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经济动态

经济案例

据 乐 居 财 经 研 究 院

统计，绿城管理在港交所

上市的 2020 年，有 32 家

房企布局了代建板块，但

其中只有 7家房企成立了

专门子公司作为代建业

务的载体；来到 2022 年，

发展代建业务的品牌房

企已达到 41家，其中 37家

已经成立了专门的公司。

万 达 算 是 商 业 地 产

领域中做贴牌代建最有

名气的，继 4 月获得建业

地产旗下商业项目的运

营权后，7 月又接手了合

肥市区一个颇有名的烂

尾楼项目——万泓中心。

此外，万达旗下以地产开

发为核心的“万达投资”，

因 2021 年大幅失约业绩

目标，被王健林下令“大

幅度削减地产投资，但可

以做代建”。

2021 年 才 首 次 接 手

代建项目的旭辉，2022年

似乎意图在这个赛道上

提速。7 月 26 日，旭辉宣

布重大组织架构调整，除

了地产平台、商业平台、

职能平台，还单独设立了

一个代建平台。

十 强 房 企 中 的 碧 桂

园和金地也有动作。金地

集团开发管理公司副总

经理王英臣表示，“轻资

产正当其时，代建是良好

出路”。3 月 31 日，阳光城

广西区域成立代建部，正

式入局新赛道。金科股份

在 5 月 6 日的全年业绩发

布会上也表示，公司将在

代建业务上持续发力。

平 安 证 券 研 究 所 指

出，代建是指拥有土地的

委托方，提供除开发建设

以外其余所有事项的管

理服务，从项目定位、规

划设计、成本招采、工程

管理、成本管理、营销管

理、竣备交付甚至物业服

务等。

从历史数据来看，代

建行业具有逆周期的属

性 ，背 后 逻 辑 和 其 商 业

模式有关——代建和传

统 地 产 开 发 不 同 ，项 目

前 期 不 需 要 设 备 、材 料

等 资 本 投 入 ，整 体 商 业

模 型 轻 。在 开 发 周 期 下

行 阶 段 ，土 地 持 有 方 由

于 面 临 更 大 的 财 务 压

力 ，一 般 更 倾 向 选 择 代

建 服 务 以 托 举 产 品 价

格、加速项目周转。

准业主的福音：绿城接手烂尾楼

2021年 10月，广州市白云区江高镇人民

政府附近的一块工地陷入全面停工。随后，

陆续有人在领导留言板上向开发商发起投

诉。

这是位于广州白云新城的奥园云和公

馆，其开发商中国奥园 2021年四季度突然遭

遇流动性危机，旗下多个项目因资金运作受

阻而被迫暂停施工。奥园云和公馆原定于

2023年 8月精装修交付，如今充满变数。

不过，2022 年 7 月，准业主们收到了好

消息：该烂尾项目将由绿城中国接手——7

月中旬，奥园与绿城中国的子公司绿城管理

控股签署了战略合作协议，由绿城对奥园的

项目进行品牌管理输出。简而言之，绿城将

对奥园的项目进行“贴牌代建”。

绿城方面计算，奥园云和公馆项目只需

8.1 亿元资金就可盘活，且项目本身质地良

好。目前，绿城的该项目组成员已经进驻工

地。奥园云和公馆的项目公司——广州鸿珺

房地产有限公司，其股权架构里未见绿城管

理的身影，说明绿城可能没有携带资金入

场，进行的只是纯代建、代管服务。

绿城和奥园此前鲜少交集。事实上，发

家于杭州的绿城，在成立的 27年间，鲜少踏

足粤港澳大湾区市场。这次绿城罕见牵手奥

园，或将达到双赢：对于绿城来说，不仅发挥

了代建优势，也是其将品牌打入大湾区市场

的重要一步；对于奥园来说，则盘活了因资

金问题陷入停工的项目。

2021 年以来，房地产市场急速降温，但

代建却展现出意外的韧性。

7月 28日，绿城管理公布 2022年上半年

财报。数据显示，截至 6月 30日，合约项目总

建筑面积 9430 万平方米，较去年同期增长

