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企业盈利能力分析—以万科公司为例
信甜甜

辽宁师范大学海华学院 辽宁 大连 116400

【摘 要】：众所周知，中国国民经济的支柱产业是房地产产业。 万科公司自成立以来，盈利能力一直处于领先地位，发展

成为房地产业的龙头企业，因此研究该公司的盈利能力不仅具有重要的现实意义，同样具有理论意义。 本文主要从财务指标

分析万科的盈利能力，、选择合适的财务指标和方法，进而找出该公司目前运营中存在的问题，并根据问题提出针对性的解

决措施，从而替代万科的盈利能力，为万科的持续发展做出贡献。

【关键词】：万科企业；盈利能力；毛利率；

通过万科的盈利能力分析，不仅可以向投资者提供相关

信息，还可以向包括公众、债权人、税务机关、政府(尤其是

企业决策者)在内的其他利益相关者提供企业做出投资决策

的真实财务状况和经营业绩在万科真实财务年报数据的基

础上，通过分析万科的财务数据，可以判断其盈利能力。结

合企业近五年的发展历程，找出其盈利能力存在的问题，并

尝试提出解决方案和措施，为加强万科盈利能力提出参考建

议，及时发现并制定应对财务风险的策略。

第 1章 盈利能力相关概念概述

1.1 盈利能力的定义

利润是指企业的收入金额及其水平、资金增值或在一定

时期内获利的能力。对企业经营者来说，深入的盈利能力分

析，可以更有把握地看到公司应用过程中存在的问题。主要

指标:营业利润毛利、成本利润毛利、净活动收益、利润现金

保证乘数、总活动收益率和资本收益。

1.2 盈利能力的重要性

对于投资者、债权人等财务信息的外部使用者来说，了

解目标企业的盈利能力可以帮助他们有效调整投资或融资

决策，从而规避风险。因此，盈利能力分析在财务分析中起

着非常重要的作用，有一份结构良好、客观的盈利能力分析

报告是必要的，也是有价值的。

1.3 盈利能力的主要指标

反映公司盈利能力的指标有很多:毛利、净利率、资产总

回报率、加权净资产回报率和成本支出净利率。这些关键指

标的公式如下:

销售净利率公式：销售净利率=净利润总额/销售收入

x100%

销售毛利率公式：毛利率=（销售收入-销售成本）/销售

收入*100%

总资产净利率公式：总资产净利率=净利润/平均资产总

额*100%

净资产收益率公式：净资产收益率=净利润*2/（本年期

初净资产+本年期末净资产）=净利润/净资产。

成本费用净利率公式：（净利润÷成本费用总额）×100%

总资产报酬率=（利润总额+利息支出）/平均资产总额×

100%

第 2章万科公司盈利能力现状分析

2.1万科公司概况

1984年 5 月，万科企业股份有限公司成立，注资

1099521022元。其总部位于中国深圳市盐田区大梅沙环梅路

33号万科中心。万科是中国最大的住宅开发商，中国第一家

销售额超过 1000 亿元的房地产公司，中国房地产行业第一

个享有盛誉的商标。

2.2万科公司盈利能力现状分析

2.2.1万科公司盈利能力总体分析

表 2-1 万科企业股份有限公司盈利能力指标分析（%）

盈利能力指标/年份
2019

年

2018

年

2017

年

2016

年

2015

年

加权净资产收益率

（%）
22.47 23.24 22.80 19.68 19.14

摊薄净资产收益率

(%)
- 21.68 21.14 18.53 18.09

摊薄总资产收益率

(%)
3.38 3.66 3.73 3.93 4.64

毛利率(%) 36.25 37.48 34.10 29.41 29.35

净利率(%) 14.99 16.55 15.32 11.79 13.27
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数据来源：天眼查 万科企业股份有限公司 2015年

