
建发房产：“灯塔”项目多点开花，全年业绩可期 

 

导读：灯塔战略标杆项目热销，展望四季度，还将有若干个新灯塔项目入市，未来增长可期。财务指标持

续稳健，毛利率和净利率都有所回升。 

 

一、建发房产全面推进“灯塔战略”，迭代重塑产品 

房地产行业正迈入“价值深耕”的关键阶段，建发房产汲取“灯塔精神”内核，近日率先提出“灯塔战略”，

旨在以“爱即真诚、颜值即价值”为内核主张，以卓越产品力、深厚文化底蕴与先进生活理念迭代重塑产

品，重燃并引领人们对美好生活的热爱与向往。 

作为建发房产当年度最新理念与最高水平的集大成之作，“灯塔”项目突破企业过往经验体系，面向未来

进行全方位产品革新，不仅构建起企业最高产品力标准，更带动整体产品体系持续迭代升级。 

建发房产赋予其“灯塔作品”四大核心特性：领先精神、客户至上、文化传承、工艺精湛，以锚定战略高

度、高阶资源集结、前沿设计理念、臻选材料工艺和全新产品系列五大路径推进“灯塔战略”落地。 

 

首先，灯塔项目由建发房产最高决策层深度参与，从土地研判、客户调研到产品营造全流程把控，以确保

资源倾斜、标准拔高、执行高效。其次，锚定城市稀缺核心地段，成本投入不计短期回报，聚焦长期居住

价值，广纳各方资源，注入文化、美学、技术与服务多维高阶价值。再者，以前沿设计理念，打造尊重城

市文脉的属地定制产品，从空间设计到场景营造均融入智慧、绿色等前瞻性思考，构建具有领先性、差异

性的产品力。此外，项目臻选世界珍材，运用前沿工艺，极致打磨每处细节。这是建发房产主动选择的一

场自我变革，打破过往经验体系，实现产品体系的全方位重塑。 



2025 年，建发房产全面推进灯塔战略。其打造的“灯塔”不是孤立的单体项目，而是秉持创新基因、持续

进化引领的战略体系。目前，该战略在厦门、北京、上海、成都、杭州等重点城市逐步落地。 

 

二、灯塔项目集中入市且成绩斐然，下半年新增供货约千亿 

2025 年 9 月 30 日，位于上海杨浦新江湾板块的建发·海宸正式开盘，首批推出 322 套房源，认筹期间即

以 128%的认筹率成为市场焦点，首开更是斩获斐然成绩——不仅跻身上海近年千万级以上产品单次开盘

销售套数榜首，更同时拿下上海下半年单次开盘销售金额、销售套数双 top1。作为杨浦新江湾城板块断供

三年后的首个纯新盘，建发·海宸自亮相起便引发市场高度关注，项目以“中魂西骨”理念打造绚烂华丽

的“海派东方”标杆作品。随着首战告捷，企业预计将于四季度陆续推出后续批次。 

 

 

 

 

上海建发·海宸 

无独有偶，上半年亮相的灯塔项目：厦门建发港务·宸启瑞湖、北京建发·海晏，也凭借标杆实力赢得市

场瞩目，均呈现热销态势。厦门建发·宸启瑞湖开盘仅一周多，去化率便接近 90%，斩获厦门 6 月商品住

宅销售面积、金额“双冠王”；北京建发・海晏 6月首开即热销，首开三个月签约金额突破 60亿元，荣获

北京市 2025年 6-9月商品住宅网签金额第一名。 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

厦门建发港务·宸启瑞湖 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

北京建发·海晏 

成都金融城项目（建发·海耀）也于近期正式入市，项目特别携手 6位国际设计大师，探索东方文化本源

与世界设计潮流的交融之道；此外，杭州蒋村项目也将于四季度入市，为企业业绩增砖添瓦。企业预计下

半年整体新增供货 1000亿，供货节奏明显高于上半年，为全年业绩稳定提供坚实的保障。 

 

三、超 81%土储为 2022 年及之后获取项目，未来业绩趋势更加明朗 

根据建发房产旗下上市公司建发国际半年报数据显示，截止 2025 年 6 月末，建发国际可售土储建面 1271

万平，较期初上升 2%；其中，权益可售土储建面 950万平，权益比例 75%。截止 2025 年 6月末，建发国际

总土储货值约 2496亿元，其中，北京、上海、杭州、成都、厦门五大核心城市土储货值合计约 1354亿元，

占比达 54%。 

值得关注的是，建发国际土储中，约 81%以上为 2022 年及之后的拿地项目。上半年末存货账面值为 2662

亿元，较年初增长了 7.8%，其中已竣工未售存货为 196 亿元，较年初减少了 9.9%，占比也进一步降低至

7.4%，处于行业较低水平。 

 



 

 

图：建发国际总土地储备获取时间分布 

 

 

数据来源：公司数据，摩根士丹利研究 

 

 

四、财务稳健+股息潜力，长期价值锚点清晰 

截止 2025年 6月末，建发国际各项财务指标保持稳健,平均融资成本降至 3.17%（下降 39个基点），现金

短债比 3.9，净负债率 33.4%，均处行业较为优质的区间，为逆周期拿地提供弹药。 

建发国际表示，2025 年上半年新增货值已超 1200 亿，下半年拿地并不是非常迫切，但会依据销售情况以

销定投，择机补货，选择可长期深耕、市场容量大或相对稳定、品牌影响力大的核心城市，重点包括北京、

上海、杭州、成都等城市。此外，会坚持经营安全，项目的流动性要优先于净利润率。 

摩根斯坦利认为，“随着低利润率旧土储资源（占可售未售资源的 18%）拖累减弱，建发国际业务的总毛

利率有望在 2027年恢复至衰退前的 17%水平（2024年为 13.3%），较市场预期高出 2.5个百分点，这支持

我们对 2027 年核心利润将较先前预估增长 25%的预测”，“鉴于利润率的提升，我们上调核心盈利预期，

并将派息率（PT）上调 20%至 23.51 港元。这意味着 2025-2027 年间股息收益率将达 7%-9%，年化复合增

长率为 16%-18%，核心净资产收益率（ROE）维持在 16%-18%——这在中国主要开发商中均属顶尖水平”。 

 

综上，建发房产灯塔项目下半年的集中入市，或将推动销售增长；财务稳健支撑千亿拿地计划，聚焦核心

城市持续深耕，未来业绩前景明朗；但是也要警惕未来市场行情出现较大变化，重点城市销售不及预期的

风险。整体来看，在当下市场下，建发房产整体表现稳健。 


