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 [Ẑ] 

ᶊᾼјΐז 

世联行董事长 陈劲松 

“产品与功能”是过去三十年中国房地产的主题。三十年为一世而道更，为什么主题要变更呢？ 

房地产，从工业社会开始，就像马克思说的“土地”一样，是万业之“母”了。她为所有人和活动提

供了“空间”。这个“空间”的主题是什么，则取决于“时间”这个发展的主轴。“空间”和“时间”这两

个带有哲学意味的“轴”，因为其中的“人”的“活动”而变换着“主题”。 

所谓“去年今日此门中，人面桃花相映红。人面不知何处去，桃花依旧笑春风。”讲的是空间依旧，

场景因人随时间而去而不再浪漫的伤感故事。这个故事可以类比当今大多数城市的“商场”、“写字楼”及

至住宅、公寓的现状。真的是“年年岁岁花相似，岁岁年年人不同”啊！ 

探讨下一个三十年的主题，我们要关注的不是“需求”在哪里？不是“库存”怎么快速消化？甚至不

只是发展“模式”要怎样转型？而是要从最基本的“时空范式”来探讨为什么需求在那里，为什么大量库存

可以消化和为什么模式要转型。 

为了逻辑上的自洽，我们首先要找到空间使用的第一推动力，就是“人”。但抽象的“人”并不能使

讨论深入，会流于“以人为本”的泛概念，不能产生有实际意义的具象结论。这里，我愿意用“活动”或“行

为”来作为“人”这个第一推动力的“支点”，来看这个“支点”如何撬动“时间”和“空间”中所谓的“需

求”。 

一、“时间”与“行为理念” 

一代人有一代人的“行为”，比如美国的统计显示，现在“非婚”和“单亲”家庭已经占适婚人数家

庭的主流，达到了 51%；就中国的 85-90 而言，恐怕只多不少，这与美国 50 年代“模范家庭”主流对比，

几乎可以说是“行为逆转”。 

我们看一下“时间”轴上，主流需求的“行为”有哪些会行将远去吧： 

a.清晨的“早市”（菜肉市场中人声喧哗，家庭主妇提篮问价……） 

b.社区的“图书馆”（一群大人孩子静静夜读） 

c.节日的“装修”（买齐油漆，清理打扫，粉刷墙壁） 

d.邻里的“守望”（家长里短，互助合作，钥匙寄存） 
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e.婆媳的“矛盾”（三代同堂，相互忍让） 



 

P.8                                                                        㪏䟻㬡㑋㾱⭹⥛⹬㸫⹪⳾䇱㻿⹌㯟 版㦉㰚䇱 
 

3)既然租售比如此低，为什么不租房？ 

4)所有权为什么不能交换？ 

5)为什么不能每天开不同款的车？ 

6)为什么度假总是去一个地方？ 

未来已经存在，只是还没有显现。不是互联网，而是“时间”在改变着世界。“天不老，情难绝，心

似双丝网，中有千千结。夜过也、东方未白孤灯灭。” 

二、“空间”与“场景” 

如果说时间在改变着人们的行为理念或称“习惯”的话，那么空间就实实在在改变着具体的行为本身。

我们知道“习惯”和“理念”的转变是长时间形成的，也就是说在给定的时间下，它们处于稳定的状态，这

样，“空间”就是决定行为的主要因素了。 

不同的“空间”，会诞生不同的“行为”，这是空间——行为理论的主要观点。比如一个规定的空间

如“会所”，就限制了这个空间的行为只能是“社交”。在“产品——功能”时代，房地产的主要价值在于

向社会提供人们所需要的各种规定用途的物理空间，也叫“场所”。比如头十年，一个“成套的住宅”就是

那个时代的主
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2）取决于他人行为的社交空间：就是这个场景的发生不取决于自己，而是取决于别人的行为。比如“会

所”，社交场景能否实现取决于会所的使用者；如“影院”也是。我们严重缺乏； 

3）随机行为的空间，这才是多种场景行为可以产生和共享的空间。比如酒店的大堂：前台、储存、集

合、等待、休息、咖啡、客厅、发布、表演…… 

如果我们承认对 80—90 后的生活多样性尚认识不足，那为什么不提供以他们为本的，由他们自己创造

场景的可变而又生动的空间呢？ 

如果考虑到这一代人独特的个性，从“私人空间”到“共享空间”，是否对现有功能性单一的场景做

一些必要的调整呢？ 

从洗衣、做饭、家政到生鲜外卖、社交、电商，我们的空间有足够的场景诞生吗？ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

