
扭转营收增速下滑趋势 上市房企陆家嘴进入转型升级关键期

13天9涨停板后连跌 渝三峡A股价缘何坐过山车？

中国经营报 CHINABUSINESSJOURNAL 编辑/张家振 卢志坤 美编/郭婵媛 校对/张国刚 zhangjiazhen@cbnet.com.cn2025.5.26 地产·建材 B11

营收增速止跌回升 商品房销售形势趋好

中经记者 庄灵辉 卢志坤

北京报道

5 月 21 日晚间，重庆三峡油

漆股份有限公司（000565.SZ，以

下简称“渝三峡 A”）发出 4 月底

以来第五份股票交易异常波动

公告。与以往四份公告不同的

是，此次渝三峡A股票交易异常

波动情形是因其近日股价连跌

导致。

4月底以来，渝三峡A股价基

本呈连续上涨态势，13个交易日

走出 9 个涨停板。但 5 月 19 日

后，渝三峡A股价连续下跌，5月

20日更以跌停收盘。5月23日收

盘，渝三峡A收报10.38元/股，跌

幅2.26%。

《中国经营报》记者注意到，

去年渝三峡A曾注销旗下全资子

公司，并计划出售一家参股子公

司股权，有市场解读认为相关动

作或为推进后续重组。同时，

2024年渝三峡A一家参股公司扭

亏，有传言认为相关公司涉及氢

气产品销售业务。

面对近期股价异常波动，渝

三峡A连发公告提示风险，表示

不存在关于公司应披露而未披

露的重大事项或处于筹划阶段

的重大事项。渝三峡 A 方面还

表示，公司主要从事涂料的生

产与销售，提醒投资者关注公

司近期财报，了解公司相关经

营情况及财务数据，合理判断

公司价值。

“勉强”扭亏股价坐“过山车”

据了解，作为陆家嘴金融贸易

区的城市综合开发商，陆家嘴在深

耕陆家嘴金融城的同时，已将发展

地域延伸到前滩国际商务区、张江

科学城核心区、川沙新市镇城南社

区等地。

在房地产开发业务中，2024年，

陆家嘴无新开工项目。其间，共有7

个项目竣工，总建筑面积102.33万

平方米；续建项目7个，总建筑面积

约163万平方米。在区域开发运营

领域，陆家嘴主要经营办公物业、商

业物业、酒店物业、会展物业等资产

以及住宅物业开发销售。

其中，办公物业是陆家嘴的核

心资产，主要包括甲级写字楼、高

品质研发楼。财报数据显示，截至

2024年年底，陆家嘴主要在营的甲

级写字楼共 30 幢，总建筑面积约

236万平方米，主要位于上海陆家

嘴核心地段、前滩国际商务区、川

沙板块、张江科学城板块以及天津

红桥区。

除出售型住宅物业外，陆家嘴

还运营多个租赁住宅物业。截至

2024年年底，租赁住宅物业总建筑

面积约13万平方米，其中，成熟住

宅租赁物业（运营一年及以上）川

沙悦庭年末出租率为 96%，平均租

金2.45 元/平方米/天。

“公司将持续优化商业地产租

赁业务，发挥产业集聚效应，提升

资源配置和管理服务，在做精做强

长期持有的核心资产运营的同时，

推进住宅产品的销售及部分办公

楼宇的转让，实现资产的有序流

动。”陆家嘴方面在2024年年报中

表示。

对于房地产信托业务发展情

况，陆家嘴方面在书面回复中表

示：“特色金融服务方面，公司持续

深化战略转型，加快管理创新和发

展战略优化，主动作为，促进金融

板块与实体经济深度融合。”

“公司将持续探索多元化和精

准化可持续发展路径，进一步深化

金融投资对产业群集聚的引导作

用，着力推进金融板块与各业务板

块的互动共促，积极探索建立深度

协同业务机制，持续整合资源，为

‘陆家嘴大朋友圈’产业生态提供高

品质金融服务。”陆家嘴方面表示。

中经记者 方超 石英婧 上海报道

在经历低迷期后，上市房企

上海陆家嘴金融贸易区开发股

份 有 限 公 司（以 下 简 称“ 陆 家

嘴”，600663.SH）终于在 2024 年

扭转了营收增速下滑局面。

5月21日，陆家嘴召开2024年

年度股东大会并形成决议，审议通

过了《2024 年年度报告及摘要》

《2024年度利润分配方案》《2025年

度中期分红安排的方案》等议案。

年报数据显示，2024年，陆家

嘴营业收入、归母净利润分别同

比增长33.12%和5.31%，双双迈入

正增长通道，扣非净利润则达到

14.81亿元，同比增长10.35%。

而在2020—2023年期间，陆家

嘴营业收入增速分别为-2.02%、

-4.16%、-15.21%、-9.25%。

对于相关问题，陆家嘴相关负

责人日前在书面回复《中国经营报》

记者采访时表示：“近年来，公司持

续优化商业地产租售业务，有效推

动住宅销售和办公楼等存量资产盘

活。因项目开发和入市节奏以及房

产销售收款在年度间存在差异，公

司近两年现金流量净额均呈现净流

入，2024年营业收入和房产销售收

入均为近五年的最高值。”

