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免责声明

此文件为一般信息性质的普通文件；它不是、也不构成一种出售或邀
请买入证券的要约。

在此文件中涉及的信息和意见为绿城中国控股有限公司从公司认为可
靠的来源、按照诚信的原则编制而成；它不代表、也不承诺（无论明
示或暗示）有关信息的准确性、完整性和正确性。此文件包含的任何
意见或估计都是按照诚信的原则提供，但并不构成法律责任；并可能
在事先未告知的情况下发生改变。

倘若任何人因为根据这份文件中所包含的信息的解读和应用，而采取
的任何行动造成的损失和索赔，无论是绿城中国有限公司及附属的子
公司或联营公司，抑或是公司的管理人员及普通员工，均不会接受任
何相关的责任认定。
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概览

营运回顾

2008上半年财务分析
未来与策略

內容



概览



2008年上半年 �超卓的执行能力

绿城成功执行其发展策略，透过与其他房地产商合作发展项目及以高质素及设计优良的
产品在市场上取得独特的定位，并于08年上半年实现可观的成绩，并成功抵抗市场上的
波动性

尽管整体房地产市场成交量明显下降，公司上半年的预售仍然非常强劲，预售额达人民
币78亿元，比去年同期上升44%：预售均价比07年同期增长51%

绿城2008年上半年成功按计划完成所有交付面积，已结转总收入为45.2亿人民币（包括
子公司和联营公司），按权益算为25.3亿人民币。公司于上半年取得净利润人民币3.4亿
元，比去年同期上升32%

截至08年8月31日为止，今年计划竣工的地上可售面积已实现销售85%。已锁定可于下
半年结转的销售金额为93亿人民币，其中按权益计算为57亿人民币

截至2008年8月31日，绿城新增土地储备共383万平方米（以总建筑面积总计），其中
按权益算共197万平方米
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营运回顾



7,692 7,958

11,631

13,492

上半年 1-8月

07 0708 08

强劲的销售势头
2008年上半年，公司共完成销售额78亿元，比去年同期 !44%,按权益计算为55亿元
，比去年同期!41%。销售面积则维持07年同期总量。截至08年8月31日，销售额达
122亿元，比07年同期!34%，按权益计算为86亿元，比去年同期! 35%

54

91

78

122

上半年 1-8月

07 0708 08

*包括合同和协议

总销售额（总计） 均价

!!
7070%%

!! 4444%%
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（亿人民币） （人民币/平方米）

!!3434%%

!!
5151%%



2008年主要新开盘项目（1至8月）

2,36741,482 51%108,860 8/1/0860.0%温州鹿城广场一期

806,950 95%12,097 3/1/0880.0%北京百合公寓七期

588,327 87%7,974 3/22/0885.0%杭州蓝庭二期

51015,883 84%38,476 7/27/0895.5%杭州玉兰公寓

339花园洋房:6,478
悦景公寓:5,661 65%87,599 8/2/0880.0%青岛理想之城一期

50.0%

54.0%

60.0%

95.5%

100.0%

权益
（%）

125

138

1,269

925

523
401

总预售额
（百万人民币）

14,124
15,749

98%
82%

37,935
31,135

3/24/08
5/10/08杭州丽江公寓一期

16,492 81%9,380 8/12/08海宁百合新城别墅四期

6,301 96%22,806 4/19/08合肥百合公寓二期

10,060 98%128,399 4/18/08
4/30/08宁波皇冠花园一期

25,210 94%38,865 4/18/08杭州蔚蓝公寓

均价
（人民币/平方米）

截止2008年8月31日
销售比率

（按预售面积）

推出销售量
（平方米）推出销售时间项目名称
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*以上数据以总计计算

2008年所有新开盘项目实现68%的高预售率



截至08年8月底，今年计划竣工的地上可售面积已实现销售85%

注：预售面积为地上可售面积
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19%

44%

22%

08年计划竣工面积

85%已锁定

08年1-8月预售

07年预售

06年预售

15％

2008年计划竣工的地上可售面积为170万平方米



2008年上半年工程进度分析

开工面积 竣工面积 在建面积
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1,060

630

2,150

1,243

开工总建筑面积(总计） 开工总建筑面积(权益）

1H2007 1H2008

437

285

410

244

竣工地上可售面积(总计） 竣工地上可售面积(权益）

1H2007 1H2008

3,421

2,111

7,011

4,343

在建总建筑面积(总计） 在建总建筑面积(权益）

1H2007 1H2008

（千平方米） （千平方米） （千平方米）



项目 权益 
% 

绿城出资 
比例 
(%) 

区域 
总建筑 
面积 

(平方米) 

总地上可售面积 
(平方米) 

土地成本 
(百万人民币) 