三、“场景”即“服务” 

这里说的是两个意思： 

（一）没有场景，不会产生对服务的需求； 

（二）场景本身就是服务。 
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记得 2011 年碧桂园“十里银滩”项目筹备开盘，因为客户从深圳来，现场在惠州东部海边，每逢节假

日高速公路都堵塞严重，更别说从高速到楼盘的路都还没完全修好了。为了解决客户“痛点”，我向杨老板

提议，采用深圳的方式，在深圳市区找个酒店来开盘，但杨主席坚持一定要在楼盘现场，而我对现场从展示

到行车都不甚放心。这就要等到一个星期后开盘见分晓了。 

令我惊奇的是，仅一个星期的时间，碧桂园每天 24 小时奋战，真的把一个“三亚超豪华酒店度假村”

的场景给做出来了： 

——酒店大堂中央水族馆中多彩的热带鱼； 

——
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抛开理论，我想到的中国最佳策展人是潘石屹。从现代城起，长城脚下的公社，SOHO，海南博鳌的

院子，到 3Q，几乎每一个项目都是一幅幅场景的设计，每一次营销活动都像是一次行为艺术的展览。记得

在卖博鳌别墅的时候，老潘不是讲什么“第二居所”，讲什么别墅的功能，而是策划了一本书，翻开第一页

就能看到北京冬季的雾霾，第二页就是同期拍摄的博鳌海滨，充满了对比的画面感。 

同时为了迎接第一届“博鳌亚洲论坛”开幕，协调凯宾斯基酒店管理提供服务。以当时论坛的规模和

当地的接待能力而言，潘石屹的别墅当然是“国宾级”的了，院子里充满了故事。 

有人说潘石屹是营销天才，很长一段时间里我都在找他与营销人的不同之处。显然是不同的，但不同

在哪里？当房地产回归到生活的场景和服务，我发现营销人还在卖产品和功能，而他并不是，他早已是策展

人了。从《投诉潘石屹 批判现代城》到《一个二道贩子写给老菜农的一封信》，你会想到这是一个开发商

应该干的事吗？当然不是！唯一可以解释的是“他是策展人”。 

网络时代，资讯已然泛滥，而为资讯赋予脉络，创造场景，提供我们“看世界的方式”，并致力于实

现服务的人，就是策展人。基于策展人的价值观与世界观来淘汰资讯，这样策展就将场景与资讯结合了。策

展时代，已经来临。 

这就是我所理解的中国房地产基于新时空观下的主题：场景和服务。  
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数据来源：国家统计局，世联研究 

㵝表 6：2015 㛋 12 䊣 70 ⷗⫔䐱⧨㬱㾣ㅉ㩭㠘䓂䍍ゼⷒ䐙㭞㵍比㤊㌗ 

⧨㬱 
2015 㛋 12 䊣

㵍比 

2014 㛋 12 䊣

㵍比 
⧨㬱 

2015 㛋 12 䊣

㵍比 

2014 㛋 12 䊣

㵍比 

㪏䟻 47.5 -1.3 北⼄ -1.5 -4.1 
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䐄䐾 2.7 0.2 㤁⭛ -2.4 -6.5 

ⶄ䐾 1.8 -5.4 㦋䐾 -2.5 -6 

㸣䐾 1.8 -4.7 ⽕⼮⼧㲹 -2.6 -5.3 

㬐コ䓐 1.7 -3.3 ㎆㘘 -2.6 -4.5 

㚰⥞ 1.7 
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㵝表 11：㏛㛋㦌⺛Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㵗䓫ⱏゑ䋗㯺 㵝表 12：㏛㛋㦌⺛不㵍㏁㾮㹐䄖㋋ⳃ㵗䓫ⱏ䋗㯺 

  

数据来源：国家统计局，世联研究 数据来源：国家统计局，世联研究 

㵝表 13：㏛㛋㦌⺛Ⳡ㸾㾣㋋⹅㘇〞ゑ䋗㯺 㵝表 14：㏛㛋㦌⺛不㵍㏁㾮㹐䄖㾣㋋⹅㘇〞㤊㌗ 

  