12.3%。绿城管理 CEO 李军称“预计今年代建

合约面积会超过 1亿平方米，这个数字应该

在整个行业里是具有里程碑意义的”。

目前，市面上不良房地产项目的数量随

着出险房企的增加而上升。有人认为，在“保

交楼”大旗之下，地产代建行业将迎来千载

难逢的发展机遇。

代建“老手”绿城

绿城管理在 2010 年由绿城中国创始人

宋卫平创立，后经过一系列业务重组、股权

转让，绿城中国成为绿城管理的大股东。

业绩上，代建业务对绿城中国的贡献不

小。2021年财报显示，绿城中国代建业务当

年带来的销售金额达到 843亿元，占据集团

3509亿元合约销售额的 24%；代建的合约销

售面积，占据集团总销售面积的 39%。

目前，绿城管理是中国最大的代建公

司。机构初步测算数据显示，绿城管理当前

在代建行业的市占率达 22.4%，牢牢占据行

业第一。

公开资料显示，绿城中国首个代建业务

始于 2005年接手杭州市原江干区政府的安

置房项目，直到 2010年接手瑞安玉园项目的

商业代建，绿城才算是真正切入该赛道，成

为最早布局代建业务的房企。

当年的这次转型，对绿城中国来说，其

实有迫不得已的意味。

“没钱买地或者是很少钱买地就想出

（代建）这个办法来，一方面是逼出来的”，宋

卫平后来回忆道。他将代建比作“无本生

意”：“有的时候回过头来看，我们就靠那么

点钱把企业做到这么大的规模，现在干脆去

做无本生意算了，去做‘长工’。如果做到

1000亿元，绿城中国账面上的收益应该有 20

亿元左右。”

不过，在房地产高歌猛进的前十年，代

建和“点石成金”、高杠杆、高周转的自持开

发相比，利润微薄，且开发商角色要被迫从

甲方转变成话语权较低的乙方，因此并未受

到太多重视。

多年后，宋卫平已离开绿城中国，房地

产业先后告别了“黄金时代”“白银时代”“青

铜时代”，如今正式步入“黑铁时代”。当年绿

城迫于无奈的转型决定，后来却意外令其吃

尽红利——最近两年，代建赛道变得前所未

有的火热。

为纾困类项目提供代建，
从“保交楼”掘金

在 7月 28日绿城管理的业绩发布会上，

CEO 李军还透露了中短期代建行业的一个

发展方向：“为纾困类项目提供代建服务将

是未来 2—3 年的市场机会点，绿城管理将

参与各阶段不良项目纾困，积极助力‘保交

付’。”

相对于股权层面的直接资金输血，代建

是对出险房企的另外一种救援方式。眼下，

通过引入代建方，盘活搁浅项目，已经成为

一种风潮。

这种趋势在绿城管理的客户名单中已

有所体现。2020年或之前，绿城管理的甲方

客户多数由政府和国企、中小型民营房企组

成；但从 2021年开始，客户名单中第一次出

现了银行等金融机构。这部分代建项目，主

要是银行和 AMC等资方从出险房企处接盘

的烂尾项目，在绿城管理 2021年新拓代建项

目合约面积中占据 4%。

绿城管理的新客户还有地方国资及城

投。

目前，绿城管理已经介入了处于不同阶

段的停摆项目，其“纾困名单”也已经列出了

长长的一串：除了和前述的奥园签署合作协

议，还接触到恒大的项目——2021年下半年

通过恒大的“债主”中粮信托引入，为恒大位

于江苏江阴的项目提供代建、代管服务；此

外还参与到南宁中国锦园、昆明绿城春江明

月等项目的盘活工作。

针对绿城管理频繁接下烂尾项目的代

建工程，严跃进向财熵分析：“化解不良资产

需要从金融角度理解，代建其实还是工程层

面的操作，当然（代建和金融等其他操作）可

以产生一些组合，但代建只能是作为化解不

良资产的其中一种方式。”

另一方面，严跃进认为，绿城管理将为

代建行业设立标杆：“从商业角度看，绿城参

与纾困，有利于为代建模式找到新的方向。

其实代建以前也有，也是因为项目在资金上

遇到问题需要盘活，但程度跟现在肯定不能

比。随着行业出现新情况、新问题，代建的商

业模式也要出现调整。”

