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4G红利消退 三大运营商“中考”失意

营收2020亿元
摘得第一宝座

随着碧桂园2019年中报业绩的“出炉”，

上市房企上半年最高营收也再度被刷新。

经Wind数据统计，截至目前在A股、港股

的房地产上市公司中，营收三甲分别为碧

桂园、绿地控股以及万科，其中碧桂园营收

2020亿元摘得第一宝座。

8月22日午间，碧桂园在港交所正式披

露了今年上半年“成绩单”，在报告期内公司

实现营业收入约2020亿元，同比增长53.2%；

当期对应实现净利润约为230.6亿元，同比

增长41.3%。此外，在上半年碧桂园实现归

属公司股东的净利润、归属股东的核心净利

润分别为156.4亿元、159.8亿元，分别同比

增长20.8%、23.4%。

对于归属于公司股东净利增长的原因，

碧桂园表示，得益于集团于有关期间物业销

售确认收入的增加以及该等物业的平均售

价及毛利率增长，归属于公司股东的利润

从2018年上半年的约129.4亿元上升20.8%

至2019年同期的约156.4亿元。

作为行业龙头企业，碧桂园在业绩实现

高速增长的同时也不忘给予投资者稳定丰

厚的派息。8月22日当天，碧桂园董事会宣布

派发中期股息每股22.87分，同比每股派息增

幅为23.5%，半年派息总额占核心净利润的

31%。据悉，上半年碧桂园每股基本盈利0.73

元，同比上升约21.7%。

根据半年报，截至2019年6月30日，碧桂

园业务遍布中国内地31个省/自治区/直辖市、

279个地级市、1235个县/镇区。碧桂园已为超

过1100个城镇带来现代化的城市面貌，现已

打造超过2000个高品质项目，有超400万业主

选择在碧桂园安居乐业，目前碧桂园拥有近20

万名员工。

手握2228亿元现金
流动性充裕

根据碧桂园发布的半年报，公司手握2228

亿元现金也成为了此次财报的一大亮点。

截至2019年6月30日，碧桂园可动用现金

余额约2228.4亿元，公司另有约3133亿元的

银行授信额度尚未使用。通过上述数据不难

看出，碧桂园营运资本充裕，良好的信贷状

况继续支持集团稳健发展。

在碧桂园充足现金流的背后，是公司系

统性的资金管控。半年报显示，碧桂园净借贷

比率为58.5%，而这已是公司连续12年保持净

借贷比率低于70%，公司财务杠杆继续保持

在业内较低水平。

财报显示，面对销售放缓以及融资收

紧，碧桂园加大了回款力度，上半年集团实

现合并房地产销售现金回款约2771.1亿元，

这也是自2017年起第3次连续在年中实现正

净经营性现金流。

另外，截至2019年6月30日，碧桂园实

现权益合同销售金额2819.5亿元，权益合同

销售面积3129万平方米，销售规模在行业继

续保持领先。

2019年上半年，得益于持续稳定的合同销

售以及高效的施工管理体系带来的楼盘按时

交付，碧桂园房地产开发收入保持增长。2019

年上半年，来自房地产开发的收入由2018年同

期的约1269亿元上升55%至约1967亿元。

2019年上半年的交付物业所确认收入的平均

销售价格约每平方米8987元，对比2018年同

期的约每平方米8846元有所提高。建筑的收入

由2018年上半年的约24.57亿元上升40.8%至

2019年同期的约34.59亿元，主要是由于施工

量以及施工项目数量的增长。

多元化发展
三驾马车并驾齐驱

在楼市的存量时代，一批房地产企业开

始主动求变，谋求多元化发展，碧桂园也不

例外。公司明确地产、机器人、现代农业是未

来三大重点业务，同时提出碧桂园是“为全

世界创造美好生活产品的高科技综合性企

业”的新定位。

据了解，在2018年5月、9月碧桂园相继宣

布进军现代农业以及机器人领域。

在现代农业方面成立碧桂园农业控股有

限公司，布局农业全产业链条，打造研发服

务、智慧种业、健康粮油等八大核心业务板

块；在机器人领域，广东博智林机器人有限公

司（以下简称“博智林机器人”）作为碧桂园的

全资子公司在去年7月成立，博智林机器人开

发研制中的产品主要是应用于建筑业、餐饮、

物业管理、医疗、农业、智能家居、制造业等领

域的机器人、智能设备及系统，打造覆盖机器