数据来源：国家统计局，世联研究 数据来源：国家统计局，世联研究 

㵝表 15：㏛㛋㦌⺛Ⳡ㸾㋃⹅㘇〞ゑ䋗㯺 㵝表 16：㏛㛋㦌⺛不㵍㏁㾮㹐䄖㋃⹅㘇〞䋗⧅㤊㌗ 

  

数据来源：国家统计局，世联研究 数据来源：国家统计局，世联研究 
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㵝表 17：㏛㛋㦌⺛㩭㠘䓂䍍⫞㬼㘇〞ゑ䋗㯺 㵝表 18：㏛㛋㦌⺛⳨㩭㠘䓂䍍⫞㬼㘇〞ゑ䋗㯺 
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㵝表 23：2015 㛋㦌⺛䓂䍍㩭办䇤⭹⧪ㅜ㆑ⱏ䈌⧪ㅜ㆑ⱏ㎼ェ㵍比 TOP20 ⧨㬱 

2015 㛋 

㎼ェ㵢⭹⧪ㅜ㆑ⱏ Top20 ⧨㬱 

2015 㛋 

㵢⭹⧪ㅜ㆑ⱏ㎼ェ㵍比 Top20 ⧨㬱 

㝦㘜 ⧨㬱 ⧪ㅜ㆑搊嬨 崠告੅吊㜶⸴㈠㘷㔮㌠㔮⸸㈴‱㔮㘠牥੦⨊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄‴〱㸾䉄䌊焊ㄷㄮ〲‶㔵⸳‶㌮㘲㐠㌱⸲⁲攊圪੮ੂ吊〠朊〮㌰ㄷㄠ眊⽆㠠㄰⸵㘠呦ਲ⁔爊ㄸㄮ㠲‶㜵㤶㈠㙤ਜ਼㰱䑄䌹㐱㍂㐲㡂ㄱ⠱䑄䍁崠告੅吊儊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄‴′㸾䉄䌊焊ㄷㄮ〲‶㔵⸳‶㌮㘲㐠㌱⸲⁲攊圪੮ੂ吊〠朊〮㌰ㄷㄠ眊⽆㠠㄰⸵㘠呦ਲ⁔爊㈳㈳㠵‷㜵㤶㈠㙤ਜ਼㰠⥝⁔䨊䕔ੑੑ੅䵃ਯ倠㰼⽍䍉䐠㌴‾㹂䑃ੱ㈳㐶㔠㜷〮㤠㔮㐠ㄵ⸶⁲攊昪਱㈶⸴㜠㸷〮㤠㔮㐠ㄵ⸶⁲攊昪਱㈳㐶㔠㜷㔮㌠㐰⸹㤲ㄵ⸶⁲攊昪੅䵃ੱ਱㈳㐶㔠㜷㔮㌠㐰⸹㤲ㄱ⸲⁲攊圪੮ਯ倠㰼⽍䍉䐠㌴‾㹂䑃਱㈰⸵〠㜷〮㤠㔳㘱㈠吵⸶⁲攊昪੅䵃ਯ倠㰼⽍䍉䐠㐰‾㹂䑃ੱਲ㜳㐶㔠㜷㔮㌠㐰⸹㤲ㄱ⸲⁲攊圪੮ਯ吊〠朊〮㌰ㄷㄠ眊⽆㠠㄰⸵㘠呦ਲ⁔爊ㄲ㐷㘱‷㜵⸲㈠呤ਜ਼⠠䴨椩崠告੅吊儊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄′㐶㸾䉄䌊焊㈷㌴㘵‷㜵⸳‴〮㤹㈱ㄮ㈠牥੗⨊渊⽔ਰ⁧ਰ⸳〱㜱⁷ਯ䘸‱〮㔶⁔昊㈠呲ਲ㌶㠶ㄠ㜷㔮㈲⁔搊嬨 