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所属行业 房地产 

发布时间 2023 年 04 月 04 日 
 

新城控股(601155.SH） 

双轮驱动，商业未来可期 

核心观点： 

开发方面，2022 年国内房地产市场整体承压，市场需求

和购买力不足，房企整体销售相较往年表现低迷。2022 年新

城控股实现合同销售金额约 1160.49 亿元，合同销售面积约

1191.52 万平方米。在整体市场不佳的情况下，现金流的重要

性毋庸置疑，新城控股聚焦“有回款的销售、有归集的销售”，

2022 年实现回款金额 1329 亿元，回款率 115%，回款率、归

集率位于行业前列。 

商业方面，新城商业表现出良好的韧性，延续较快发展

势头，不断夯实市场占位。2022 年公司完成 15座吾悦广场精

彩开业。截至 2022 年末，公司在全国 140 个城市布局 194 座

吾悦广场，已开业面积达 1319.74 万平方米，出租率达

95.13%。2022 年，公司实现商业运营总收入即含税租金收入

100.06 亿元，同比增长 15.82%，占公司业绩贡献比重逐步提

高。 

公司在手现金余额为 314.63 亿元，在手现金充裕；经营

性现金流净额为 145.35 亿元，经营性现金流连续五年为正。

整体来看，新城控股的财务情况相对稳健，这也是支撑其度

过行业目前困境的重要底气。 

随着地产开发大潮的缓缓落幕，未来存量物业的运营和

管理在未来的地产市场将愈发重要。而在商业方面，新城控

股毫无疑问走在了行业的前列。2023 年公司计划新开业项目

20 座，商业收入目标同比+10%至 110 亿，继续维持扩张节奏，

商业运营业务欣欣向荣。 

展望未来，随着公司商业运营业务的持续扩张，其融资

的稳定性将进一步增强。随着商业地产 Reits 未来的开闸，

公司目前在商业地产运营的优势将进一步被放大，从而让新

城控股在为未来的竞争中抢得先机。 

 

 

相关研究：  

2020 年第四季度策略报告：房住不炒下行业空

间仍在，锚定资源是未来竞争关键 
20201026 

2020 年 9 月地产月报：多地出台调控政策，金

九悄然来临，但成色稍显不足 
20201006 

2020 年 8 月地产月报：土地供应与成交同环比

均下行，“三道红线”短期抑制投资力度 
20200906 

2020H1 年报综述：规则已定，房企的空间还有

多大？ 
20200911 

月度数据点评：住宅成交连续两月正增长，土

地成交创 2020 年新高（2020 年 1-6 月） 
20200716 

2020 年报综述：四类指标全面放缓，地产告别

高增长时代 
20200509 
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近日，新城控股年报发布。根据年报内容，公司实现营业收入 1154.57 亿元，实现归

属于上市公司股东的净利润 13.94 亿元，扣非归母净利润 7.27 亿元。 

一、销售回款率超 100%，保交楼体现担当 

2022 年国内房地产市场整体承压，市场需求和购买力不足，房企整体销售相较往年表

现低迷。2022 年新城控股实现合同销售金额约 1160.49 亿元，合同销售面积约 1191.52 万

平方米。在整体市场不佳的情况下，现金流的重要性毋庸置疑，新城控股聚焦“有回款的销

售、有归集的销售”，2022 年实现回款金额 1329 亿元，回款率 115%，回款率、归集率位于

行业前列。 

在保持财务安全的同时，新城控股积极响应政府“保交楼、稳民生”要求，落实企业主

体责任，将“保交付”工作列为公司运营管理的重中之重，将资源尽全力向保交付项目倾斜，

2022 年全年已组织交付 13.1 万套物业，表现了优质房企的担当。 

二、债务结构持续优化，融资成本继续下行 

对房企而言，过去一年的主题仍然是“活下去”，也即在保证企业顺利偿债的情况下，

维持企业的正常运转。 

从整体的资产负债表来看，新城控股继续压降有息负债，债务结构进一步优化。截至

2022 年底，公司有息负债为 712.70 亿元，同比压降 185.97 亿元，有息负债水平保持低。

而对应的是，公司的存货也下降至 2043.65 亿元，同比下降 18.37%。有息负债的降幅高于

存货的降幅，整体的财务情况日趋稳健。 

公司在手现金余额为 314.63 亿元，在手现金充裕；经营性现金流净额为 145.35 亿元，

经营性现金流连续五年为正。整体来看，新城控股的财务情况相对稳健，这也是支撑其度过

行业目前困境的重要底气。 

融资方面，随着货币政策转向宽松，叠加“金融十六条”等政策的出台，民企融资环境

出现边际改善。在监管当局的支持下，新城控股作为中债信用增进全额担保民营房企发债的

首批试点房企之一，成功发行 2022 年度第二期及第三期中期票据，发行金额共计 30 亿元，

表现了监管部门和金融机构对于公司的认可和支持。此外，公司全年平均融资成本同比下降

5bp 至 6.52%，整体融资成本出现了小幅度的下滑。 

 

三、商业扬帆，持续探索新模式 

随着地产开发大潮的缓缓落幕，未来存量物业的运营和管理在未来的地产市场将愈发重

要。而在商业运营方面，新城控股毫无疑问走在了行业的前列。 

商业方面，新城商业表现出良好的韧性，延续较快发展势头，不断夯实市场占位。2022
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年公司完成 15座吾悦广场精彩开业。截至 2022 年末，公司在全国 140 个城市布局 194 座吾

悦广场，已开业面积达 1319.74 万平方米，出租率达 95.13%。2022 年，公司实现商业运营

总收入即含税租金收入 100.06 亿元，同比增长 15.82%，占公司业绩贡献比重逐步提高。2023

年公司计划新开业项目 20 座，商业收入目标同比+10%至 110 亿，继续维持扩张节奏，商业

运营业务欣欣向荣。 

随着近日《关于规范高效做好基础设施领域不动产投资信托基金（REITs）项目申报推

荐工作的通知》的发布，商业地产 Reits 未来开闸有望，有利于于企业打通“投融管退”的

全链条，优化资本结构，并将回收资金投资于新项目和已有项目的升级改造改善运营水平。

我们认为，公司商业运营业务持续扩张，其融资的稳定性将进一步增强。随着商业地产 Reits

未来的开闸，公司目前在商业地产运营的优势将进一步被放大，从而让新城控股在为未来的

竞争中抢得先机。 
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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、行业分析、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。 
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