官网信息显示，自 1992 年

成立以来，陆家嘴一直致力于

“陆家嘴金融贸易区”内重点功

能区域土地成片开发和城市功

能开发。公司所发行的 A 股和

B 股分别于 1993 年 6 月 28 日和

1994 年 11 月 22 日在上海证券

交易所上市交易，构建起“商业

地产+商业零售+金融服务”的

发展格局。

2024年，对于陆家嘴的发展

而言意义非凡，最终摆脱了营业

收入连续4年下滑的势头。相关

数据显示，2024 年，陆家嘴实现

营业收入146.51亿元，同比增长

33.12%；归母净利润 15.08 亿元，

同比增长5.31%。

据了解，在陆家嘴营收版图

中，房地产业务占据核心地位。

2024年，陆家嘴房地产业务实现

收入133.12亿元，同期金融业务

收入仅为13.39亿元。

对 于 营 收 大 幅 增 长 的 原

因 ，陆 家 嘴 方 面 解 释 称 ，2024

年，公司将住宅销售和办公楼

销售相结合，积极盘活存量资

产。“本年度前滩东方悦澜结转

收入、房地产销售（含投资性房

地产转让）收入较上年均有所

增加。”

尽管业绩表现明显好转，

但陆家嘴 2024 年经营性现金流

仍面临下滑挑战。财报数据显

示，2024 年，陆家嘴经营活动产

生的现金流量净额为 13.16 亿

元 ，同 比 下 降 88.44% 。 另 据

Wind 数据，2022—2023 年，陆家

嘴该项数据分别为-5.39 亿元、

113.81亿元。

对于现金流量净额同比下

降的原因，陆家嘴方面表示，主

要是由于 2024 年住宅销售回款

流入较上年度减少。“除上年度

开盘项目世纪前滩·天御、世纪

前滩·天汇和川沙锦绣云澜（备

案名：妙悦华庭）住宅的续销流入

外，新开盘项目有陆家嘴太古源

源邸（第一批）和世纪臻邸，推盘

面积少。”