崠告੅吊儊儊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄″㐠㸾䉄䌊焲ㄮ㠵㜷㜵⸳‴㈳㠷㘳ㄮ㈠牥੦⨊䕍䌊焊ㄲㄮ㠵㜷㜵⸳‴㈳㠷㘳ㄮ㈠牥੦⨊渊⽐‼㰯䵃䥄″㐸㸾䉄䌊焲ㄮ㤹‾㜰⸹‵ㄲ㤶‱㤮㘠牥੦⨊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄‴〠㸾䉄䌊焊㘲ㄮ㠵㜷㜵⸳‴㈳㠷㘳ㄮ㈠牥੦⨊渊⽔ਰ⁧ਰ⸳〱㜱⁷ਯ䘸‱〮㔶⁔昊㈠呲ਲ㌳⸵㐵㜷㔮㈲⁔搊嬨 崠告੅吊儊儊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄″㔠㸾䉄䌊焳㔮ㄳ‶㤰⸹‵⸴‱㔮㘠牥੦⨊ㄳ〮㔶‶㤰⸹‵⸴‱㔮㘠牥੦⨊ㄳ㔮ㄳ‶㤵⸳‴〮㔷〠ㄵ⸶⁲攊昪੅䵃ੱਸ਼㌵⸱㌠㘹㔮㌠㐰⸵㜰‱ㄮ㈠牥੦⨊渊⽐‼㰯䵃䥄″㔱㸾䉄䌊焳ㄮ㜳㌶㜰⸹′㤮㠹〠ㄵ⸶⁲攊昪੅䵃ੱ倠㰼⽍䍉䐠㌵㈾㹂䑃ੱ਱㌵⸱㌠㘹㔮㌠㐰⸵㜰‱ㄮ㈠牥੦⨊渊⽔ਰ⁧ਰ⸳〱㜱⁷ਯ䘸‱〮㔶⁔昊㈠呲ਲ਼㠳⸱㤠㘹㔮㈲⁔搊嬨⁧ਰ⸳〱㜱⁷ਯ䘸‱〮㔶⁔昊㈠呲਱ㄵ䌴㜠㸷〮㈲⁔搊嬨㝦㘜⥝⁔䨊䕔ੑ੅䵃ਯ倠㰼⽍䍉䐠㌵㌾㹂䑃ੱ਱㌵⸱㌠㘹㔮㌠㐰⸵㜰‱ㄮ㈠牥੦⨊渊⽔ਰ 崠告੅吊儊儊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄″㔠㸾䉄䌊ㄳ〮㤰‶㤰⸹‵⸴‱㔮㘠牥੦⨊ㄳ㤮㔸㤶㤰⸹‵⸴‱㔮㘠牥੦⨊ㄳ〮㤰‶㤵⸳‵⸷㤶‱㤮㘠牥੦⨊䕍䌊⽱ㄳ〮㤰‶㤵⸳‵⸷㤶‱ㄮ㈠牥੦⨊渊⽐‼㰯䵃䥄″㔠㸾䉄䌊焳㔮㐳‶㤰⸹‵㐷㘱‱㤮㘠牥੦⨊䕍䌊⽐‼㰯䵃䥄‴㔶㸾䉄䌊焊㈳〮㤰‶㤵⸳‵⸷㤶‱ㄮ㈠牥੦⨊渊⽔ਰ⁧ਰ⸳〱㜱⁷ਯ䘸‱〮㔶⁔昊㈠呲਱ㄴ⸵㘱㘷㔮㈲⁔搊嬼㈹䔸㍂㌱㹝⁔䨊䕔ੑ੅䵃ਯ倠㰼⽍䍉䐠㌵㜾㹂䑃ੱਲ㌰⸹〠㘹㔮㌠㔮㜹㘠ㄱ⸲⁲攊昪੮ਯ吊〠朊〮㌰ㄷㄠ眊⽆㠠㄰⸵㘠呦ਲ⁔爊㌸〵㔶ㄶ㜵⸲㈠呤ਜ਼㰠
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◕Ề 2σᾅ ḳῲεᾂᵰ Ῑ 

