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表 1：适用于本文

研究的房地产上市公

司的名称
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000029
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万科

深振业

深达声

沙河股份

招商地产

深房集团

中粮地产

深长城

泛海建设

金融街

绿景地产

银基发展

渝开发
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000402

000502
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000514
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000889
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600064

000558

000573

000608
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600322
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600634
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600639

600684

600736

600767

600675

600663

600648

900950

高新发展

名流置业

渤海物流

浙江广厦

南京高科

先锋股份

阳光股份

粤宏远

莱茵置业

天房发展

浦东金桥

万业企业

外高桥

新黄浦

海鸟发展

东华实业

金地集团

天鸿宝业

中华企业

珠江实业

陆家嘴

运盛实业

新城股份

苏州高新
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房地产开发

作为企业经营业绩的重要体现，

盈利能力是指企业投入一定资源所

取得利润的能力。通常可以用每股收

益、净资产收益率、主营业务利润率

和总资产报酬率等指标从不同角度

衡量房地产上市公司的盈利能力。本

文 利 用 我 国 房 地 产 上 市 公 司

2000-2007 年的相关数据，对房地产

上市公司的盈利能力进行统计分析。
一、房地产上市公司的遴选

按照中国证监会制订的中国上

市 公 司 分 类 指 引 （CSRC 指 引）和

2000-2007 年的相关数据，本文确定

并遴选了适用于本文分析的房地产

上市公司。
遴选的标准是：1. 对于分别在

A 股和 B 股同时上市的公司，以及以

转债形式上市的公司，只保留其 A 股

上市公司；2. 为了保持数据的连续

性，选择在 2000-2007 年中一直属于

房地产行业的上市公司；3.为避免异

常数据对研究的影响，从样本中剔除

了 2000-2007 年中曾经 2 年以上处

于 ST 状态或被 PT 的公司。
经过遴选后，适用于本文分析的

37 家房地产上市公司的股票代码和

名称见表 1。
二、房地产上市公司盈利能力指

标的综合统计分析

反映我国房地产上市公司盈利

能力各项指标的综合统计见表 2。
由表 2 可知：2000-2006 年，反

映我国房地产上市公司盈利能力的

各项指标基本都在一定区间内小幅

波动。2007 年在股市和楼市出现大幅
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表 2：2000-2007 年我国房地产上市公司盈利能力指标统计
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上扬的影响下，各指标的波动幅度较大。
三、综合反映房地产上市公司盈利能力的指标：

每股收益

每股收益，又称为每股税后利润、每股盈余，指公

司本期税后利润与股本总数的比率，是表征上市公司

综合盈利能力的重要指标，也是上市公司各类报表中

披露的基本信息之一。
我国房地产上市公司 2000-2007 年每股收益变

动情况如图 1 所示。

数据来源：根据巨潮资讯网提供的上市公司财务数据整理

而得

由 图 1 可 知 ：1. 我 国 房 地 产 上 市 公 司 在

2000-2006年的每股收益平均值数据比较稳定，基本

以 0.17 元为中心线上下浮动，各年差异不大。但公司

之间的差别仍然很明显，每股收益最高达到 1.6 元，

最低为 -1.2 元。2.2007 年，每股收益的平均值和中

位数都出现了大幅度的提升。这是因为股市在 2007

年暴涨，房地产上市公司的股票受到市场追捧，股票

投资或投机的获利能力大幅提高。

四、反映房地产上市公司资本经营能力的指标：

净资产收益率

作为从资本经营能力的角度反映公司盈利能力

的基本指标，净资产收益率又称股东权益收益率,是

净利润占平均股东权益（净资产）的百分比。该指标反

映股东权益的收益水平，指标值越高,则意味着投资

带来的收益越高。
我国房地产上市公司 2000-2007 年的净资产收

益率变化如图 2 所示。
图 2：2000－2007 年房地产上市公司净资产收益

率变化情况

数据来源：根据巨潮资讯网提供的上市公司财务数据整理

而得

由图 2 可知：1.从平均数值来看，2000-2007 年

的净资产收益率数据呈现周期性起伏。但个别公司的

净资产收益率大大偏离正常范围，导致平均值波动较

大，无法真实反映行业盈利状况。2.就更为客观的中

位数值来看，2000-2006 年间房地产上市公司的净资

产收益率保持在 5%～7%，变化不大。但 2007 年的数

据超出平均水平，达到 9.32%。这与该年股市与楼市

年份

净资产收益率(%) 每股收益（元） 主营业务利润率(%) 总资产报酬率(%)

