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色号选择

正合股份 · Since 1998

19
YEARS

玩转后30年时代

咨询顾问 | 营销代理 | 智能营销

成都 ·  重庆 ·  西安 ·  贵阳 ·  昆明

——2019年两江市场主题分享
——房地产市场趋势专题讲座

正合地产 · 张建军

“后30年时代”
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色号选择

正合股份 · Since 1998

19
YEARS

玩转后30年时代

咨询顾问 | 营销代理 | 智能营销

成都 ·  重庆 ·  西安 ·  贵阳 ·  昆明

——2019年两江市场主题分享

什么是“后30年时代”？

房价像任大炮说的那样会永远涨吗？

未来还能保持17亿平水平吗？

10%以上的开发利润还有可能吗？

现在转型还来得及吗？
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

回顾：

1、供应3000-3200万方

2、成交2500万方

3、房价高位盘整
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19
YEARS

一、什么是“后30年时代”
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

经济 房价与经济高度相关，中国经济进入上升通道，房价涨幅正常
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

经济 中美贸易战——持久战，世界经济面临挑战

贸易战

中短期

长期

关税增加

限制技术转让
制约产业发展

净出口下降

输入性通胀

GDP下降

国内加息 热钱流入 资产泡沫

经济危机

限制对手国技术
及产业发展

战略制约

战略制约
将持续性加码
经济危机
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

经济 中国GDP增速同比持续下滑，经济下行明显
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全国GDP季度同比(%)

注：以上资料来源于国家统计局，由正合研究院整理
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正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998
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中国城镇调查失业率（%）

注：以上资料来源于国家统计局，由正合研究院整理
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1991-2018年中国城镇居民人均可支配收入情况

城镇居民人均可支配收入(元) 城镇居民人均可支配收入:名义同比(%)

现象1 失业率及空置率飙升，居民收入增速放缓
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

图：2019年中国六大典型城市月均开盘去化率 图：中国六大典型城市客来访量对比情况

现象2 19年客户来访量同比大跌，开盘去化率降低
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正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

粗放式高增长期 快速布局 大整合时代
-加 速 整 合 巨头时代+存量开发+多元发展
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全国商品房销售面积（百万平米）

房产销售面积已见顶，未来增幅趋缓
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正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

9

5 5

11

17
15

11

18 16

13

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

2018年12月 2019年1月 2019年2月 2019年3月 2019年4月 2019年5月 2019年6月 2019年7月 2019年8月 2019年9月

图：2018.12-2019.09全国因城施策统计

下调贷款利率：东莞等
降低社保要求：珠海等

调控次数-放松

5

15

20

25

公积金收紧：长沙等

放宽落户：大连等

2

10

1
公积金收紧：成都等

放宽落户：西安等
取消限价：阜阳等

0

放宽落户：无锡等
公积金放松：天津等
下调贷款利率：深圳等

2

放宽落户：杭州等
公积金放松：佛山等
下调贷款利率：杭州等
放开租赁市场：深圳等

物业费上涨：深圳
企业管控：合肥等
二手房限售：丹东等
公积金收紧：石家庄等

7
企业管控：保定等

放宽落户：中山等
人才保障：广州等
公积金放松：徐州等
二手房贷款年限延长：湖南

企业管控：济南等
土地市场调控：苏州等
银行利率上浮：南京等
二套房契税优惠取消：长沙

7

11

人才保障：苏州
放松限购：南京高淳
放开租赁市场：西安

12

19

3

企业管控：恩施等
公积金收紧：中山
银行利率上浮：贵阳等
土地市场调控：杭州等

扩大限售：苏州
预售价管控：大连
银行利率上浮：广州

限制低密物业：东莞
地价房价联动机制：合肥
银行利率上浮：无锡、合肥

公积金贷款额度调高：沈阳
取消限售：开封
人才吸引：苏州、吉林

盘活农村土地：南京

公积金二套贷款限制放宽：嘉
兴、武汉、成都
公积金二套首付比例降低：贵阳
首套房认定放宽：常德
放宽落户：宁波、宜昌

认房认贷：无锡
三套房停贷：呼和浩特

来源：媒体新闻、官方网站等发布、正合研究院整理

调控次数-收紧

政策 限制力度随经济变化而调整，短期以因城施策高频微调为主
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

