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	财务数据
	声  明

	中国南山开发（集团）股份有限公司 跟踪评级报告
	一、 跟踪评级原因
	二、 主体概况
	五、行业分析
	2018年3月，两会政府工作报告提出，要落实地方主体责任，继续实行差别化调控，促进房地产市场平稳健康发展；启动新的三年棚改攻坚计划，加大公租房保障力度；支持居民自住购房需求，培育住房租赁市场，发展共有产权住房。在相关政策的指导下，各地针对地方房地产行业情况制定了相应的调控政策，热点城市如海南、成都、西安、青岛、长沙、深圳等地的限购限售政策全面升级，部分三四线城市也出台了规范制度。
	此后，2018年5月，住建部发布《住房城乡建设部关于进一步做好房地产市场调控工作有关问题的通知》，其中提出3—5年内热点城市租赁住房、共有产权住房用地占新增住房用地供应50%以上。2018年上半年，各地已在持续推进租赁住房和政策性住房建设。租赁住房方面，国土部和住建部联合发函同意南京、杭州、合肥、厦门、武汉、广州等11个城市利用集体建设用地建设租赁住房试点实施方案后，各地持续发力集体建设用地建设租赁住房，北京、上海、深圳、重庆、成都、郑州等城市相继加大租赁住房供应力度，并针对地区房地产市场情况，制...
	2018年6月，国家开发银行将棚户区改造贷款审批权收回总行，住建部对于未来棚户区改造货币化安置提出了明确要求，即商品住房库存不足、房价上涨压力较大的地区，应有针对性的及时调整棚改安置政策，更多采取新建棚改安置房的方式。各地区要因地制宜推进棚改货币化安置，部分地区新项目不予专项贷款支持。棚户区改造货币化安置力度的减弱将一定程度上影响当地房地产市场需求及后续销售资金回流情况。
	2018年7月31日，中共中央政治局会议提出，坚决遏制房价上涨，加快建立促进房地产市场平稳健康发展长效机制，坚持因城施策，促进供求平衡，合理引导预期，整治市场秩序，确定了2018年下半年稳中求进的总基调。但同样在2018年下半年，部分地区调控政策迎来小幅放松：7月太原宣布取消二手房限售，12月菏泽取消新购房和二手房限售、降低预售资金监管额度，广州部分取消商住房销售对象限制，珠海金湾区和斗门区放松限购条件。在2018年12月13日召开的中共中央政治局工作会议中，并未针对房地产行业提出具体指示。
	仓储物流
	近年来电子商务的飞速发展带来了支撑着对仓储物流的大量需求，物流行业景气指数始终处于50%以上。仓储物流行业成为房地产业、电商行业和传统物流行业的共同关注热点。当前以普洛斯、嘉民为代表的国际资本和以阿里巴巴（菜鸟）、京东、平安和万科为代表的国内资本纷纷加大布局。
	菜鸟网络先后在15个城市布点仓储中心；京东已在全国34个城市拥有82个仓库，总建筑面积超过130万平方米；唯品会正在广东肇庆（900 亩）、江苏昆山（300 亩）、天津武清（300 亩）、湖北鄂州（l500亩）、成都(1500 亩)等地建设仓库。电子商务企业自建物流的目的在于对竞争生态形成补充，并未作为主要的盈利来源，但一定程度抑制对外部仓储的需求增长。
	2017年7月14日，由万科、普洛斯现任CEO梅志明、厚朴投资、高瓴资本、中银投联合组成的财团与普洛斯发布联合公告称，该财团与普洛斯董事会已就全面私有化新加坡上市公司普洛斯达成一致，交易收购单价为每股3.38新加坡元。交易总价约为159亿新加坡元，2017年11月30日，普洛斯股东大会通过了此次收购方案，2018年1月23日，万科对外发布公告宣布此次交易完成。
	随着资金雄厚的房地产企业和大型电商进入物流地产，市场参与方增加，仓储物流市场的竞争变得日趋激烈，部分区域市场，如武汉和成都等，短期新增大量仓储供应，仓储空置率有所上升，
	行业政策
	六、基础素质分析
	七、重大事项
	八、管理分析
	九、经营分析
	1. 经营概况
	房地产开发
	2018年，公司房地产业务保持较快的开发节奏，新开工面积58.08万平方米，期末施工面积95.89万平方米，同比分别增长57.19%和49.45%；2018年，公司房地产竣工面积27.77万平方米，同比基本持平，房地产开发完成投资75.12亿元，同比增长148.17%。
	2018年，公司房地产签约面积为42.52万平方米，同比增长5.51%；签约销售额为62.14亿元，同比增长14.52%；签约销售均价为1.46万元/平方米，同比增长8.15%。
	在建项目和土地储备
	资料来源：公司提供
	十、财务分析
	2019年1—3月，受房地产业务波动影响，公司营业收入19.73亿元，同比下降12.74%；利润总额为0.25亿元，去年同期为0.74亿元，同比大幅下降。
	总体看，跟踪期内，公司营业收入持续增长，但营业利润率有所下降；受益于投资收益的大幅增长，公司利润总额大幅增长。公司整体盈利能力保持在良好水平。
	十一、存续债券偿还能力分析
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