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龙湖集团的合同销售金额2900.9亿元，同比增长7.2%，合同销售面积1708.9万
平方米，同比增长5.7%。金额和面积双双创出新高，增速也高于行业均值。

龙湖的稳还体现在毛利率上。

2021年，龙湖集团的整体毛利率为25.3%，和去年业绩会上做出的预测保持一致
。其中，地产开发业务的毛利率在23%，在行业里属于比较靠前的。

近两年，房地产开发企业的毛利率下降成为趋势，主要原因在于2017年—2018
年上半年，土地市场过热，高价地开始进入结算期。

龙湖的管理层在前几天的业绩会上预计，未来1—2年内，高价地将陆续进入结算
期，地产开发毛利率仍保持在20%。再往后，随着地价回归，毛利率会有一定的
回升，整体的盈利能力也会得到改善。
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业绩会上，龙湖CEO陈序平还透露，2021年，全口径的销售目标是3000亿元。
相比于2021年的销售额，不冒进也不悲观。

此外，龙湖也提出了权益销售口径下的销售额目标，2000亿元。从2022年1月份
开始，龙湖也回归到以权益后的销售额为披露口径。

在过往规模为王的房地产行业中，为了冲各种榜单，房企倾向于联合拿地，做大
合约口径，在披露时也只选择更漂亮的数据，对归属于自己的权益口径采取犹抱
琵琶的态度。

龙湖的这一举措，是让信息披露更透明，对投资者更负责任，更深层次反映的是
回归经营的基本逻辑，即关注盈不盈利、能不能赚真金白银。

在这一销售目标下，龙湖有多少储备？

销售额能不能高增长，一方面和买房需求有关，一方面是自身的供给要跟得上，
换句话说就是土储够不够。

需求方面，进入2022年，房地产行业的整体政策趋于缓和，部分地区下调房贷利
率，有的城市下调首付比例。

供给方面，截至2021年底，龙湖总土储合计7354万平方米，权益面积5047万平
方米，业务遍布环渤海、西部、长三角、华南、华中五大城市群的69个城市，约
85%的货量集中在高能级城市。

02 财务压力大不大？

在过去二十年的时间里，房地产行业积聚了大量的资金，玩的是不能停下来的游
戏。
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即使行业资产负债率达到百分之八九十，在资不抵债的边缘试探，但只要有地可
以拿，就能够持续性获得开发贷或其他方式的融资，有钱进账就能经营下去。

就像
骑自行车
，只要不停下来，
再狭窄的路也能往前走，而停下来就倒了。现金流断了往往比亏损更可怕。

2021年开始施行的三道红线，犹如一道紧箍咒，限制住了有息负债的增加额，上
杠杆高周转的玩法不灵了。叠加对预售资金账户的监管，房企陷入流动性危机在
2021年屡见不鲜。

政策的基调或许可以判断，具体推行的时间、力度却很难被精准预测。

龙湖也是这样，没有十分高明的策略，还经常磕磕碰碰，也不是特别能识别周期
，不了解要制定三条红线，更不知道去杠杆会来得如此迅猛。

三道红线之下，龙湖表现怎么样？

2021年，龙湖的净负债率为46.7%，现金短债比为6.11倍，即使剔除预售监管资
金和受限资金之后，也有3.88倍，剔除预收款后的资产负债率为67.4%。
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在过去三年内，龙湖的服务引擎实现了从“百亿”到“双百亿”跃级发展。

2019年，由商业运营、租赁住房和物业管理组成的经营性收入达到百亿级，也被
称为龙湖集团服务引擎百亿元年；2021年，龙湖集团经营性业务再次获得了长足
发展：由商业运营、租赁住房组成的投资性物业收入达到104亿元，由物业管理
组成全口径收入达到104亿元，投资性物业收入和物业管理收入达到“双百亿”
量级。

从围绕钢筋水泥、图纸设计、投拓测算的地产开发到“开发+服务”双引擎策略
，经营的逻辑也变得更复杂。尤其是服务，更讲究精细化、人性化和个性化，这
和效率之间难免产生无法兼顾的局面。

龙湖对此的态度是科技赋能，比如
去年在科技上投入约20亿元，
收购科技类的公司。
目的是以科技投入结合整个生意逻辑、业务规则，把生意逻辑、业务规则融入到
数字化工具中，让科技为业务赋能。

从效果上看，以龙湖智创生活为例，2020年，龙湖智创生活的人均在管面积和人
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均创收都是行业第一，数字化、智能化、信息化效果突出，管理效能更高。

04 结语

回顾2021年，“三道红线”“集中供地”“二手房指导价”等关键词贯穿房地产
行业全年。

在大干快上年代，充分享受土地红利和金融红利的一些房企，在2021年遇到了前
所未有的困境。同样在2021年，抱着“朴素”理念的龙湖，依然交出了一份稳健
的成绩单。

未来，房地产及相关行业仍然会有许多的变局，依然会有竞争的压力，考验的是
龙湖能不能持续守住底线，立于进退可守之地。

毕竟，龙湖要做的，是一个长跑者。
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