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证券研究报告·A股公司简评 房地产开发 

销售降幅收窄，债券回购彰

显信心——7 月经营数据点评 

 

事件 

公司发布 2022 年 7 月份销售情况、获取项目及近期经营及财务

情况等事项公告。7 月单月实现签约面积 74.1 万方，同比下降

39.16%，实现签约金额 185.5 亿元，同比下降 27.63%。 

简评 

7 月累计销售金额降幅收窄，排名持续提升。2022 年 1-7 月公司

累计实现签约面积 493.3 万平方米，同比下降 43.6%；累计实现

签约金额 1191.6 亿元，同比下降 36.8%。累计降幅较上月收窄

1.8 个百分点。2022 年 7 月公司销售均价 25034 元/平，较上月

提高 8.4%。公司销售稳中向好，排名持续提升。1-7 月公司在克

而瑞的百强房企销售榜单中排名第 8 位，较 2020 年、2021 年的

13 和 11 位有所提升。展望 2022 年全年，公司可售资源优质充裕，

主要分布于华东、东南和华南等市场稳定的区域，有望持续收窄

销售降幅，提升行业排名。 

拿地保持谨慎，聚焦核心区域。7 月份公司在上海市获取 1 宗地

块，延续了聚焦一二线核心城市的投资战略。2022 年 1-7 月公司

累计新增土地储备 46.5 万方，总投资额约 72.1 亿元，分别较上

年同期下降 91.4%和 87.4%。1-7 月的投资强度为 6.0%，较上年

同期下降了 24.4%。年内公司的土地投资策略较为谨慎，但主要

布局于北京、上海、厦门、长沙等一二线核心城市，确保了较好

的去化率和利润率水平。 

现金流充裕，新发债券融资成本较低。截至 2022 年中，公司货

币资金余额约 648 亿元，与年初持平。连续六年保持三条红线绿

档。融资渠道保持畅通，截止目前公司的总银行授信规模超 2600

亿元，剩余可用银行授信规模超过 1700 亿元，2022 年银行新增

授信规模超 150 亿元。新发债券融资成本较低，年内公司以 3.58%

的利率发行了 17 亿元中票，以 4.8%的利率成功设立 17 亿元的资

产支持专项计划。 

偿债高峰已过，债券回购彰显信心。年内公司已顺利完成境内外

合计约 98 亿元到期债券的偿还。偿债高峰已过，境内债券年内

仅有一笔将于 10 月到期约 27 亿元的公司债需偿还。境外债券未

来两年仅有一笔将于 2024 年 8 月到期的 4.8 亿美元债。截至 7

月 29 日，公司管理层已购买公司债券 2000 万元，后续将继续购

买公司债券不超过 2000 万元。此外，子公司金地建材也将在二

级市场购买公司债券，首期回购金额不超过 10 亿元。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

-15.62/-9.47 -17.88/-25.08 7.65/24.28 

12 月最高/最低价（元）  15.84/9.38 

总股本（万股）  451,458.36 

流通 A 股（万股）  451,458.36 

总市值（亿元）  459.13 

流通市值（亿元）  459.13 

近 3 月日均成交量（万股）  6,174.86 

主要股东   

富德生命人寿保险股份有限公司

-万能 H 
 21.69% 

 

股价表现 
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【中信建投房地产】金地集团(600383):

聚焦核心区域，销售融资向好趋势不变

——2021 年年报点评 

22.04.14 

【中信建投房地产】金地集团(600383):

规模成长重归快速车道，均衡发展筑造

金字招牌 

【中信建投房地产】金地集团(600383):
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维持买入评级。我们预测公司 2022-2024 年的 EPS 为 2.36/2.69/2.90 元，维持 23.80 元的目标价不变。 

风险提示：销售回暖不及预期；疫情反复影响销售和结转。 

重要财务指标 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 83982.2 99232.2 113748.0 129097.9 145062.5 

净利润(百万元) 10397.8 9409.5 10661.4 12158.9 13112.6 

增长率(%) 3.2 -9.5 13.3 14.0 7.8 

EPS(元/股，摊薄) 2.30 2.08 2.36 2.69 2.90 

P/E(倍) 6.0 6.6 5.8 5.1 4.7 

资料来源：公司公告，中信建投 

图表1： 7 月实现签约面积 74.1万方，同比下降 39.2%  图表2： 7 月实现签约金额 185.5 亿元，同比下降 27.6%。 

  

