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大陆与香港 — 消息快报 

王府井百货收购西安经开区物业拟开设购物中心 
 刘都 

王府井(600859.SS/人民币 43.09, 买入)拟采用现金方式购买陕
西赛高投资管理公司（陕西富力房地产的子公司）开发的位
于西安市经开区凤城七路与未央路十字西北角的赛高城市
广场项目中建筑面积共计 90,211 平方米的商业用房，购买总
价 78,970.50 万元，平均每平米 7,867 元。 

点评： 

1.赛高广场项目概况 

位于西安市新行政中心区域，毗邻市政府新址，项目占地 5.53
万平米（83 亩），容积率为 4，总建筑面积 36 万平米，是集
五星级酒店、高档百货、大型演艺中心、写字楼、酒店式公
寓的大型城市综合体项目。地上建筑面积 26 万平米左右，地
下面积 10 万平米左右。项目包括居住区 11 万平米（含地下，
其中精装公寓 3 万平米，大户型住宅 8 万平米）、商业（分
为两部分，其中主力百货店含地下 9 万余平米，剩余部分为
休闲娱乐为主的独立商业，1 万余平米）、办公写字楼约 3
万平米、皇冠假日酒店 4.5 万平米以及其他公共设施部分。
按照计划，该项目于今年动工建设，2014 年全部完工，其中
商业购物中心部分将于 2013 年底开始营业。五星级酒店将于
2014 年初开业。 

该项目北侧为已经建成的城市运动公园以及将于本年度内
完成迁入的西安市政府，项目周边已经完成销售项目有白桦
林居和魏玛公寓，在售项目为白桦林间、风景御园、金源御
景华府、绿地海珀兰轩（位于凤城和文景路交界处的绿地海
珀兰轩 2010 年 11 月 30 日起价 18,500 元/平米）等，居住氛围
相对浓厚。片区内项目全部为中高端项目。该项目为地铁上
盖建筑，距离新火车站位置较近，2011 年地铁开通和动车组
车次增加都对项目有推动作用。项目东侧为地铁出口，北客
站部分动车 2010 年底已经开通。市政北迁后，随着城北政治
中心确立，外加地铁 2 号线、城北客运站交通优势逐步体现，
新兴产业将逐步由高新城南向城北分流，由此带动中高端消
费群向城北迁移。该项目的住宅组团将由 3 栋 32 层/栋高层
组成，单层面积 840 平米，总建筑面积 8 万平米。住宅项目
位于城市综合体西北侧。单套平均总价 250-300 万元左右，
250 万元总价产品占比 60-70%，300 万元左右产品占比 30%，
单价为每平米 1.2-1.5 万元左右。主力产品区间为 150-200 平
米，属于高端社区。 
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2.收购物业标的的价格参考 

我们参考了 2011 年 5 月 16 日世纪金花商业控股有限公司公
告，公司的间接全资附属公司西安亿鑫物业管理有限公司与
陕西富力房地产就收购事项订立协议，有条件同意收购陕西
富力房地产旗下的千汇置业全部股权，总代价为 5 亿元人民
币。千汇置业会拥有位于西安市经济技术开发区凤城五路南
侧的物业。该物业总面积约为 9.3 万平方米，目前由世纪金
花集团根据与千汇置业所订立的租赁协议占用约 2.48万平方
米作为赛高百货公司，有关租赁协议将于 2027 年到期；物业
余下面积约为 6.8 万平方米租赁给其他租户，以赚取租金收
入。代价乃由西安亿鑫与陕西富力经公平合理磋商并参照独
立物业估值师艾升资产交易服务有限公司于磋商时对赛高
店物业之初步估值不少于人民币 10.3 亿元。 

未央大道与凤城五路交界的 MAX 未来城中商业配套部分为 5
层高端商业，其商铺一楼售价 5-6 万元/平米。位居凤城七路
和八路之间的荣华北经城商铺售价在 25,000 元/平米。 

3.商圈状况 

凤城四路至凤城七路-文景路目前没有大型商业，基本以住宅
自主经营的地上为主，未央路周边有世纪金花、国美、沃尔
玛以及奥斯卡影城等，即将进入大型百货的有凤城四路中登
路城市花园引入的金鹰百货。随着周边项目的筹建，如 MAX
未来、品智天下、双威理想城等商业项目，凤四路-凤七路将
逐步形成城北中高端商业的集聚地，成为重要的商圈。 

4.总体结论 

总体来说，世纪金花 5 月份公告的物业收购代价低于王府井
百货本次物业的收购价格。但是我们认为，作为进驻西安重
要的战略步骤，其收购大型物业开设购物中心，以此强化对
陕西乃至西北区域的辐射力是至关重要的，该等代价也是合
适的。一方面在增加自有物业比重上迈出重要步伐，同时也
开始尝试在西部重要核心城市开设大型购物中心，这表明了
公司对未来发展的信心。 

另外我们预计王府井百货今年上半年销售增长 20%以上，由
于双安商场 6 月 30 日部分方才重装开业，2 季度由于其装修
导致的负面影响逐步消失，7 月份公司销售增速明显好于 6
月份，同样我们预期公司下半年增速会稳定于 20%左右或更
好，由此我们预期今年上半年公司盈利增长将达到 35%左右，
而下半年可能会好于此增速。 

由于西安店将于 2013 年底方才开业，我们认为该店对
2011-2013 年盈利预测没有太大影响。故不改变我们未来 3 年
的盈利预测和买入评级。 
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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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