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在部分房企土地市场上演疯狂“买买买”时，另一部分房企却在出售旗下资产。新
京报记者不完全统计，2019年以来，已有多家房企转让旗下子公司，包括阳光100
、华侨城、粤泰股份、泰禾集团、中国金茂、万通地产、明发集团等。业内人士分
析，房企出售资产原因不一，有的是通过腾笼换鸟以优化资产组合，有的则是流动
性紧张，卖项目以偿还到期或即将到期债务。需要指出的是，2019年是房企债务兑
付高峰期，在融资环境又收紧的情况下，房企出售资产的现象将会继续发生，以缓
解流动性紧张的状况。

现状：多家房企出售多个项目

6月14日，北京产权交易所信息显示，华侨城集团有限公司全资控股的云南腾越翡
翠城有限公司拟转让盈江县大盈江玉石城有限公司100%股权。资料显示，转让的
标的企业今年前5个月营业利润亏损677.87万元，净利润亏损692.57万元，资产总
计5896.97万元，负债总计5508.48万元。今年5月份，华侨城还挂牌转让重庆悦岚
房地产开发有限公司100%股权。2月份，挂牌转让云南华侨城置业有限公司50%股
权。

事实上，从去年10月份开始，出售资产一直伴随着华侨城左右，据不完全统计，华
侨城已经挂牌出让位于深圳、上海、成都等地的多个公司股权以及债权。

不止华侨城，6月9日，粤泰股份发布公告称，6月8日，公司与世茂方签署了《世茂
粤泰合作项目协议书》。根据公告，粤泰股份此次共转让5个项目的股权，总交易
对价约为63.97亿元。其中广州嘉盛项目交易对价24.99亿元、广州天鹅湾二期项目
交易对价27.8亿元、淮南恒升天鹅湾80%股权交易对价7.58亿元、淮南粤泰天鹅湾
20%股权交易对价0.81亿元、深圳中浩丰公司20%股权交易对价2.79亿元。此前的
6月5日，粤泰股份还分别将旗下淮南公园天鹅湾项目80%股权、淮南洞山天鹅湾项
目20%股权转让给世茂房地产，交易对价分别为7.58亿元、0.81亿元。

还有泰禾集团，此前媒体报道其正为旗下12个项目寻找买家。截至目前，泰禾已将
旗下南昌4个项目、漳州1个项目、杭州2个项目、苏州1个项目、广州1个项目、佛
山1个项目的部分股权出售。

阳光100也频现“卖卖卖”。4月14日晚，阳光100公告称，其持股55%的附属公司
长佳国际有限公司以约46.64亿元出售卓星集团有限公司给佳兆业的附属公司凯择
有限公司。4月2日，阳光100以约13.34亿元的金额出售重庆阳光壹佰70%的股权
，受让方为融创中国。

中国金茂也转让多个项目股权。包括挂牌拟转让北京茂丰28.56%股权，转让底价
为5.3亿元；转让长沙鼎茂置业有限公司100%股权，转让底价约11.44亿元；转让
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北京昊远置业有限公司34%股权和天津北方泽茂企业管理有限公司100%股权。

分析：部分为剥离不良资产

对于上述房企出售资产的原因，有的是剥离不良资产优化资产结构，有的则是回笼
资金缓解现金流。同策咨询研究中心总监张宏伟表示，一部分企业出售资产可能是
因为过去采用高杠杆扩张导致如今资金链紧张，出售项目来缓解资金压力，一部分
企业资金链可能并没有太大压力，只是处置不良资产，优化投资组合，换仓布局更
好的城市或项目。

诸如华侨城，出售资产的同时，还在大举买买买。今年上半年，华侨城先后在郑州
、茂名、潮州、无锡、南京、合肥、广州等地购地。业内人士表示，华侨城是从当
前文旅产业发展的角度来进行业务调整，部分非核心资产抛售，一方面是回笼了资
金，另一方面是腾挪更多管理资源，以用于华侨城产业转型。

还有大悦城，6月18日，发布公告称，全资子公司中粮地产(北京)有限公司拟收购北
京稻香四季房地产开发有限公司49.91%股权，但是在5月份，拟转让持有的北京中
粮万科房地产开发有限公司50%股权。

不过，也有部分房企出售资产是为了缓解资金链紧张的状况。诸如阳光100，在今
年的业绩会上，阳光100管理层曾表示，2019年将进行优质土地出售来支持公司流
动性缺口，并为公司未来两至三年的业务转型做资金补充。一部分土地会全部出售
，一部分土地将保留部分股权进行合作开发。还有粤泰股份，针对安徽淮南两项目
的股权转让原因，粤泰股份表示，主要是为了缓解公司流动性紧张，化解公司的逾
期借款风险。自2018年底以来，粤泰股份接连曝出债务违约情况。此外，粤泰股份
还因涉及借款纠纷，公司及下属公司银行账户被冻结，且多处资产被查封，公司陷
入借款纠纷案。

预期：偿债压力放大并购现象

中国指数研究院的统计数据显示，2019年至2021年是房地产债券的集中到期高峰
，房企面临现金流的考验。而2019年是房企首个集中还债的高峰期，申万宏源发现
2019年-2021年大量无评级、高收益中资美元债到期，从2019年到期量结构来看
，金融、地产、城投等到期量较大，分别为486亿美元、390亿美元及136亿美元。

事实上，今年上半年，已有中小房企出现债务违约现象。据了解，北京华业资本控
股股份有限公司“16华业02”债权于2019年6月3日到期。但是，6月3日，该公司
公告称，因目前资金周转困难，公司不能按期支付“16华业02”的利息及0.7亿元
人民币剩余本金。出现违约的还有安徽房企国购投资有限公司，根据wind显示，在
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2019年，该企业有9只债权构成实质性违约。3月27日，国购投资有限公司公告称
，未能够按时兑付“18国购01”“18国购02”“18国购03”“18国购04”本息，
涉及本息金额高达12.83亿元。资料显示，国购投资有限公司主营业务为住宅地产
、商业地产的开发与销售，商业物业管理及运营、化肥生产等。

2019年本是债务到期高峰，但是目前的融资环境也不太乐观，从5月份开始，房企
的境内融资环境就出现收紧态势。6月份，在境内发债持续收紧的环境下，多家房
企又开启了新一轮海外发债潮。据不完全统计，截至6月17日，已有10余家房企发
行及拟发行海外债，预计发行规模将达超30亿美元。

融资收紧主要由于此前部分房企加大投资力度、土地市场较为火热，部分地价涨幅
过快，故而城市出现政策预警，在融资层面也受到一定的限制。

加速销售与回款、借新还旧、变短为长、出售资产等成为今年房企增强流动性的主
要手段。不过，张宏伟指出，目前的现状是，销售回暖动力不足，融资层面又有一
点微微收紧的趋势，企业的资金压力没有发生太大改变。对于杠杆率较高的企业来
说，今年会是压力比较大的一年，预计下半年还会有房企出售资产的现象。不多，
对于资金压力小的大型企业来说，今年反而是一个收购的好机会。
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