财熵穿透绿城管理过去 5 年的业绩数

据，并结合高层最近表态发现，其代建模式

确实出现了一些显著变化。

例如，绿城管理的自营代建的比重逐年

降低，而与业务伙伴合作的比重逐渐提升。

又例如，绿城管理的政府代建业务发

展正在加速。这部分业务，主要是指与政府

的保障性住房和市政公共服务设施对接的

项目。

保障房建设未来将是一个大市场。海通

证券的保守测算，预计“十四五”期间国内保

障性租赁住房、城市更新的工程合同总计将

分别在 13650亿元和至少 40万亿的水平。在

不久前的中报业绩会上，绿城管理也表示会

继续加大对政府代建的拓展力度：“政府代

建未来可能是主流的房地产开发模式，是政

策支持的业务范畴。我们将保持政府代建第

一身位。”

（摘自《财熵》）

经济常识

蓝海赛道：房企争相入局

何为“代建”

红旗路小学2006班 吴彦希
证号：22010840329
指导老师：罗金珍

引入代建方，盘活搁浅项目——

“保交楼”新玩法：绿城的代建生意

12年前绿城中国迫于资金
压力而进行的转型，成就了 12
年后子公司绿城管理在代建领
域的龙头地位。在当下房地产行
业下行之际，绿城管理的业绩却
意外亮眼。有人认为，在大旗之
下，房地产代建行业将迎来千载
难逢的发展机遇。

导读

阳光下，我们都是爱运动的孩子
——2022年“阳光少年”第四季小学生暑期健身小达人系列活动侧记

在我心中一直有一个武侠梦，像燕十

三、杨过那般，拥山水而眠，枕星河入梦。

终于在今年暑假，随着我报上了暑期

健身小达人的武术班，我离梦想又近了一

步。开课当天，朝阳刚露出小脸蛋，我就迫

不及待地前往训练地点。武术课开始之

初，教练会安排热身活动，还会穿插一些

有趣的小游戏，学员们都很开心。

正压腿、侧压腿、虚步、弓步，我认真

地学着每个动作，不知不觉中，汗水从额

头冒出来，浸湿了上衣，但是一点也不影

响我对武术的喜爱。中途休息时，我被练

习室的一排置物架上造型迥异的兵器所

吸引，就缠着教练即兴表演一番，教练欣

然同意。拿起大刀来到空旷场地，大家远

远地围成一圈，见教练大刀一挥，左劈右

砍，动作行如流水，挥洒自如，好不威风。

精彩的表演引来阵阵喝彩声，咱们中国功

夫实在是太厉害了。

短短一周，让我收获颇丰。感谢教练

们的辛勤教诲，让我有了一次与以往不同

的体育体验，在今后我会更加努力加强体

育锻炼，强身健体，将中华传统武术精神

继续发扬光大。

炎热的暑假，我参加了为期十天的

“阳光少年”暑期健身小达人活动，开始了

我的羽毛球之旅。一开始无疑对我来说是

个大挑战，别的不说，单从早上八点开始

训练，就是一个考验，如果迟到教练就会

罚我们跑圈，还要做深蹲，没有一丝的怜

香惜玉。

短短十天里，我们学习了握拍，学习

了高远球，学习了发球，学习了挑球，还学

习了两套组合。当然教练也不会一直那么

严肃，每天教练还会让我们玩游戏，有“贴

膏药”“发扑克牌”“接力赛”等等。教练说

在游戏中可以提高专注力、反应力和倾听

能力，有不少好处呢！

但凡当天穿了深色衣服，教练就会送

你一幅“地图”，你问我是什么地方的地

图。那当然是“盐城”的地图，但这“地图”