2015 㛋䐱⺛㈎イ㆙㧌“㾣⧄㲍”，㘇ⰵ㈎イ䋗⧅⭥㳕䍞⼮㻣㾱䁚㑇，䎟⥀䎞㼓⪭ゅ㋋㡕，⼎ⶨ㆑㦻、㯑

㬶⭩ⱁⳞ㘇⭥䎞㼓⮘㋹䄜䐒䁴㿙⭞㑬 2015 㛋⭸。ヂ⧷⪺㼜Ⳳ、㦆㌃⫇⭥䓽〚⮘㻣，⹊㿉㑞Ⱜ㌎㯪䎟⥀

㵍㬒ⳃ㑇：㿉㤔Ⱜ䐱䂌ⱁ㔷ㅖ䓝、ㅖ㻃、ㅖ㬸⶗，⹥㏙䓂Ⳡ㼜Ⳳ；⹊䇇Ⱜ⮘㋹㵢⭹⺇㚄ㆂ⹚，ゴ㣠保䍰

Ⳡ〖币⿐安䐤⭩。䎟⥀㝐ⴈ㠖⪖、㬱⧂䊅㠻ⶥ㩧，⧪ㅜ䑑步⿹㪞。⿹⹬㦌㛋，⮘㋹䎟⥀表㻷㸋䄵㻣㲹⮄： 

α β2015ẈѦ᷀ṕ ủᶉҒײַ ὔᾅ ♪ѬּתῙּ▌ј ῙֹẘῶẤẉѮ 

1、㆑㦻䎟⥀䊬䇤ⱁ 

⪴〖币䎟⥀㋕，2015 㛋䊻䂌㾱㆙㾱㑬㹆⪯ㅖ㻃、ㅖ䓝，⤺䔘⪯㭞㪖䐢⧍⺞㑬 2008 㛋㯏㠞；⪴㾦⫝̸䎟

⥀㎕㋕，2015 㛋㬸㲸Ⳡ㬸⶗比㏞䔏⭮ㅖ䐢 25%、ⱟ㲸Ⳡ䔏⭮ㅖ䐢 40%，ㅰ䐏䄵㣑⫔ⴚ㻣⮘；⪴财㯑䎟

⥀㋕，⷗㦬ㅌ⹛㕓 2 㛋䄵㩰(⼍ 2 㛋)⭥㠶㵉䓂Ⳡⰵ㶃㼛㬼⭥，㘃䎘䇋䄖㯑。䎃䄜㻖㑱䎟⥀⭥⮘㋹㑇Ⱙ゙

⽖䈌 2008 㛋㼁⭒，㋪䄵䊅ェ，㸕㎕㆑㦻⼮财䎟䎟⥀⭥⮘㋹㋶ヅ䄲䇱㻿。 

㵝表 24：2008 㛋䈌 2015 㛋〖币䎟⥀、㾦⫝̸䎟⥀⼮财㯑㬖㬊䎟⥀ 

䐙标 2008 㛋㬖㬊䎟⥀ 2015 㛋㬖㬊䎟⥀ 

〖币䎟⥀ 

㬫Ⱙ㌎㯪⭥〖币䎟⥀ 

㑍㿙 5 ⪯㻣⮘㆑㦻〛⹚⫇⫝̸㌏㏜㔫，⧅⫝̸

㏜㔫䔏⭮ㅖ䐢 5.94%。㑍㿙 4 ⪯㻣⮘⫇㌏

䓝备㆑㔫䐢 15.5%。 
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2015 㛋 1 䊣 14 㦶，䓂ㅉ部ⳃ布《⹹䇻ゴ㌍㞁䈞⼮ⳃ䍚䓂Ⳡ䔃㑿㬱⧂⭥䐙⭝䅃ボ》，㘘㦘㳂⨗ⱁ⹽㡌㻣