资料来源：公司公告，中信建投 资料来源：公司公告，中信建投 

图表3： 1-7 月公司累计新增土地储备 46.5 万方  图表4： 金地集团月度拿地面积 

  

资料来源：公司公告，中信建投 资料来源：公司公告，中信建投 

图表5： 表：公司 2022 年 7 月新增项目地块 

资料来源：公司公告，中信建投 
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城市 项目名称 计容建面（万方） 项目成交总价（亿元） 

上海 
上海市嘉定区嘉定新城（马陆镇）马

陆社区 JD010801 单元 50-08 地块 
6.23 16.01 
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报表预测 

资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2020  2021  2022E 2023E 2024E  会计年度 2020  2021  2022E 2023E 2024E 

流动资产 322573  365099  513884  575933  646435   营业收入 83982  99232  113748  129098  145062  

  现金 54197  64806  172053  195271  219419   营业成本 56169  77981  87960  99507  111794  

  应收票据及应收账款合计 470  797  0  0  0   营业税金及附加 5740  3609  5956  5728  7016  

  其他应收款 67025  93557  90515  118397  116349   销售费用 2136  3093  3219  3839  4210  

  预付账款 1582  1931  2095  2474  2660   管理费用 4271  5341  5954  6852  7646  

  存货 187608  188801  234014  244585  292800   研发费用 64  150  129  171  179  

  其他流动资产 11692  15206  15206  15206  15206   财务费用 -503  650  383  477  803  

非流动资产 79056  97710  115875  135359  154853   资产减值损失 -640  -1208  -1385  -1572  -1766  

  长期投资 45834  60872  79842  98664  117659   公允价值变动收益 536  1758  784  784  872  

  固定资产 1706  1563  1869  2231  2620   其他收益 127  155  86  97  106  

  无形资产 23  30  22  10  0   投资净收益 3823  7182  5449  5393  5727  

  其他非流动资产 31493  35245  34143  34453  34574   营业利润 20347  16055  18125  20726  22351  

资产总计 401630  462810  629759  711293  801288   营业外收入 50  91  81  81  76  

流动负债 228995  258078  420682  466148  553232   营业外支出 362  327  287  321  324  

  短期借款 2795  4037  221347  262139  335941   利润总额 20034  15819  17919  20486  22102  

  应付票据及应付账款合计 29807  39502  0  0  0   所得税 4793  2868  3704  4274  4619  

  其他流动负债 196393  214539  199335  204008  217291   净利润 15241  12951  14215  16212  17483  

非流动负债 78597  94525  93494  90054  82378   少数股东损益 4843  3542  3554  4053  4371  

  长期借款 41570  44214  43183  39744  32068   归属母公司净利润 10398  9410  10661  12159  13113  

  其他非流动负债 37027  50311  50311  50311  50311   EBITDA 20481  16127  20352  26209  29392  

负债合计 307592  352603  514176  556202  635610   EPS（元） 2.30  2.08  2.36  2.69  2.90  

 少数股东权益 36560  47226  50783  54829  59204         

  股本 4515  4515  4515  4515  4515   主要财务比率      

  资本公积 2736  2105  2105  2105  2105   会计年度 2020  2021  2022E 2023E 2024E 

  留存收益 49931  56182  65997  77258  89418   成长能力           

归属母公司股东权益 57478  62981  64800  100262  106474   营业收入(%) 32.4  18.2  14.6  13.5  12.4  

负债和股东权益 401630  462810  629759  711293  801288   营业利润(%) 3.2  -21.1  12.9  14.4  7.8  