每平方米 
土地成本 
 (人民币) 成交时间 

象山百合公寓 50% 9%(1) 浙江 195,006 136,763 418 2,919 1月 

北京南沙滩项目 50% 9%(1) 北京 98,944 73,084 587 7,163 2月 

90,000 11 386 3月 

205,000 60,000 
(为持有物业） 131 632 3月 海南陵水项目 51% 51% 海南 

1,877,300 1,711,300 682 363 7月 

蒋村 1-2#地块 50% 12%(2) 杭州 246,205 
95,655 
96,104 

1,001 
1,100 

10,193 
11,142 

5月 
5月 

蒋村 7#地块 49% 49%(3) 杭州 167,313 124,714 1,058 8,260 5月 

大兜路项目 50% 0%(4) 杭州 60,200 44,000 388 6,829 5月 

蒋村 10#地块 50% 30% 杭州 162,922 120,520 961 7,815 7月 

余杭临平 2008-15号地块 100% 100% 杭州 279,550 231,800 1,176 4,840 7月 

慈溪项目 49% 30% 浙江 191,128 145,700 1,006 6,346 8月 

 

 

  

08年1-8月主要新增土地储备
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* 部分项目的地上可售面积以容积率预估 ** 按容积率计算
(1) 本公司与合作方分别出资1亿元人民币成立投资公司，由投资公司持有项目100%股权，另合作方投入资金9亿元用于两项目土地款支付
(2) 本公司单独出资1,000万元人民币，合作方单独出资5.9亿元人民币，余15亿元由双方各持股50%的联营公司支付
(3) 2008年需支付的6.34亿元人民币地价，本公司承担0.95亿元；2009年首季需支付的4.23亿元人民币地价，由本公司支付
(4) 全部由合作伙伴负责筹措给本公司持有50%权益的联营公司以支付全部地价

以合作方式收购新土地储备能减少公司的现金支出

* **



绿城的土地儲備分布
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总地上可售面积 310.2

总持有物业面积 7.3

青岛/济南 (万平方米)

总地上可售面积 390.0

总持有物业面积 12.0

杭州 (万平方米)

总地上可售面积 745.5

总持有物业面积 55.2

浙江省 (万平方米)

总地上可售面积 33.9

乌鲁木齐 (万平方米)

总地上可售面积 18.7

郑州 (万平方米)

总地上可售面积 180.0

总持有物业面积 6.0

三亚 (万平方米)

总地上可售面积 75.9

江苏省 (万平方米)

总地上可售面积 31.4

合肥 (万平方米)

总地上可售面积 35.7

长沙 (万平方米)

总地上可售面积 47.0

总持有物业面积 0.7

北京 (万平方米)

总地上可售面积 38.8

上海 (万平方米)

(1) 土地储备为地上可售面积加持有物业面积
*舟山长峙岛项目面积计算依据合同容积率

截至截至20082008年年88月月3131日日::

总土地储备总土地储备 (1)(1): 1,988: 1,988万平方米万平方米 ((总计总计))

总土地储备总土地储备 (1)(1): 1,043: 1,043万平方米万平方米 ((权益权益))
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均衡的土地储备

青岛/济南
16%

江苏
4%

北京
2%

上海
2%

浙江
40%

杭州
20%

长沙
2%郑州

1%合肥
2%

乌鲁木齐
2% 三亚

9%

总地上可售面积 �按区域

别墅
7%

综合
13%

商业
8%

多层
13%

高层
58%

总地上可售面积 �按照产品类型

*以08年8月31日的总地上可售面积计算



2008上半年财务分析



业绩概览

1,60010170分占联营公司/共同控制实体溢利

(10.5)133119土地增值税

N/A12.6%20.9%净利率（%）
31.7259341股东应占利润

上半年截至6月30日

170.180.21摊薄每股盈利（人民币）

210.179245财务费用

N/A35.0%36.7%毛利率（%）

(12.1)736647毛利

(16.0)2,1001,765收入

变化（%）20072008
人民币（百万）
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联营公司收入及利润的增加改善了公司的净利润率



总结转收入分析
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1,210
2,100 1,765

187

427
2,751

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

1H06 1H07 1H08

子公司 联营公司　

总结转收入（包括子公司及联营公司）(以总计）
（百万人民币）

CAGR:CAGR: !! 8080%%

2,527

4,516

1,397

联营公司为绿城带来的净利润越来越大



联营公司分享的收益

52421647%浙江德清桂花城7

5015838150%浙江海宁百合新城2

1735131,88949%上海上海东海广场1

760

5

9

6

45

2008年上半年
毛利*

2,751

34

37

18

176

2008年上半年
收入*

25%

60%

38%

45%

权益

170

(87)