陆家嘴方面同时表示，2024

年，公司子公司戎邑置业支付梅

园社区2E8-17地块土地款。

值得注意的是，今年以来，

陆家嘴现金流量净额下滑的局

面 正 得 到 改 观 。 2025 年 一 季

度，陆家嘴经营活动产生的现

金 流 量 净 额 为 11.18 亿 元 ，和

2024 年同期的 5.97 亿元相比，

增幅达到 87.27%。对此，陆家

嘴方面解释称，主要系子公司

爱建证券开展回购业务，增加

经营活动现金流入。

“公司全力推动从‘高速度

开发建设’向‘高质量运营服

务’的转型升级，不断提高资产

运营质量和物业服务规模，采

取稳健的财务管理策略，优化

资金管理，提升资金的有效利

用率和收益率，推动经营效益

提升。”上述陆家嘴相关负责人

回复称，公司融资渠道畅通，授

信额度充足，主体信用评级为

AAA，不存在短期债务偿付压

力。截至 2024 年年底，公司综

合资金成本为 3.06%，较 2023 年

年底降低42BP。

在房地产市场深度调整的大

背景下，房企正面临着项目去化和

资金回笼压力。

年报数据显示，2024年，陆家嘴

累计住宅物业合同销售面积为6.77

万平方米，同比下降52%；合同销售

金额73.02亿元，同比下降49%。

据了解，陆家嘴 2024 年实现

房产销售现金流入合计 95.51 亿

元。其中，住宅物业（含车位）销

售现金流入 61.36 亿元，主要由

世纪前滩·天御、世纪前滩·天

汇、川沙锦绣云澜、世纪臻邸、陆

家嘴太古源源邸（第一批）等项

目贡献。

根据陆家嘴近日发布的 2025

年一季度经营数据，公司主要在售

住宅项目为世纪前滩·天御、世纪

前滩·天汇、川沙锦绣云澜、世纪臻

邸、陆家嘴太古源源邸（第一批），

项目整体去化率分别约为 99%、

89%、70%、50%和96%。

以川沙锦绣云澜为例，该项目

位于浦东新区川沙城市副中心核

心区域，距离地铁2号线川沙站直

线距离约1公里，区域内教育资源

优质、医疗配套完善。

网上房地产数据显示，川沙锦

绣云澜先后于2023年6月、2023年

10月、2024年4月和2024年7月四

次开盘，推盘总套数为1064套。公

开信息显示，截至今年 4 月 30 日，

川沙锦绣云澜尚有 241 套房源待

售，整体去化率约为77%。

“公司操盘的商品房销售形

势趋好。”上述陆家嘴相关负责人

回复记者称，具体到川沙锦绣云

澜，“截至 2025 年 5 月 12 日，实际

去化率为85%（业主认购至网签存

在一定时间差）。”该负责人同时

表示，今年 1 月至 5 月，川沙锦绣

云澜网签数占该区域一手在售新

房的约七成，目前属于区域内的

热销项目。

除住宅业务外，陆家嘴的甲级

写字楼和高品质研发楼等办公业务

也面临一定压力。年报数据显示，

2024年，陆家嘴办公业务实现租赁

现金流入 31.53 亿元，比 2023 年度

下降3.5亿元，同比下降约10%。

“整体市场呈分化态势，核心

区域优质写字楼需求保持一定韧

性，非核心区域租赁去化压力较

大。”陆家嘴方面在2024年年报中

表示，“2025年，在营项目要牢牢稳

住核心区办公楼宇出租率的‘基本

盘’，及时监测市场需求端变化，多

举措应对。”

