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文峰股份竞得如皋市长江
镇一地块用于自建城市综
合体 
文峰股份(601010.SS/人民币 15.89, 买入)2012年 1月 13日公告称其竞得位于江
苏省如皋市长江镇中心核心商业圈一地块的土地使用权，该地块为镇编号
R2011109，占地面积约为 27,561 平米，预计商业建筑面积为 8.2 万平米，其
中公司用于自用购物中心面积约为 3.5 万平米，其余部分用于出租或者出
售。土地成交价格为 5,209.03 万元，该资金为公司自有资金。 

点评 

公告披露，该商业建筑面积约为 8.2 万平米，可以得出成交平均楼面价约为
636元/平米，楼面价格水平较低。以如皋大世界新店各项投资费用为参考，
预计该项目建安费用为 1.95亿元，设备购置及安装费用为 1,884万元，其他
费用和不可预见费用合计约为 3,755万元，开办费用为 1,447万元，流动资金
4,152万元，预计总投资 3.6亿元。 

 

图表 1.长江镇项目投资规划预算（单位：百万元） 

项目 投资金额 2012E 2013E 2014E 
土地成本 52.09 52.09 0 0 
建设安装成本 194.69 127.54 53.56 13.59 
设备购置及安装费用 18.84 0.00 15.90 2.94 
其他费用 26.76 5.93 14.97 5.86 
不可预见费 10.79 3.06 5.74 1.99 
开办费 14.47 0.00 10.85 3.62 
流动资金 41.52 0.00 31.14 10.38 
总计 359.15 188.62 132.16 38.37 

资料来源：公司数据，中银国际研究 

 

由公告信息得知，该项目中自用购物中心面积约为 3.5 万平米。根据公司以
往综合体项目商业街、酒店以及用于出租等物业面积的占比情况，我们预计
该项目中商业街的面积约为 2万平米，酒店及写字楼的面积为 1.7万平米，
其余 1万平米用于地下车库及仓储设备等。以目前长江镇商铺出售单价水平
测算，我们预计该项目商铺的出售价格约为 1.5万元/平米。 

该地块将于 2012年 2月份交付使用，预计 2012年将产生待摊费用 120万元，
以公司综合体项目平均 2年建造周期为参考标准，预计该项目将于 2014年上
半年开业。 
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如皋市长江镇（如皋港区）概况 

长江镇位于如皋市最南端，地处长江北岸，面积为 90平方公里，长江沿线 38.8

公里，常住人口约为 7.9万人，暂住人口约为 3万人，是如皋的“次中心”。
2009年全年实现 GDP 85亿元，增长 46%，占如皋市全年 GDP的 25%，对全市
的贡献份额比 2008年增长 9%，对全市贡献份额正在不断提升。 

如皋市政府正着力将该地区打造成新型的工业基地，2009 年该地区注册外资
为 6亿美元，目前港区共有 62个新开工项目，亿元以上项目达 80%以上。区
内已拥有熔盛重工、焯晟石化、华泰重工、中铁山桥等多家大型企业。预计
到 2015 年区内人口达 20 万。我们认为如皋市的经济中心正在逐步迁移长江
镇，目前长江镇的商业配套设施相对比较落后，公司是第一家进入该地区发
展的零售企业，具有一定的先发优势。 

结论： 

此次购买土地，完全遵循了公司未来三年每年新开 3-5个综合体的发展规划。
我们维持对公司 2011-13 年的每股收益 0.799、1.132 和 1.357 元的预测，其中零
售业务贡献 0.774、0.896 和 1.111 元，地产项目贡献 0.026、0.236 和 0.246 元，
并维持买入评级 
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披露声明 

本报告准确表述了分析员的个人观点。每位分析员声明，不论个人或他/她的有联系者都没有担
任该分析员在本报告内评论的上市法团的高级人员，也不拥有与该上市法团有关的任何财务权
益。本报告涉及的上市法团或其它第三方都没有或同意向分析员或中银国际集团提供与本报告
有关的任何补偿或其它利益。中银国际集团的成员个别及共同地确认：(i)他们不拥有相等于或
高于上市法团市场资本值的 1%的财务权益；(ii)他们不涉及有关上市法团证券的做市活动；(iii)

他们的雇员或其有联系的个人都没有担任有关上市法团的高级人员；及(iv) 他们与有关上市法团
之间在过去 12个月内不存在投资银行业务关系。 

本披露声明是根据《香港证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守凖则》第十六段的要
求发出，资料已经按照 2009年 9月 3日的情况更新。中银国际控股有限公司已经获得香港证券
及期货事务监察委员会批准，豁免批露中国银行集团在本报告潜在的利益。 
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