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所属行业          房地产 

发布时间          2022 年 08 月 31 日 
 

雅居乐集团（03833.HK） 

项目交付情况良好，去杠杆成效显著 

核心观点： 

2022 年上半年，为顺应行业发展趋势，雅居乐积极对自

身发展进行了修正及调整，短期内集团侧重于稳，一方面上

半年如期交付 2.7 万套，确保企业的平稳运营；另一方面实

现了负债率的进一步优化，随着 7、8 月份大量债务的偿还，

企业下一笔到期的美元优先票据时间为 2025 年 1月，短期内

债务压力有所放缓。 

一、销售规模凸显韧性，如期交付 75 个项目 

2022 年上半年，雅居乐在行业环境严峻的背景下，通过

持续优化营销策略，适度调整各地区可售资源等措施，销售

表现凸显韧性，期内实现销售金额 394.5 亿元。此外公司坚

持“保节点、保底线、保品质”战略，2022 年上半年如期交

付 75个项目，共计交付套数 2.7 万套，交付面积达 254 万平

米。随着停贷风波的蔓延，购房者对房企的信心再次跌倒谷

底，而如期保质保量的交付才能挽回购房者的信心，确保企

业的平稳运营。 

二、多元业务协同发展，收入占比同比提升 8.1 个百分点 

2022 年上半年，雅居乐实现营业收入 316.45 亿元，毛利

润 73.98 亿元，毛利润率达 23.4%。集团坚持“以地产为主，

多元业务协同发展”的营运模式，多元业务收入占比为 24.9%，

同比提升 8.1 个百分点，持续为集团贡献稳定的现金流。 

三、财务结构持续稳健，有息负债下降 137 亿元 

截至 2022 年 6 月底，集团的有息负债总额较 2021 年底

下降了 137.0 亿元至 701.7 亿元，净负债率进一步下降至

48.3%，。此外，公司 7、8月完成了大量到期债务的偿还，据

公开信息显示，下一笔到期的美元优先票据时间为 2025 年 1

月，短期内债务压力有所放缓。 

 

 

 

相关研究：          

政治局会议后，政策“销声匿迹”了 20220809 

地产评级下调可怕吗？ 20220725 

消费者为什么不愿意买房了？ 20220723 

停贷或再砸市场深坑，地产回暖待何时？ 20220720 

2022 中国房地产业可持续发展白皮书|地产开

发篇 
20220629 

地产销售边际改善，家具外销增速持续下行|

地产后周期行业月报【2022 年 5 月】 
20220621 

首轮集中供地缩量保热度，二三轮集中供地怎

么看？|集中供地系列研究 
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2022 年上半年，为顺应行业发展趋势，雅居乐积极对自身发展进行了修正及调整，短

期内集团侧重于稳，一方面上半年如期交付 2.7 万套，确保企业的平稳运营；另一方面实现

了负债率的进一步优化，随着 7、8 月份大量债务的偿还，据公开信息显示，企业下一笔到

期的美元优先票据时间为 2025 年 1月，短期内债务压力有所放缓。 

 

一、销售规模凸显韧性，如期交付 75 个项目 

2022 年上半年，雅居乐在行业环境严峻的背景下，通过持续优化营销策略，适度调整

各地区可售资源等措施，销售表现凸显韧性，期内实现预售金额 394.5 亿元，销售面积 307.0

万平方米，销售规模来自 201 个在售项目，其中 13个是 2022 年推出的新盘。 

销售规模的良好表现主要得益于企业良好的区域布局以及较为优质的土地储备，截至

2022 年 6月底，企业拥有总土地储备 4349 万平米，可以支撑未来四到五年的稳健发展。从

土地储备的分布来看，雅居乐主要聚焦于大湾区及长三角两大核心城市群，其中大湾区土地

储备 1055 万平米，占比 24.3%，开发项目 51 个；长三角土地储备 529 万平米，占比 12.2%，

开发项目 47 个；此外，在香港亦有两个优质的房地产项目，分别为英皇道柏架山道项目及

九龙塘义本道项目，合计土地储备为 2万平米。两大核心城市群在产业发展及人口增长等方

面持续释放潜力，带动购房需求的涌入，为企业提供长远而稳定的销售及营收支撑。 

此外公司坚持“保节点、保底线、保品质”战略，2022 年上半年如期交付 75 个项目，

共计交付套数 2.7 万套，交付面积达 254 万平米。随着停贷风波的蔓延，购房者对房企的信

心再次跌倒谷底，而如期保质保量的交付才能挽回购房者的信心，确保企业的平稳运营。 

 