表：西部五城9月LPR房贷利率与原利率政策对比

城市
房贷利率原政策 LPR新政

首套房 二套房 首套房 二套房

成都
基准上浮15%

执行利率5.635%

基准上浮25%

执行利率6.125%

各银行加点在75-103之间

执行利率5.6%-5.88%

相当于基准上浮14%-20%

各银行加点在103-128之间

执行利率5.88%-6.13%

相当于基准上浮20%-25%

重庆
基准上浮10-15%

最低执行利率5.39%

基准上浮20-25%

最低执行利率5.88%

各银行加点在79左右

执行利率5.64%

相当于基准上浮16%

各银行加点在103

执行利率5.88%

相当于基准上浮20%

昆明
基准上浮10-20%

最低执行利率5.39%

基准上浮15-20%

最低执行利率5.64%

各银行加点在30-103之间

执行利率5.15%-5.88%

相当于基准上浮10%-20%

各银行加点在60-103之间

执行利率5.45%-5.88%

相当于基准上浮11-20%

西安
基准上浮10%

最低执行利率5.39%

基准上浮20%

最低执行利率5.88%

各银行加点在54-93之间

执行利率5.39%-5.78%

相当于基准上浮10%-18%

各银行加点在104-118之间

执行利率5.89%-6.03%

相当于基准上浮20%-23%

来源：银行官方发布、正合研究院整理

政策 LPR新政：“房住不炒”基调下，低利率引导高去化成为历史
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正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

时间 名称 主要内容 监管路径

2019.4.19 中央政治局会议
以供给侧结构性改革的办法稳需求，坚持结构性去杠杆”，再提“房住不炒”和建立
房地产长效机制，强调“宏观政策要立足于推动高质量发展，更加注重质的提升

2019.5.17 银保监会23号文
重点整治：表内外资金直接或变相用于土地出让金融资；违规向“四证”不全的房地
产开发项目提供融资；个人综合消费贷款等资金挪用于购房；资金通过影子银行渠道
违规流入房地产市场；并购贷款等贷款资金被挪用于房地产开发

银行贷款、信托、
债券

2019.6.1 窗口指导 在住建部指导下，央行与证监会暂停部分房企债券及ABS融资渠道 债券、ABS

2019.6.13 郭树清陆家嘴讲话 不能过度依赖房地产经济，同时也要防止房地产企业融资过度挤占银行信贷资源 银行贷款

2019.7.1 银保监会通知
禁止将资金信托作为通道，要求基础资产投资方向应当符合国家宏观、产业和监管政
策

信托、保险

2019.7.4 信托公司窗口指导 控制房地产信托业务规模：3季度不得超过2季度；个别公司全面暂停房地产信托业务 信托

2019.7.5 银保监153号文 地方资产管理公司不得以收购不良资产名义为企业或项目融资 AMC融资

2019.7.10 银行窗口指导 向部分房地产贷款较多、增长较快的银行进行了"窗口指导"，要求控制房地产贷款额度 银行贷款

2019.7.12 国家发改委778号文 房地产企业发行外债只能用于置换未来一年内到期的中长期境外债务 境外债券

2019.7.20 银监会统一标准 项目公司本身或直接控股股东不得低于开发二级资质

2019.7.29
银行业金融机构座谈
会

保持个人住房贷款合理适度增长，严禁消费贷款违规用于购房；加强对银行理财等渠
道流入房地产的资金管理；加强对存在高杠杆经营的大型房企的融资行为的监管和风
险提示

银行贷款

2019.8.2
人民银行2019年下半
年工作电视会议

要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，落实房地产长效管理机制，按照‘因城
施策’的基本原则，持续加强房地产市场资金管控

