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8 月销售环比同比回升，连续两月无土地进账  

——招商 8月销售数据点评 
 招商地产（000024.SZ） 

推荐   
投资要点：   
 

1. 事件 

2014 年 9 月 10 日，招商公布 8 月份销售情况简报：2014 年 8 月，

公司实现签约面积 24.45 万平方米，签约金额 39.48 亿元。2014 年 1-8 

月，公司累计实现签约面积 159.29 万平方米，签约金额 238.82 亿元。

无新增项目。 

2. 我们的分析与判断 

（1）8月销售环比同比回升，累计完成年度销售目标 48% 

招商 8 月份销售面积 24.45 万平米，环比与同比分别上升 87.8%与

23.1%；销售金额 39.48 亿元，环比与同比分别上升 94.1%与 14.3%，环

比大幅回升主要原因一是 7 月销售在全年中表现较差，仅好于 2 月份，

基数较低，二是 8 月份销售表现本身较好，销售面积与销售额仅次于 1

月份。8月份销售均价 16147 元/平方米，环比回升 3.4%。 

累计方面，1-8 月招商累计销售面积 159.29 万平米，同比下降 8.6%，

累计销售金额 238.82 亿元，同比下降 11.97%，降幅有所收窄。1-8 月份

完成 2013 年年报中制定的全年目标销售金额 500 亿元的 48%。 

8 月份销量与价格的回升主要由于 1）地方放松限购等政策促使楼

市需求回暖，2）改善性需求有所反弹，3）公司货值储备主要集中在下

半年。公司全年可售货值约 900 亿，其中下半年 450 亿，加上上半年 270

亿存货，累计下半年货值约 720 亿，若按 40%-60%去化率计算，基本可完

成全年销售额目标。 

（2）招商 8月未有拿地，连续两个月无土地入账 

招商 8 月份未有拿地，连续两个月无土地入账。今年招商拿地节奏

波动较大，1月与 3月拿地面积占累计总面积的 91%，进入 4月后拿地节

奏明显放缓。累计方面，1-8 月招商累计拿地用地面积 346 万平米，累计

成交总价 118 亿元，累计土地楼板价 3412 元/平米。今年招商拿地面积

远超金地，但楼板价较低，主要分布在二三线城市，包括海南、山东、

黑龙江与江苏等地。公司表示，近两个月拿地谨慎主要考虑到土地价格

仍处于较高位置，预期未来将加大合作拿地等方式。 

3. 投资建议 

我们维持招商“推荐”的评级。 

4. 风险提示 

经济恶化，房地产市场放松政策不达预期。 

 

分析师 

 

 赵 强  房地产行业首席分析师 
：（8621）2025 2661 

 ：

zhaoqiang_yj@chinastock.com.cn 
执业证书编号：S0130512050002 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

历史报告 
期待中央政策进一步放松-房地产板块最

新投资观点—房地产行业点评（2014 年 8

月 26 日） 

 

A 股与 H 股上市房企估值比较分析—房地

产行业点评（2014 年 8 月 25 日） 

 

江西促房地产发展政策出台，首提降低二

套房首付比例（2014 年 8 月 22 日） 

 

2014 年半年报点评-金融街（000402）：回

购预案出炉，业绩表现还看四季度—房地

产公司点评（2014 年 8 月 21 日） 

 

2014 年半年报点评-荣盛发展（002146）：

收入利润双增长，负债结构有所优化—房

地产公司点评（2014 年 8 月 19 日） 

 

2014 年半年报点评-金地（600383.sh）：

毛利率持续下滑拖累业绩—房地产公司点

评（2014 年 8 月 19 日） 

 



  

 

公司简评研究报告/房地产行业 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明。 

图表 1：招商月度销售面积（万平米） 图表 2：招商月度销售额（亿元） 
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图表 3：招商月度销售均价（元/平米） 
图表 4：金地招商 2014 年累计销售额（亿元）与销售面积（万

平米） 
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图表 5：金地招商 2014 年累计销售均价（元/平米）  
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说明：招商地产 2014 年前仅公布季度销售数据 

数据来源：公司公告，银河证券研究部 

 

 

图表 6：招商历年销售情况总结 

时间 销售面积/万平米 销售面积环比 销售面积同比 销售额/亿 销售额环比 销售额同比 

2012 年第三季度 56.0 -18.8% N/A 85.8 -16.8% N/A 
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2013 年第三季度 63.0 -6.2% 12.5% 114.5 3.9% 33.5% 

2014 年 8 月 24.5 87.8% 23.1% 39.5 94.1% 14.3% 

2014 年 7 月 13.0 -37.2% -24.6% 20.3 -43.1% -32.0% 

2014 年 6 月 20.7 20.7% -16.5% 35.7 39.0% -34.7% 

2014 年 5 月 17.2 15.3% -23.9% 25.7 19.2% -24.5% 

2014 年 4 月 14.9 -32.2% -26.3% 21.6 -39.1% -7.7% 

2014 年 3 月 22.0 76.7% -33.0% 35.4 101.7% -11.0% 

2014 年 2 月 12.4 -64.1% 5.0% 17.6 -59.2% 8.2% 

2014 年 1 月 34.6 N/A 43.0% 43.1 N/A 43.0% 

说明：招商地产 2014 年前仅公布季度销售数据 

数据来源：公司公告，银河证券研究部 

 

图表 7：招商金地月新增用地面积（万平米） 图表 8：招商金地月成交总价（亿元） 
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图表 9：招商金地 2014 年累计用地面积（万平米）与成交价

（亿元） 

图表 10：招商金地月楼板价（元/平米） 
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数据来源：公司公告，银河证券研究部 
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图表 11：招商 2014 年拿地情况 

 
用地面积/万平米 成交总价/亿元 拿地时间 

海南琼海（1 块） 145.8 N/A 2014-03 

山东青岛（1 块） 12.0 2.3 2014-05 

山东日照（1 块） 33.8 15.4 2014-01 

山东烟台（1 块） 51.1 7.8 2014-01 

黑龙江哈尔滨（1块） 38.0 24.1 2014-01 

江苏常熟（1 块） 9.3 7.0 2014-01 

江苏句容（1 块） 5.5 1.0 2014-06 

江苏南京（3 块） 20.6 20.7 2014-03&04 

湖北武汉（1 块） 9.8 14.4 2014-01 

广东广州（1 块） 1.8 14.6 2014-01 

广东珠海（1 块） 7.9 6.0 2014-03 

陕西西安（1 块） 7.0 4.4 2014-04 

天津（1块） 3.8 0.6 2014-03 

数据来源：公司公告，银河证券研究部 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

赵强，房地产行业首席分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格

并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰

准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点

而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的

信息为自己或他人谋取私利。 
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