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遴选参与公司的条件 (1/2)

入选公司须符合以下条件：

1. 在以下股市交易网站内，其主要业务被归类为在中华人民共和国的房地产发展

和综合企业

• 香港上市公司：香港交易及结算所

• 上海上市公司：上海证券交易所

• 深圳上市公司：深圳证券交易所

以及

2. 集团拥有50%或以上来自房地产开发 / 投资活动的盈利

或

3. 集团拥有50%或以上资产属于所持物业 / 用作发展 / 投资用途的房地产

以及

4. 大部份房地产发展 / 投资项目主要集中在中华人民共和国
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遴选参与公司的条件 (2/2)

4

在2014年香港公司名单内新增了六间新上市的公司。

比较去年之分析，当中有二间在香港上市的公司，一间在上海上市的公司以及二

间在深圳上市的公司，在2014年由于未能符合上列之条件，这五间公司不包括在

财务数据分析之范围内。

经过遴选后，以下为符合上述条件的上市公司数目：

交易所地点
遴选公司数目

2014年 2013年 2012年

香港 81 79 69

上海 48 49 54

深圳 46 48 51

总数 175 176 174
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采用最新审计财务信息

5

从香港、上海和深圳三地证券交易所网页下载最新发布的年报。

年度终结日期 遴选公司数目

2014年12月31日

香港：74

上海：48

深圳：46

2014年6月30日 香港：1

2014年3月31日 香港：5

2014年1月31日 香港：1
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详细注释，参看附件: 财务比率 / 数据的定义 / 解释

选取财务比率以评估财务表现

根据年报上的财务信息，应用下列七项财务比率 / 数据以评

估该上市公司的财务表现，当中包括:

1. 净利润 (亏损) 率

2. 流动比率

3. 速动比率

4. 权益比率回报

5. 负债 / 权益比率

6. 市场总值

7. 期内总收益

详细注释，参看附件: 财务比率 / 数据的定义 / 解释
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财务比率排名方法
各公司的财务比率 / 数据按照以下要求排名：

各个财务比率 / 数据，都以同等比重量度。按以上方法排名，排名最高公司获一分，

排名第二得两分，如此类推。因此，获分越少的公司，其排名会越高。

若财务比率的数值相同，则获得同等排名，而其随后之排名则留空。举例：两家公

司的流动比率相同而获排名第四，这两家公司其后的公司之排名则列为第六。

财务比率 / 数据 排名方法

净利润 (亏损) 率 比率越高排名越高

流动比率 比率越高排名越高

速动比率 比率越高排名越高

权益比率回报 比率越高排名越高

负债 / 权益比率 比率越低排名越高

市场总值 数值越高排名越高

期内总收益 数值越高排名越高
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财务比率结果概要
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财务比率结果概要

9

下表显示按股票市场于2014及2013年财务比率之平均值：

财务比率 / 数据 香港 深圳 上海 总体

(175间上市公司)

净利润率
2014: 18.56%

2013: 25.56%

2014: 10.66%

2013: 13.97%

2014: 10.40%

2013: 10.93%

2014: 14.10%

2013: 18.02%

流动比率
2014: 1.65

2013: 1.66

2014: 1.93

2013: 1.97

2014: 1.80

2013: 1.88

2014: 1.76

2013: 1.80

速动比率
2014: 0.64

2013: 0.60

2014: 0.50

2013: 0.61

2014: 0.46

2013: 0.48

2014: 0.55

2013: 0.57

权益比率回报
2014: 8.97%

2013: 10.69%

2014: 7.09%

2013: 9.78%

2014: 7.19%

2013: 7.03%

2014: 7.98%

2013: 9.42%

负债/权益比率
2014: 0.99

2013: 0.90

2014: 1.13

2013: 1.08

2014: 1.27

2013: 1.26

2014: 1.10

2013: 1.05

市场总值
2014: 

港币19,942百万元

2013: 

港币14,260百万元

2014:

港币20,105百万元

2013:

港币9,368百万元

2014:

港币19,584百万元

2013:

港币9,637百万元

2014:

港币16,016百万元

2013:

港币11,639百万元

期内总收益
2014: 

港币16,124百万元

2013: 

港币15,055百万元

2014:

港币9,617百万元

2013:

港币8,469百万元

2014:

港币8,240百万元

2013:

港币7,175百万元

2014:

港币12,251百万元

2013:

港币11,065百万元

Job/HOA RE stuffs/1. RE industry data/2. 2014/Last year report and powerpoints (for reference)/130614_DTT_ED_listed_RE_ranking_report_CN.docx#2587. 2604,179,,1個偏離值個案<-120%被剔除
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2014年
企业财务综合分析
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2014年财务业绩分析概要

