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华夏幸福：销售持续高增
长，环北京再落子永清 
前 3 季度销售 248 亿元，上调全年预测至 300 亿元 

2013 年前 3季度，华夏幸福(600340.CH/人民币 34.15, 买入)实现销售面积 232

万平米，同比增长 22%；销售金额 248亿元，同比增长 79%，完成全年销售
计划的 89%；其中，园区回款约 49 亿元，同比增长 161%，地产销售约 199

亿元，同比增长 66%，按项目来看，固安项目 76亿、大厂项目 79亿和廊坊
项目 40亿元，其余少量为苏家屯项目和丰台项目；对应地产销售均价为 8,552 

元/平米，同比增长 36%，这主要得益于固安和大厂销售均价的大幅增长。 

按照目前的销售情况，预计公司完成全年销售目标 280亿元难度不大，考虑
到目前北京及周边住宅市场仍比较火爆，同时考虑 4季度中苏家屯和镇江项
目将陆续推盘以及 4季度为相对淡季（尤其北方），保守预计 4季度销售 50-60

亿元（前 3季度平均 66亿元），那么全年地产销售超 250亿元，加上约 50

亿元园区回款，预计公司全年整体销售额超 300亿元，同比增长 42%。 

 

环北京再落地永清，协同固安、受益二机场 

10月 8日，公司董事会同意公司接受永清县人民政府的委托，负责永清县委
托区域的开发建设管理工作，委托开发区域面积为 18 平方公里，委托期限
为 20 年，其中，委托区域中住宅地产开发面积不超出委托区域总面积的三
分之一，即 600万平米住宅占地面积，未来住宅销售贡献将非常可观。合作
模式类似于嘉善和霸州项目，基建、土地整理业务成本加成 15%；产业发展
按照招商引资企业落地投资额分成 45%；规划设计、咨询等服务费按成本加
成 10%。 

永清项目位于永清县西侧，北距北京市五环约 69 公里，距离固安东高速出
口 10公里，同时距固安项目 15公里左右，相当于固安工业园区的延伸区域，
该项目与固安及大厂园区相互呼应，能够进一步扩大承接北京区域市场外溢
的广度和深度，从而充分挖掘环北京城市圈区域升值潜力，而目前该区域商
品房销售均价仅 3,800元-4,000元/平米，价值洼地明显。此外，规划二机场距
项目约 10公里，未来该项目也将受益于此。 

 

维持买入评级 

前 3季度，华夏幸福受益于环北京区域的火爆市场，实现了销售量价齐涨，
整体销售额达 248亿元，完成年初目标近 9成，我们预测公司全年销售有望
超 300亿元，同比增长 42%；园区方面，环北京新落子永清，该项目未来将
协同固安承接北京外溢需求，并同样受益于二机场的建设；此外，公司获得
交行河北分行 200亿元授信，进一步拓展了融资渠道。我们维持公司 2013-14

年盈利预测为 2.66元和 3.38元，维持买入评级。 
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图表 1.华夏幸福 2012 年以来季度销售情况 
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资料来源：公司数据，中银国际研究 

 

图表 2.华夏幸福永清项目地理位置 

 
资料来源：公司数据，中银国际研究 
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图表 3.截至目前华夏幸福接收委托园区情况 

序号 园区 省/直辖市 市 接受委托时间 
委托面积 

（平方公里） 
1 固安区域 河北 廊坊 2005-12 60 
2 大厂潮白河区域 河北 廊坊 2007-05 83 
3 怀来区域 河北 张家口 2010-03 122 
4 于洪园区 辽宁 沈阳 2011-05 NA 
5 河北文安经济开发区 河北 廊坊 2011-05 21 
6 沈北蒲河智慧产业园区 辽宁 沈阳 2011-07 5 
7 滦平金山岭园区 河北 承德 2011-08 225 
8 昌黎工业园区 河北 秦皇岛 2011-11 15 
9 广阳园区 河北 廊坊 2011-12 15 
10 沈阳苏家屯园区 辽宁 沈阳 2012-01 35 
11 青岛市城阳区 山东 青岛 2012-01 8 
12 香河经济技术开发区 河北 廊坊 2012-02 40 
13 无锡市南长区 江苏 无锡 2012-06 4 
14 北京丰台科技园 北京 北京 2012-08 NA 
15 固安新兴产业示范区 河北 廊坊 2012-07 49 
16 江苏镇江京口区 江苏 镇江 2012-09 3 
17 廊坊生态文化艺术新区 河北 廊坊 2012-11 9 
18 武汉市黄陂区项目 湖北 武汉 2013-02 NA 
19 嘉善项目 浙江 嘉善 2013/04 12 
20 霸州项目 河北 霸州 2013/07 14 
21 永清县项目 河北 廊坊 2013/10 18 
 合计    超 738平方公里

资料来源：公司公告，中银国际研究 

注：(1)大厂潮白河区域包含大厂新兴产业示范区;(2)滦平金山岭长城文化旅游园区的委托面积由原
来的 75平方公里扩展至 225平方公里。 
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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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面明文批准下，收件人不得更改或以任何方式传送、复印或派发此报告的材料、
内容或复印本予任何其它人。所有本报告内使用的商标、服务标记及标记均为中
银国际集团的商标、服务标记、注册商标或注册服务标记。 
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的目的，纯粹为了阁下的方便及参考，连结网站的内容不构成本报告的任何部份。
阁下须承担浏览这些网站的风险。 

中银国际集团在法律许可的情况下，可参与或投资本报告涉及的股票的发行人的
金融交易，向有关发行人提供或建议服务，及/或持有其证券或期权或进行证券或
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