2016 年

销售占河北比重约 50%和 60%，占公司总体销售比重约 25%和 32%，河北省内廊坊以外石家庄、

唐山、邯郸等其他重点城市销售比重已超过 50%。石家庄、秦皇岛以及河北省 2017 年 6 月当月

商品房销售面积环比均有明显增长，分别增长 197%、31%和 95%。因此，公司在河北省内由廊

坊成交下降带来的销售压力可部分通过石家庄、唐山、邯郸等其他城市的销售来分担。 

 

廊坊市区及各区县货值分布。廊坊 3 年社保限购政策自 2017 年 6 月实行以来，成交下降最显著

的是外围区县，特别是三河（主要是燕郊）等区县，成交几乎下降到冰点，而廊坊主城区受影响

相对较小，原因在于主城区符合三年社保的购房者相对较多。荣盛在廊坊的 753 亿货值中，主城

区货值 538 亿，占比 71%。 
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图表 11：廊坊 6、7月成交明显下降（万平）  图表 12：河北 6 月销售面积环比增长 95%（万平） 

 

 

 
资料来源：中指院，太平洋证券  资料来源：wind，太平洋证券  

 
  

图表 13：石家庄 6 月销售面积环比增长 197%（万

平） 

 

 

 

 

 

  

图表 14：秦皇岛 6月销售面积环比增长 31%（万平） 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券  资料来源:wind，太平洋证券  

 
  

图表 15：廊坊全区域成交（万平）  图表 16：廊坊主城区成交（万平） 

 

 

 

资料来源：中指院，太平洋证券  资料来源：中指院，太平洋证券   
 
 综上，我们认为，公司在河北省内由廊坊成交下降带来的销售压力可部分通过石家庄、唐山、邯

郸等河北其他城市的销售来分担；河北省内的销售压力可部分由省外分担；廊坊区域内货值 71%

位于主城区，成交下降较大的是外围区县，廊坊整体成交下行影响相对较小。 
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2017-04 35 6%
2017-05 56.42 61%
2017-06 11.52 -80%
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2017-06 8.37 -63%
2017-07 4.19 -50%
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3. 康旅板块：旅游、度假、养老、养生，一处置业，四季度假 
跑马圈地，康旅布局迅速展开。公司康旅项目主要分布在河北省秦皇岛市、承德市兴隆县、邢台

市内丘县、保定市野三坡、张家口市蔚县、河南省修武县、安徽省黄山 及九华山、湖北省神农架、

陕西省西安临潼、四川省广汉市、江苏省南京市六合区、福建龙岩市、海南省陵水县、捷克共和

国等地。公司目前的策略是抢占优质旅游资源，加快布局。通过多项目联动，未来在荣盛内部就

能做到一处置业，四季度假。 

 

 

 

 

 

 

4. 产业新城板块：环京已落九子 
环京已落九子。作为大地产板块的重要承载者，荣盛发展产业新城板块紧紧围绕“京津冀协同发

展”的国家战略，通过“以产兴城、以城带产、产城共建、城乡一体，共同发展”的先进理念，

在建设运营香河、永清产业园区的基础上，通过与政府签约的方式，已在张家口蔚县、唐山、淮

北、宜昌等地拓展多个园区，环京区域、黄淮海区域布局初步形成。环京已落九子，分布在河北

永清、香河、霸州、兴隆、宣化、邢台、衡水、唐山、蔚县。 

 

产业新城板块已开始贡献业绩。2016 年实现收入 15亿，净利润 3.45亿；2017年上半年完成回款

24亿。 

图表 17：2017年主要拓展康旅项目 

 

资料来源：公司公告，太平洋证券 

地区 项目内容 规划面积（平方公里）

2017.06 河北承德兴隆雾灵山 雾灵山文化旅游特色小镇 14

2017.06 山东德州齐河 齐河温泉小镇 6700亩

2017.06 福建龙岩 红色康旅度假区 12

2017.06 张家口塞北 塞北管理区旅游业和农牧业 267

2017.05 河南修武 云台古镇 920亩

2017.05 河北蔚县 国际康养旅游度假区 427

2017.05 河北承德 御道口国际康养旅游度假区 150万亩

2017.05 河北承德 中美友谊示范农场 2万亩

2017.04 湖北神农架 综合旅游开发项目
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荣盛产业新城板块主要看点有三个。第一，潜在的土地储备。北京周边净地出让已很少，开发类