平均值 中位数 最大值 最小值 平均值 中位数 最大值 最小值 平均值 中位数 最大值 最小值 平均值 中位数 最大值 最小值

2000 年 1.15 7.08 -222.15 32.96 0.17 0.19 -1.20 1.07 27.03 28.07 -11.75 67.07 4.68 5.54 -16.67 17.69

2001 年 -6.39 6.08 -368.84 43.59 0.16 0.16 -0.88 1.20 28.00 26.09 -5.76 66.85 2.71 4.14 -26.72 19.50

2002 年 5.47 6.53 -33.95 18.87 0.21 0.18 -0.36 1.13 28.42 25.24 13.24 59.10 4.85 3.98 -7.19 31.85

2003 年 3.28 5.17 -44.86 21.89 0.12 0.15 -1.15 0.70 26.57 26.74 -15.28 52.68 4.44 3.76 -6.82 22.87

2004 年 0.78 7.02 -184.99 22.08 0.18 0.21 -0.99 0.68 24.23 25.23 -50.29 56.92 4.99 3.83 -12.65 55.91

2005 年 6.39 6.80 -18.10 36.47 0.21 0.17 -0.38 0.84 27.37 26.12 -1.45 57.91 4.56 4.34 -2.83 14.47

2006 年 5.14 6.62 -50.45 32.37 0.21 0.23 -0.80 1.01 28.20 27.45 0.49 81.78 2.25 2.10 -11.03 8.85

2007 年 1.86 9.33 -292.95 29.68 0.39 0.37 -1.24 1.62 18.42 18.81 -38.41 67.63 4.06 4.34 -15.52 14.50

图 1：2000－2007 年房地产上市公司每股收益变

化情况
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的同时快速升温有密切关系。3.就同一年份的不同公

司来看，净资产收益率的数值差距悬殊。以 2001 年为

例，“渝开发”的净资产收益率最低（-368.84%），最高

的“金融街”公司则高达 43.59%。
五、反映房地产上市公司资产盈利能力的指标：

总资产报酬率

作为从资产盈利的角度反映公司盈利能力的基

本指标，总资产报酬率又称资产所得率，是指公司一

定时期内获得的报酬总额与资产平均总额的比率。总

资产报酬率体现了公司运用包括净资产和负债在内

的全部资产的总体获利能力，是评价企业资产运营效

益的重要指标。
房地产上市公司 2000-2007 年的总资产报酬率

变化情况如图 3 所示。
图 3：2000－2007 年房地产上市公司总资产报酬

率变化情况

数据来源：根据巨潮资讯网提供的上市公司财务数据整

理而得

由图 3 可知：1.就平均值来看，2002-2005 年的

公司总资产报酬率基本维持在 4%～5%之间；但 2001

年和 2006 年的数值较低。2.就中位数和平均值的比

较来看，2002 年以前，总资产报酬率的中位数值大于

平均值，2002 年以后则相反。这说明：2002 年以后，房

地产上市公司的资产盈利能力逐步提高。3.就不同公

司的比较来看，在 2000-2007 年间，房地产上市公司

资产盈利能力的差异性很大。其中，表现最差的公司

总 资 产 报 酬 率 为 -26.72% ， 而 最 好 的 公 司 可 达

55 . 91%。4.就同一公司在不同年份的表现来看，因为

房地产上公司尚处于不稳定阶段，各年的报酬率也存

在较大波动。
六、反映房地产上市公司商品经营盈利能力的指

标：主营业务利润率

主营业务利润率是指企业一定时期主营业务利

润同主营业务收入净额的比率，反映了企业主营业务

的获利能力，也是评价企业经营效益的主要指标。
房地产上市公司 2000-2007 年的主营业务利润

率变化如图 4 所示。
图 4：2000－2007 年房地产上市公司主营业务利

润率变化情况

由图 4 可知：1.从总体上看，在 2000-2007 年，房

地产上市公司主营业务利润率的平均值和中位数都

保持了较高的水平。如除 2007 年外，各年主营业务利

润率的平均值都介于 24%～28%的范围内，这说明我

国房地产上市公司的主营业务利润长期处于较高的

水平。2.主营业务利润率呈现出一定的周期性特征。
七、结论

在 2000-2007 年，反映我国房地产上市公司盈利

能力的指标表现为不同的变化形态。其中净资产收益

率基本处于 5%～7%的范围内，总资产报酬率围绕 4%

的水平振荡，主营业务利润率在 24%～28%之间波动，

每股收益以 0.2 元为中心上下浮动。
需要注意的是：同样是反映盈利能力的指标，不

同角度的指标在同一时期内往往呈现不同的趋势，很

难凭借单个计量指标做出总体判断。为此，需要结合

房地产市场的发展趋势和行业成熟程度，全面地认识

房地产上市公司的盈利能力。
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