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3月29日，绿城中国（03900.HK，下称绿城）发布2017年全年业绩公告。2017年
，绿城累计取得总合同销售面积约827万平方米，总合同销售金额约人民币1463亿
元，创历史新高；除税前利润人民币63.91亿元，较2016年的37.48亿元增长70.5%
。

不看重规模，有质量增长更要紧

虽然销售额在2017房企排行榜上位居前列，然而绿城中国执行董事兼总裁曹舟南在
业绩发布会上明确表示他并不看重规模：“我们内部把今年销售目标定在1700亿左
右，明年绿城一定突破2000亿元，这是一个企业自然增长的过程。”

相比部分房企动辄50%以上甚至翻番的内部目标，绿城这一目标订得非常保守。规
模是一方面，与规模匹配的合理利润才是更关键的指标，这更符合企业生存逻辑。
按照这个逻辑，曹舟南认为普遍的一二三四线城市的划分太粗略，并不完全适合房
地产市场，如果用投资价值划分城市能级，会得出不同的结论，以大本营杭州为例
，绿城曾在杭州创下“十年销冠两三百亿”的销售成绩，但去年绿城主动退出杭州
市场销冠争夺战，原因在于地价不合理。

曹舟南说，“目前的市场环境下，杭州作为房地产投资市场来讲，仅在中游，赚不
到钱，风险太高。”他指出最具有投资价值的城市是武汉，接下来依次为西安、成
都、郑州、济南，北京和广州有选择性的机会，而上海适合投资的土地是“可遇不
可求”。

负债46.4%创历史新低

了解绿城发展历程的投资者深知，几年前这家企业曾频频传出资金链极度紧张的消
息，因此降低负债和争取充裕的现金流成为管理者保障绿城平稳发展的重要筹码。

公告显示，截至2017年12月31日，绿城中国银行存款及现金约为人民币359.8亿元
，创历史峰值；净资产负债率为46.4%，同比大幅下降；2017年总借贷加权平均利
息成本为5.4%，与2016年的5.9%相比进一步下降。

“为什么此时此刻我们的负债率控制得这么低，我个人始终认为，在行业不确定或
者行业调控的阶段，最好的办法就是控制负债率。当市场出现机会的时候，你才有
腾挪空间。当市场表现非常好，所有东西都可以往上推，往上压，这是基本规律。
”曹舟南坦言。

事实上，经过调整之后手握充裕现金流的绿城在2017年第四季度将“反周期策略”
落地，展开了一轮“地毯式”拿地风潮。年报显示，2017年全年，绿城集团新增3
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7幅地块，总建筑面积约859万平方米，较去年增长276%。新增项目总土地款约人
民币644亿元，预计新增可售金额约人民币1547亿元。曹舟南透露，今年的投资预
算为500亿，重点项目中，绿城对即将招标的杭州亚运村保持极大关注。

从“一体五翼”到10区5支柱

近年来，绿城全面向理想生活综合服务商转型，形成了“一体五翼”的新格局，专
注五大板块的业务——投资开发（房产集团）、代建开发（管理集团）、金控平台
（资产集团）、小镇建设（小镇集团）、生活服务（生活集团）。

此次业绩发布会上，曹舟南首次提出绿城正在打造10大区域和5大子集团。5大集团
包括代建集团，以绿城4S为主体的绿城科技集团、绿城生活集团、专注于全国地铁
上盖物业开发建设的杨柳郡集团和雄安集团。

“轻重并举”是曹舟南津津乐道的战略性调整之一，通过轻重资产的调整，使绿城
的投资比重更合理。据了解，绿城新增土地中75%布局在一二线城市，三四线城市
采取快速去化策略，未来这些三四线城市的空间将腾挪给代建业务。

“绿城中国的利润中，三分之一由轻资产固定收益构成，三分之二是浮动收益，靠
房地产投资、拿地、开发挣钱，这是我的战略目标。”这种格局令绿城面对调控时
更从容。

1亿股期权激励事业合伙人

“跟投我一开始就反对，今天反对，明天还是反对。”对于目前许多房企为加快发
展速度实行跟投制度的做法，曹舟南并不认可。他认为，跟投并不符合房地产企业
的现状，换句话说房地产项目赚钱的时候大家可以跟投，但一旦出现亏损跟投将难
以持续。

相比之下，绿城选择了事业合作人制度。绿城中国执行董事兼执行总裁李青岸表示
，绿城将基于当前发展阶段统筹经营战略、组织战略、盈利能力等实际情况，建立
事业合伙人的长效激励机制，员工与公司共担风险、共创价值、共享收益。2017年
12月27日，公司曾向5位执行董事及38位高管授出股权1亿股，目前期权计划已经
落位。

李青岸透露，接下来还将开展管理层持股计划。绿城将在今年选拔一批高管层和基
干队伍，认购公司部分股份进行持股计划。同时，绿城计划从2018年开始，推行以
公司价值创造为前提的发展成果共享计划，以城市公司净资产收益率考核（EVA）
。目前已成立7个城市公司，都已正常运作。此外，新的业务板块上市员工持股、

                                    2 / 3



智行理财网
绿城控股股票信息(绿城控股股票03333)

创新业务经营团队持股等为特征的持股计划也在同步进行。

值得关注的是，3月29日绿城中国业绩公告发布后，曹舟南买了60万股公司的股票
。他在业绩发布会上表示，他很清楚绿城的潜在价值，对公司非常有信心，他认为
现在的股价与公司的价值完全不能相匹配。“相信公司在未来2-3年，无论是销售
规模，还是利润方面，都会有飞跃式的增长。”
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