土地主要来自旧城改造和一二级联动，荣盛产业新城一级开发后的地，公司拿下的可能性较大；

第二，融资受益。产业新城项目若有国有股参股，较易获得金融机构贷款支持。第三，受益雄安

新区以及廊坊“北三县”新规划。荣盛大力布局的霸州和永清，是距离雄安新区最近的河北区县；

廊坊“北三县”香河、大厂、三河未来将与北京通州统一规划，公司香河产业园项目将受益。 

 

图表 18：产业新城板块布局，环京已落九子 

 

 

 

 

5. 高增长，低估值，高分红 
 

荣盛发展自 2007年上市 10年以来，迅速发展，从区域性的小开发商成长为如今全国地产 16 强。

10年来，公司资产总额增长了 28 倍，从上市初 48亿增长到 1457亿；营业收入增长了 17倍，从

17亿增长到 306亿；净资产增长了 12倍，从 18亿增长到 237亿；净利润增长了 20 倍，从 2亿

增长到 41亿。 

 

5.1 2017 年和 2018 年净利润增长 30%+确定性强 
2016年和 2017年上半年销售增长迅猛。公司 2016年销售金额 512亿，同比增长 66%；2017年上

半年销售金额 259亿，同比增长 59%。销售均价方面，2016年为 8513元/平米，2017年上半年均

价首次突破 1万，达到 10557元/平米，相比去年全年增长 24%。 

 

 

 

区域 内容 面积（平方公里）

2017.05 湖北宜昌 宜昌国家高新区主体产业园区 42

2017.05 河北蔚县 蔚县太行产业新城 30

2017.05 河北唐山 唐山市路南区城南经济开发区 22

2017.05 河北衡水 衡水滨湖新区 19

2017.03 河北邢台 邢台市邢东新区 35

2017.03 安徽淮北 中国(淮北)碳谷产业新城 90

2016.11 河北香河 香河现代产业园 24

2016.10 河北宣化 宣化区高铁新城 3

2016.08 河北兴隆 河北兴隆经济开发区 13

2016.06 河北霸州 霸州东部新城（创意城） 14

2015.09 河北永清 永清台湾工业新城 38
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图表 19：2016-2017销售金额大幅增长（亿元）  

 

 

 

 

  

图表 20：销售均价首次突破万元（元/平米） 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券  资料来源:wind，太平洋证券  

 
 营收和利润增速从 2016 年开始加速。公司 2016 年经营业绩大幅增长，营业收入增长 31%，净利

润大幅增长 71%至 41亿元；2017年上半年净利润增速为 31%。 

图表 21：2016年营业收入增长 31%（亿元）  

 

 

 

 

  

图表 22：2016年净利润增长 71%（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券  资料来源:wind，太平洋证券  

 
 2017 年和 2018 年盈利能力有保障，毛利率和净利率将保持稳中有升态势。得益于近两年不断攀

升的销售均价，2016 年和 2017 年上半年销售均价分别同比大幅上升 33%和 39%，公司 2017-2018

年的盈利能力将有所保障，预计毛利率将维持在 30%以上，净利率在 15%左右，保持稳中有升趋势。 

 

2017 年上半年资产负债率 85%，剔除预收账款后的资产负债率 78%，略显偏高，但考虑到公司正

处于规模扩张加速发展的阶段，杠杆率偏高是可以理解的。 
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图表 23：毛利率将维持在 30%以上（%）  

 

 

 

 

  

图表 24：净利率保持在 15%左右（%） 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券  资料来源:wind，太平洋证券  

 
  

图表 25：2017H1资产负债率 85%（%）  

 

 

 

 

  

图表 26：流动负债权益比率（%） 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券  资料来源:wind，太平洋证券  

 
 2017 年和 2018 年净利润增长 30%以上确定性高。公司 2017 年上半年销售 259 亿，预计全年销售

金额约 600-650 亿。2016-2017 年靓丽的销售表现带来的预收账款的大幅增长，将有力保障公司

今明两年的业绩。2017年上半年期末公司预收账款 577亿，较 2016年年末增长 34%。预收账款中

约 300 亿河北廊坊、石家庄等高毛利区域的项目在未来两年的逐步结算，将有力支撑公司

2017-2018年的业绩表现。 

 

