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新世界(600628) 
联合竟得南京路 163地块，打开外延增长空间 

谨慎推荐 

        维持评级 

可选消费/百货 2010 年 2 月 9 日  

投资要点： 

 公司于 2010 年 2 月 8 日与新黄浦(集团) 联合投标竞拍

获得上海市黄浦区 163 街坊地块，地块价格为人民币

34.1 亿元。联合竞得后，公司与新黄浦集团将共同设立

项目公司进行后续开发，该项目公司将由公司持有 49%

股份。  

 163地块东至江西中路, 南至南京东路, 西至河南中路, 

北至天津路，用途为商业、办公、金融保险等综合用地。

地上建筑面积不超过 65805 m
2
, 地下建筑面积约 40000 

m
2
。 

 我们认为公司此次与新黄浦集团联合竞得 163 地块或将

打开公司外延增长的通道，是公司发展的一个重要突破。

公司与新黄浦集团联合开发可以节约成本、降低风险、

优势互补，是公司首次尝试商业物业开发的明智选择，

同时二者同属黄浦区国资委，从长期看也不排除资产注

入的可能。 

 从短期来看，如果公司通过贷款解决资金问题，可能增

加 3000-4000 万左右的财务费用。 

 风险提示：南京东路商圈虽然是上海市老牌商业中心，

但并不是传统高端商业圈，办公氛围也不如南京西路、

淮海中路、陆家嘴等地段浓郁，写字楼尚未形成集群效

应，高端设施分布相对零散，存在一定经营风险。 

 我们预计公司 2009-2011 年每股收益分别为 0.35 元、

0.46 元和 0.48 元，维持公司谨慎推荐的评级。 

 

业绩预测： 

 主营收入  
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2008 265,461 38.06 16,291 6.42 0.31 10.13 54.48
2009E 287,681 8.37 18,371 12.77 0.36 10.37 46.92

2010E 343,877 19.53 24,552 33.64 0.46 12.56 36.72

2011E 376,196 9.40 25,321 3.13 0.48 11.51 35.19 
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市场数据 2010-2-8

收盘价： 16.89 元

52 周最高价： 18.48 元

52 周最低价： 7.50 元

平均持仓成本： 15.92 元 

基本数据 2009Q3 

总股本（万股）： 53,180

流通 A股（万股）： 53,180

每股收益（元）： 0.24

每股净资产（元）： 3.23

每股经营现金流（元）： 0.17

市净率： 5.23

 
 
分析师: 罗旷怡 
TEL: (8621)6336 7000-250 

FAX: (8621)6337 3209 

Email: luoky@nesc.cn 

地 址: 上海市延安东路 45 号 20 楼   

邮 编:  200002 
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1．事件 

公司于 2010 年 2 月 8 日与新黄浦(集团) 联合投标竞拍获得上海市黄浦区 163 街坊地

块，地块的价格为人民币 34.1 亿元。联合竞得后，公司与新黄浦集团将共同设立项目公

司进行后续开发，该项目公司，将由新黄浦集团持有 51%股份，公司持有 49%股份。  

 

2．项目基本情况 

163 地块位于上海外滩金融集聚带和南京路步行街东端，东至江西中路, 南至南京东

路, 西至河南中路, 北至天津路，近地铁 2 号线，原址处有亨达利钟表店、轨道交通 10
号线站点，是近年来上海公开土地市场上位置最好的地块之一。该地块曾在 2007 年由苏

宁环球旗下南京苏宁地产以总价 44.04 亿元、土地楼板价 6.7 万元/平方米创下全国土地单

价之最。2008 年 8 月 13 日，苏宁环球以“共同支持上海市重大工程——地铁建设”为由

向黄浦区房地局提出退地要求，成为上海 2008 年继志成退回的长风地块后，因拿地价格

过高却遭遇市场寒冬而退回的第二幅土地。 

 

图 1：163 地块位置图 

 
资料来源：公开资料，东北证券金融与产业研究所 

 

