
逾六成上市房企三季度业绩下滑

现金流趋紧，融资额下降，上市房企资金面不容乐观

证券时报记者 建业

根据

Wind

统计， 截至昨

日， 已有

29

家房地产开发与经

营类上市公司公布了三季报。 虽

然第三季度包含房地产业内视作

黄金销售时机的

9

月份， 但在上

述公司中有

18

家第三季度业绩

环比出现下降， 表明房地产仍处

于紧缩的阵痛之中。

根据三季报，

29

家房地产

类上市公司合计实现净利润约

14.4

亿元， 环比下降

46.7%

， 同

比增长

34.9%

。 第三季度上述上

市房企共计实现营业总收入

156.4

亿元， 环比下滑

19.5%

；

其中有

21

家出现了营业收入环

比下降的情况。

现金流方面， 上述房地产公

司中第三季度现金及现金等价物

出现下降的有

19

家之多。 除金

地集团当季增加的现金及其等价

物约

21.5

亿元外， 其余所有公

司第三季度合计仅增加现金约

2

亿元。 除开金地集团，

28

家上

市房企第三季度现金及其等价物

增量仅占这些公司手中货币及其

等价物总量的

1%

左右。 数据显

示， 上述

29

家公司第三季度的

经营性现金流净额为

-26.9

亿

元， 与去年同期的约

42

亿元相

去甚远。 同时， 上述公司筹资活

动产生的现金流净额为

58.2

亿

元， 环比大幅下降

45%

。 而且，

如果剔除招商地产的筹资净额约

34.2

亿元， 其他公司筹集的资金

则十分有限。

在筹资净额下降的同时， 上

述公司财务费用总体出现上升。 今

年第三季度， 上述公司财务费用约

为

1.74

亿元， 环比增长

31%

， 同比

增长

24%

。 而从资产负债率角度来

看，

29

家公司中， 三季度有

16

家

公司的资产负债率环比上升。

由上述数据可以看出， 今年第

三季度， 在金融政策持续紧缩的背

景下， 除金地集团、 招商地产等大

型品牌房地产开发商外， 其余上市

房地产企业无论是资金储备还是融

资能力都不容乐观。

不过， 值得一提的是， 今年第

三季度上述房地产上市公司投资

活动产生的现金流净额达

-7.4

亿

元， 无论同比或环比都有较大幅

度增长。 这一指标或许在某种程

度上对冰冷的房地产行业是一种积

极的暗示。
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房地产信托呈现量减、价升、高门槛新格局

开发商信托融资有点难

证券时报记者 张宁

在监管层连续出台房地产信

托监管新规后， 开发商借助房地

产信托融资的路子正越走越窄。

北京某信托公司信托一部人

士表示， 自今年

6

月份监管层要

求将房地产信托从 “事后报备”

改为 “事前报备” 后， 又将项目

立项从报备制变成了审批制， 从

源头上遏制住房地产信托发行的

势头。

事实上， 如果从整个三季度

房地产信托发行的情况来看， 呈

现出的是一个量减、 价升、 高门

槛的新格局。

首先在规模上， 发行量逐月

萎缩。 根据用益信托的统计，

2011

年三季度共发行了

233

款房

地产信托产品 （含保障房）， 发

行规模为

620.91

亿元。 与去年同

期 相 比 ， 发 行 数 量 增 长 了

28.73%

， 但发行规模却同比下降

了

6.14%

。 与今年二季度相比，

发行数量更是骤降了

33.05%

， 发

行规模也骤降了

46.15%

。

从月度发行数量和发行规模

来看， 房地产信托均在逐月下

降。

9

月份降到今年来的低点，

仅高于

1

月份。 另外， 房地产信

托的规模占比也在下降，

8

、

9

月

份房地产信托发行规模占比均低

于

40%

， 其中

9

月份发行规模更

是出现

40%

的同比负增长。

在规模占比下降的同时， 信

托融资的资金成本逐步走高。 三

季度房地产信托的平均收益率为

10.19%

， 同比增长

17.37%

， 环比

增长

1.98%

。 如果再加上目前信

托手续费平均

6%～8%

的水平， 开

发商平均融资成本超过

15%

。 值

得注意的是，

15%

的利率只适用

于信托贷款， 如果开发商不愿意

承担这种支付固定收益的形式，

而改为股权投资， 据证券时报记

者了解， 其承诺的预期收益率将

超过

25%

， 加上信托公司的手续

费， 融资总成本将超过

30%

。

此外， 在实行 “审批制”