-2019 年年报

毛利率是企业经营利润的基础，企业要经营利润，首先

需要获得足够的毛利润，在其他条件不变的情况下，毛利率

大、毛利率高，就意味着利润总额也将增加。 万科企业股

份有限公司近 5 年的平均毛利率基本维持在 33.318 左右，表

明其营业利润幅度变化不大。2015年至 2018年间从 29.35%

上升到 37.48%。 在此期间，企业盈利能力持续上升至 2019

年，但下降幅度不大。

净资产加权利润率反映了股本的使用效率。万科股份公

司资产加权平均净利润在 2015-2018年稳步增长。这表明，

企业资本利用率每年都在增加，到 2019年才有所下降，可

能是由于新的流行病的影响。

净利率是资产盈利能力分析的重要指标。通过这个指标

可以获得多少营业利润。公司净利率有较大变化趋势。近五

年来，先降后升，先降，从 2015年的 13.27%到 2016 年的

11.79%，2018年开始上升到 16.55%，2019 年再次下降，说

明公司盈利能力先减弱，后增强，后下降，说明公司盈利能

力变化不稳定，公司增长缓慢，展会相对不稳定。

表 2-2 万科企业股份有限公司盈利质量指标分析

盈利质量指标/年

份

2019

年

2018

年

2017

年

2016

年

2015

年

销售现金流/营业

收入
1.18 1.34 1.52 1.19 0.98

经营现金流/营业

收入
4.04 3.05 7.46 3.58 1.45

如表 2-2所示，在营业收入不变的情况下，销售现金流/

营业收入的价值越高，现金流就越充足。因此，我们可以看

出，万科近五年销售现金流的使用情况较好。同样，运营现

金流/营业收入值越高，万科运营现金流越高，万科运营现金

流越高，我们可以在表.LE更高，这是 17年来最好的经营现

金流。

2.2.2 万科公司盈利能力各项指标具体分析

（1）销售毛利率分析

销售毛利率，即销售毛利率是反映企业收入水平的重要

标准，并反映了商业活动的成本和利润以及整个企业的生产

和加工效率之间的关系，和成本管理，这是企业利润的最重

要的指标。

表 2-3 销售毛利率分析表（单位：亿元）

财务指

标
2019 年 2018 年 2017 年 2016 年 2015 年

主营总

收入

3678.94

亿

2976.79

亿

2428.97

亿

2404.77

亿

1955.49

亿

主营总

成本

2961.87

亿

2370.52

亿

1983.24

亿

2064.67

亿

1659.88

亿

净利润 551.32 亿 492.72 亿 372.08 亿 283.5 亿 259.49 亿

毛利率 36.25% 37.48% 34.10% 29.41% 29.35%

销售毛

利率
19.49% 20.37% 18.35% 14.14% 15.12%

如表 2-3 所示，万科总收入继续增长，从 19.49亿福林

增至 18.49 亿福林。图一在 2019 年，所有行业的总支出呈现

出首次增长后呈下降趋势，仅在 2017 年，由于 2018 年业务

规模扩大，销售投资广告，中介费，以及公司租金，员工的

报酬等。

（2）销售净利率分析

纯利润和主要经营业务收入中的比率即销售净利率。万

科企业销售净利率分析：

表 2-4 销售净利率分析表（单位：亿元）

财务指

标
2019 年 2018 年 2017 年 2016 年 2015 年

净利润

总额
551.32 亿 492.72 亿 372.08 亿 283.5 亿 259.49 亿

营业收

入

3678.94

亿

2976.79

亿

2428.97

亿

2404.77

亿

1955.49

亿

净利率

(%)
14.99 16.55 15.32 11.79 13.27

从表 2-4 可以看出，万科净利润总额持续增加，营业收

入持续增加，净利润有先上升后下降的趋势。这表明万科的

收益力正在稳定地提高。

（3）成本费用净利率分析

总营业收入与企业净利润之间的关系是否反映了企业

绩效与企业利润之间的关系，这是以利率衡量万科价值的净

额:

