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[table_main] 公司点评报告模板 
销售增长行业领先，拿地积极、广拓

深耕  

 金地集团（600383.SH） 

推荐  维持评级 

核心观点：   

 事件：公司公布 2021H1 业绩报告。2021 上半年，公司实现营业收

入 342.74 亿元，同比增长 72.5%；实现归母净利润 18.25 亿元，同

比下降 38.8%；实现基本每股收益 0.40 元/股，同比下降 39.4%。 

 结转结构不佳导致增收不增利，待结资源充足保障全年业绩。
上半年公司综合毛利率 17.4%，同比下降 19.6pct，主要归因于土地

成本提升，结转节奏不均衡，致使房地产业务结算毛利率同比下降

25.4pct 至 14.3%。公司于中报披露，下半年毛利率有所回升，叠加

公司上调全年竣工计划至 1450 万平方米，调整后计划较 2020 年实

际增长 32%，下半年待结转货值充裕，全年业绩增长仍有保障。 

 销售表现优异，精细化管理水平提升。上半年公司实现合同销售

金额 1628 亿元，同比增长 60.2%，实现合同销售面积 753 万平方

米，同比增长 55.3%，销售规模增幅处于行业领先水平。公司全年

新开工计划调升至 1681 万平方米，较 2020 年增长 6%，开工提速

保障了销售持续稳健增长。上半年公司通过“竞争性一城一图”的

编制优化、产销匹配管理、提升标准单体竞争力等手段，于重点城

市精耕细作，业绩靓丽，其中上海单城市销售规模超 200 亿元，南

京单城市销售规模超 150 亿元。 

 拿地延续积极态势，坚持广拓深耕。上半年公司获取土地 81 宗，

新增土储面积 1247 万平方米，同比增长 92.1%，拿地金额 924 亿

元，同比增长 75.2%，拿地销售面积比 165.6%，拿地销售金额比

56.7%，较 2020 全年分别+26.9pct、+1.1pct，延续积极扩张态势。

截至上半年末，公司总土地储备达 6729 万平方米，权益土地储备

达 3515 万平方米，广泛布局全国 78 个城市，其中公司对一二线核

心城市进行深耕，对优质三四线城市进行适当下沉，上半年新增土

地储备中三四线城市占比约 41%，同比提升 8pct。 

 多元业务量效齐升，物管板块拓展强劲。上半年公司房地产开发

外业务贡献收入 11.7%，同比增长 2pct。持有型业务经营向好，商

办物业淮安金地 MALL 开业，在营办公物业 2 个项目接近满租，

产业地产新增管理面积超百万平米，长租公寓成熟期项目平均出租

率超 90%。上半年公司物管板块合约面积 3.10 亿平方米，较 2020

年末增长 13%，在管面积达 1.52 亿平方米，布局公园、医院、高

校、城市服务等多业态项目，市拓能力居全国 TOP5。 

 财务稳健稳居绿档，融资优势凸显。公司重视现金流管理，强抓

销售回款，上半年末持有货币资金 598 亿元；信用状况良好，标普、

穆迪维持评级 BB、Ba2；债务结构健康，上半年实现净负债率

69.6%，剔除预收账款资产负债率 69.4%，现金短债比 1.19，稳居

绿档，综合融资成本进一步改善 9bp 至 4.65%，融资优势凸显。 
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相对上证指数表现图 
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资料来源：wind 

 

 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2021. 09. 03 

A 股收盘价 11.54  

A 股一年内最高价(元) 13.50  

A 股一年内最低价(元) 8.17  

上证指数 3581.73  

市盈率 5.64  

总股本 4514.58  

实际流通 A 股（百万股） 4514.58  

限售的流通 A 股（百万股） 0.00  

流通 A 股市值(亿元) 520.98  
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投资建议：公司销售增速亮眼，拿地态势积极，业务多面开花，物管板块可带来新增长

点，财务状况稳健稳居绿档。我们预计公司 2021-2022 年每股收益分别为 2.48 元/股、2.73 元/

股，以 9 月 3 日的收盘价 11.54 元计算，对应的市盈率分别为 4.7 倍、4.3 倍。我们看好公司长

期的表现，维持“推荐”评级。 

风险提示：政策收紧导致重点城市销售下滑、融资环境波动。 

 

图 1：金地集团营业收入及同比增速 
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 2：金地集团归母净利润及同比增速 
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 

图 3：金地集团销售毛利率、三费率及销售净利率 
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 

 图 4：金地集团 ROE、ROA 
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资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，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。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：王秋蘅，房地产行业分析师，英国杜伦大学金融学硕士，北京交通大学金融学学士，2018 年 5 月加入中国银河证券

研究院至今，主要从事房地产行业及上下游相关产业链的研究工作。 

 

评级标准 

行业评级体系 

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）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：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。 

谨慎推荐：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%。 

中性：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。 

回避：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。 
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本报告由中国银河证券股份有限公司（以下简称银河证券）向其机构客户和认定为专业投资者的个人客户（以下简称客户）
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本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资咨询建议，并非作为买卖、认购证券或其它金融工
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中国银河证券股份有限公司 研究院 机构请致电： 
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