0

2

0

27

2008年上半年分享
收益（亏损）

浙江

浙江

河南

杭州

城市

其他项目

德清百合公寓

宁波桂花园

郑州百合公寓

翡翠城

项目名称

3

4

5

6

总计

16

08年上半年，联营公司为公司带来重要的收益。公司预计未来将有更多受益来自联营公司

（百万人民币）

*按总计计算



资产负债

*总负债包括总债务与预收订金等

N/A55%59%总债务/总资本

N/A88%117%净债务/权益

N/A71%76%总负债/总资产

19.5436521应付土地增值税

97.73,5837,084预售订金

22.711,75414,418总债务

22.832,86640,353总资产

(15.5)3,3832,860现金

变化（%）2007年12月31日2008年6月30日
（百万人民币）
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良好的现金状况
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截至2008年8月31日，绿城的可用资金（包括联营公司）共人民币40亿元

短期债务比重较小。于2009年6月底需偿还的债务约为人民币29亿元，仅占总债务的20
％。2012年到期的可转债为人民币23亿元，2013年到期的高收益债券为人民币27亿元
，合占总债务的35%

2008年9-12月的现金流入（包括销售回笼及新增银行贷款）预计为人民币130亿元

2008年9-12月的现金流出（包括建设成本、应付土地成本、偿还银行贷款以及一般行政
开支和利息费用）预计为人民币118亿元，公司预计年底的现金仍然处于健康的水平

绿城拥有充足的银行授信和多元化的融资渠道，并致力实行严谨的资金管理，将确保公
司在持续发展的情况下，仍保持健康的现金状况



未来和策略



未来可售房源及竣工计划
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强劲的预售业绩保障充足的营运现金流

策略性的土地储备为公司的未来可持续发展奠定良好基础

2.4

3.8

1.6

4.1
4.4

2008 2009 2010 2011 2012或以后

5.0

7.8

2.7

1.2

4.1

2008 2009 2010 2011 2012或以后

（百万平方米） （百万平方米） （百万平方米）

*以地上可售面积计算 *以总建筑面积计算 *以地上可售面积计算
*截至2008年8月31日的土地储备

(1) 2012年数据包含未有落实计划的海南及长峙岛项目

0.30

0.40

1.7 1.9

3.7

7.6

4.7

0.20

0.03

2008 2009 2010 2011 2012或以后

完工地上可售面积 持有物业

新增可售房源 开工面积 竣工地上可售面积/
持有物业面积

(1)(1)(1)



08年9-12月推盘面积及主要推盘项目

*以上所有数据以地上可售面积并以总计计算

31,857

72,771

148,333

17,710

61,271

10,381

525,299

358,268

0 100,000 200,000 300,000 400,000 500,000

湖南

安徽

山东

北京

江苏

上海

浙江

杭州

（平方米）
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杭州丽江公寓、杭州蓝庭、杭州翡翠城、桐庐桂花园、杭州郁金香岸

绍兴玉园、绍兴玉兰公寓、海宁百合新城、临安青山湖玫瑰园、象山百合公寓、新昌玫瑰园

上海玫瑰园

南通玉兰公寓

北京百合公寓

青岛理想之城、济南市全运村项目

合肥桂花园、合肥百合公寓、合肥玉兰公寓

长沙青竹园

08年9-12月总推盘面积共123万平方米
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公司策略 �精品品牌

不断提升产品质量

服务品质进一步升级

精品策略

园区生活服务体系
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公司策略 �区域拓展策略

浙江大本营领导地位，同时
拓展业务至其它地区

重点拓展长三角及环渤海湾
重要城市
长三角和环渤海湾主要
城市／省份的住宅均价
及人均GDP的符合增长
率均超过全国平均

1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
7,000
8,000
9,000

10,000
11,000

2003 2004 2005 2006 2007
浙江省 江苏省 北京 山东 全国

长三角和环渤海湾的住宅均价

长三角和环渤海湾的人均GDP

*资料来源：CEIC

（人民币/千平方米）

（人民币）

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

2003 2004 2005 2006 2007
浙江省 江苏省 北京 山东 全国

CAGR: 15.0%

CAGR: 16.1%

CAGR: 18.9%
CAGR: 20.2%

CAGR: 15.8%

CAGR: 24.4%

CAGR: 23.1%

CAGR: 17.2%

CAGR: 14.7%
CAGR: 14.1%
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公司策略 �合作策略

与具备强大资金实力并认可公司
品牌和管理能力的企业合作

平衡项目拓展和财务风险控制

提高财务杠杆能力和资产回报率

今年公司利用自身品牌和管理优
势，有多块土地是通过合作方以
高于他们股权比例的出资方式与
我们合作来拿地的，以此减轻公
司的现金流压力

浙江日报

浙江能源集团蒋村7#地块

浙江铁路投资蒋村10#地块

舟山融信置业北京南沙滩项目

舟山融信置业象山百合公寓

浙江日报

蒋村1-2#地块

合作方项目名称



未来和策略问答
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