财务比率/价值 2010 2011 2012 2013 2014

2013及

2014年

变化

2010及

2014年

变化

期内总收益

(百万港元)
5,246 6,348 7,912 11,065 12,251

市场总值

(百万港元)*
10,010 10,382 12,091 11,639 19,886

净利润率# 20.90% 17.75% 18.25% 18.02% 14.10%

权益比率回报* 11.50% 10.72% 9.98% 9.42% 7.98%

流动比率# 2.40 1.82 1.74 1.80 1.76

速动比率# 1.09 0.58 0.54 0.57 0.55

負债/权益比率# 0.94 0.93 0.92 1.05 1.10

表1：2010至2014年房地产企业样本的主要平均财务比率/价值

* 当年3月最后一个交易日

# 由于采用新的会计准则，对一些公司的2011年财务数据进行了调整，并剔除若干偏离值个案

数据来源：德勤分析
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主要财务比率/价值年度变化情况
图1：2013至2014年期间按股票市场划分的房地产企业样本的主要财务比率/价值年度变化情况

* 2014年及2015年3月的最后交易日

数据来源：德勤分析

14.8

103.2

-4.8

2.3

-4.3 -4.2

0.8

13.6

114.6

-23.7 -27.5

-2.0

-18.0

4.67.1

39.8

-27.4

-16.1

-0.6

6.7
10.0

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

140

期内

总收益

市场总值* 净利润率 权益比率

回报

流动比率 速动比率 負债/权益

比率

上海 深圳 香港



©2015。欲了解更多信息，请联系德勤‧关黄陈方会计师行。13

• 2014年上海、深圳及香港股市房地产

公司的期内总收益继续保持稳定增长,

增速分别为14.8%、13.6%和7.1%。

• 追踪分析上市的中国房地产企业2010

年至2014年的业绩表现，发现整体表

现持续增长，于2014年整体房地产企

业的平均期内总收益按年增长10.7%

。

• 在经济缓行的压力下，房地产企业从

调整产品结构与定位和营销策略来增

加收入，其中以提升消化库存能力，

迅速回笼资金，成为不少企业的营运

方法。然而，这直接影响了不少企业

的利润。

图2：2013及2014年按股票市场划分的房地产企业样本的平

均期内总收益

平均期内总收益

数据来源：德勤分析
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平均期内总收益按市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

2014 2013 2014 2013 2014 2013

期内总收入

(港元)
数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 %

0-10亿 6 13% 9 18% 13 28% 11 22% 22 27% 20 25%

10-50亿 27 56% 26 53% 20 44% 23 48% 17 21% 14 18%

50-100亿 9 18% 8 16% 5 11% 7 15% 17 21% 17 22%

100亿以上 6 13% 6 13% 8 17% 7 15% 25 31% 28 35%

合计 48 100% 49 100% 46 100% 48 100% 81 100% 79 100%

表2：2014及2013年按收入划分的房地产企业样本数目及占比

注： 百份比变化值采用四舍五入计算。

数据来源：德勤分析

• 期内总收益在100亿元以上的企业，从2013年的41家减少到39家。

• 香港仍然是超大规模企业的集中市场，拥有64.1%的100亿元以上上市房地产公司。
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• 三个股票市场的房地产企业在

2015年3月31日的平均市场总值

表现均比2014年同期好。

• 上海上升62.2%，深圳上升36.7%

，香港上升39.8%。

• 过去一年房地产价格持续上升，

虽然两地政府均推出不同的降温

措施， 但整体房地产企业表现仍

有稳定长， 其中以上海的增幅最

为显着有62.2%, 香港紧随其后增

幅达39.8% 。

图3：按股票市场划分的房地产企业样本的平均市场总值

平均市场总值

数据来源：德勤分析
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平均市场总值按市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

2014 2013 2014 2013 2014 2013

市场总值

(港元)
数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 %

0-10亿 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 11 14% 8 10%

10-50亿 6 12% 22 45% 5 11% 22 46% 23 28% 26 33%

50-100亿 20 42% 16 33% 17 37% 17 35% 17 21% 16 20%

100亿以上 22 46% 11 22% 24 52% 9 19% 30 37% 29 37%

合计 48 100% 49 100% 46 100% 48 100% 81 100% 79 100%

表3：2014及2013年按市值划分的房地产企业样本数目及百分比

注： 百份比变化值采用四舍五入计算。

数据来源：德勤分析

• 市值在100亿元以上的企业，从2013年的49家增加到76家。

• 香港仍然是超大规模企业的集中市场，拥有39.5%的100亿元以上上市房地产公司。
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• 综合三个股票市场看，2014年整体平均

净利润率下跌3.9% 。 综覌过去五年，

只有2012 年有0.5% 的軽微上升， 由此

可见， 企业整体平均净利润率已进入了

下行的通道。

• 虽然在香港上市的房地产企业平均利润

率按年下跌7.0%，但这些房地产企业的

表现仍比在上海及深圳上市的企业较佳

，分别高出8.2% 及7.9%，主要由于他

们的资产构成以投资性物业所占比例较

在另外两地上市企业高所造成。

• 另一较直接影响房地产企业净利润率的

原因为企业采取的营销策略。企业为了

刺激销售而提供特别价格优惠，例如一

些开发商提供大幅度的折扣并提升销售

佣金以达到去库存的目的。虽然这有助

开发商在短期内提高收益，但却影响其

净利润率。

图4：2013及2014年按股票市场划分的房地产企业样本的平

均净利润率

平均净利润率

数据来源：德勤分析
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平均净利润率按市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