 

 

 

 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

2012 2013 2014 2015 2016 2017H1

毛利率

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

2012 2013 2014 2015 2016 2017H1

净利率

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2012 2013 2014 2015 2016 2017H1

资产负债率 剔除预收账款后的资产负债率

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

2012 2013 2014 2015 2016 2017H1

流动负债权益比率



 
公司深度报告 

P13 报告标题 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

 

图表 27：预收账款大幅增长（亿元）  

 

 

 

 

  

图表 28：2016年河北区域毛利率 34% 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券  资料来源:wind，太平洋证券  

 
  

 

5.2 高分红，2016年股利支付率 40% 
随着公司业绩的持续增长，公司 2007年上市以来坚持每年分红，10年累计现金分红 44亿元，总

累计分红率达到 21%。2015 年和 2016 年分红比例显著上升，分别达到 42%和 40%。我们预计，

2017-2018年，伴随公司业绩的稳健增长，公司仍将持续高分红，给股东以稳定的回报。 

 

图表 29：上市以来累计现金分红 44亿元  

 

 

 

 

  

图表 30：2016年分红比率 40% 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券  资料来源:wind，太平洋证券  
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累计实现净利润(万元) 2,135,024.12

累计现金分红(万元) 444,497.15

分红率 20.82%

报告期 净利润(万元) 现金分红总额(万元) 股利支付率（%）

2016-12-31 437,215.56 173,926.55 39.78

2015-12-31 257,216.55 108,704.10 42.26

2014-12-31 345,548.11 38,136.31 11.04

2013-12-31 311,996.23 37,854.58 12.13

2012-12-31 216,578.48 28,215.45 13.03

2011-12-31 152,845.27 22,364.16 14.63

2010-12-31 102,249.19 14,336.00 14.02

2009-12-31 60,944.91 8,960.00 14.7

2008-12-31 37,066.66 8,000.00 21.58

2007-12-31 28,441.12 4,000.00 14.06
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6. 盈利预测及估值 
盈利预测及估值。我们预计公司 2017年和 2018年的每股收益分别为 1.24元和 1.61元（同

增 31%和 30%），公司 RNAV为 16元，目前股价较 RNAV 折价 33%，考虑到公司今明两年的业绩

增长的高确定性，首次覆盖，给予“买入”评级。目标价 15元，相当于 2017 年动态市盈率

12X，较 RNAV折价 6%。 

图表 31：公司项目 NAV估值表（万平、亿元、元/股） 

 
资料来源：公司公告，太平洋证券 
 
 
 
 

权益 权益未结建面 NAV
廊坊格林郡府 100% 4 1.1
廊坊四季花语 100% 20 3.7
廊坊锦绣观邸 65% 2 0.7
廊坊塞纳荣府 100% 11 2.8
廊坊白鹭岛 100% 14 3.1
廊坊锦绣蓝苑 100% 6 0.6
廊坊阳光馨苑 100% 4 0.8
廊坊霸州温泉城 100% 36 4.5
廊坊香河花语城 60% 24 7.0
廊坊花语城 100% 186 50.4
廊坊四季阳光 51% 4 1.1
廊坊香河帝品御居 100% 22 6.4
廊坊永清荣盛城 100% 50 9.9
廊坊永清花语城 100% 35 7.1
廊坊17 51% 20 3.6
廊坊霸州17 100% 26 3.9
廊坊香河清芷苑 70% 4 1.1
邯郸江南锦苑 100% 12 0.7
邯郸荣盛观邸 100% 26 2.7
邯郸17 100% 32 2.8
邯郸锦绣兰庭 100% 11 0.9
荣盛城 100% 60 3.6
公园印象 100% 27 2.5
唐山湖畔郦舍 100% 81 5.3
唐山17 100% 7 0.6
沧州锦绣观邸 100% 12 1.4
沧州香堤荣府 68% 8 1.6
沧州17 100% 31 4.2
石家庄荣盛华府 100% 94 34.5
抱犊寨 100% 12 2.7
钟家庄 70% 38 7.5
秦皇岛香海湾 100% 13 1.4
秦皇岛戴河首岭 100% 14 1.7
秦皇岛汤泉首岭 100% 19 1.5
秦皇岛17 85% 5 0.5
怀来阿尔卡迪亚 70% 7 1.3
张家口 70% 8 0.8
兴隆平安堡 85% 12 0.6
野三坡 100% 110 9.2
荣盛华府 100% 11 1.3
天津17 100% 15 3.5
南京龙湖半岛 100% 131 22.7
南京花语城 100% 34 6.1
南京荣盛华府 100% 34 6.3
锦绣澜山 100% 6 1.9
荣盛隽峰 100% 13 4.1
荣盛首府 100% 17 2.4
六合龙腾路 51% 11 2.5
徐州香榭兰庭 100% 11 1.4
徐州邳州文承苑 100% 13 0.5
徐州花语城 100% 78 8.4
徐州荣盛城 100% 150 19.1
荣盛广场 100% 7 1.2
麓山荣郡 100% 14 1.1
观澜悦居 100% 46 3.3
徐州17 100% 13 1.3
常州花语馨苑 100% 8 1.0
宜兴岭秀首府 50% 12 2.1
宜兴17 100% 7 1.0
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图表 32：续上表 

