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千亿之后 正荣失速？

高性价比：
区位、配套、价格优势叠加

事实上，老盘推新并不是什么稀奇

事，尤其是在北京这个土地审批严格、城

市规划频繁的城市，地产项目首期开盘

十余年后再推新品，大有项目在；而老盘

推新注定又是个抢眼事，若项目昔日有

“地王”、“超级大盘”抑或是“神盘”之名傍

身，外界对此项目的关注度向来不会太

差。这在北京2019年内推出的若干“老笋

盘”上得到了印证。

以昔日“海淀神盘”恒盛·欧洲公馆为

例，该项目在今年7月中旬拿到了最新一

期预售许可证，这距离其首期房源入市

已过去十年之久。而此次再度入市，凭借

“双地铁、公园里、学府旁”的文案，彼时尚

未正式开盘的欧洲公馆便受到行业力荐

与购房者关注。北京商报记者走访调查

发现，拿地早、成本低、价格合理、区位配

套成熟以及教育资源占优，便是该项目

未售先火的核心卖点。

此外，海淀区域内的强佑·府学上院、

西钓鱼台嘉园以及通州区域内的金融

街·融御，也多以区位、配套、价格上的优

势吸引购房者。

合硕机构首席分析师郭毅从房屋属

性、户型产品设计以及销售定价三方面，

向北京商报记者道出了老盘推新的几大

优势。

郭毅表示，市面较受关注的老盘多

为纯商品房，优势之一在于商品房本身

的稀缺性。相比有着“购房后五年内不得

出售”限制的限竞房，纯商品房老盘显然

流通性更好，购房者能更加灵活地处置

自己的资产。第二个优势则在于户型产

品设计的稀缺性。因为过去出让的一些

纯商品房地块基本上都开发大户型产

品，在目前“70/90”户型产品占据主流市

场环境下，老盘早年间沿用的大户型产

品设计也便显得稀缺。

“第三大优势则体现在销售定价上。

虽然说部分纯商品房定价要高于同区域

的限竞房产品，但是从政府对于楼盘项

目预售价格的管理上来看，商品房本身

的价格水平还是远低于市场预期的，因

而推新的老盘也存在一定的价格优势。”

郭毅概述道。

“从土地价格来看，老盘的优势一般

较为明显，尤其是拿地在五年以上的项

目，更是优势突出。加之部分老盘推新的

项目体量也相对较大，开发商可以借助

大量老业主‘老带新’的方式来降低营销

费用。”58安居客房产研究院首席分析师

张波如是概述老盘推新的利好。

老盘通病：
户型、产权、贷款三宗“罪”

尽管很大一部分推新的老盘具有

“区位、配套、价格”的多重叠加优势，但是

北京商报记者在近期关于“探访老笋盘”