2014 2013 2014 2013 2014 2013

净利润率 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 %

<-100% 1 2% 1 2% 1 2% 0 0% 5 6% 4 5%

-100%-<0% 2 4% 2 4% 4 9% 2 4% 4 5% 4 5%

0%-20% 38 79% 41 84% 35 76% 38 79% 45 56% 40 51%

20%-50% 6 13% 5 10% 5 11% 6 13% 19 23% 18 23%

50%-100% 0 0% 0 0% 0 0% 2 4% 2 3% 4 5%

100%-1000% 1 2% 0 0% 1 2% 0 0% 6 7% 8 10%

>1000% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 1 1%

合计 48 100% 49 100% 46 100% 48 100% 81 100% 79 100%

表4：2014及2013年按净利润率划分的房地产企业样本数目及百分比

注： 百份比变化值采用四舍五入计算。

数据来源：德勤分析

• 有77%的企业的净利润率是20%以下的水平，仅有23%的企业能够获得超过20%的利润率。
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平均净利润率按企业规模及市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

规模类型 2014 2013 变化 2014 2013 变化 2014 2013 变化

超大型
(>100亿港元)

12.46% 12.53% 10.02% 12.53% 16.91% 18.76%

大型
(>50-100亿港元)

9.20% 12.96% 14.35% 11.35% 18.26% 17.20%

中型
(>10-50亿港元)

11.70% 12.01% 8.1% 14.98% 17.29% 22.55%

小型
(0-10亿港元)

1.22% 4.17% 13.82% 14.44% 23.07% 56.76%

表5：2014及2013年不同规模和市场房地产企业的平均净利润率变化情况

注：超大型 – 期内总收益大于100亿港元；大型 – 期内总收益大于50亿港元，小于100亿港元；中型 – 期内总收益大于10亿港元，小于50亿港元；小型 – 期内总收益小于10亿港元。下同。

数据来源：德勤分析

• 香港及深圳大型企业的平均净利润率持续上扬，而上海及其他类型企业的平均净利润率

均全面下跌。

• 跌幅最显着的是中小型企业， 上海及香港的小型企业其平均净利润率同比下跌 71%及

59%，深圳的中型企业同比下跌 46%。
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• 此比率是衡量相对于股东权益的投

资回报的指标，反映企业通过运用

资产净值而产生纯利的能力。

• 综合三个股票市场看，2014年整体

平均权益比率回报为7.98%，同比

下跌15.3%。香港市场的表现比上

海及深圳两地为佳。

• 追踪分析上市的中国房地产企业

2010年至2014年的业绩表现，发现

平均权益比率回报的整体表现持续

下降。2014年的表现相比 2010年

下跌30.6%。

图5：2013及2014年按股票市场划分的房地产企业样本的平均权

益比率回报

平均权益比率回报

数据来源：德勤分析
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平均权益比率回报按市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

2014 2013 2014 2013 2014 2013

权益比率

回报
数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 %

<0% 3 6% 3 6% 5 11% 2 4% 9 11% 9 11%

0%-10% 25 52% 29 59% 24 52% 23 48% 34 42% 25 32%

10%-20% 20 42% 15 31% 14 30% 18 38% 34 42% 31 39%

20%-50% 0 0% 2 4% 3 7% 5 10% 4 5% 14 18%

50%-100% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

合计 48 100% 49 100% 46 100% 48 100% 81 100% 79 100%

表6：2014及2013年按权益比率回报划分的房地产企业样本数目及百分比

注： 百份比变化值采用四舍五入计算。

数据来源：德勤分析

• 有57.1%企业的回报是10%以下的水平，38.9%的企业回报在10 - 20%之间，仅有4%的

企业能够获得超过20%的回报。

• 香港仍然是高权益比率回报企业的集中市场，拥20%以上权益比率回报的企业中，有

57.1%属在香港上市的企业。
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平均权益比率回报按企业规模及市场分布情况
图6：2014年权益比率回报按不同规模类型房地产企业的数目分布

数据来源：德勤分析

• 通过对2014年不同规模类型的上市房地产企业权益比率回报的进一步分析，规模越大的

公司为其股东创造的利润率越大。

• 8.3%的超大型企业经营管理者为其股东带来超过20%的回报，而只有3.5%的中小型企

业能达20%回报比率。

• 这是由于具规模的企业实力强劲，在实现利润有效增长的同时，还可通过权益以外的融

资渠道来获取资金，用以支持公司的运营和发展。
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• 综合三个股票市场看，2014年整体平

