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房企半年报：“造血”能力待考

������“现金流”、“回款率”，成为这
个“房企半年报季”的热词。往年财
报季，房企销售额大小、土地储备
是否雄厚、营收净利增长水平等指
标往往是关注焦点。 如今，融资环
境不断收紧，考验的便是企业自身
的“造血”能力。

上半年 标杆房企回归一二线

2018 年下半年起，三四线城市
棚改货币化安置部分收紧，楼市整
体成交也随之下滑。 今年上半年，
房企在各自布局三四线城市加速

出货，这也导致部分房企上半年销
售均价下降。 在拿地区域选择上，
“聚焦一二线” 也成为房企普遍选
择。 热门三四线城市仍然受到关
注，但与过去几年相比，企业的态
度已趋于谨慎。

据记者不完全统计，2019 年上
半年万科、旭辉、融创、中海等房企
七成以上的住宅土地布局在一二

线城市。数据显示，2019 年上半年，
全国标杆房企拿地变化明显 ，18
家标杆房企 2019 年拿地已经高达
10031 亿， 其中一二线拿地金额高
达 7349.49 亿， 占比高达 73.27%，
这一比例也是最近几年的高点。

曾经重仓三四线的标杆房企

热情下降， 布局纷纷回归一二线。
一方面，由于棚改接近尾声，三四
线及下城镇未来购房需求会出现

明显下降，过于激进在三四线拿地
未来风险性会不断提升； 另一方
面，从目前二线城市人才引进政策
来看，对于人才的吸引力远大于三
四线城市，未来三四线城市新增居
住人口增长也会明显弱于二线城

市， 同步导致房企退出三四线城
市。

除了恒大、碧桂园等下沉幅度
较深的大型房企及区域性房企外，
多数大中型房企的布局重心都以

一二线城市和核心城市圈为主。其
中，阳光城、中海、雅居乐、奥园等
房企认为一线城市及以一线城市

为核心的城市群，在未来始终是中
国经济最有活力的地区，拿地区域
主要聚焦在一二线城市，以及二线

核心省会城市。
下半年 以高周转缓解融资难

上半年，回归一二线成为了房
企主旋律，在目前融资政策持续收
紧的大环境下，没有了外部资金的
支持，如何自食其力成为了房企下
半年的课题。

毋庸置疑，房企最主要的盈利
方式是房产销售，想要保持资金状
况，下半年房企仍需要靠高周转及
大规模出货来维持企业生命。

面对房地产市场调控的高压

态势， 房企不得不继续保持快拿
地、快建设、快销售的高周转方式，
进而提高资金使用效率。

易居研究院研究总监严跃进

称，“房地产是一个对政策变动十
分敏感的行业，尤其是近几年的限
价限购、融资端收紧使得此前‘低
周转’所带来土地红利的策略变得
不再可行，加上房企的‘降负债’大
趋势，企业若想继续保持甚至进一
步提高资本回报率，不得不寄希望
于加快周转速度。 ”

同时，“造节”作为房企上半年
的营销手段，以自身项目销售为目
的， 为部分房企带来了实质性收
益，助力实现高周转的同时，提升
企业知名度。 因此，有业内人士认
为，下半年仍会有房企延用这个方
式为自己创收，“造节”的力度和时
长都呈增加趋势。 同时，部分房企
为了加快资金回笼，防止自身产业
囤积，会不惜以打折的方式，以求
迅速出货，保证现金流稳妥。