后， 信托公司对于交易对手的资

质门槛也明显提高。 数据显示，

相对于

2011

年上半年， 具有二

级资质以上的开发商所发行的信

托产品占比增加了

9

个百分点；

在二级资质以下的产品占比却下

降了

12.24

个百分点。

用益信托研究员李旸表示，

这反映出信托公司在项目选择上

的谨慎态度， 也反映了市场的倾

向性， 即房地产信托资源不再是

价高者得， 安全性因素的影响将

越来越大。 如果这一倾向在四季

度继续延续， 就意味着中小开发

商将逐渐被逐出信托融资领域。

而从目前的房地产信托监管态势

上看， 政策的持续性很强。

上海：形势严峻堪比

2008

年

开发商或将打折进行到底

证券时报记者 孙玉

日前上海爆发的 “龙湖郦城” 业主退

房事件， 背后折射的正是房企日益吃紧的

资金面。 昨日公布的统计数据显示， 今

年前三季度， 上海商品房住宅销售面积

和项目国内贷款资金占比同比双双下降

15%

。 未来， 上海或许会有更多房企加入

打折阵营， 而房地产企业的股权并购行

为也将呈现愈演愈烈的态势。

降价大军悄然而至

10

月

22

日， 上海嘉定 “龙湖郦城”

售楼处出现了众多老业主集聚售楼处， 砸

损楼盘售楼处招牌的事件；

10

月

23

日，

上海浦东康桥秀沿西路的中海御景熙岸售

楼处， 众多老业主在警察看守下聚集于售

楼处； 而绿地嘉定秋霞坊等楼盘也出现了

业主纠纷。

这一连串事件， 其实反映了当前市场

环境下， 房地产企业资金链紧张， 开发商

“以价换量” 的强烈冲动。 龙湖执行董事

兼首席市场官秦力洪曾公开表示， 公司推

出 “抢收华东” 促销布局的目的就是为了

激活市场。 事实上， 除龙湖地产外， 上海

豪宅标杆企业星河湾也加入了降价大军。

据悉， 目前星河湾正低调促销其在上海闵

行区的项目。 其中， 部分房源销售报价较前

期大幅下降

20%

。 中海地产在上海浦东新

区的别墅项目降幅更是高达

40%

， 其新推

出的精装

89

平米

2

房及小

3

房新盘， 均价

由每平方米

22000

元大幅降到最低每平方米

15000

元， 降幅近

30%

。

“龙湖郦城业主退房事件说明， 有些房

企现在资金比较吃紧。” 上海易居房地产研

究院综合研究部部长杨红旭对记者表示。

公开数据显示， 今年前三季度， 上海商

品住宅销售面积

1062.58

万平方米， 同比下

降

14.9%

。 与此同时， 上海商品房新开工面

积

2648.35

万平方米， 同比增长

23.7%

， 已

连续

19

个月保持两位数增长。 另据上海统

计局公布的数据， 今年前三季度， 上海房地

产开发项目自筹资金

891.02

亿元， 增长

15.5%

； 而国内贷款资金比例则下降

15.1%

。

将打折促销进行到底

不管退房事件如何演绎， 上海楼市标杆

企业的促销活动显然带来了效果。 搜房网的

监测数据显示， 在

10

月

10

日

～10

月

16

日

的一周内， 上海住宅市场成交

2497

套， 环

比大幅增加

85.2%

。 分析人士认为， 在成交

量连续下滑的情况下， 一些房企可能会为了

年度业绩将打折促销进行到底。

上海一家大型上市房地产企业董秘对证

券时报记者表示， 未来楼盘打折还将继续，

主要集中在新推楼盘， 对老楼盘会采取相对

谨慎的策略。 他表示， 该公司新推楼盘将会

有

10%～20%

左右的折扣； 而老楼盘也会采

取各种策略 “委婉” 打折， 包括鼓励团购、

变相给客户以优惠等。

杨红旭分析指出， 规模较大的房地产

企业过去几年大手笔拿地， 现在可能急需

加快资金周转回笼； 而小的房地产企业因

为成交低迷也急需通过促销回款， “接下

来， 随着开发商资金链进一步绷紧， 可以

预见， 还会有更多的项目顶着老业主的炮

火降价促销， 这种情况甚至可能超过

2008

年时的情形。”