均流动比率为1.76，按年下跌2.2%。

房地产企业的市场流动性和满足债权

人要求的能力仍处于稳健水平。

• 三个股票市场中深圳表现较好， 流动

比率为1.93 ， 相比香港流动比率只

有1.65 ， 顕示在香港上市的房地产

企业承受着巨大的流动性压力。 中央

政府的压抑楼价措施令企业库存量增

加， 短期偿债能力下降。

图7：2013及2014年按股票市场划分的房地产企业样本的平均流

动比率

平均流动比率

数据来源：德勤分析
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平均流动比率按市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

2014 2013 2014 2013 2014 2013

流动比率 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 %

<1 2 4% 2 4% 1 2% 3 6% 7 9% 5 6%

1-2 32 67% 29 59% 25 54% 24 50% 57 70% 57 72%

2-5 13 27% 18 37% 17 37% 19 40% 16 20% 17 22%

>5 1 2% 0 0% 3 7% 2 4% 1 1% 0 0%

合计 48 100% 49 100% 46 100% 48 100% 81 100% 79 100%

表7：2014及2013年按流动比率划分的房地产企业样本数目及百分比

注： 百份比变化值采用四舍五入计算。

数据来源：德勤分析

• 流动比率少于1的企业仅占5.7%。

• 65.1% 企业的流动比率为1-2，29.2%企业的流动比率高于2。
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平均流动比率按企业规模及市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

规模类型 2014 2013 变化 2014 2013 变化 2014 2013 变化

超大型
(>100亿港元)

1.61 1.66 1.61 1.63 1.69 1.61

大型
(>50-100亿港元)

1.56 1.71 1.64 2.01 1.52 1.68

中型
(>10-50亿港元)

1.98 1.89 2.14 1.95 1.56 1.50

小型
(0-10亿港元)

1.45 2.14 2.0 2.23 1.77 1.81

合计 1.80 1.88 1.93 1.97 1.65 1.66

表8：2014及2013年不同规模和市场房地产企业的平均流动比率变化情况

• 整体来看，三个市场的平均流动比率均有下降趋势。

• 其中表现较为突出的为中型企业，上海、深圳及香港均有不同程度的升幅，增幅分别为

4.8% 、 9.7% 及 4%。

注：超大型 – 期内总收益大于100亿港元；大型 – 期内总收益大于50亿港元，小于100亿港元；中型 – 期内总收益大于10亿港元，小于50亿港元；小型 – 期内总收益小于10亿港元。下同。

数据来源：德勤分析
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• 此比率是衡量企业的流动资产中可

迅速提取现金流以偿还负债的能力

，即面对短期财务危机的应对能力

。

• 综合三个股票市场看，2014年整体

速动比率为0.55，同比下降3.5%。

深圳及上海市场下跌，分别为0.5

及0.46，下跌0.11及0.02；而香港

为0.64， 上升 0.04。

• 追踪分析上市的中国房地产企业

2010年至2014年的业绩表现，发现

平均速动比率的整体表现持续下降

。2014年的表现同比下跌 0.02，相

比2010年的1.09则下跌49.5%。

图8：2013及2014年按股票市场划分的房地产企业样本的平均速

动比率

平均速动比率

数据来源：德勤分析
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平均速动比率按市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

2014 2013 2014 2013 2014 2013

速动比率 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 %

<0.5 33 69% 29 59% 29 63% 24 50% 36 44% 30 38%

0.5-1 11 23% 16 33% 12 26% 17 35% 30 37% 40 51%

>1-2 3 6% 4 8% 3 7% 6 13% 11 14% 7 9%

>2 1 2% 0 0% 2 4% 1 2% 4 5% 2 2%

合计 48 100% 49 100% 46 100% 48 100% 81 100% 79 100%

表9：2014及2013年按速动比率划分的房地产企业样本数目及百分比

注： 百份比变化值采用四舍五入计算。

数据来源：德勤分析

• 速动比率高于1的企业仅占13.7%。

• 56% 企业的流动比率少于0.5，30.3%企业的流动比率在0.5-1之间。
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平均速动比率按企业规模及市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

规模类型 2014 2013 变化 2014 2013 变化 2014 2013 变化

超大型
(>100亿港元)

0.43 0.46 0.37 0.44 0.57 0.57

大型
(>50-100亿港元)

0.30 0.34 0.45 0.57 0.63 0.61

中型
(>10-50亿港元)

0.53 0.54 0.55 0.62 0.62 0.65

小型
(0-10亿港元)

0.38 0.44 0.51 0.71 0.75 0.62

表10：2014及2013年不同规模和市场房地产企业的平均速动比率变化情况

• 香港各规摸类型企业的速动比率均比上海及深圳同类型企业高。

• 上升幅度较显着的为香港小型企业，上升幅度高达 30%。

• 整体来看，2014年上海及深圳企业的速动比率均顕着下跌，其中尤以深圳大型及小型企

业的跌幅较为显着，分别是 21% 及 28%。

注：超大型 – 期内总收益大于100亿港元；大型 – 期内总收益大于50亿港元，小于100亿港元；中型 – 期内总收益大于10亿港元，小于50亿港元；小型 – 期内总收益小于10亿港元。下同。