表 2-5 成本费用净利率分析（单位：亿元）

财务指标 2019 年 2018 年 2017 年 2016 年 2015 年

净利润总额
551.32

亿

492.72

亿

372.08

亿
283.5 亿

259.49

亿
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成本费用总

额

2961.87

亿

2370.52

亿

1983.24

亿

2064.67

亿

1659.88

亿

成本费用净

利率（%）
18.61% 20.79% 18.76% 13.73% 15.63%

如表 2-5所示，2015 年至 2018 年，万科成本消耗得到

有效管理，成本费用利润率呈现增长势头。实践证明，企业

获取效益的能力得到了提高。

（4）净资产收益率分析

纯资产收益率是指企业在某一时期内的纯利润和平均

纯资产的比例，也叫权益纯利率。万科纯资产收益率研究：

表 2-6 净资产收益率分析表（单位：万元）

财务指标 2019 年 2018 年 2017 年 2016 年 2015 年

净利润
551.32

亿

492.72

亿

372.08

亿
283.5 亿

259.49

亿

净资产
1880.58

亿

1557.64

亿

1326.75

亿

1134.45

亿

1001.84

亿

净资产收益

率（%）
29.32% 31.63% 28.04% 24.99% 25.90%

如表 2-6所示，资产收益率先增加后出现下降趋势，总

体来说比较理想，说明企业自我资本的经营良好。2019 年其

净资产收益率仅比 2018年减少 2.3%，当其净利润和净资产

逐渐增加时，其净资产收益率已下降。

（5）总资产报酬率分析

资产总回报率表示公司所得税毛收益在一段时间内占

资产总额的百分比，有时无法详细确定公司的哪些资产正在

运营。因此，这被计入全部资产中。因此，在生产模式逐渐

增加的时候，万科企业应该致力于提高其销售收益，管理其

消费，特别是销售费用，从而促进企业净利润的增加，进而

提高企业的权益纯利率。

表 2-7总资产报酬率分析（亿元）

财务指标 2019 年 2018 年 2017 年 2016 年 2015 年

利润总额 765.39 亿 674.6 亿 511.42 亿
392.54

亿

338.03

亿

资产总额
17299.29

亿

15285.79

亿

11653.47

亿

8306.74

亿

6112.96

亿

总资产报

酬（%）
4.42 4.41 4.39 4.72 5.29

从表 2-7看，利润总额从 2015年的 338.03亿增加到 2019

年的 765.39 亿，增长 1.26倍，资产总额从 2015年的 6112.96

亿增加到 2019 年的资产总额 17299.29亿，增长 1.83 倍。这

证明了万科近五年来的收益力持续增加。

第 3章 万科公司盈利能力存在的问题

3.1营业收入增长缓慢

2019年，万科公司的销售额为 1955.49 亿，比 2018 年

增长 23.58%。2016 年和 2017 年的营业收入差距不大，全部

上下浮动 2400 亿元。2016 年，公司实现营业收入 2404.724

亿元。 从净利润来看，万科过去 5 年母公司股东净利润分

别为 259.49 亿，283.5 亿，372.08 亿，492.72 亿和 551.32 亿，

纯利润呈逐年稳定增长的趋势。但是，2019年比 2018 年增

长 11.87%。这是由于公司经营规模、桂冠疫病和房地产市场

的影响，万科毛利率下降。

3.2成本费用明显上升

我国房地产企业一直对宏观环境，国家政策和市场环境

非常敏感。等万科多年来，公司一直专注于房地产业，高度

依赖市场环境和国家政策。因此，万科公司应积极研究措施，

制定有效的计划，进一步细分公司产品，以最大限度地降低

企业的经营风险。企业.deuxi 第六，受政策影响国家。万克

主要采用商业模式分公司。一方面降低了对运营资金的需

求，另一方面，由于管理权的丧失，与上游供应商的议价能

力较弱，并进入市场。该公司的毛利率很低。

第 4章 万科公司盈利能力提升的对策与建议

4.1提高营业增长速度

万科公司多年来一直致力于大众住宅行业。主要消费场

所为城市郊区、稀缺地区和低密度住宅。消费者面对普通家

庭，坚持小客户销售模式房子。保利地产直到 2010 年才进

入商业地产的行列。同年，它制定了一项战略，旨在：将公

司提升到与住房相同的水平。

4.2加强成本控制

从万科股份有限公司的报告来看，公司 2019 利润率下

降的原因之一是公司经营成本高。在制定成本控制方面，万

科股份有限公司可以采取以下措施，合理控制公园绿地面

积，最大限度地减少人工景观建设。 第二，控制销售成本。

通过万科的财务报表可知，在这三个时期中，万科的销售费

用所占比例最高，主要用于广告，多媒体促销等带有万科品

牌的产品佣金。 万科企业还可以根据市场环境的变化，销

售方式的适当改变，以最低的成本实现最大的利润，提高万

科的盈利能力。第三，控制计划期间的成本。同时，做好计

划设计前的准备，在形成更详细的商品预算案之前，与市场
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部门一起探讨产品类型，配合消费者的心理需求，有效控制

成本，并在此基础上指导设计计划，根据预算案必须严格执

行。规划设计时，车位和车库的建设也是一个成本较大的方

面，这里要合理规划和控制这方面的成本，保证在有限的面

积内实现停车量最大化的原则。 同时要充分考虑建筑周边

环境，尽量与周边环境相结合，设计出与周边景观相协调的

产品类型，实现土地利用效率和效益最大化。网络设计应该

简洁，减少不合理的设计。

结论

综上所述，笔者收集了万科股份有限公司 2015-2019 年

的财务数据，从总体指标和反应盈利能力指标入手，对万科

的盈利能力进行了全面细致的分析。由此可以得出结论，万

科目前的盈利能力较好，虽然受到 COVID-19的影响，但对市

场影响不大。可见万科的内部管理和控制都比较好。我们只

需要提高业务增长速度，加强成本控制，就能更有效地提高

万科的盈利能力，实现长期可持续发展。
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