可不是用笔画的地图，而是我们的汗水的

杰作。

一转眼，十天的学习就结束了，本以

为十天的训练很难熬，但当我们离开时，

却依依不舍起来，想继续参加。书上说，能

坚持一件自己不喜欢的事，才是真正的有

毅力，才是真正的长大，羽毛球训练到此

结束了，但我相信我和羽毛球的故事才刚

刚开始。

我的武侠梦
尚格小学2010班 王子瑞 证号：22040271054

我和羽毛球
八达小学一（3）班 严丹旎 证号：22011000027 指导老师：蒋爱萍

射箭体验
白鹤小学2108班 戴萌斯 证号：2204011274

今年暑假，我报名参加了校园记者暑期小达

人活动，我选择了射箭，因为我在奥运会上看过射

箭，觉得很酷很特别。

第一天，我迫不及待地来到射箭馆，可是只学

了弓的基本知识，有些失望。到了第二天，我终于

能上弓了，因为我训练表现得很好，老师给了我体

验射箭的机会。当我拿到弓的时候才发现，原来弓

很重。再试着把弓弦拉开，也有些紧。在老师的帮

助下，我才终于射出了箭。

看来每一个运动员都很不简单，只有坚持锻

炼，才能射得那么准。

我运动 我快乐
市二中附属小学1912班 谭皓搏 证号：22042560987

暑假里，妈妈给我

报了一个暑期健身小达

人的篮球训练班，一共

十节课，训练完之后让

我更加喜爱打篮球了。

刚开始，我们只是

进行简单的体能训练，

训练内容有：折返跑、单

脚跳等等，这些动作做

下来后总是让我们满头

大汗、气喘吁吁，一节课

结束时，教练还会带着

我们做拉伸放松一下，

非常舒服。

后来，我们就开始

学习投篮，教练首先教

我们运球，然后就是投

篮，我们先半蹲拿着球，

手指、手腕用力跳起把

球投出去，刚开始我总

是练不好，篮球投不进篮筐，我有点

灰心了，但是到后面每天练习，我终

于可以完美地将篮球投进篮筐，我

十分激动。

很快，十节篮球训练课结束了，

在这十天里我学会了打篮球，我觉

得打球是一件很快乐的事，能够让

我更加健康。即使训练结束了，我以

后还是会坚持锻炼身体，好好练球，

让我的球技更加进步。

体育是素质教育的体育是素质教育的
重要组成部分重要组成部分，，它对强健青少年它对强健青少年

体魄体魄、、锻造顽强意志锻造顽强意志、、培养合作精神都培养合作精神都
起到了重要的作用起到了重要的作用。。株洲市全民健身服务株洲市全民健身服务

中心联合株洲日报社校园记者俱乐部组织的中心联合株洲日报社校园记者俱乐部组织的
20222022年年““阳光少年阳光少年””第四季小学生暑期健身小第四季小学生暑期健身小
达人系列活动达人系列活动，，以打造以打造““健康株洲健康株洲··全民健身全民健身””公公
共服务品牌为核心共服务品牌为核心，，旨在落实青少年公益健身旨在落实青少年公益健身
培训培训、、全面推进体教融合全面推进体教融合，，让运动健身成为青让运动健身成为青
少年生活的一部分少年生活的一部分，，使孩子们在运动中得到使孩子们在运动中得到
锻炼锻炼、、收获快乐与友谊收获快乐与友谊，，培养终身锻炼的培养终身锻炼的
好习惯好习惯，，努力成长为有理想努力成长为有理想、、有本有本

领领、、有担当的新时代青少年有担当的新时代青少年。。
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终于盼来了我期待已久的

暑假，这个暑假，最让我念念不

忘的是第四季的“阳光少年”暑

期健身小达人活动。我在为期十

天的足球训练中，收获了成长，

收获了快乐。

每天清晨，爷爷陪我来到体

育中心的足球训练场，在教练的

精心指导下，我们先做热身运

动，然后学颠球、接球、传球、运

球、抢截等各种踢球动作，真是

有趣极了。

热身运动的时候，我与其他

队友们一起有节奏地跑步，满头

的大汗就像一颗颗“金豆子”在

欢快地跳舞，我与这些“金豆子”

一起在足球场快乐地游戏，我停

下来，“金豆子”们还在舞动，像

是很舍不得我。

颠 球 的 时 候 ，教 练 告 诉 我

们 ，不 要 一 直 站 着 不 动 ，要 小

步 移 动 ，以 便 更 好 地 控 制 球 。

刚 学 的 时 候 ，膝 盖 有 点 紧 张 ，

我就像一只螃蟹，一会横着往

左 走 ，一 会 儿 横 着 往 右 走 ，真

是搞笑极了。

最让我印象深刻的是传球，

我和队友们一起配合得很默契，

好几次我挑球越过防守队员的

头顶传球给了队友，真是惊险又

刺激。

这次的暑期健身小达人活

动很短暂，但带给我影响却很深

远，我学会了很多踢球的技巧，

也在运动中懂得了团结，分享了

心得，收获了快乐！
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