数据来源：德勤分析
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• 此比率是衡量企业负债与股东权益

之间的比值，即反映企业财务结构

的强弱，负债/权益比率越高，其

总资本中的负债总额高，对股东的

权益保障程度会较弱；相反，负债

/权益比率越低，说明企业的财务

实力较强，股东权益的保障程度则

较高。

• 综合三个股票市场看，2014年整体

负债/权益比率为1.1，同比上升

4.8%。三个股票市场上市的企业

的负债/权益比率均上升。这情况

与企业积极发债，而导致长期负债

增加，和盈利下降有关。

图9：2013及2014年按股票市场划分的房地产企业样本的平均负

债/权益比率

负债/权益比率

数据来源：德勤分析
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负债/权益比率按市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

2014 2013 2014 2013 2014 2013

负债/权益比率 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 % 数目 %

<0.5 9 19% 6 12% 9 19% 11 23% 19 23% 18 22%

0.5-1 8 16% 13 27% 16 35% 13 27% 20 25% 27 35%

>1-2 20 42% 19 39% 15 33% 19 40% 33 41% 29 37%

>2 11 23% 11 22% 6 13% 5 10% 9 11% 5 6%

合计 48 100% 49 100% 46 100% 48 100% 81 100% 79 100%

注： 百份比变化值采用四舍五入计算。

数据来源：德勤分析

表11：2014及2013年按负债/权益比率划分的房地产企业样本数目及百分比

• 2014年负债/权益比率高于1的企业占53.7%，同比上升3.7%。
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负债/权益比率按企业规模及市场分布情况

范围 上海 深圳 香港

规模类型 2014 2013 变化 2014 2013 变化 2014 2013 变化

超大型
(>100亿港元)

1.32 1.44 1.67 1.39 1.08 1.01

大型
(>50-100亿港元)

2.02 1.73 1.93 1.46 1.23 1.07

中型
(>10-50亿港元)

1.12 1.30 0.91 0.94 1.26 1.09

小型
(0-10亿港元)

0.71 0.63 0.81 0.95 0.45 0.46

表12：2014及2013年不同规模和市场房地产企业的平均负债/权益比率变化情况

• 中型、大型及超大型企业的的负债/权益比率均高于1，显示其举债能力相对较强。

注：超大型 – 期内总收益大于100亿港元；大型 – 期内总收益大于50亿港元，小于100亿港元；中型 – 期内总收益大于10亿港元，小于50亿港元；小型 – 期内总收益小于10亿港元。下同。

数据来源：德勤分析
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负债/权益比率按企业规模分布情况
图10：2014年负债/权益比率按不同规模类型房地产企业的数目分布

数据来源：德勤分析
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财务比率结果概要 (1/2)
下表显示按股票市场于2014及2013年财务比率之平均值：

财务比率 / 数据 香港 深圳 上海
总体

(175间上市公司)

净利润率 2014: 18.56%1

2013: 25.56%2

1) 8个偏离值个案>200%

或<-100%被剔除

2) 8个偏离值个案>200%

或<-100%被剔除

2014: 10.66%1

2013: 13.97%

1) 1个偏离值个案>120%

或<-120%被剔除

2014: 10.40%1

2013: 10.93%2

1) 2个偏离值个案>120%

或<-120%被剔除

2) 1个偏离值个案>120%

或<-120%被剔除

2014: 14.101

2013: 18.02%2

1) 11个偏离值个案被剔除

2) 9个偏离值个案被剔除

流动比率 2014: 1.651

2013: 1.66

1) 1个偏离值个案>4被剔

除

2014: 1.931

2013: 1.972

1) 5个偏离值个案>4被剔

除

2) 2个偏离值个案>4被剔

除

2014: 1.801

2013: 1.88

1) 1个偏离值个案>4被剔

除

2014: 1.761

2013: 1.802

1) 7个偏离值个案被剔除

2) 2个偏离值个案被剔除

速动比率 2014: 0.641

2013: 0.602

1) 4个偏离值个案>2被剔

除

2) 2个偏离值个案>2被剔

除

2014: 0.501

2013: 0.612

1) 2个偏离值个案>2被剔

除

2) 1个偏离值个案>2被剔

除

2014: 0.461

2013: 0.48

1) 1个偏离值个案>2被剔

除

2014: 0.551

2013: 0.592

1) 7个偏离值个案被剔除

2) 3个偏离值个案被剔除

Job/HOA RE stuffs/1. RE industry data/2. 2014/Last year report and powerpoints (for reference)/130614_DTT_ED_listed_RE_ranking_report_CN.docx#2587. 2604,179,,1個偏離值個案<-120%被剔除
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财务比率结果概要(2/2)
下表显示按股票市场于2014及2013年财务比率之平均值：

财务比率 / 数据 香港 深圳 上海
总体

(175间上市公司)