人全产业链的生态圈。

今年初，碧桂园创始人、董事会主席杨国

强在集团管理会议上进一步明确了“三驾马

车”新的业务架构，地产、机器人、农业。杨国

强表示这是碧桂园未来发展的重点，更进一

步提出碧桂园是“为全世界创造美好生活产

品的高科技综合性企业”。

值得一提的是，机器人板块作为碧桂园多元

化发展的重点业务目前已初显成效，博智林机器

人研发中心已拥有超1400人的研发团队，已递

交申请专利近500项，博智林现在研发的建筑

机器人有30多款，其中有9款建筑机器人已经

投入工地测试。这也进一步凸显了碧桂园以科技

为引擎，推进高质量发展的坚定信心。

克而瑞地产研究认为，碧桂园“三驾马

车”业务架构是围绕主业延伸多元板块，通过

整合资源打通地产业务与新业务接口，形成

三大板块相互独立又相互支撑，一方面可以

借助优势产业赋能，提升地产主业产品与服

务的竞争力，抓住城镇化进程中房地产市场

的发展机遇；另一方面多元化业务在地产板

块的依托下发展难度相对降低，可以增强企

业内生增长动力，从而大大降低了市场风险

和机会成本，减轻企业运营压力。

“三驾马车”并驾齐驱 碧桂园上半年营收、净利双增长
在监管趋严、融资收紧的行业大背景下，碧桂园（02007.HK）今年上半年交出了

一份令人颇为满意的“成绩单”，这也是继公司谋求地产、机器人、现代农业多元化发

展后的首份半年报。8月22日午间，碧桂园在港交所正式披露了2019年半年报，公司

营收、净利等多个核心指标实现大幅增长，其中上半年营收达到2020亿元格外吸睛，

也刷新了目前上市房企上半年最高营收纪录。此外，截至今年6月30日，碧桂园营运

资本充裕，手握2228亿元现金也成为了此次财报的一大亮点。

营收触顶下滑

8月22日，中国电信发布的财报显示，

2019年上半年，中国电信经营收入达到1905

亿元，同比下降1.31%；服务收入达到1826亿

元，同比增长2.8%；EBITDA达到633亿元，

同比增长13.3%；公司股东应占利润达到139.09

亿元，同比增长2.5%。

由此，三大运营商上半年营收均出现下

滑。财报显示，上半年，中国移动营运收入实

现3894亿元，同比下降0.6%；中国联通营业收

入1449.53亿元，同比下降2.8%。

从净利润上看，中国电信和中国联通分

别实现了2.5%和16.8%增长，仅中国移动出现

了14.6%的下滑。分业务类型看，中国移动净

利润下滑受到语音业务收入、销售产品收入

及其他收入下滑影响。

对于上半年营收下滑的原因，北京商报

记者采访中国电信相关负责人，截至发稿，

尚未获得对方回复。

三大运营商均在财报中强调了市场大环

境对公司主业的负面影响。中国电信在财报

中表示，“2019年上半年，国内通信行业面临

传统业务日趋饱和、新兴领域多元化竞争不

断加剧等挑战”。在业内看来，运营商营收的

下滑早在意料之中。

独立电信分析师付亮表示，2018年，各

大运营商提速降费的力度都很大，流量资费

下降明显，但流量消费量不可能一直高速增

长，因而这种通过降费刺激消费来拉动收入

增长的模式是难以持续的。

目前，三大运营商都面临着语音业务收

入减少、互联网和流量业务收入增速放缓的

问题。上半年，中国移动语音业务收入同比下

降22.85%，数据业务收入同比仅增长3.05%；

中国联通语音业务收入同比下降1.08%，非语

音业务收入同比仅增长1.92%；中国电信语音

业务收入同比下滑11.8%，互联网收入同比仅

增长3%。

排名两大反转

对于运营商而言，业绩变化与用户规模有

直接关系。而随着用户增长触顶，电信行业正

在成为竞争更为激烈的存量市场。工信部公布

的数据显示，截至2019年6月底，三家基础电信

企业的移动电话用户总数达15.9亿户，同比减

少353万户。

2019年以来，中国电信成为移动用户数

增长最快的一家，且用户规模7月正式超过中

国联通，市场排名由第三升至第二；中国移动

成为宽带用户数增长最快的一家，且用户规

模在7月正式超过中国电信及其母公司，市场

排名则由第二升至第一。

在移动业务方面，虽然中国移动凭借超

9亿户的移动用户总数继续在上半年稳坐霸

主位置，但中国电信净增移动用户数高达

2048万户，远远高于中国移动的998万户和