 
资料来源：公司公告，太平洋证券 
 
 
 
  

 

 

 

蚌埠香榭兰庭 100% 35 2.0
蚌埠西湖观邸 100% 29 2.9
蚌埠锦绣香堤 100% 25 2.2
蚌埠南山郦都 100% 12 0.9
蚌埠荣盛华府 100% 16 2.4
蚌埠17 100% 30 2.2
黄山金盆湾 100% 16 3.3
黄山砂场 100% 3 0.2
耿城镇辅村 85% 16 1.0
耿城镇金桥村 85% 5 0.3
黄山17 100% 28 1.7
芜湖荣盛华府 100% 16 2.6
池州九华山 85% 4 0.2
嘉兴凤凰栖岸 100% 6 1.3
锦绣旭府 100% 14 1.5
海派印象 100% 6 0.6
凤凰栖岸·百合园 100% 8 0.7
海南陵水香水湾 100% 21 5.7
湛江海湾郦都 100% 8 0.5
湛江荣盛华府 100% 61 6.0
惠州比亚迪地块 70% 16 2.2
大亚湾合生地块 70% 23 3.1
澳海逸墅 85% 25 3.4
花语馨苑 85% 5 0.5
御景澜湾 85% 2 0.3
长沙花语馨苑 100% 5 0.5
长沙岳麓峰景 100% 32 2.3
长沙花语书苑 100% 12 1.2
长沙花语城 100% 44 9.6
郑州荣盛华府 100% 7 4.1
濮阳17 100% 25 1.5
成都香堤荣府 100% 11 0.9
滨江华府 100% 31 3.5
锦绣南山 100% 54 5.9
重庆17 100% 147 15.5
济南时代国际 100% 26 4.1
济南花语馨苑 100% 25 3.8
荣盛华府 100% 28 9.1
时代首府 100% 9 1.8
临沂会展花语 90% 6 0.3
临沂荣盛华府 100% 20 1.5
临沂花语馨苑 100% 5 0.4
临沂锦绣外滩 79% 45 2.3
荣盛蓝山郡 100% 28 1.6
聊城东昌首府 100% 11 1.9
聊城水岸花语 100% 12 0.8
聊城阿卡北区 100% 21 1.0
聊城馨河郦舍 100% 6 0.2
聊城锦绣学府 100% 19 1.7
水岸花语二期 100% 4 0.4
聊城17 100% 12 0.9
胶州项目 100% 89 6.8
国际养老区 100% 9 0.7
神龙架17 100% 25 2.0
呼市楠湖郦舍 100% 4 0.2
沈阳锦绣天地 100% 54 2.4
沈阳坤湖郦舍 100% 27 1.1
沈阳荣盛城 100% 87 6.3
沈阳盛京绿洲 100% 21 1.0
沈阳香缇澜山 100% 22 2.0
沈阳紫提东郡 100% 75 4.8
盘锦盛锦花都 100% 43 1.8
盘锦香堤荣府 100% 11 0.4

合计 441.4
净资产 252
NAV 693.4
RNAV 15.94
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