权益比率回报 2014: 8.97%1

2013: 10.69%2

1) 2个偏离值个案<-40%

被剔除

2) 1个偏离值个案<-40%

被剔除

2014: 7.09%

2013: 9.78%

2014: 7.19%

2013: 7.03%

2014: 7.98%1

2013: 9.42%2

1) 2个偏离值个案<-40%

被剔除

2) 1个偏离值个案<-40%

被剔除

负债/权益

比率

2014: 0.991

2013: 0.902

1) 2个偏离值个案>4被剔

除

2) 3个偏离值个案>4被剔

除

2014: 1.13

2013: 1.08

2014: 1.271

2013: 1.262

1) 3个偏离值个案>4被剔除

2) 2个偏离值个案>4被剔除

2014: 1.101

2013: 1.052

1) 5个偏离值个案>4被剔

除

2) 5个偏离值个案>4被剔

除

市场总值 2014: 

港币19,942百万元

2013: 

港币14,260百万元

2014:

港币12,803百万元

2013:

港币9,368百万元

2014:

港币12,471百万元

2013:

港币9,637百万元

2014:

港币16,016百万元

2013:

港币11,639百万元

期内总收益 2014: 

港币16,124百万元

2013: 

港币15,055百万元

2014:

港币6,124百万元

2013:

港币8,469百万元

2014:

港币5,247百万元

2013:

港币7,175百万元

2014:

港币10,512百万元

2013:

港币11,065百万元

Job/HOA RE stuffs/1. RE industry data/2. 2014/Last year report and powerpoints (for reference)/130614_DTT_ED_listed_RE_ranking_report_CN.docx#2587. 2604,179,,1個偏離值個案<-120%被剔除
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总结

• 房地产为资金密集的行业，货存量低、销售量高为过往开发商资金回笼的重要渠

道。但在宏观调控的环境下，了解开发商的财务状况，再不完全取决于企业所获得

净利润率，即盈利能力的表现。再者，有关政府近年对房地产行业实施的政策，对

开发商的销售造成一定的压力，未必能按预期销售楼房套现，因此开发商需要透过

贷款或其他融资渠道增加流动资金，当中所反映企业的短期偿债能力，往往能显示

出企业财务和面对风险的实力。

• 不同股票市场的中国房地产开发商有相类但带有不同的财务表现。观察深圳和上海

股票市场上市的房地产企业，其流动比率和速动比率的平均值较去年下降，反映其

所积存的货存量于过往一年相对地提高， 与各地实行了一段日子的限购令有相当的

关系。香港上市的企业的流动比率和速动比率的平均值则与去年相符或稍稍上升，

相信这些企业在面对限购令的同时，仍加快将楼盘推出市场，迎合各地对楼市需

求。

• 但是，值得关注的是，三地的负债 / 权益比率均向上升，深圳和上海市场的

比率高于1，而香港比率也非常接近1 ，这反映在三地上市的房地产企业的

负债相当高。

• 相对香港上市的企业一般能发行较长期的债券，在上海及深圳这两地

上市的企业面对清还期较短的信托借贷的压力，因此内地房地产

企业仍继续面对资金运转的压力。如何释放货存和增加融资

机会，以加强流动资金的能力，继续会是企业需处理的

重要课题。
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附件1: 三地股票市场于2010至2014年财务比

率之平均值变动 香港 - 利润/ 回报 (1/11)

2010 2011 2012 2013 2014

淨利潤（虧損）率 1 1.01 1.29 1.21 0.88

權益比率回報 1 0.93 0.88 0.85 0.71

期內總收益 1 1.30 1.54 2.07 2.22
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附件1: 三地股票市场于2010至2014年财务比

率之平均值变动 香港 – 负债/流动比率 (2/11)

2010 2011 2012 2013 2014

流動比率 1 1.03 0.93 1.00 0.99

速動比率 1 0.84 0.73 0.78 0.83

負債/權益比率 1 1.14 1.19 1.29 1.41
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2010 2011 2012 2013 2014

淨利潤（虧損）率 1 0.96 0.83 0.99 0.76

權益比率回報 1 0.81 0.92 0.89 0.65

期內總收益 1 1.25 1.74 2.43 2.76
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附件1: 三地股票市场于2010至2014年财务比

率之平均值变动 深圳 - 利润/ 回报 (3/11)
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2010 2011 2012 2013 2014

流動比率 1 1.01 0.95 1.01 0.98

速動比率 1 0.83 0.86 0.94 0.77

負債/權益比率 1 1.10 1.10 1.40 1.47
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附件1: 三地股票市场于2010至2014年财务比

率之平均值变动 深圳 – 负债/流动比率 (4/11)



©2015。欲了解更多信息，请联系德勤‧关黄陈方会计师行。41

2010 2011 2012 2013 2014

淨利潤（虧損）率 1 1.03 0.81 0.64 0.61

權益比率回報 1 0.99 0.74 0.62 0.64

期內總收益 1 1.18 1.44 1.89 2.17
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附件1: 三地股票市场于2010至2014年财务比

率之平均值变动 上海 - 利润/ 回报 (5/11)
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2010 2011 2012 2013 2014