交通银行金融研究中心研究员杨渭文则

认为， 目前降价已成共识， 争议主要集中在

降幅上。 “目前看来市场还不会深跌， 但考

虑到前期涨幅太快， 预计平均

10%～15%

的

降幅还是有可能的， 上海周边地区跌幅会更

大些。” 他说。

一边是大型房企扛不住纷纷降价， 一边

是中小房企纷纷通过股权转让的形式进行融

资。 根据上海联合产权交易所提供的统计数

据， 今年前九个月， 在上海联交所公开挂牌

转让的房地产项目同比增长

93%

， 挂牌金额

同比增长

84%

。 目前上海联交所尚有

28

个

房地产资产， 产权项目正处于挂牌公示期。

京沪深三地楼市

编者按： 天凉好个秋！ 对于国内大大小小的房地产开发商来说，

2011

年的这个秋天， 真正是秋风

秋雨愁煞人。 金九已成泡影， 银十也成一梦。 紧缩的银根、 压顶的宏调、 绷紧的资金链， 还有观望的

购房客。 今时今日， 此情此景， 堪比金融危机那时的

2008

。 上半年还踌躇满志， 下半年还高歌猛进，

如今却在秋风中瑟瑟发抖。 地产商的冬天到来了吗？ 房企们还能扛多久？ 降价， 还是不降？ 这恐怕已

不是问题。 本组报道选取北京、 上海、 深圳三地楼市为代表进行剖析， 希望能借

10

月楼市一斑管窥

楼市下半场一豹。

北京：商品房库存创新高

楼市已向买方市场过渡

证券时报记者 张达

在号称史上最严厉的这一轮楼市调

控政策下， 北京的商品房市场有所降温。

成交量持续萎缩， 库存量创最近

27

个月的

最高。 “金九银十” 不再， 楼市已经过渡

到买方市场。 已有开发商进行了不同程度

的降价促销。 与此同时， 保障房的投资建

设力度不断加大。 业内人士认为， 在保障

房大量建设、 供应的基础上， 预计楼市的

拐点将逐渐清晰。

北京市统计局昨日发布的最新数据显

示， 今年前三季度， 北京销售商品房

915.8

万平方米， 同比下降

8.3%

。 其中销

售商品住宅

632.1

万平方米， 同比下降

12%

。 根据链家地产市场研究部统计， 北

京商品房成交量已经连续

3

个月环比下

降，

9

月后入市的项目有

26

个至今零成

交， 占入市项目量的比重年内首次达到

50%

， 滞销压力再次升级。

不过， 上周在保障房的成交带动下， 楼

市成交量有所上升。 北京房地产交易管理网

数据显示， 上周北京商品房住宅签约套数为

1672

套， 二手房住宅签约套数为

1999

套，

环比前一周分别上涨了

70.3%

和

9.8%

， 楼

市总签约量合计环比上涨达到了

31%

。 如

果剔除保障房成交量， 商品住宅成交较前一

周依然下跌了

5%

。

在成交低迷的情况下， 成交价格也稳中

有降。 据链家地产市场研究部统计，

9

月份

至今， 二手住宅每平方米成交均价从

24000

元下降至

23000

元仅用了

2

个月时间， 而

3～8

月份之间有

5

个月时间， 每平方米价格

从

25000

元波动性下降至

24000

元， 表明当

前降价速度明显加快， 已进入中期回落阶

段。 其中， 大兴区和通州区的二手房成交均

价降幅更为剧烈， 目前均价大约为

14000

元

/

平方米， 与年初相比降幅大约为

15%

左右。

而从库存情况来看， 据北京中原市场研

究部统计，

10

月份纯商品房住宅供应套数

已达到

8500

套， 是最近

7

个月来供应量的

最高点。 住宅库存达到

117673

套， 创

2009

年

6

月

8

日以来的库存最高点。 按照目前的

库存消耗速度， 即使目前供应量不再增加，

消耗库存也需要超过

22

个月的时间。 再叠

加大量供应的保障房， 在市场限购不放松的

情况下， 北京楼市已经明显过渡到完全的买

方市场。

“连月来的成交不景气已经对市场多数

开发商造成降价压力， 房企降价促销的意愿

都在增强。” 链家地产首席分析师张月说，

尽管下半年北京一度出现 “特价房” 促销高

峰， 也引发不少老业主的维权纷争， 但退房

量反而降低。 据链家地产统计， 三季度北京

商品住宅退房总量为

621

套， 同比增加

44%

， 但增速和上季度相比下降

46%

。

“北京房企在降价促销上更加谨慎， 北

京地区由退房引发的恶性事件也因此比较

少。” 张月认为， 随着楼市调控的持续， 未

来降价销售或将成为必然。

