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中國海外發展（0688）近期公布首三季業績，營業收入為港幣 1,084.1 億元，相比去年同期增

長 1.7%；經營溢利為港幣 399.6 億元，相比去年同期有 13.7%的增長。前九個月累計銷售

1,836.4 億元，已達到於 8月份上調全年銷售目標的 79.5%。首九個月營運毛利率錄得 30.9%，

第三季營運毛利率錄得 36.9%，料明年銷售會有持續增長。 

 

 

 

內地房地產市場在一輪的調控及緊縮政策下，明顯有放緩迹象，上半年熾熱的內房股慢慢穩定

下來，但個別城市樓市仍然熾熱，預計政府會推出更多調控措施。 

 

政府進行多輪樓市調控來抑制過盛的炒風，但並不打算拖垮房地產市場，成交量雖然會進一步

放慢，不過，內地房地產市場會繼續有溫和增長，房企成長空間仍然可觀。中海外在政策收緊

情況下仍有不俗表現，表現出其穩定性。集團擁有充足土地儲備，上半年土地儲備達到 5,853

萬平方米，第三季度動用約港幣 334.9 億元在內地 18個城市購入 29幅土地，積極補充土地資

源為未來銷售提供可靠的支持。集團現金流充足，達到 1,075.8 億元，淨借貸水平 21.2%，財

務狀況良好。 

 

內房發展空間雖然廣闊，但面臨的挑戰也不少，行業之間的激烈競爭，加上調控措施，行業的

集中度提升更加明顯，集團的質量會成為關鍵。中海外成本控制出色，拿地的平均溢價率不到

39%，土地儲備毛利率平均在 30%左右；另外其股東權益回報率有 16.66%，邊際利潤率



 

23.32%，多年保持在高水平，在同業中表現具有優勢，在投資者眼中更是具有吸引力。集團現

時市盈率只有 7 倍，較內房龍頭平均水平折讓超過 20%，且今年股價明顯跑輸大市，因此當前

估值具有較強的吸引力。 
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 本人為證券及期貨事務監察委員會（證監會）註冊的持牌 人士(中央編號 

BJB187)，現持有就證券及期貨條例（香港法 例第 571 章）之第一類規管

活動 (證券交易)及第四類受規管 活動（就證券提供意見）的牌照。 
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