流動比率 1 0.94 0.96 0.97 0.93

速動比率 1 0.84 0.78 0.76 0.73

負債/權益比率 1 1.12 1.07 1.22 1.23
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附件1: 三地股票市场于2010至2014年财务比

率之平均值变动 上海– 负债/流动比率 (6/11)
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附件1: 就2010至2014年期间楼市大事对三地
平均值变动总结 (7/11)
2010年间, 内地政府就遏制房价过快上涨频频出击，推出多项楼市调控的措施，为

促进房地产市场平稳健康发展打开序幕。下列为当年推出的一些重大措施：

1. 银行业金融机构不对投机投资购房贷款；

2. 加快保障房建设遏制房价过快上涨；

3. 对贷款购买第二套住房的家庭，贷款首付款不得低于50%，贷款利率不得低于

基准利率的1.1倍。对购买首套住房且套型建筑面积在90平方米以上的家庭，

贷款首付款比例不得低于30%；

4. 房价过高地区可暂停发放第三套或以上住房贷款；

5. 对不能提供一年以上当地纳税证明或者社保缴纳证明的非本地居民暂停发放住

房贷款；

6. 境外个人在境内只能买一套自住房；

7. 对出售自有住房并在一年内重新购房的纳税人不在减免个人所得税；

8. 设立闲置土地黑名单及规定闲置土地一年以上禁止拿地。
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附件1: 就2010至2014年期间楼市大事对三地
平均值变动总结 (8/11)
注釋: 甲

而于2011年间, 内地政府继续推出多项楼市调控的措施，多个城市推出限购令，全

国限购大幕就此拉开。下列为当年推出的一些重大措施：

1. 要求各省会城市和房价过高、上涨过快城市，从严制定和执行住房限购措施；

2. 要求地方政府合理确定当地年度新建住房价格控制目标；

3. 二套房首付款比例提至60% ；

4. 启动对部分个人住房征收房产税改革试点工作；

5. 改革土地招拍挂制度，要改变过去完全依靠价高者得的方式，综合考虑各种因

素来控制地价；

6. 央行一年内加息3次，上调存款准备金率6次。

上述措施的实施对2011年房地产销售量尚未造成重大影响，三地上市的房地产

企业流动比率和速动比率的平均值未有太大变动。反而，首当其冲的是各房地产

企业的融资压力，三地上市的房地产企业负债 / 权益比率均较2010年向上升达10。
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附件1: 就2010至2014年期间楼市大事对三地
平均值变动总结(9/11)

注釋: 乙

及后于2012年间, 随着内地楼市续渐回暖，房价再现抬升之势。但有鉴于对未来经

济趋冷的预期，内地政府推出几项降息行动，把经济增长稳定在合理的速度下。

下列为当年推出的一些重大措施：

1. 央行下调存款准备金及存款类金融机构人民币存款准备金率0.5个百分点；

2. 下调金融机构人民币存贷款基准利率；

3. 央行宣布再降息0.25个百分点；

4. 首次要求住宅项目容积率不得低于1.0的标准；

5. 房产税将考虑居民基本住房需求，对基本住房需求的部分予以一定税收优惠。

尽管内地政府继续推出多项楼市调控的措施，三地上市的房地产企业采取“以价换量

”的方式维持销售量，因此其流动比率和速动比率的平均值仍与往年相若。但各房地

产企业的融资压力仍未解除，因此三地上市的房地产企业的负债 / 权益比率仍维持

较高水平。
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附件1: 就2010至2014年期间楼市大事对三地
平均值变动总结 (10/11)
注釋: 丙

在2013年间，承接着过往1年的升幅，内地政府仍维持多项楼市调控的措施，部分升幅过快

的地方更推出更严厉的措施。下列为当年推出的一些重大措施:

1. 重申坚持执行以限购、限贷为核心的调控政策，坚决打击投资投机性购房，要求各地公

布年度房价控制目标；

2. 二手房交易中个税按个人所得的20%征收；

3. 提高房价上涨过快城市第二套住房贷款的首付款比例和贷款利率；

4. 首次提出自住改善型商品住房概念，自住型商品住房套型建筑面积，以90平方米以下为

主，最大套型建筑面积不得超过140平方米；销售均价原则上按照比同地段、同品质的商

品住房价格低30%左右的水平确定。

累积几年来颁布的楼市调控措施，三地上市的房地产企业持续受到影响，市场观望情绪浓。

因此，房地产企业未能按预期销售楼房套现，因此三地的流动比率均有所提升。另外，更值

得留意的是香港及上海上市的开发商净利润率开始下降，反映楼市调控措施，特别是在土地

买卖的规定上和融资压力或对他们的经营成本有所提高。

有见及此，开发商需要透过贷款或其他融资渠道增加流动资金，因此三地上市的房地产企

的负债 / 权益比率较去年向上升达10%-20%。
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附件1: 就2010至2014年期间楼市大事对三地
平均值变动总结 (11/11)
注釋: 丁