深圳：开发商降价不再羞答答

10

月新房均价下滑逾一成

证券时报记者 杨晨

进入

10

月， 开发商降价不再 “羞答

答”， 房价出现明显松动。 上周， 深圳一

手房共成交

455

套， 环比下降

13.8%

； 成

交面积

3.79

万平方米， 环比下降

11%

；

一手房成交均价为

17787

元

/

平方米， 环

比下降

2.2%

。

据证券时报记者统计， 截至本月

23

日， 深圳全市一手房共成交

1470

套， 成

交均价约为

17402

元

/

平方米， 与

9

月份

一手房成交均价

20028

元

/

平方米相比，

环比下降

13%

。

一位开发商向证券时报记者表示，

当前常规的营销手段对拉升成交量的效

果已不明显， 最有效的方式还是降价。

但另一方面， 为避免纠纷， 老项目不适

宜推行降价措施， 通常来说， 新项目会适

当降价以吸引购房者。 由于开发商的降价

策略较为谨慎， 深圳目前暂未出现退房潮。

事实上， 当前降价幅度达

10%

或以上的楼

盘都取得了不错的销售成绩。

10

月份以来， 深圳多个楼盘价格下调。

位于龙华的花半里， 房价由

9

月初的每平方

米

1.8

万元下调至

１.5

万元， 降幅达

3000

元。 万科公园里、 阳光天健城等楼盘都出

现不同幅度的调价。 从近期深圳楼市的成

交数据看， 降价走量的效果比较明显。 上

周， 万科金域缇香共成交

40

套， 每平方米

成交面积

3970.54

平方米， 排名全市第一，

成交均价

11753

元， 与周边同等楼盘相比，

每平米低

1000～2000

元。

世联地产华南首席分析师曹取认为， 近

期成交持续清淡， 购房者观望情绪仍然十分

浓厚， 市场在政策的综合影响下难现回升势

头。 曹取表示， 深圳楼市呈现出 “供应充

足、 销售低迷” 的现象， 为了缓解现金流压

力， 开发商降价促销不可避免。

截至

10

月

23

日， 深圳全市一手房可售

面积为

231

万平米， 可售套数为

24739

套，

较

9

月初明显增加； 若按近

8

周深圳全市新

房周平均

473

套的销售速度， 目前的新房可

售量消化时间为

52

周。

上周深圳二手房出现小幅回升， 但总体

成交仍低迷。 上周， 深圳二手房共成交

629

套， 环比上升

13.5%

， 成交面积

5.38

万平方

米， 环比上升

8.7%

； 成交均价

19187

元

/

平

方米， 环比上涨

5.3%

。 中原地产一位销售

顾问表示， 受一手房降价影响，

10

月份以

来降价的二手房源较

9

月份明显增多， 不过

市场仍以观望情绪为主。

“银十”泡汤 八成城市成交惨淡

10

月份， 全国楼市成交持续

低迷， 多数城市周均成交量同比

大幅下降， “金九” 已经泡汤，

“银十” 也已成 “铁十”。

据中国指数研究院数据信息

中心监测显示， 上周 （

10

月

17

日

～10

月

23

日） 监测的

35

个大

中城市中，

28

个城市楼市成交

量同比下降， 占比达八成。

8

个

城市成交量跌幅在

50%

以上。

其中， 长沙同比跌幅最大， 达到

76.43%

； 其次是扬州， 同比跌

幅达

73.02%

。 从监测数据来看，

重点城市成交量均同比下跌。 其

中深圳跌幅最大， 达

65.03%

。

此外， 广州和成都同比下降幅度

皆超过

50%

。

上周

20

个主要城市土地市

场供应量成倍上涨， 成交量大幅

下滑。 中国指数研究院数据显

示， 上周监测的

20

个主要城市

共推出土地

338

宗， 环比增加

165

宗， 其中武汉、 沈阳等

5

个城

市供应最多。 上周成交土地

95

宗，

环比增加

4

宗， 成交土地面积

256

万平方米， 环比减少

183

万平方

米， 其中天津成交

98

万平方米，

成交量居

20

城市之首。 上周共成

交住宅用地

21

宗， 环比减少

9

宗，

成交面积

69

万平方米， 环比减少

131

万平方米， 各城市住宅用地成

交量均较少。

（张珈）
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