的调查中发现，更多数量的陈年旧盘再

入市时，实则也不同程度地暴露出了部

分户型产品设计略显过时、产权年限有

所缩水、加推房源精装交付变毛坯，甚至

违规禁止购房者使用组合贷款的问题。

户型设计上，以强佑·府学上院为例，

根据售楼处提供的89平方米小两居、126

平方米大两居的主力户型图，户型设计

则略显平庸。“总体来说，上述几个户型

设计缺乏亮点，居住舒适度一般，如果和

市面上热门楼盘户型相比，强佑·府学上

院的户型设计缺乏竞争力。”一业内人士

如是分析上述项目户型。

产权年限缩水的问题，在老盘上则

更为普遍。强佑·府学上院项目拿地于

2001年，在售住宅产权已经缩水近20年，

剩余产权还有50余年；恒盛·欧洲公馆项

目拿地于2007年，住宅部分原本70年的

产权已经在二期项目的10年“蛰伏”中缩

水12年；沉寂多年的原武夷花园南区地

块在曲折开发建设近16载后，方重命名

“金融街·融御”得以再度面世，剩余产权

年限也为50余年……

“其实我倒觉得老盘推新现存的最

大问题不在户型设计落后和产权缩水较

多这两方面，而在于原本规划的精装交

付改为毛坯。”郭毅认为，老盘推新由精

装变毛坯，会影响到一些非常重视居住

品质的改善型客群的置业需求。

事实上，相比户型产品设计略显过

时、产权年限有所缩水以及加推房源精

装交付变毛坯这三大问题，对于购房者

置业影响最大的无疑是开发商“拒用组

合贷”的违规操作。

北京商报记者此前调查发现，恒盛·

欧洲公馆项目在首期开盘十年后再次启

动二期销售时，凭借“不愁卖”的价格、地

段及配套优势，便明确拒绝意向客户的

组合贷需求。对此，有业内人士表示，虽

然现实情况下一些销售大热、不愁卖的

房地产项目会以“拒用组合贷”的方式筛

选资金实力更强的客户进行最终选房及

签约，也算行业内一种存在多年的“潜规

则”，但是此举显然为楼盘销售中的违规

之举，并挡住了部分资金预算不够充裕、

想要节约还贷成本的刚需购房家庭。

去化捷径：
价格让利最实在

数据显示，年内北京商品房新增供

应及成交均现上涨态势。有观点称，在市

场新房供应充足的情况下，老盘推新在

去化上实则也面临着较大压力。

但在郭毅看来，尽管市面上应接不

暇的新盘项目给予了购房者更多的置业

选择，但是一些集“区位、配套、价格”于

一体的高性价比老盘，即便相比限竞房

没有价格优势，也存在自己的市场空间。

原因在于，不同类型的客群所关注的价

值点不尽相同。如刚需、刚改人群，可能

将价格视为置业的核心要素，高端改善

人群则更加侧重居住品质、产品稀缺性

及未来升值潜力。

不过，包括郭毅在内的多位房地产

分析师均认同，十年“老笋盘”扎堆入市，

适当降低售价或通过加赠精装修提高产

品附加值，无疑是老盘加快去化的最有

效途径。中原地产首席分析师张大伟也

直言，当前市面上一些户型落后或者年

限缩水较多的老盘，大多赠送精装修，就

是价格让利的一个办法。

张波还从房企角度阐述了老盘推新

可能存在的一些问题。他认为，老盘推新

缺陷在于项目新旧混杂，不同阶段的客

群层次会有一定差异，对于社区的物业

服务有着更高要求。此外，虽然拿地早的

土地成本优势明显，但是涉及的土地增

值税等税收成本也会同步增加。

“对于购房者，的确需要擦亮眼。老

盘推新的原因非常复杂，有的是因为前

期项目资金问题导致停工甚至烂尾，这

类项目本身的品质问题以及产权问题需

要仔细了解清晰；还有部分老盘的规划

和户型是早些年已报批，后续无法调整，

导致虽是新盘但是户型结构有些过时，

不太适应当下需求；最值得注意的是，购

房者在置业前最好和小区内的前期业主

进行充分沟通，有利于更为直接地了解

项目的实际情况。”就老盘置业问题，张

波如是提示购房者。

北京商报记者 孟凡霞 荣蕾/文并摄

十年老笋盘扎堆入市 利好与“神坑”并存

在3月交出不那么漂亮的年报后，吴天

海的半年报更为难看些。8月6日，他所在的

九龙仓置业发布2019年上半年业绩报告

显示，上半年，九龙仓置业收入为84.98亿

港元，同比增加4.2%；营业盈利为67.22亿

港元，同比增长6%；投资物业重估盈余减

少65%至18.06亿港元，这也造成股东应占

集团盈利减少31%至69.89亿港元。

报告期内，九龙仓置业基础净盈利

51.48亿港元，同比增长3%。其中，投资物

业基础盈利达50.33亿港元，投资物业及酒

店共占集团基础净盈利的99%。

在投资物业收入及盈利均上升的同

时，集团发展物业收入同比减少85%至

1000万港元，并录得营业亏损1400万港

元。这也正如吴天海年初所说的那样，“目

前九龙仓置业正在退出发展物业业务”。

值得注意的是，九龙仓置业投资物业

收入及营业盈利均上升4%，分别为74.33

亿港元及65.91亿港元。其中，海港城的收

入及营业盈利皆增加6%，反映商场和写字

楼的租金总收入上升。

作为全球盈利能力最强的商场之一，海

港城依然是九龙仓集团主要增长动力。今

年上半年，海港城（包括酒店）贡献了73%

的收入和76%的营业盈利。报告期内，海港

城总收入（包括酒店）上升5%至61.65亿港

元，营业盈利上升6%至50.93亿港元。

不过，除了海港城有增长外，时代广场

营业盈利下跌至12.71亿港元；荷里活广场

收入减少2%至2.84亿港元，营业盈利下跌

2%至2.22亿港元。而收入和营业盈利双增

的海港城，零售总销售额也出现1%的跌

幅，为184.97亿港元。

吴天海感叹，目前的局面有点像“完美