探索可持续发展路径

尽管业绩表现明显好转，但陆家嘴2024年经营性现金流仍面

临下滑挑战。

除住宅业务外，陆家嘴的甲级写字楼和高品质研发楼等办公业务

也面临一定压力。

办公物业是陆家嘴的核心资产，主要包括甲级写字楼、高品质研发楼。

在上海浦东新区，由陆家嘴主导开发的前滩公馆项目正在建设中。 方超/摄影

公开资料显示，渝三峡 A 前

身为 1931 年创立的重庆油漆厂，

主要从事涂料的生产与销售，涉

及桥梁涂料、船舶涂料、铁路机车

涂料、风电涂料、油气钻采机械涂

料等。

2023年度，渝三峡A迎十余年

来首次亏损。当期，渝三峡A归属

母公司股东的净利润亏损 0.35 亿

元，为2012年以来首亏；扣非后归

属母公司股东的净利润亏损 0.31

亿元，为2013年以来首亏。

对于 2023 年度业绩亏损，渝

三峡 A 方面表示，当期公司主营

油漆涂料业务经营正常，营收同

比增长 6.69%，投资收益同比大幅

下降，且当期公司退还成都银诚

投资管理有限公司履约保证金

1000万元。

值得注意的是，2023 年度渝

三峡 A 投资收益同比大幅下降，

与上述新疆信汇峡相关。渝三峡

A方面表示，当期参股公司新疆信

汇峡及其他参股公司利润亏损，

影响公司确认投资收益为亏损

2352 万元，上年同期则确认投资

收益6899万元。

公开信息显示，新疆信汇峡

设立于 2017 年，由渝三峡 A 与新

疆广汇煤炭清洁炼化有限责任公

司、山东汇东新能源有限公司共

同出资设立，其中渝三峡 A 持股

比例为33%。据悉，新疆信汇峡设

立是因前述 3 家公司签署了 120

万吨/年煤焦油加氢项目投资合

作协议，相关项目一期规模为 60

万吨/年。

2020 年，上述项目一期开始

投产，新疆信汇峡开始盈利，当期

渝三峡 A 确认新疆信汇峡投资收

益为 245 万元。此后连续两年，

新疆信汇峡都为渝三峡 A 提供了

不错的投资收益。年报信息显

示，2021 年度及 2022 年度，渝三

峡 A 分别确认新疆信汇峡投资收

益 6527 万元、6618.43 万元，分别

占 渝 三 峡 A 当 期 利 润 总 额 的

89.39%、126.2%。

不过，自 2022 年 8 月开始，新

疆信汇峡生产的煤焦油加氢产品

按当地税务机关的要求缴纳消费

税。此事项对新疆信汇峡的生产

经营业绩造成重大影响。有关数

据显示，新疆信汇峡 2022 年度缴

纳消费税及附加 1.62 亿元，实现

净利润约2亿元；2023年度缴纳消

费税及附加 7.12 亿元，实现净利

润亏损5730万元。

2024年度，新疆信汇峡业绩再

度扭转，当期渝三峡A确认新疆信

汇峡投资收益5058万元，占渝三峡

A 当期合并财务报表净利润的比

例为1158.26%。

对于新疆信汇峡经营状况

及盈利能力改善原因，渝三峡 A

在 2024 年一季报中表示，主要因

该公司为应对国家消费税征缴

政策的变化，大幅调整了产品销

售价格。

不过，2024 年度，渝三峡 A 主

营油漆涂料业务却出现深度回调，

当期营收同比下降近30%。对此，

渝三峡A方面解释称，主要因传统

防腐涂料行业低迷，市场竞争加

剧，导致销量未达预期。

在综合因素影响下，2024年度

渝三峡A同比虽实现扭亏，但盈利

额仅400余万元。在此之前，渝三

峡 A 盈利额多在 5000 万元以上，

2016年度更一度超2亿元。

就相应事项，记者致电渝三峡

A方面采访，对方记录下记者信息

后表示会有专人回复。截至发稿，

未获对方回复。

此次股价异常波动前近一年

时间，渝三峡 A 股票收盘价最高

在6元左右，今年4月24日，该公

司股票收盘价为5.15元。

此后，渝三峡 A 几乎保持了

连续上涨态势，于 5 月 10 日收盘

价突破10元，5月16日涨至14.01

元，录得近十年新高。

Wind 数据显示，今年 4 月 25

日至5月16日共13个交易日，渝

三峡A股价仅1 个交易日出现下

跌，其余交易日均上涨，且收获9

个涨停板。其中，4月25日至5月

7日，渝三峡A实现6连板，5月14

日至5月16日，该公司连续3个交

易日涨停。

此后，渝三峡 A 股价走势急

转直下。

5 月 19 日，渝三峡 A 以跌停

价开盘，尽管当日走出14.74元的

最高价，最终仍以 13.07 元收盘，

下跌 6.71%。5 月 20 日，渝三峡 A

股价跌停，收于 11.76 元。5 月 21

日，渝三峡A股价收于11.1元，下

跌5.61%。

5月21日晚间，渝三峡A发布

公告称，2025 年 5 月 19 日至 5 月

21 日，公司连续 3 个交易日内日

收盘价格跌幅偏离值累计达到

20%，根据交易所有关规定，属于

股票交易异常波动情形。

“公司前期披露的信息不存

在需要更正、补充之处，近期公司

经营情况及内外部经营环境未发

生重大变化。”渝三峡 A 方面表

示，公司董事会确认，公司目前没

有任何根据有关规定应予以披露

而未披露的事项或与该事项有关

的筹划、商谈、意向、协议等；董

事会也未获悉公司有根据有关规

定应予以披露而未披露的、对公

司股票交易价格产生较大影响的

信息。

实际上，包括此次提示公告

在内，今年4月底以来渝三峡A已

连续发布五份股票交易异常波动

公告。只不过，前四份均因股价

异常上涨而进行相关提示。

对于近期渝三峡A股价异常

上涨原因，目前市场尚无明确定

论。但近期，市场有关于渝三峡A

筹划重组及涉及“氢能”概念等传

言，从近期提示公告及相关公司

所涉业务来看，相应传言并无切

实根据。

具体来看，2024年10月，渝三

峡A曾筹划出售重庆两江新区化

医小额贷款有限公司 10%股权，

若成功出售，渝三峡 A 将不再持

有相关公司股权。相应股权出售

交易构成关联交易，但不构成重

大资产重组。不过，今年3月，渝

三峡A宣布相关交易终止。

筹划出售上述股权的同时，

渝三峡A还宣布将注销全资子公

司四川渝三峡涂料销售有限公

司，并表示此举是为推进国企改

革瘦身，进一步整合资源，优化公

司结构，提高经营效率，降低经营

管理成本。2024年12月底，相关

公司完成注销。

对于注销及出售旗下公司等

动作，近期有市场解读认为是渝

三峡A为推进重组作准备。

此外，也有市场传言提及渝

三峡A参股公司新疆信汇峡清洁

能源有限公司（以下简称“新疆信

汇峡”）2024年度涉及氢气产品销

售业务，但从披露信息来看，相关

公司及其所涉项目并无相应产品

收入信息。早在 2021 年，渝三峡

A方面在回复投资者时就曾表示，

新疆信汇峡所涉项目制氢装置产

出的氢气为该项目自用。


