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投资要点： 

 全年销售超千亿。2010年 12月份公司实现销售面积 68.9万平方米，

销售金额 83.5 亿元，分别比 09 年同期增长 69.8%和 51.3%。2010 年 1~12

月份，公司累计实现销售面积 897.7 万平方米，销售金额 1081.6 亿元，

全年销售面积和销售金额分别同比增长 35.28%和 70.55%。 

 2010 年销售均价同比上涨 26.07%。12 月份销售均价为 12119元/平

方米，较上月下降 1149元，降幅为 8.66%。公司全年销售均价 12049 元

/平方米，较 2009年的 9557元/平方米上涨 2492元/平方米，涨幅 26.07%。 

 12 月拿地 270.6 万平方米。公司 12 月新增项目 21个，用地面积达

270.6 万平方米，权益建筑面积 548.8 万平方米，平均楼面地价 3146 元

/平方米。从项目布局看，二三线城市建筑面积占 52%，一线城市除北京

和深圳外，重庆、沈阳、武汉均为中西部城市。从公司 12 月份的拿地势

头和布局看，公司在加快布局中西部地区。 

 投资评级：按 1 月 4 日公司收盘价 8.8 元，公司 10-12年 PE 分别为

13x，9x，7x，估值仍处于历史低位。我们维持公司“买入”评级。 
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图 1：1-12 月销售情况 

 
数据来源：山西证券研究所 

图 2：单月销售面积比较 

 
数据来源：山西证券研究所 

图 3：单月销售金额比较 

 
数据来源：山西证券研究所 
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图 4：新增土地储备与楼面地价 

  
数据来源：山西证券研究所 

表 1:12 月新增项目统计 

项目名称 城市 项目权益 

净用地面

积（万平方

米） 

建筑面积

（万平方

米） 

总地价（亿

元） 

楼面地价

（元/平方

米） 

中山市东凤镇伯公村地块 中山市 100% 23.7 82.9 4.4 531 

抚顺经济开发区核心区 抚顺市 100% 13.5 39.1 1.2 307 

春河地块 A 沈阳市 100% 8.14 43.13 21.6 5008 

龙湾城市中心区 A-02、A-09 地块 温州市 80% 12.52 18 23 12778 

房山区长阳镇水碾屯村改造一期 北京市 50% 7.3 14.6 9.2 6301 

房山区长阳镇水碾屯村改造二期 北京市 66% 7.2 13.8 6.06 4391 

斗门区白蕉镇白蕉路东侧 珠海市 100% 13.71 27.41 5.5 2000 

盐田区沙头角中心区 深圳市 100% 13.73 34.53 29.6 8581 

秀洲新区 45号地块  嘉兴市 100% 8.1 14.6 3 2055 

秀洲新区 46号地块 嘉兴市 100% 8.5 13.6 3.2 2353 

永怡路北、长华路东地块 南通市 55% 9.99 21.87 5.09 2327 

厚街镇莞太路项目 东莞市 100% 8.9 25.8 4.4 1705 

锦龙＃29 项目 清远市 100% 7.9 31.8 3.7 1164 

迎宾大道项目 三亚 80% 28.3 31 16.875 5444 

惠斯勒东项目 鞍山市 100% 11.8 29.6 2.8 946 

大榆路东 2 号项目 沈阳市 51% 13.5 27.1 6.67 2461 

大竹林 G23-5号地块项目 重庆 55% 6.2 15.4 4.73 3070 

大竹林 G23-1号地块项目 重庆 55% 12.1 30.1 9.09 3021 

大竹林 G26-1、G26-6 号地块项目 重庆 55% 9.6 19.2 6.55 3410 

东白沙河项目 昆明 100% 19.2 23.1 6.5 2814 

汉唐家墩村旧改项目 武汉 50% 26.7 132.4 43.6 3293 

 合计     270.6  689.0  216.8  3145.8  

数据来源：公司公告，山西证券研究所 
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表 2：未来 3年盈利预测 

 
数据来源：山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任
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