       归属于母公司净利润(%) 3.2  -9.5  13.3  14.0  7.8  

       获利能力           

现金流量表（百万元）       毛利率(%) 33.1  21.4  22.7  22.9  22.9  

会计年度 2020  2021  2022E 2023E 2024E  净利率(%) 12.4  9.5  9.4  9.4  9.0  

经营活动现金流 7515  9400  -65617  989  -26246   ROE(%) 16.2  11.8  11.7  12.0  11.7  

  净利润 15241  12951  14228  16184  17501   ROIC(%) 64.2  722.1  21.3  25.7  19.8  

  折旧摊销 296  320  346  421  503   偿债能力           

  财务费用 -503  650  383  477  803   资产负债率(%) 76.6  76.2  81.7  78.2  79.4  

  投资损失 -3823  -7182  -5449  -5393  -5727   净负债比率(%) 37.5  22.9  89.7  91.7  112.9  

  经营性应收项目的减少 -2186  -1949  632  -378  -187   流动比率 1.4  1.4  1.2  1.2  1.2  

  经营性应付项目的增加 28353  -10243  -28219  2834  12042   速动比率 0.6  0.7  0.7  0.7  0.6  

  其他经营现金流 -1510  4610  -75757  -10321  -39139   营运能力           

投资活动现金流 -10037  -9555  -13702  -13553  -13179   总资产周转率 0.2  0.2  0.2  0.2  0.2  

  资本支出 1257  616  218071  41454  74302   应收账款周转率 233.4  166.1  0.0  0.0  0.0  

  长期投资 -11824  -13331  -18969  -18782  -18994   应付账款周转率 2.3  2.3  0.0  0.0  0.0  

  其他投资现金流 -20603  -22269  185399  9119  42129   每股指标（元）           

筹资活动现金流 11722  10545  -30744  -5011  -10230   每股收益(最新摊薄) 2.30  2.08  2.36  2.69  2.90  

  短期借款 -501  1243  0  0  0   每股经营现金流(最新摊薄) 0.47  0.71  -14.83  0.52  -6.20  

  长期借款 13976  2644  -1031  -3439  -7676   每股净资产(最新摊薄) 12.72  13.92  15.65  17.69  19.93  

  普通股增加 0  0  0  0  0   估值比率           

  资本公积增加 -975  -631  0  0  0   P/E 6.0  6.6  5.8  5.1  4.7  

  其他筹资现金流 -777  7290  -29713  -1572  -2554   P/B 1.1  1.0  0.9  0.8  0.7  

现金净增加额 9065  10347  -110063  -17575  -49654   EV/EBITDA 6.5  8.3  10.9  9.2  9.9    
资料来源：公司公告，中信建投 
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分析师介绍 
竺劲：房地产和建筑行业首席分析师，北京大学国家发展研究院金融学硕士，专注于

房地产、物业管理等行业研究，10 年证券从业经验。 

连续三年（2018-2020）荣获最佳行业金牛分析师奖（房地产行业），获得 2020 年新财

富最佳分析师（房地产行业）入围奖，2020 年机构投资者·财新资本市场分析师成就

奖（房地产行业）大陆区入围奖，2020 年卖方分析师水晶球奖（房地产行业）第 5 名。 

 

黄啸天：中信建投房地产行业分析师，上海财经大学硕士，2018 年加入中信建投地产

团队。主要负责房地产开发、物业管理、REITs 等领域的研究。2020 年最佳行业金牛

分析师奖团队成员，2018、2020 年卖方分析师水晶球奖团队成员，2018-2020 年 Wind

金牌分析师。  
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评级说明 

 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
 

分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论不

受任何第三方的授意或影响。（ii）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收到任何形式的补偿。 

法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和

国（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。中信建投证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，本报告署

名分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格证书编号已披露在报告首页。 

在遵守适用的法律法规情况下，本报告亦可能由中信建投（国际）证券有限公司在香港提供。本报告作者所持香港证监会牌照的中央

编号已披露在报告首页。 

一般性声明 

本报告由中信建投制作。发送本报告不构成任何合同或承诺的基础，不因接收者收到本报告而视其为中信建投客户。 

本报告的信息均来源于中信建投认为可靠的公开资料，但中信建投对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载观点、评

估和预测仅反映本报告出具日该分析师的判断，该等观点、评估和预测可能在不发出通知的情况下有所变更，亦有可能因使用不同假设和

标准或者采用不同分析方法而与中信建投其他部门、人员口头或书面表达的意见不同或相反。本报告所引证券或其他金融工具的过往业绩

不代表其未来表现。报告中所含任何具有预测性质的内容皆基于相应的假设条件，而任何假设条件都可能随时发生变化并影响实际投资收

益。中信建投不承诺、不保证本报告所含具有预测性质的内容必然得以实现。 
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