除此之外，恒大、荣盛、碧桂园
纷纷启动“全民营销”，实现线上与
线下多平台互动，从而扩大自身影
响力来拓客并实现下半年利润增

长。
对于大悦城、龙湖、新城等拥

有商业地产的房企来说，精准解读
消费者需求，进行精细化运营也是
企业可持续增收的方式之一。

房企盈利除了取决于周转速

度、资金回笼，成本管控能力也一
定程度上决定着企业的生死存亡。

“要想获得合理的利润 ，最有

效的方式便是降低开发成本。通常
‘销售费用、管理费用、财务费用’
是房企成本的重要组成部分，‘降
三费’ 也是房企控制企业成本，提
高盈利的主要方法。 ”克而瑞研究
中心相关负责人汪慧称， 因此，针
对开发周期长、资金流量大、流程
多的房地产企业来说， 下半年，需
要拥有严格的成本管理制度，向低
负债 、低杠杆 、低成本 、高周转的
“三低一高” 模式转型， 从而实现
“高盈利”的目标。

企业

碧桂园 持续出货保证现金流

安全

在 8 月 22 日发布的企业半年
报中， 公司实现总收入 2020.1 亿
元，净利润 230.6 亿元，同比增长分
别为 53.2%和 41.3%。 基于上半年
房地产市场的调控高压态势，碧桂
园仍实现了营收与利润的大幅增

长，有业内人士分析称，“各项优良
指标的达成，一方面得益于其前两
年高增的销售业绩陆续进入结转

周期，另一方面则反映了企业持续
有效提升的经营管控能力。 ”

“我们是以销定产，合理调节
可售资源的投放。 ”碧桂园集团总
裁莫斌 8 月 22 日在中期业绩发布
会上称， 房企作为高周转行业，保
证现金流就是保证企业命脉，在这
个方面，碧桂园是无疑是十分出色
的。

上半年，无论是企业业务规模
还是营均持续增长，加上不断增强
的运营能力，碧桂园整体盈利能力
持续保持强劲。公司毛利润同比增
长 56.9%至 548.6 亿元； 净利润同
比增长 41.3%至 230.6 亿元。

中国海外发展 低成本运营跑

赢行业

历年来中海的毛利率都维持

在较高水平，一方面是因为其在项
目选择上更为注重利润空间，此外
中海也有从项目拿地到开发建设

的全产业链业务，从而能够更好地
控制成本。

上半年，中海三费费用较往年

继续下降。 据其半年报显示，三费
费用率 （除以合约销售 ） 仅为
1.73%，维持行业较低水平，同比下
降了 0.57 个百分点。 利润的注重、
成本的控制以及较低的三费费用

率，使得其上半年净利润同比上升
7.4%至港币 249.4 亿元， 维持在行
业较高水平。

据数据统计，大部分房企三费
费率介于 5%～15%房企， 三费费用
率在 5%以下， 便可称为费用管控
能力相对较强。中海作为其中佼佼
者，通过其对成本的把控可以看出
中海内部管理能力建设的突出。

除此之外，中海的综合借贷成
本始终维持在较低水平，2019 年上
半年末加权平均融资成本仅为

4.28%， 相比 2018 年底的 4.30%略
微下降 0.02 个百分点，处于行业极
低水平。

中国恒大 高土储确保稳健增

长

上半年年报中，恒大营业收入
2269.8 亿，核心利润 303.5 亿，净利
润 270.6 亿， 现金余额 2880 亿，各
项核心指标均保持行业第一。

今年来，面对市场呈现降温态
势， 恒大业绩却实现逆市稳健增
长， 这与其稳定的房价脱不开关
系。 究其原因，一方面是因为恒大
有大量低价优质土储。据其半年报
显示，其平均楼面地价仅 1639 元/
平米，还有未纳入土地储备的旧改
等项目的建面高达 7012 万平米 ，
合计可提供约 5 万亿的可售货值。
其中， 在大湾区拥有 5421 万平米
的储备项目，总货值 1.68 万亿，在
深圳的项目储备高达 3124 万平
米，总货值 1.24 万亿，庞大的低成
本优质土储将为恒大业绩持续稳

健增长提供强有力保证。
另一方面是恒大的建筑、装修

管理费用低。每年年头进行一次材
料采购，建筑材料、装修材料只有
市场价格的 20~30%， 流通环节的
费用全部挤掉， 大大节约了花销。

（据《北京晚报》）