中国联通的932万户。不仅如此，中国电信还

在2019年7月实现了对中国联通的超越，前

者移动用户数达到了3.25亿户，高于中国联

通的3.24亿户。

对于下半年移动市场的竞争，业内人士

表示，年初以来，通过大幅调低套餐外资费，

中国电信拥有了更强的市场竞争力，再加上

中国电信在家庭套餐方面的既有优势，如果

中国移动和中国联通不跟进采取一些新的竞

争策略，在未来携号转网的竞争中，这两家可

能会面临老用户流失，而中国电信坐收渔利

的问题。

值得注意的是，虽然中国移动上半年营

收和净利双双下滑，但在新用户拓展方面仍

有不少亮点。在宽带业务方面，2019年前7

个月，中国移动累计净增客户数达2134.7万

户。截至2019年7月底，中国移动有线宽带

的客户总数达到1.78亿户，首次超过中国电

信及中国电信母公司1.77亿户的有线宽带

用户总数，中国移动也因此正式坐稳了宽带

市场霸主的位置。

5G合纵连横

在个人移动市场增长乏力的背景下，中

国电信和中国联通上半年净利润的增长主要

依靠新兴业务的快速增长。以中国电信为例，

上半年中国电信新兴业务收入占服务收入比

达55.4%，拉动服务收入增长5.7%；DICT和物

联网业务合计拉动服务收入增长3%，其中IDC

和云业务收入分别同比增长11%和93.2%，物

联网收入同比增长52%；互联网金融收入同

比增长112.2%。

从财报来看，中国移动在新业务方面的

收入同样增长迅速，只是相对于规模庞大的

传统业务，新业务收入规模对整体营收的拉

动作用较为有限。上半年，中国移动魔百和收

入62亿元，同比增长59.7%；DICT收入136亿

元，同比增长47.3%；物联网收入52亿元，同比

增长43.8%，尽管家庭市场、政企市场和新业

务市场的占比已分别提升至7.6%、12.5%和

8.3%，但个人移动市场占比仍超过七成。

4G流量红利见顶，如何借助5G时代重新

推动主业增长自然成为运营商们的下一步

棋。中国移动日前在中期财报中明确表示，公

司将加快推动5G发展，打造“5G+”新优势。

8月22日，有接近运营商的知情人士向北

京商报记者透露，三大运营商将于9月1日启

动5G商用。然而，由于5G网络的建设需要大

规模的资金投入，对任何一家运营商而言都

将带来不小的成本压力。

作为三大运营商中资金实力最为雄厚的

一家，中国移动下半年的支出也显然更为“精

打细算”。根据计划，中国移动在2019年的资

本开支（含5G投资）为不超过1660亿元，低于

2018年的1671亿元。而且，由于中国移动

2019年上半年852亿元的资本开支大幅高于

2018年上半年的795亿元，这意味着中国移动

下半年能花的钱要少于去年同期。

成本压力之下，“合作”成为摆在运营商

面前的一个重要选项。中国电信在本次发布

的中期财报中表示，“将积极探索和推进5G网

络基础资源的共建共享，努力降低网络建设

和运维成本”。该表态与此前中国联通董事长

王晓初的表态遥相呼应。近日，在中国联通中

期业绩发布会上，王晓初透露，中国联通正在

和中国移动、中国电信谋求合作，也和中国广

电聊过相关合作。

事实上，在更早的两周前，中国移动董事

长杨杰也表示，在5G发展方面确实有和中国

广电接触和讨论，寻求共建共享、合作共赢的

模式，但目前与中国广电之间还未有可以披

露的进展。

王晓初则表示，广电最佳的合作伙伴

是中国联通，他表示，“广电现在最大的优

势是它有比较大的有线网络体系，这和另

两家公司的冲突要比中国联通大。因为那

两家公司的宽带总规模均在1.5亿户左右，

只有中国联通是8300万用户，所以互补性

在这一块的冲突是最小的”。

北京商报记者 钱瑜 濮振宇

中国电信发布财报后，国内三大运营商的“中考”成绩悉数出炉。从业绩来

看，受4G流量红利消退等因素影响，三大运营商的营收均出现了不同程度的

下滑，不过，中国电信和中国联通的净利润均保持了增长，仅中国移动出现了

超一成的下滑；从用户规模上看，7月，中国电信已在移动用户规模上正式反超

中国联通，而中国移动在宽带用户规模上彻底压过中国电信。
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