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关于房地产企业资本运营的几点建议

产配置要审慎而行  

专业化投资有利于降低管理成

本，巩固核心竞争力，但是也会导致

企业风险相对集中。多元化投资有利

于提高资源利用效率，分散投资风险，

保持盈利相对稳定增长。近年来部分

上市房地产企业开始倾向于多元化的

投资布局。值得注意的是，多元化投

资的效果受企业资金充足性、新投资

领域熟悉程度、投资方式与时机选择、

经营管理能力以及外部因素等多重因

素影响。尤其是企业意图减少实物资

产投资、增加金融资产配置，资产结

构由重资产向轻资产过渡时，将一并

承受金融市场系统性风险与投资对象

的非系统性风险。整体风险虽然不再

集中于楼市，但风险会因分散而更加

不容易控制。在楼市整体投资回报率

下降趋势下，房地产企业投资多元化

时应注意资金来源、方向选择与进程

的把握，要量力而行，不能盲目跟风。

大型房地产企业可以利用自身的

品牌优势、管理能力、上下游渠道网

络优势，适度进行多元化投资布局，

拓展势力范围。中小型房地产企业资

金实力较弱，不宜过早分散投资，建

议仍以房地产开发项目为主，可通过

项目增值服务延伸产业链增收，并注

重培育积累市场口碑以获取商业信用

与银行信用。

（三）业绩表现尤为重要，注重保

持可持续发展现金流

拥有良好业绩的企业可以创造更

楼市量价波动通过影响房地产

企业资产周转效率，进而对企业融

资、投资以及资本回笼的协调性、有

效性提出更高要求。本文基于财务视

角，对房地产企业完善资本运营提出

建议。

（一）融资压力增大时，资本结构

要动态调整  

企业在调整融资结构时应注意以

下方面：第一，高度爱惜企业商业信

用，维持稳定的经营性负债。经营性

负债数量多寡与占比在很大程度上与

企业的市场竞争力成正比。第二，维

持适度的金融性负债。以银行贷款为

主的金融性负债规模和成本容易受到

政策调控的影响，且负债水平过高会

带来财务风险。第三，保持适当的股

权融资比例，注重股权结构的优化，

避免过度融资导致控制权被稀释。第

四，合理使用留存利润，权衡股利分

配与再融资成本，处理好当前利益与

长远发展的关系。

不同规模的房地产企业因基础条

件不同，融资决策要斟酌而行。大型

房地产企业凭借资本和品牌优势，能

相对更容易获得经营性负债与银行贷

款支持，甚至可以利用债券、房地产

信托基金等形式获得社会资金，抗风

险能力较强。中小型房地产企业在货

币政策紧缩调控下，融资难度和债务

风险更大，尤其需要加强品牌建设以

及维护好商业信用。

（二）投资结构布局愈发关键，资
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多的利润，积累更多的留存资本，支

持企业未来发展。此外，业绩良好的

企业更容易获得股东增资，进一步提

高企业的盈利能力，形成良性循环。

因此，在日趋激烈的竞争环境中，房

地产企业需要努力提升业绩表现，才

能实现长期稳定发展。良好的业绩应

该有以核心利润为主的可持续现金流

支撑。

企业除了要高度重视、合理安排

投融资决策之外，加强营销管理、提

高营业收入、保证现金回收安全也同

样重要。房地产开发资金需求量大、

回收期长，在不确定性的市场环境中，

经营理念要向“现金为王”倾斜。在项

目开发前要对市场需求做深入调研，

理性预测未来楼市的发展趋势，并结

合自身财务实力，合理选择土地储备

以及项目开发规模，避免滞销带来流

动性风险。尽量缩短销售周期，一方

面积极拓宽销售渠道，如与电商合作

进行销售，加强宣传，扩大客户群；

另一方面在拿地、建造等环节加强成

本控制，为制定具有竞争力的价格打

下良好基础。
（本文受2019年度河北省研究生创新资

助项目“从房地产企业运营模式转型升级看未

来房地产市场发展趋势—— 基于财务分析视

角”<CXZZSS2019103>资助，张玉瑾为通讯

作者）

（作者单位：河北经贸大学
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