风暴”，但这次的浪会不会比以前更大不好

说。再大的浪，我们始终要埋头苦干。

事实上，对于“完美风暴”，吴天海并

非没有预期。就在今年初年报业绩说明

会上，在公布分拆九龙仓置业后首年业

绩报告的同时，九龙仓置业也对外宣布

2019年的销售目标降至180亿港元，同比

降幅达到10%。

北京商报记者 孟凡霞 王寅浩/文
CFP/图

九龙仓吴天海：

再大的浪，始终要埋头苦干

股价波动

在7月下旬以来的十几个交易日中，正

荣地产的股价在10个交易日中出现了下

跌。这也是正荣上市以来罕见的股价连续

下跌。截止到8月6日收盘，正荣股价已跌至

4.41港元，接近上市以来的最低点。

对此外界认为，股价波动或许与7月底

正荣地产完成配售股份有关。据7月30日公

告显示，正荣成功配售2.44亿股股份，每股

配售价4.95港元，完成融资11.99亿港元。

本次配售股占扩大后已发行股本约5.6%。

但一位机构地产人士分析，扩股对股

价的影响和波动通常是短暂的。股价的持

续下跌，显示出资本市场对该股票信心明

显不足。

统计显示，2019年上半年，正荣地产

完成586亿元销售额，虽然达到历史最高

值，但增长幅度却为历史的最低水平，比

2018年上半年的581亿元销售额只增长了

5亿元。正荣地产规模化扩张从2014年开

始启动，据克而瑞的数据显示，2014-2016

年连续三年间，正荣规模复合增长率超过

35%，2014-2017年，增速更是达到近

100%的规模，到2018年，正荣地产实现签

约销售金额1080亿元，同比增长54%。

一位熟悉正荣的相关人士透露，虽然

上半年业绩表现一般，但从行业推盘规律

来看，下半年才是企业推盘的重点。预计今

年正荣仍有机会完成年初制定的1300亿

元销售目标。

“比销售业绩增速下降更令市场担忧

的可能是正荣上半年在土地市场上的低迷

表现。”一位市场观察人士分析，土地储备

是一家公司的未来，该数据的大幅下降，不

得不引起资本市场上的敏感。

亿翰智库发布的《2019年1-7月新增

货值排行榜》，正荣地产新增货值为582.2

亿元。该数据在2018年则为1309.9亿元。

对于销售增速和新增货值的“双降”，正

荣地产方面表示，在千亿规模后，公司进入

高质量发展期，强调规模、利润、杠杆之间的

平衡，追求发展的高质量，不追求绝对速度。

亟须改善的债务结构

从业绩和土地储备来看，正荣似乎意

在主动收缩。

对此，外界分析，此前冲击千亿时，正

荣扩张迅猛，甚至可以说预支了部分企业

财力，尤其是当下销售市场低迷的情况下，

企业需要保证当前的资金安全。数据显示，

正荣2014-2016年负债分别为418.55亿

元、532.11亿元、777.69亿元。到了2017年，

负债总额已高达941.97亿元。正荣地产

2018年半年报显示，截至2018年上半年，

公司总负债1069.86亿元，其中短期负债

260余亿元。

正荣地产也正在着力改善负债状况。

截至2018年，正荣地产的净资产负债率从

2017年的183.2%降至2018年的74%，已处

于行业平均负债水平之下。但正荣地产的

经营性现金流已连续两年为负，2016年为

-26.64亿元，2017年为-42.39亿元。

此前正荣副总裁兼财务总监陈伟健曾

表示，为改善盈利水平，希望今年融资成本

降低到2017年的7.3%，甚至更低水平。

千亿之后如何落子

“没有规模就没有行业地位，没有行

业地位就很难吸引优质资源、优秀人才。”

正荣地产董事长黄仙枝在阐释千亿规模对

企业的意义时分析。

在正荣的新三年计划里，规模之后，

“高质量”的内容之一就是组织升级。组织

架构调整上，正荣2019年提出“精总部，强

区域”的方针，持续完善体系、制度，加大授

权力度，以培育出更多的百亿级区域；总部

层面，进行职能的整合。

对于下一步的发展，黄仙枝表示，做出

准确的投资仍然至关重要。据正荣地产

2018年年报，正荣土储超70%位于一二线

城市。2019年正荣提出全国化布局的

“1+6+X战略”，把之前单一的核心城市升

格为城市群，聚焦城市群中的“核心城市+

都市圈+强三线”，释放出了强烈的“做强

区域，深耕城市”的信号。

目前，正荣内部设立了一个专门团队，

负责研究城市轮动以及相关城市数据的分

析研究。

分析来看，正荣已进入城市需求相对

稳定，抗风险能力较强。“拿地要看大形

势，看人口流入以及城市产业等多个维度。

但宁肯错失一个机会，也不要做错一个决

定。”黄仙枝表示。

北京商报记者 董家声

成功登陆港交所之后，正荣地产去年又迈入千亿房企行列，可谓好事

成双。然而之前风光无两的正荣地产近来却行船颇为不顺。7月下旬以来的

十几个交易日中，正荣地产的股价已有10个交易日出现下跌。

对此外界分析，当前正荣股价疲软，显示出投资者对正荣业绩的担忧。

虽然迈进千亿的正荣正试图通过规模降速、扩大融资以及组织架构调整等

方式寻求降杠杆、提质量，但在上半年销售业绩和新增货值两项重要指标

上的低迷表现，无疑给未来前景蒙上一层阴影。

除了共有产权房加大供应以及限

竞房竞争火热，2019年北京房地产市

场还出现了另一番景象———老盘，特

别是十年以上的老盘扎堆推新。 据北

京商报记者不完全梳理，2019年内，包

括海淀区强佑·府学上院、 恒盛·欧洲

公馆、 西钓鱼台嘉园以及通州区金融

街·融御等在内不少于5个陈年旧盘，

在初次入市近十年甚至远超十年之

后，陆续启动剩余房源的销售。另悉，

还有几大老盘正处于再上市进程中。

·一周人物·