2019.9.11
银保监会：遏制房地
产金融化泡沫化倾向

对小微企业融资难融资贵、部分交叉金融产品流入房地产领域，采取监管措施，多措
并举化解金融风险，打击非法金融活动，遏制房地产金融化泡沫化倾向，守住不发生
系统性风险底线

银行开发贷

海外债券

国内债券

地产信托

开发商主流融资渠

道，但利率分层差

异明显

开发商补充性融资

渠道，但近期新政

下渠道受阻

根据企业信用评级，融资利率不同

AAA企业与 AA+企业信用利差悬殊

7.12新政：

房企海外债仅能用于置换未来一年内到

期的中长期境外债券

7.4窗口指导：

三季度地产信托规模不超过2季度；

个别公司全面暂停地产信托业务

预计今年地产信托增长将出现下滑

来源：媒体新闻、官方网站等发布、正合研究院整理

图：开发商有息融资渠道

政策 “嗜血”资本退出，金融防火墙高筑
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998
注：由正合研究院整理，数据截取时间为2019年4月30日。

《50家上市房企资产负债率排行榜》
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34家重点房地产企业净负债率（%）

政策 开发商“血槽”不足，未来负债率有望下降
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正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

历年政府工作报告对于房地产税的表述

年份 表述

2014年
推进税收制度改革，把“营改增”试点扩大到铁路运输、
邮政服务、电信等行业，清费立税，推动消费税、资源税
改革，做好房地产税、环境保护税立法相关工作。

2018年
深化财税体制改革。推进中央与地方财政事权和支出责任
划分改革，抓紧制定收入划分改革方案，完善转移支付制
度。健全地方税体系，稳妥推进房地产税立法。

2019年
深化财税金融体制改革。加大预算公开改革力度，推进中
央与地方财政事权和支出责任划分改革。健全地方税体系，
稳步推进房地产税立法。

资料来源：历年政府工作报告，正合研究院整理

国家实行不动产统一登记制度，登记对象包括

集体土地所有权 房屋等建筑物、
构筑物所有权

森林、林木所有权

宅基地使用权

抵押权

建设用地使用权

地役权

耕地、林地、草地等
土地承包经营权

海域使用权

政策 房产税征收硬件环境已达成，房子不再是某些人的“金融玩具”
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色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

政策 政府稳地价决心强烈，高昂地价托底，房价下探空间小

表：2019年1-9月不同城市土地市场情况

城市类别 指标
推出面积
(万平方
米)

成交面积
(万平方
米)

出让金
(亿元)

楼面均价
(元/平方

米)
溢价率

一线城市

绝对量 2386 2241 3857 7514 9%

同比 35% 32% 27% -9%
上涨1个
百分点

二线城市

绝对量 33589 28804 19615 3418 15%

同比 8% 7% 27% 16%
上涨1个
百分点

三四线城
市

绝对量 52094 42980 12036 1588 18%

同比 -8% -8% -0.1% 9%
下降3个
百分点
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房地产政策以稳为主的基调决定未来

房价将难以出现大幅上涨的情况

在经济转型期的房地产稳定器作用、地

方财政压力，以及中央稳地价的策略主

导下，地价涨幅控制在合理范围内

暴涨绝无再有，崩盘几无可能
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来源：政府官网、新闻网站，正合研究院整理

区域 2018年计划（套） 2019年计划（套） 同比

全国 5880394 2852936 -51%

西部地区 2004615 1058565 -47%

东部地区 1667858 800262 -52%

中部地区 2207921 994109 -55%

针对2019年的棚改政策，住建部明确以下五点：

• 新三年棚改计划必须实施，但棚改项目必须区分收益与融资
能否平衡

• 棚改货币化不搞一刀切
• 政府购买棚改服务模式取消，但鼓励国家开发银行、中国农

业发展银行对收益能平衡的棚改项目继续贷款
• 融资以发行棚改专项债为主
• 对棚改户建档立卡，实行城市脱贫攻坚，对难以实施的向国

务院建议以资金和政策支持单列管理

表：全国及分地区2018、2019年棚改计划及同比情况 图：2019年各省市计划棚改量同比排名

增长

减少

需求 棚改步入尾声，向老旧小区改造转换，需求支撑力减弱
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中国城镇套户比（1978-2018）