ⳃ䍚䓂Ⳡ䔃㑿㬱⧂，⹥㏙ REITs 㬵⮄，ⱁ㎕䊕䋗ゴ䓂Ⳡ䔃㑿㬱⧂䓫㆑⹊ⷙ。 

2015 㛋 1 䊣 22 㦶，⺛㹒䊛办⹌㳝⨗㲉《⹹䇻䅞⭝㝊⫆⥛㦉㒘䓋ㅜ䄸㬱⧂ㅂ㋖ⳃ䍚⭥䅃ボ》，䄋㤔ㅉ㑃

ㅂ㦌ⷘ㏁㝊⫆⥛㦉䄡ⳉ㒘䓋ㅜ䄸⭥㠞㲉，䅞⭝㝊⫆⥛㦉㒘䓋⺇ⳗ⿐、㬱⧂⿐。 

2015 㛋 1 䊣 28 㦶，䓂ㅉ部、财䎟部⼮䐱⺛㦬㘒䅙㾱㑋⼰ⰵ㶃ⳃ布《⹹䇻⳦㌎㳂㦂䓂Ⳡ⹌〞㆑䐈⶗Ⳡ

䔃㳖ミ⭥㵉䐋》，㳂⨗⳦㌎㳂㦂䓂Ⳡ⹌〞㆑䐈⶗Ⳡ䔃㳖ミ⭥㵉䐋，㆙䄜步ゴ⫔ⰵ䔃㑿㬱⧂⭥䐈⧷㑇Ⱙ。 

2015 㛋 5 䊣 8 㦶，⺛㹒䊛䄵⺛ⳃ〔2015〕26 ⼦㞛䓋ⳃ䍚ⶥⷐ㸐ⳃ䍚ⶥⷐ㸐《⹹䇻 2015 㛋㪏⿐㈎イ㳆

䐧ⶥⷐ䐹⮄⹅䔘⭥䅃ボ》，キ㿙补⨅㶋㩧⧅㾈〛䐧ㅉ㪉，包㎉㾣㾮⧨䎓⿐、⿈わ䐧Ⱙ、财㯑䐧Ⱙ⭩Ⳟ㘇，

䄵㸩Ⰹ㈎イ䋗⧅㬮⳦㼜Ⳳ㣒㑇。 

2015 㛋 5 䊣 18 㦶，⺛㹒䊛㞛䓋ⳃⶥ㸐《⹹䇻 2015 㛋㪏⿐㈎イ㳆䐧ⶥⷐ䐹⮄⹅䔘⭥䅃ボ》，䄋㤔䓆㆕

㬖㬊⿈わ䐧Ⱙⶥⷐ，㕅㬖⳦㌎⿈㋻㣉䄧䎟⥀，㶋㩧㞅㲸⫌㬊，ㅉ㑃⧨㼈㵔䄜⭥⿈㋻⭨エ䐧Ⱙ。⨗㲉㬖㬊

㈴䓂䐅⹽㏎办ⳉ，䄵㈴䓂䐅㸋䊹㳆㳂⹊㼁䇇〚本⹌⹓ⴟ㹒；䐧Ⰹ㬖㬊⧨䎓ㅉ㪉䇤⭹䋗ゴ⺇㚄䈌㹝㚪㝊䄖

䓋䄧㦬㋻㕅⿈㭞㑠⹳⹔䎟⥀，䁱㈠㳂⨗䐱䂌ⰵ⭹Ⳟ䓋䄧䐈⶗㵍㝊䄖䓋䄧㦬㋻㬱㘒⿐⹳⹔〛䐧⭥䐙⭝䅃ボ。 

3、⭹Ⳟ䎟⥀⹅㉀ⱁ 

㌃⫇㯏㠞、⧪ㅜ㑠ゼⰝ⧫㻷㘘㻵⭥㤙䈓⳷⿐，䅓⪬，“⳷⧨⮘㋹”⭥䎟⥀㲹⮄䊻 2015 㛋䄲㈎㻵㻷：⭹

Ⳟ䎟ⶏ㗽ゐ⨗㲉㑬㧌⿈䎟⥀、⹌〞㆑、㡖㯑补㳚、㻷㆑补㳚⭩ⷘ䐷㒊』⭥⮘㋹⹅㉀。㡅䐱，⹌〞㆑䎟⥀

被⭹Ⳟ䎟ⶏ⺄ⳛ㬚䇤，䄜㼀⧨㬱北、㩰、⺄㧞⷗⧨㬱Ⱍ㩰⮘⹌〞㆑⫝̸㌏ⱏⰩ，ⱟ㼀䇱 22 ⷗⧨㬱㩰⮘，

⿚䇱⫔㑠⭥㧞㼀⧨㬱䄓⳸⳸㩰⮘；⨞⪬䐏㶃，㡖㯑、㻷㆑补㳚䎟⥀䄓被⺄ⳛ㬚䇤。 

㵝表 25: 2015 㛋ⷘ⭹⧨㬱Ⳡ⭹⥛⮘㋹䎟⥀㵔ェ 

䎟⥀ 䄋⮄ ⧨㬱 

㧌⿈ 

䎟⥀ 

 㦬才㧌⿈  
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㵝表 26：2009-2015 㛋保䍰㾵⹅⧭ㅉ㪉ェ⿏ 

