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公司数据 

市值(百万港元) 15,030 

3 月平均流通量 (百万港元) 11.1  

52 周内股价高/低 (港元)  2.00/2.61 

总股本 (百万) 3,997 

资料来源：彭博 

 

股东结构 

许氏家族 67.58% 

自由流通 34.42% 

资料来源：港交所 

 

股价表现 

 绝对回报 相对回报 

1-月 -9.4% -7.2% 

3-月 3.4% -0.9% 

6-月 26.2% 12.9% 

12-月 -10.5% -8.3% 

资料来源：彭博 

 

股份表现 

 
资料来源：彭博 

 
审计师：PWC 

 
近期报告 

1. “中国房地产-3 月份重拾增长势头” – 

2019 年 4 月 23 日 

2. “宝龙-重点布局环杭州大湾区” – 2018

月 6 月 4 日 
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概要。宝龙总部位于上海，与其他闽系开发商一样，公司业务遍布全国。截至
2018 年 12 月 31 日，宝龙在国内 31 个城市开发了 114 个房地产项目，2018 年
合同销售额攀升 96.5％至 410 亿元（人民币，下同）。公司目标在 2019 年实现
500 亿元合同销售额。 

 68％土储位于长三角。宝龙在 2018 年收购了 29 幅土地，总建筑面积为 574

万平，其中 77％位于长三角。截至 2018年 12月，不包括已完成和营运中的

投资物业，宝龙的土储总量达到 2,120 万平，约 68％的土储位于长三角。平

均土地成本 2,486 元/平，占 2018 年合同平均售价 17.1％。土地成本低，意

味毛利率较高，2018 年毛利率便达到 38.5％。 

 2019 年可销售资源 902 亿元。为了实现 2019 年 500 亿元的销售目标，宝

龙将推出 902 亿元的可销资源，分布于国内 31 个城市。长三角地区和海南

分别占 2019 年可销资源的 75％和 11％。以建筑面积计算，约 68.5％的销

资源为新推物业，31.5％为存货。今年首季度，宝龙实现合同销售额 107亿

元，同比增长 60.7％。 

 可持续的租金收入增长。公司 2018 年租金收入和物业管理收入增加 26％至

22.5 亿元，部分归因于去年投资物业建筑面积增加 10.9％至 482 万平。截

至去年 12 月，宝龙经营和管理 39个购物中心，包括三套轻资产购物中心。

2019-21 年间，公司将分别有 7/8/7 个新购物中心落成及开始营运。凭借其

商业物业，宝龙正与腾讯合作制定「新商业」计划，该计划可连接客户、租

户及业主，让购物过程得以数码化及用以分析。 

 预计未来三年盈利将以 15.6％的复合年增长率提升。据彭博估计，宝龙

2019-21 年净利润分别为 31.3 亿元、40.9 亿元和 43.8 亿元，复合年增长率

为 15.6％。公司 2019 年预测市盈率为 3.3 倍。与 5.9 倍的同业平均相比，

公司估值不高。 

财务资料 

(截至 12 月 31 日) FY15A FY16A FY17A FY18A 

营业收入 (百万元人民币) 11,907 14,296 15,593 19,594 

同比增长 (%) 23 20 9 26 

净利润 (百万元人民币) 2,071 2,465 3,337 2,837 

每股盈利 (元人民币) 0.524  0.623  0.841  0.710  

每股盈利变动 (%) 52 19 35 -16 

市盈率 (倍) 6.2  5.2  3.8  4.6  

市帐率 (倍) 0.6  0.6  0.5  0.5  

股息率 (%) 2.4  4.3  6.6  8.0  

权益收益率 (%) 10.1  10.9  13.2  10.4  

净负债率 (%) 70.0  76.6  86.8  101.6  

资料来源：公司 

宝龙（1238 HK） 

 

 

双轮驱动的中型开发商 

http://www.cmbi.com.hk/upload/201904236184.pdf
http://www.cmbi.com.hk/upload/201904236184.pdf
http://www.cmbi.com.hk/upload/201806043540.pdf
http://www.cmbi.com.hk/upload/201806043540.pdf
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负责撰写本报告的全部或部分内容之分析员，就本报告所提及的证券及其发行人做出以下声明：（1）发表于本报告的观点准确地反映有关于他们个

人对所提及的证券及其发行人的观点；（2）他们的薪酬在过往、现在和将来与发表在报告上的观点并无直接或间接关系。 
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本报告内所提及的任何投资都可能涉及相当大的风险。报告所载数据可能不适合所有投资者。招银证券不提供任何针对个人的投资建议。本报告没
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可作为或被视为证券出售要约或证券买卖的邀请，亦不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司及其雇员不就报告中的内容

对最终操作建议作出任何担保。我们不对因依赖本报告所载资料采取任何行动而引致之任何直接或间接的错误、疏忽、违约、不谨慎或各类损失或
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本公司或其附属关联机构可能持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并不时自行及/或代表其客户进行交易或持有该等证券的权益，还可能与这些

公司具有其他相关业务联系。因此，投资者应注意本报告可能存在的客观性及利益冲突的情况，本公司将不会承担任何责任。本报告版权仅为本公

司所有，任何机构或个人于未经本公司书面授权的情况下，不得以任何形式翻版、复制、转售、转发及或向特定读者以外的人士传阅，否则有可能

触犯相关证券法规。 
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