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主要财务指标 

＄zycwzbzw|主要财务指标中文＄  会计年度 2015A 2016A 2017A 2017H1 2018H1 

营业收入(百万元) 2,716.4 3,996.1 4,633.4 1,925.2 2,779.8 

同比增长(%) - 47.1 15.9 - 44.4 

净利润(百万元) 165.2 487.0 352.0 131.4 467.5 

同比增长(%) - 194.8 -27.7 - 255.7 

经营利润率(%) 11.1 19.7 20.7 20.4 28.6 

净利润率(%) 6.1 12.2 7.6 6.8 16.8 

净资产收益率(%) 19.5 69.0 34.3 - 13.7 

每股收益(分) 17 53 70 26 51 

每股股息 0 0 0 0 0 

数据来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 
 

投资要点   

＃summary＃ 
 我们的观点：易居在一手房代理服务行业稳居行业领先地位，公司与 26

家排名靠前的地产公司订立了长期合作关系，预计今年全年将保持较高的

同比增速，随着房地产行业集中度提升，公司的市场份额将进一步提升。

公司的大数据业务增长较稳定，市场知名度较高，未来对大数据的挖掘和

利用还有很大空间。房地产经纪网络业务保持高速增长，门店迅速扩张，

线上和线下资源实行关联和整合，持续发展动力强劲。 

 2018 年中期业绩高速增长，业务结构优化：2018 年上半年公司的营业收

入为 27.8 亿元人民币（下同），同比增长 44.4%。其中一手房代理服务、

房地产大数据及咨询服务和二手房经纪平台服务分别实现收入 22.3、3.8

和 1.7 亿元，分别同比增长 44.1%、11.8%和 367.1%，占营业收入的比例

分别为 80.2%、13.8%和 6%。公司保持在一手房代理行业内的优势，依然

稳居行业领先地位，同时公司其他两项业务加速扩张，业务结构优化。 

 一手房代理业务稳居行业领先地位：公司实现一手房代理收入 22.3 亿元，

同比增长 44.1%。公司覆盖了全国 195 个城市，公司代理的销售金额和面

积分别为 2559 亿元和 2048 万平米，分别同比增长 46.8%和 35.3%。公司

年初与 26 家房企订立了 6 年期战略合作关系，这些房企均为销售排名业

内靠前的公司，一部分企业也是易居的股东。易居今年的一手房代理收入

可见度高，随着未来房地产行业集中度不断提升，公司也将保持代理服务

领域领先的竞争优势。 

 房地产经纪网络业务规模迅速上升：公司实现房地产经纪网络业务收入

1.7 亿元，同比大幅增长 367.1%。上半年门店数达到 8674 个，到 8 月底

已经达到 1 万个。同时公司也跟 58 同城建立业务合作关系，借助 58 同城

的平台将流量提供给门店，带来新的客流入口。房地产经济网络业务有望

成为未来的首要增长点。 

风险提示：宏观经济增长放缓、房地产行业调控政策加严、流动性收紧、公司

收入集中产生于数家房地产开发商。 
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报告正文 

 2018 年中期业绩高速增长，业务结构优化：2018 年上半年公司的营业收入为

27.8 亿元人民币（下同），同比增长 44.4%。其中一手房代理服务、房地产大

数据及咨询服务和二手房经纪平台服务分别实现收入 22.3、3.8 和 1.7 亿元，

分别同比增长 44.1%、11.8%和 367.1%，占营业收入的比例分别为 80.2%、

13.8%和 6%。公司保持在一手房代理行业内的优势，依然稳居行业领先地位，

同时公司其他两项业务加速扩张，业务结构优化。 

图 1、公司的营业收入 图 2、公司的营业收入构成变化  
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资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 管理得当，员工成本占比下降：公司的经营成本为 19.8 亿元，员工成本开支

占较大比重。员工成本、广告和推广、租金费用、折旧摊销、摊销成本计量

的金融资产亏损拨备、咨询开支、分销开支、其他成本分别占比 68%、7%、

3%、1%、4%、4%、4%、7%、7%。作为主要经营开支，与历年比较，员工

成本中期降至 80%以下，较 2017 年末下降 3.6 个百分点。  

图 3、公司的成本构成 图 4、公司的员工成本占比 
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资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 利润大幅增长，利润率显著改善：2018 年中期公司的归母净利润为 4.7 亿元，

同比大幅增长 255.7%。由于收入规模提升和成本开支的有效管控，利润率显

著提升，经营利润率由 20.7%提升至 28.6%，较去年末增长 7.9 个百分点。自

3 月重组完成，易居企业（中国）集团成为全资附属公司，少数股东权益对
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归母净利润的影响消失，采用调整后口径，较 2017 年末 2018 年中期的净利

率也有 1.6 个百分点的提升。 

图 5、公司的归母净利润 图 6、公司的经营利润率和归母净利率 
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资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：2015 至 2017 年度数据为调整后口径 

资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：注：2015 至 2017 年度数据为调整后口径 

 

 一手房代理业务稳居行业领先地位：公司实现一手房代理收入 22.3 亿元，同

比增长 44.1%。公司覆盖了全国 195 个城市，公司代理的销售金额和面积分

别为 2559 亿元和 2048 万平米，分别同比增长 46.8%和 35.3%。公司年初与

26 家房企订立了 6 年期战略合作关系，这些房企均为销售排名业内靠前的公

司，一部分企业也是易居的股东。易居今年的一手房代理收入可见度高，随

着未来房地产行业集中度不断提升，公司也将保持代理服务领域领先的竞争

优势。 

图 7、代理业务销售金额 图 8、易居房友门店数 
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资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 房地产经纪网络业务规模迅速上升：公司实现房地产经纪网络业务收入 1.7

亿元，同比大幅增长 367.1%。上半年门店数达到 8674 个，到 8 月底已经达

到 1 万个。同时公司也跟 58 同城建立业务合作关系，借助 58 同城的平台将

流量提供给门店，带来新的客流入口。房地产经济网络业务有望成为未来的

首要增长点。 

 

 我们的观点：易居在一手房代理服务行业稳居行业领先地位，公司与 26 家排
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名靠前的地产公司订立了长期合作关系，预计今年全年将保持较高的同比增

速，随着房地产行业集中度提升，公司的市场份额将进一步提升。公司的大

数据业务增长较稳定，市场知名度较高，未来对大数据的挖掘和利用还有很

大空间。房地产经纪网络业务保持高速增长，门店迅速扩张，线上和线下资

源实行关联和整合，持续发展动力强劲。 

 

 风险提示：宏观经济增长放缓、房地产行业调控政策加严、流动性收紧、公

司收入集中产生于数家房地产开发商。 

 

 



 

请务必阅读正文之后的信息披露和重要声明 

                                   - 5 - 

海外跟踪报告(未评级) 
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