二、财务结构持续稳健，有息负债下降 137 亿元 

2022 年上半年，在行业融资环境整体收缩及资本市场大幅波动的背景下，雅居乐延续

了稳健的财务管理策略，合理安排偿债计划，期内各项到期债务均按时偿还，展现出了企业

良好的信用及偿债能力，集团的有息负债总额较2021年底下降了137.0亿元至701.7亿元，

净负债率进一步下降至 48.3%，债务结构的持续优化使得公司的融资能力得以改善，融资成

本下降至 5.59%。 

此外，雅居乐于 8 月 11 日、8 月 22 日、8 月 25 日、8 月 30 日发布四份公告，累计偿

债金额超过 50亿元。也就是说公司当前的负债率较半年报中的数据更为优秀，在完成 7、8

月大量到期债务的偿还后，据公开信息显示，雅居乐下一笔到期的美元优先票据时间为 2025

年 1 月，短期内债务压力有所放缓。 

同时，集团通过多渠道的融资、积极的现金流管理，进一步巩固和优化了财务的安全边

际。公司于 6月通过香港的英皇道柏架山道项目公司，获授予本金总额为 8.94 亿港元 2024

年到期的夹层融资；并签订优先融资补充协议，银团定期贷款的本金总额为 8.25 亿港元，

同时延长现有银团定期贷款到期日至 2024 年。 
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三、多元业务协同发展，收入占比同比提升 8.1 百分点 

2022年上半年，雅居乐实现营业收入316.4亿元，毛利润74.0亿元，毛利润率达23.4%，

净利润率达 10.6%。集团坚持“以地产为主，多元业务协同发展”的营运模式，保证地产主

业稳定发展的同时多元化企业继续发挥协同效应，分业务来看，物业销售实现营业收入

237.8 亿元，占总收入比重为 75.1%；多元业务收入共计 78.7 亿元，占收入比重为 24.9%，

同比提升 8.1 个百分点，持续为集团贡献稳定的现金流。 

其中多元业务又可分为物业管理及其他（环保、商业）业务，集团物业管理业务表现尤

为亮眼，收入同比上升 31.7%，2022 年上半年雅居乐旗下物业管理平台雅生活管理规模再创

新高，在管面积及合约面积分别为 5.3 亿平米及 7.1 亿平米，同比分别上升 24.6%及 21.0%，

其中第三方项目合约面积（含控股成员企业）达 5.6 亿平米，占总合约面积的 79.1%，较 2021

年底增长 8.4%，是雅生活规模增长的主要来源。 

环保业务方面，截至 2022 年 6 月底，成功获取多个《危险废物经营许可证》，新增核

准的处理资质涵盖焚烧、物化处理、柔性填埋及刚性填埋等多个业态，加速了产能转化，释

放有效产能。与此同时，旗下产业园建设进度加快，目前三江口节能环保生态产业园建设总

体进度超过 50%，已全面进入设备安装阶段。 

除物业管理等多元业务之外，雅居乐还在积极开拓具有增长潜力的新赛道，中报显示集

团已布局新能源汽车及调味品行业，分别成为 WM Motor Holdings Limited（威马）和广东

珠江桥生物科技股份有限公司的股东，威马已于 2022 年 6 月向港交所递交上市申请书，目

前，雅居乐持股 6.46%，若成功上市，将为公司带来可观的投资回报，助力企业盈利能力上

升。 
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【免责声明】 

本报告是基于亿翰智库认为可靠的已公开信息进行撰写，公开信息包括但不限于公司公

告、房管部门网站、互联网检索等多种途径，但亿翰智库不保证所载信息的完全准确和全部

完整。由于时间和口径的原因，本报告所指的内容可能会与企业实际情况有所出入，对此亿

翰智库可随时更改且不予特别通知。 

本报告旨在公正客观地反应企业经营情况。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的

意见并不构成对任何机构或个人的任何建议。任何机构或个人应考虑本报告中的任何意见或

建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推

测仅供参考。 

本报告产权为亿翰智库所有。亿翰智库以外的机构或个人转发或引用本报告的任何部分，

请严格注明相关出处及来源且不得修改报告任何部分，如未经亿翰智库授权，传播时私自修

改其报告数据及内容，所引起的一切后果或法律责任由传播者承担，亿翰智库对此等行为不

承担任何责任，亿翰智库将保留随时追究其法律责任的权利。 

【关于我们】 

亿翰智库是一家以房地产行业的数据分析、行业研判、企业研究为核心的研究机构，隶

属亿翰股份，其专注于行业趋势、企业模型以及资本价值等多维度研究及应用；定期向业内、

资本市场等发布各类研究成果达数千次，亿翰智库力求打造中国房地产企业与资本的高效对

接平台。 

亿翰智库二维码 