于2014年间,由于宏观经济环境呈现低迷状态，内地房地产销售面积和销售额同比均

大幅下滑，因此内地政府尝试减少对房地产市场的行政干预，转而让市场供需自行

调节。下列为当年推出的一些重大措施：

1. 针对不同城市情况分类调控，增加中小套型商品房和共有产权住房供应，抑制投

机投资性需求，促进房地产市场持续健康发展；

2. 央行要求银行“优先满足居民家庭首次购买自住普通商品住房的贷款需求”、“合理

确定首套房贷款利率水平”、“及时审批和发放符合条件的个人住房贷款” ；

3. 多个城市相继取消或者大幅度松绑限购；

4. 调整贷款利率下限为基准利率的0.7倍。

由于内地政府的大幅度松绑，楼市升温较快，开发商加快推出楼盘以降低库存，因

此三地流动比率均相继下降。但与此同时，三地开发商的净利润率均比去年下降，

主要由于：房地产企业持续调整产品线，由原先大户型策略转变为二、三线城市刚

需盘策略；土地购买成本上升和贷款成本上升导致其经营成本继续提高。
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附件2 ：财务比率 / 数据的定义 / 解释 (1/3)

48

财务比率 / 数据 定义 / 解释

1. 净利润 (亏损) 率

Net profit (loss) 

margin

计算方法： 净利润(亏损) x 100%

收入

综合损益及其他全面收益表内的净利润(亏损)除以同一报表内的同期收入* 100%。

Calculation method: Net profit (loss) x 100%

Revenue 

Net profit (loss) shown in the consolidated statement of profit or loss and other comprehensive income over 

revenue shown in the same statement for the period * 100%.

2. 流动比率

Current ratio

计算方法： 流动资产

流动负债

综合财务状况表内的总流动资产除以同一报表内之总流动负债。

Calculation method:         Current assets 

Current liabilities

Total current assets shown in the consolidated statement of financial position over total current liabilities shown 

in the same statement. 

3.速动比率

Quick ratio

计算方法： 流动资产 – 当时持有 / 发展中房地产 – 持有作销售用途的房地产 – 其他库存

流动负债

总流动资产减以综合财务状况表内包括 (流动资产内持有发展用途的房地产、流动资产内发展中的房地产、持有

作销售用途的房地产和其他库存) 的所有库存除同一报表内之总流动负债。

Calculation method:  

Current assets – current properties held for / under development – properties held for sales – other inventories

Current liabilities

Total current assets minus all inventories including properties held for development group at current assets, 

properties under development group at current assets, properties held for sales and any other inventories 

shown in the consolidated statement of financial position, and over total current liabilities shown in the same 

statement. 
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附件2 : 财务比率 / 数据的定义 / 解释 (2/3)
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财务比率 / 数据 定义 / 解释

4. 权益比率回报

Return on equity 

ratio

计算方法： 年内利润 (亏损)

总权益

综合损益及其他全面收益表内的年内利润(亏损)除以综合财务状况表内的总权益。

Calculation method:        Profit (loss) for the year

Total equity

Profit (loss) for the year shown in the consolidated statement of profit or loss and other comprehensive income 

over total equity shown in the consolidated statement of financial position.

5. 负债 / 权益比率

Debt / equity ratio

计算方法： 负债

权益

银行借贷及其他贷款(于综合财务状况表中有关债券、已发行票据及应付关联方贷款)除以总权益。

Calculation method:        Debt 

Equity 

The aggregate of bank borrowings, other loans (financial line items stated in the consolidated statement of 

financial position, bonds, notes issued and amounts due to / loans from related parties) over total equity.
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附件2 : 财务比率 / 数据的定义 / 解释 (3/3)
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财务比率 / 数据 定义 / 解释

6. 市场总值

Market capitalisation

数据来源：

香港,上海和深圳上市公司

市场总值计算基于2015年3月31日的收市价(从谷歌网站内取得有关数据) 乘以同日注册股票数目 (相关数据取自首

季出版之季报，可于上述股市交易网站下载)。

全部资料均一致为截至2015年3月31日，并与4月上旬准备相关概要，因此最新的历来资料可于准备同时用作表现

评估。

Source of information:

Companies listed in Hong Kong, Shanghai and Shenzhen

Market capitalisation is calculated based on the closing stock price as at 31 March 2015 (data extracted from 

Google website) times the number of shares registered at same day (data extracted from the published first 

quarterly report which can be downloaded at the stock market website stated above).

All figures are consistently extracted as at 31 March 2015 as summary was prepared from early April 2015 and 

such latest historical data is available for performance assessment at the time of preparation.

7. 期内总收益

Revenue for the year

数据来源：

综合损益及其他全面收益表内的收入金额。

兑换率划一为： 人民币：港元 = 0.798：1

Source of information:

Revenue amount shown in the consolidated statement of profit or loss and other comprehensive income 

For consistent comparison, exchange rate of 0.798 to 1 is adopted for RMB to HK$.
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