
 

 

电话：021-80197619 邮箱：yihanzhiku@ehconsulting.com.cn 上海|北京|深圳|武汉|成都 

上海亿翰商务咨询股份有限公司 

亿翰智库·专业出品 1 

 

所属行业 房地产 

发布时间 2021 年 8 月 31 日 
 

新力控股集团（02103.HK） 

长三角布局支撑销售业绩稳步增长，净负

债率降至 50.5% 

核心观点： 

作为江西本土房企，新力控股现已扩张至长三角、大湾

区、中西部及其他具有高增长潜力的城市，销售业绩新增长

三角这一强大支柱，截至 2021 年上半年，公司实现权益销售

金额 270.4 亿元，长三角占比 37.2%，未来在江西省和长三角

的带领下，四大区域有望均衡贡献销售业绩。 

一、长三角成为销售业绩新晋支柱，充裕货值保障业绩更上

台阶 

2021 年上半年，新力控股集团实现权益销售金额 270.4

亿元，同比增长 28.4%，长三角销售金额超过江西省，成为公

司销售业绩新晋支柱。公司下半年可售货值充足，权益总额

440 亿元，超九成位于一二线城市。公司权益销售均价 15084

元/平米，同比上升 5.7%。量价齐升将为公司保持市场占有率

提供支撑，而充裕的货值将为公司销售业绩带来直接保障。。 

二、现有土地储备充足，四大区域布局更趋均衡 

新增投资方面，公司在深耕江西省的基础上，保持对长

三角的投资力度。对江西省内加大投资力度有助于巩固公司

在深耕区域的市场地位，保持品牌溢价，而对长三角地区的

投资则将起到稳固销售基本盘的作用。截至 2021 年上半年，

新力控股集团合计拥有土地储备建筑面积 1439.9 万平米，超

八成土地储备位于一二线城市，高能级布局为公司未来扩张

策略的改变提供弹性。 

 

相关研究：  

2021 年 7 月地产月报丨集中供地改变投资结构，
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20210706 

重磅|2021 年 1-6 月中国典型房企销售业绩

TOP200 研究报告【第 83 期】 
20210631 

重磅|2021 年 1-7 月中国典型房企新增货值
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三、净负债率降至 50.5%，融资成本下降空间仍存 

公司净负债率进一步下降至 50.5%，现金短债比优化至

1.4 倍，短期偿债压力小，处于三道红线的黄档，随着销售业

绩的稳步提升以及预收账款的惯性增长，公司偿债指标有望

如期转为绿档。 

 

四、营业收入增长的确定性高，成本管控改善明显 

销售金额的高速增长推动公司营业收入规模进一步提

升。上半年新力录得营业收入 112.2 亿元，同比增长 28.9%；

预收账款大幅增长 39.6%至 357.1 亿元，随着项目的稳步结

转，公司营业收入有望持续增长。公司盈利水平存在提升空

间，一方面是营业收入增长稳定性强，另一方面公司运营能

力的提升将较大程度保护净利润免受侵蚀。 
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作为江西本土房企，新力控股现已扩张至长三角、大湾区、中西部及其他具有高增长潜

力的城市，销售业绩新增长三角这一强大支柱，截至 2021 年上半年，公司实现权益销售金

额 270.4 亿元，长三角占比 37.2%，未来在江西省和长三角的带领下，四大区域有望均衡贡

献销售业绩。 

一、长三角成为销售业绩新晋支柱，充裕货值保障业绩更上台阶 

新力控股集团是江西本土房企，现已扩张至长三角、大湾区、中西部及其他具有高增长

潜力的城市，公司坚持全国化布局的决心落地成型。2021 年上半年，新力控股集团实现权

益销售金额 270.4 亿元，同比增长 28.4%，完成全年销售目标的 51%；实现权益销售面积

179.3 万平米，同比增长 21.4%。 

按销售金额的区域分布来看，江西省内销售份额减少，而长三角地区销售份额增长至最

大水平，为 37.2%，相比 2020 年增加 9.7pcts，贡献销售金额为 100.6 亿元；江西省内贡献

销售金额 72.2 亿元，占比 26.7%，相比 2020 年同期减少 13.8pcts；中西部及其他以及大湾

区分别贡献销售金额 62.8 亿元和 34.8 亿元，占比分别为 23.2%和 12.9%，相比 2020 年同期

分别增加 6.7pcts 和减少 2.6pcts。公司权益销售均价 15084 元/平米，同比上升 5.7%。 

公司下半年可售货值充足，权益总额 440 亿元，其中 92%的货值位于一二线城市。量价

齐升将为公司保持市场占有率提供支撑，而充裕的货值将为公司销售业绩带来直接保障。 

 

图表：2019 年-2021H1 新力控股集团销售情况 

 

数据来源：企业公告、亿翰智库 
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图表：2020H1、2021H1 新力控股集团销售金额区域分布 

 

备注：内环 2020H1、外环 2021H1 

数据来源：企业公告、亿翰智库 

 