2009 年 10 月 22 日，163 地块再次出现在上海市规划和国土资源管理局网站第 12 号

预公告中，除要求建设单位具有相应的资金实力、开发资质、开发高档商业物业及与地

铁站点结建经验外，还将项目开工时间控制在 2010 年 11 月 1 日至 2011 年 4 月 30 日期间，

即世博会结束后开工。 

该地块用途为商业、办公、金融保险等综合用地，出让面积为 1.37093 公顷，容积率

4.8, 折合地上建筑面积不超过 65805m2, 地下建筑面积约 40000 m2，建筑密度小于 50%, 
集中绿地率不小于 5%, 土地出让年限为商业金融保险用地 40 年, 办公用地 50 年。与上

次相比，本次地价总额折价近三成，仅比底价高出 13.2%，楼面地价 51821 元/平方米，

价格比较合理。 
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表 1：163 地块基本情况 

 
资料来源：公司公告，东北证券金融与产业研究所 

 

根据招标文件及黄浦区《南京路东段商业业态规划导则》要求，163 地块定位为“同
外滩地区相适应的、上海标志性高端商业街区”，即有别于南京东路步行街的大众消费，

因此，我们认为对该地块的规划很可能是公司酒店、写字楼等部分已有商业模式的复制。

目前南京东路个别商铺的租赁价格最高已攀升到 80 元/平方米/天，甲级写字楼租金在 5-10
元/平方米/天，而根据目前中标价加上建筑及其他成本来测算，该地块售价在 65000 元/
平方米左右。 

3．联合方基本情况 

公司本次是与新黄浦(集团) 联合投标竞拍拿地，新黄浦集团隶属上海市黄埔区国资

委，是上海本土房地产龙头企业之一，在上海市内开发建设了 20 余处标志性商务楼

宇和住宅小区，累计房地产开发面积逾 200 万平方米，具有多年房地产开发经验，

我们认为公司与新黄浦集团联合开发 163 地块，有利于二者优势互补，保障后续项目的

顺利进行。 

 

图 2：新黄浦集团已有项目布局 

 
资料来源：公司网站，东北证券金融与产业研究所 
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4．对公司的可能影响 

我们认为公司此次与新黄浦集团联合竞得 163 地块或将打开公司外延增长的通道，

公司做为一家以单体百货为主要利润来源的企业，其内生增长的瓶颈是长期发展的重要

制约因素，而由于优质商业物业的稀缺及成本飙升，公司始终没有脱离原有新世界消费

圈的扩建和调整。本次拿地是公司发展的一个重要突破，打开公司成长性的想象空间。

公司与新黄浦集团联合开发可以节约成本、降低风险，充分利用新黄浦集团的地产开发

优势和公司的商业运营特长，是公司首次尝试商业物业开发的明智选择，同时二者同属

黄浦区国资委，从长期看也不排除资产注入的可能。 

从短期来看，财政部、国土部等五部委于 2009 年 12 月 18 日出台了《关于进一步加

强土地出让收支管理的通知》，明确开发商拿地 “分期缴纳全部土地出让价款期限原则上

不得超过一年，特殊项目可以约定在两年内全部缴清，首次缴款比例不得低于全部土地

出让款的 50%”。如果公司通过贷款解决资金问题，短期内可能增加 3000-4000 万左右的

财务费用。 

5．风险提示 

南京东路商圈虽然是上海市老牌商业中心，但并不是传统高端商业圈，办公氛围也

不如南京西路、淮海中路、陆家嘴等地段浓郁，写字楼尚未形成集群效应，高端设施分

布相对零散，存在一定经营风险。 

6．盈利预测与估值 

我们预计公司 2009-2011 年每股收益分别为 0.35 元、0.46 元和 0.48 元，维持公司谨

慎推荐的评级。 

表 2：公司利润预测表 

 
数据来源：东北证券金融与产业研究所 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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