
135家上市房企上半年营收达7740亿元

八成房企利润明显上涨
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A 股上市房企中报披露已
收官。据同花顺统计数据显示，
2018年上半年，A股 135家上市
房企营业收入总计高达 7740亿
元，同比上涨 24%；归属于母公
司所有者的净利润合计 852 亿
元，同比增长 38%，即平均每家
上市公司约赚 6.3亿元，平均每
家比去年多赚约1.73亿元。

值得一提的是，135家上市
房企货币资金接近 1.1万亿元，
同比上升 21%。八成房地产企

业 2018 年上半年利润明显上
涨，多家房企净利润出现高达
200%的上涨。

安信证券分析师黄守宏表示，
民企一般具有更高的增长速度，但
国企相对稳健，民企增速波动较
大；从利润率看，国企与民企利润
率逐渐收敛，民企利润率自2015
年以来筑底回升趋势更为明显。

黄守宏进一步称，龙头公
司在高基数下，仍能大象起舞，
成长性凸显；中上及中下市值房

企在营收及净利润的增速表现
上都有明显的提升，但在毛利
率及净利率上，中上市值房企
的弹性更大，中下市值房企虽
有一定的高增速，但其利润率
显著低于行业整体水平。

135家房企净利852亿元

从上半年业绩来看，不同
梯队房企净利增长速度不同。

记者根据同花顺数据统计，
截至 6月 30日，上述 135家房企
归属于母公司所有者的净利润
达 852亿元，平均每家归属于母
公司所有者的净利润为 6.3 亿
元，2017年同期则为4.57亿元。

值得关注的是，多数房企今
年都在强化现金流收入，提高周
转速度，加快销售节奏。不过，
高周转虽然是房企的必由之路，
也是加速规模扩张的手段，但前
提是施工的安全性和产品的标
准化，业内盛行的“3-6-9”周转
模式（即“3个月内动工、6个月内
开盘、9个月内现金回笼”），需要
企业有很强的产品营造能力和

“质量与速度”的平衡能力。
正如新城控股高级副总裁

欧阳捷所示，高周转模式本身并
无对错，但是执行高周转的同时
也要确保制度流程的规范性和严
谨性。比如节点计划的编制必须
科学合理并具有可执行性，现场
管理必须满足文明施工、安全生
产、培训覆盖、监管到位等要求。

中银证券报告显示，在严
调控背景下，政策边际放松预期
较弱，高位运行难以持续，快回
款、高周转、融资渠道多元化的
龙头及高成长房企优势显著。

资金链承压

事实上，由于过去扩张速
度太快、负债过高，去年下半年
以来，负债较高的房企都在用各
种手段降低负债率。

目前来看 ，2015 年- 2016
年，地王频现奠定了中长期毛利
率的下行趋势，行业整合将加
剧。尤其在房地产增量市场天
花板来临之际，过度依赖住宅销
售获得收益的房企，动辄资产负

债率超过 80%，相当于背着“炸
药包”前行。鉴于此，不少房企
都在加码持有型物业运营收益，
以期获得稳定现金流和增加新
的盈利增长点，以此缓冲风险。

更重要的是，调控政策不
断加码，在一、二线热点城市限
价政策高压下，房企难以定下预
期高价，撑不住的企业率先“降
低预期定价”卖货，有些房企则
仍在延缓项目上市时间。在融
资方面，多种融资渠道紧缩，房
企融资压力很大。

有分析师认为，大型房企
资金量较充足，偿债能力状况较
好，对销量下滑的缓冲能力较
强。在本轮地产周期中，多数龙
头企业拿地有节奏，存货管理能
力较强，销售和进货时机把握较
好，财务盘面较为好看，信用评
级较高，因此融资渠道畅通。

但中小型房企整体状况劣
于大型房企，资金链脆弱，在项
目去化率较低的情况下，若融资
渠道受到阻碍，未来可能有偿债
风险。 王丽新

随着国家对房地产调控力度加
大，商业银行为了积极落实调控政策，
在住房贷款方面也实行了一系列调
整，遏制了个人住房贷款过快上升。
住房贷款放缓是一个好的现象，说明
房地产过热、房价上涨得到初步遏制，
也表明房贷对实体经济的信贷“挤压
效应”减轻。

目前，上市银行陆续公布的半年
报显示，上半年个人住房贷款增速与
去年同期相比有所放缓，大型国有银
行上半年个人住房贷款增速都在 10%
以下，热点城市的房贷比重呈下降趋
势。

数据显示，工行上半年个人住房
贷款增加 3418.25 亿元，增长 8.7%；农
行 上 半 年 个 人 住 房 贷 款 34009.93 亿
元，较上年末增长 8.5%；上半年建行
个人住房贷款 45012.16 亿元，较上年
末增长 6.84%。

“从数据上看，今年上半年四大行
个人住房贷款增速明显放缓。”中国人
民大学重阳金融研究院高级研究员董
希淼表示，随着国家对房地产调控的
收紧，商业银行为了积极落实调控政
策，在住房贷款方面也实行了一系列
调整。比如，在贷款额度上有所控制、
个人住房贷款首付比例有所提高、上
浮个人住房贷款利率。这些调整对遏
制个人住房贷款过快上升起到一定作
用。

中国财政科学研究院应用经济学
博士后盘和林表示，四大行上半年个

人住房贷款增速放缓并不意外。“今年
以来，几乎所有热点城市都收紧了房
贷政策，提高了二套房首付比例。同
时，由于上半年供需失衡，不少房地产
开发商采取了现金支付优先、双合同
等规避政策，也间接地降低了房贷比
重。”盘和林称，自从中央政治局会议
释放“坚决遏制房价上涨”明确信号
后，房地产销售出现急速降温，预计下
半年个人房贷将进一步降温。

值得注意的是，上半年住房贷款
增 速 放 缓 也 与 银 行 主 动 调 整 有 关 。
董希淼认为，随着一二线城市的房价
不断上涨，房地产市场的风险在不断
积 聚 ，个 人 住 房 贷 款 的 风 险 也 在 加
大。为了规避风险，一些银行采取更
加审慎的态度发放个人住房贷款，这
也是个人住房贷款增速放缓的原因
之一。

董希淼称，要实现差别化的住房
信贷政策。对于一些热点城市房价上
涨过快的城市，要更加审慎。对购买
首套房的个人信贷，要给予支持，区分
自住型需求和投机性投资性购房。

“住房贷款放缓是一个好的现象，
说明房地产过热、房价上涨得到初步
遏制，有助于降低房地产所引发金融
风险，信贷是房地产去杠杆的重要举
措，也与房价密切相关，不能松懈。从
实体经济的角度上来说，也存在此消
彼长的关系，住房贷款增速放缓也表
明房贷对实体经济的信贷‘挤压效应’
减轻。”盘和林说。 彭江

上半年个人住房贷款增速放缓
热点城市房贷比重下降

八成房企利润明显上升。