二、现有土地储备充足，四大区域布局更趋均衡 

新增投资方面，公司在深耕江西省的基础上，保持对长三角的投资力度。2021 年上半

年，新力共新增权益土地储备 51.2 万平米，其中江西省新增 29.3 万平米，占比 57.2%，相

比 2020 年同期增加 10.0pcts；长三角地区新增 22.0 万平米，占比 42.8%，相比 2020 年同

期增加 13.4pcts。对江西省内加大投资力度有助于巩固公司在深耕区域的市场地位，而对

长三角地区的投资则将起到稳固销售基本盘的作用。我们认为，未来新力将保持现有投资力

度，重点深耕江西省内、长三角和大湾区，对中西部及其他城市有选择的深耕，最终实现四

个区域均衡发展。 

截至 2021 年上半年，新力控股集团合计拥有土地储备建筑面积 1439.9 万平米，分布在

江西省、长三角地区、大湾区、中西部及其他四个区域，占比分别为 33.6%、29.5%21.5%和

15.4%。公司有 85%的土地储备位于一二线城市此外，现有土地储备能够支持公司 4 至 5 年

的发展，未来规模有望在现有开发节奏下稳步扩张。 

 

 

 

 

图表：截至 2021H1 新力控股集团总土地储备权益建筑面积区域分布 
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数据来源：企业公告、亿翰智库 

 

三、净负债率降至 50.5%，融资成本下降空间仍存 

在规模稳步提升过程中，公司财务状况愈加稳健。2021 年上半年，公司有息负债下降

0.3%，且货币资金与净资产分别提高 10.3%和 6.1%至 193.5 亿元、202.3 亿元，促进公司净

负债率进一步优化至 50.5%，长期偿债能力得以提升；此外，公司一年内到期借款比重下降

3pcts 至 45%，且 54%的借款来自银行渠道，债务结构得到改善，促进现金短债比优化至 1.4

倍，货币资金能够完全覆盖短期有息负债，短期偿债压力较小。公司处于三道红线的黄档，

随着销售业绩的稳步提升以及预收账款的惯性增长，公司偿债指标有望如期转为绿档。 

融资方面，新力银行授信充裕，金融机构授信额度 952 亿元，其中未使用授信额度和未

提款额度所占比例达 74%。此外，公司直接融资渠道畅通，2018 年至 2021 年 1 月，公司累

计直融 96.9 亿元，累计存续 62.8 亿元，存量额度有 20 亿元深交所供应链 ABS 和 10 亿元

交易所协会 ABN。融资渠道多元促进融资成本进一步下降 0.4pcts 至 8.7%。评级方面，新力

在资本市场评级良好，惠誉、穆迪、标普评级分别为 B+、B2、B，展望均为稳定，联合评级

国际给与 BB-的评级，展望正面。未来在债务结构的改善以及较高的信用评级背景下，公司

融资成本依然存在下降空间。 

 

 

 

 

 

图表：2020 年、2021H1 新力控股集团债务情况 
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备注：左边债务期限结构，右边债务类型；内环 2020 年，外环 2021H1 

数据来源：企业公告、亿翰智库 

 

四、营业收入增长的确定性高，成本管控改善明显 

销售金额的高速增长推动公司营业收入规模进一步提升。上半年新力录得营业收入

112.2 亿元，同比增长 28.9%；母公司应占核心利润 7.3 亿元，同比增长 7.4%。在行业利润

率下行背景下，公司毛利润率下降至 21.7%，净利润下降至 7.9%。公司预收账款大幅增长

39.6%至 357.1 亿元，随着项目的稳步结转，公司营业收入有望持续增长。 

公司盈利水平存在提升空间，一方面是营业收入增长稳定性强，另一方面公司运营能力

的提升将较大程度保护净利润免受侵蚀。2021 年上半年，得益于营业收入的稳步提升，公

司三费费用率下降 2.2pcts，其中销售费用率下降 0.2pcts，财务费用率下降 2.1pcts。行

业进入管理红利时期，提高成本管控能力不仅能提高公司资金使用效率，也能够为公司利润

筑起屏障，为投资者带来更为丰厚的回报。 
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图表：2018 年-2021H1 新力控股集团盈利表现 

 

数据来源：企业公告、亿翰智库 

 

图表：2018 年-2021H1 新力控股集团三费费率表现

 

数据来源：企业公告、亿翰智库 
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【免责声明】 

本报告是基于亿翰智库认为可靠的已公开信息进行撰写，公开信息包括但不限于公司公

告、房管部门网站、互联网检索等多种途径，但亿翰智库不保证所载信息的完全准确和全部

完整。由于时间和口径的原因，本报告所指的内容可能会与企业实际情况有所出入，对此亿

翰智库可随时更改且不予特别通知。 

本报告旨在公正客观地反应企业经营情况。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的

意见并不构成对任何机构或个人的任何建议。任何机构或个人应考虑本报告中的任何意见或

建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推

测仅供参考。 

本报告产权为亿翰智库所有。亿翰智库以外的机构或个人转发或引用本报告的任何部分，

请严格注明相关出处及来源且不得修改报告任何部分，如未经亿翰智库授权，传播时私自修

改其报告数据及内容，所引起的一切后果或法律责任由传播者承担，亿翰智库对此等行为不

承担任何责任，亿翰智库将保留随时追究其法律责任的权利。 

【关于我们】 

亿翰智库是一家以房地产行业的数据分析、行业研判、企业研究为核心的研究机构，隶

属亿翰股份，其专注于行业趋势、企业模型以及资本价值等多维度研究及应用；定期向业内、

资本市场等发布各类研究成果达数千次，亿翰智库力求打造中国房地产企业与资本的高效对

接平台。 
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