注：资料来源于《中国住房存量报告：2019》和中国统计局，由正合研究院整理
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中国城镇居民人均住房建筑面积（㎡）

需求 户均1.09套，人均36.9平，房子暂告别短缺时代
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全国人口出生率（‰）

需求 人口出生率降至最低点，人口红利不再，客户基数大幅减少

注：数据来源于中国统计局，由正合研究院整理
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经济

政策

需求

三大方面
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19
YEARS

地产暴利退潮
薄利时代来临
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后30年，它宣告了暴利时代的终结

薄利时代的到来

房子将不再是某些人的“金融玩具”

未来5-10%的利润率可能是常态

……
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二、薄利时代的新玩法？
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POINT.1

赚以前看不上的钱
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企业名称 多元化领域

碧桂园 物业、酒店、教育、农业、
特色小镇、机器人

恒大
旅游、养老健康、新能源
汽车、保险、特色小镇

融创 大文化、娱乐、旅游

绿地
金融、消费、公寓、养老

地产

表：规模领先型房企多元化业务布局情况

“换赛道”大势所趋，但探索面临高度不确定性
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海外投资者
给予物管板
块高估值

房地产产业链

房地产巨型生态圈逐步形成，生活服务运营重唤地产荣光
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POINT.2

从“刀耕火种”到“精耕细作”
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房企竞争换赛道，从硬实力秀肌肉转向软实力内秀

部分房企已开始有所动作

房企 动作

金科
发布产品新内核“生命建筑”，赋予产品
“智慧体”、“有机体”、“基因体”三大
属性

华宇
通过数据分析用户需求，提出“产品经理”
概念，发布了华宇优+体系2.0全新产品

旭辉 第六代产品CIFI-6将在江山雲出落地

首创
发布了在禧瑞山河即将呈现的产品新设计，
其中包括第三代绿色采光车库、阅管家服务
体系。

首创采光车库

华宇优+体系

旭辉CIFI-6
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三、重庆这个冬天有点冷？
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商品房市场：

刚需似有似无，改善成“主流”?
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图：2014-2019年6月商品住宅（别+洋+高）分总价段走势（成交端）

刚需似有似无，改善物业迎流而上
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改善从未成为主流，
永远只属于那20%
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高端市场：

“形态决定价值”失灵
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近5年300万以上产品分业态成交占比

别墅 多层住宅 高层住宅

“形态决定价值”论被打破，高层物业蚕食高端市场

2019年1-8月300万以上产
品分业态均价

物业
建面均价
（元/㎡）

高层 15873

洋房 17125

别墅 19797
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土地市场：

未来同质化产品竞争激烈
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图：2015-2019年6月重庆主城土地各容积率成交建筑面积占比

<1 1-1.5 1.5-2 2-2.5 2.5-3 >3

综合容积率 2.4 2.2 2.1 1.9 1.6

7成土地容积率低于2，超8成地块规模在15万方以下
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规划一致，地价高企
同质化项目怎么破？
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未来的竞争，
是居住体验、物业服务

等软实力的比拼



41 | Zhenghe Group Copyright © 2018  All Rights Reserved 

色号选择

正合股份 · Since 1998正合股份 · Since 1998

后30年，10万亿级地产池，

依旧水大鱼大，未来可期！
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正合股份 做中国地产价值的推动者

正合地产顾问股份有限公司（集团）

Zhenghe Real Estate Consultanting Corp.,Ltd.

中国·四川·成都·青羊区·东城根上街95号成都证券大厦2/8/9F

www.zh1998.com
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