 
数据来源：住房与城乡建设部，实际执行套数到 2015 年 10 月 

2015 㛋㑞。䎟ⶏ⹅䔘报⷇䐱㳂⭞，䄋ゴ⫔⧨䎓㞐⿈㤙⼮⧨㼈㸄Ⳡⶥ䋍㑇Ⱙ，保䍰㾵安㈴⹅⧭ェ⿏ㅉ㪉

740 㶓㲸，㼁比 2014 㛋䋗ゴ 40 㶓㲸，㡅䐱㞐⿈㤙ⶥ䋍 580 㶓㲸，䍝比㆝八⧪，比㦆㛋䋗ゴ 110 㶓㲸，

把⧨㬱㸄Ⳡ㚪㧌㞐ⶥ⭥䎟⥀ⳗ㸈㚻。保䍰㾵䓂Ⳡ䓫㆑㎕䊕Ⳟ㘇，⨞㑬䐱䂌⭥补䑛䓫㆑，䓂ㅉ部㣠⮘㹝䅞

㪈。䓫㆑⭥䐹䄋㾵，按䍶⺛㹒䊛⧄㹒。⭥部㭑，䄋〞れ⪕㾣㦻䓫〛䐧，REITs ㅌ㬨㸕㎕保䍰Ⳡㅉ㪉㹝䅞

㪈。䓫㆑㒘㧌⭥䐹䄋㤟⭡。 

2015 㛋 5 䊣 22 㦶，财䎟部⭩㒚部㗦䇂ⳃ《⹹䇻䊬䇤䎟ⶏ⼮㪈。䓫本⼰䔘㚄㬞㵧㆙⹌⹓䔃㑿䓂Ⳡ㵗䓫

ㅉ㪉⼮䊬䇋⹽㏎⭥㵉䐋》，⹥㏙⭹Ⳟ䊬䇤 PPP 㚄㬞㵧㆙⹌⹓䔃㑿䓂Ⳡ㵗䓫ㅉ㪉⼮䊬䇋⹽㏎； 

2015 㛋 6 䊣 30 㦶，⺛㹒䊛ⳃ布《⹹䇻㆙䄜步䔗⼤⧨䎓㞐⿈㤙⼮⧨㼈㸄Ⳡⶥ䋍ゑ㞅㲸〚⪂㪉㬊ㅉ㪉䇱

⹹⹅䔘⭥䅃ボ》，㦘㑃䐧Ⰹ⧨䎓㞐⿈㤙⼮⧨㼈㸄Ⳡⶥ䋍ゑ㞅㲸〚⪂㪉㬊ㅉ㪉㧞㛋ェ⿏（2015—2017 㛋）

⭥⹅䔘㚠标； 

2015 㛋 8 䊣，䓂ㅉ部、⺛コ㋋ⳃ䅙㾱㑋⼰ⳃ布《⹹䇻㆙䄜步㵧㆙㞐ⶥ〖币⿐安䐤⭥㵉䐋》，䄋㤔ⷘ⭹㤙

按䍶䊎䋓㩰不⭮䇻 50%⭥比㏞㦘Ⰹ㞐ⶥ〖币⿐安䐤㚠标，并把㚠标⳷ㆃ⭞㬱、㻹，㕅㬖⭞㉀㳆㼏㚠； 

2015 㛋 12 䊣 28 㦶，㦌⺛䓂Ⳡ⧨㼈ㅉ㪉⹅䔘。䅊㣠⮘キ㿙㵧㆙㞐ⶥ〖币⿐安䐤，㝍㑇㳂ⷀ安䐤比㏞；

㚠㣑ⱁ⭹㼍䇇䐱䂌㵧㆙保䍰㾵安㈴⹅⧭㾣㯝㔘，㩞Ⰼ、㩣㹘、㑪㛟⭩ⱁ⷗㬂㬱⨗㲉㼁䇇䎟⥀䐈⧷保䍰Ⳡ

⼮㞐ⶥ安䐤Ⳡ⭥〖币⿐⳷㞅，安⿶㬂㵧㆙ PPP 㚄㬞⹌䔃Ⳡ㼏㚠㬵⮄⹅䔘，㪏䟻㲞㰘保䍰Ⳡ㤙㸜补⧆〛

䐧⼮ゼⷒ补⧆〛䐧，㹀⽟㬱㬵⮄⹌䔃Ⳡ⹓䇱⥛㦉⭨エ㚄㬞，北㈊、⼝䐾⭩ⱁ㬂㬱ゴ⫔⹌䔃Ⳡ补㳚㑇Ⱙ。

䎃㾊⭹㤙〞れ㵧㆙ㅉ㪉ㅌ䇱㏜䇻保䍰㾵安㈴⹅⧭ㅉ㪉。 

䓽⭥㎕㋕，2015
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◕Ề 3σ ᴀ─₯ε ᴀ ░ 

α β֕ ԉḔεשᶞ֪צởѬẁ  

2015 㛋㬨㼛㑠⪕㾣ⷀ䐏㛋，䊻⪕㾣ⷀ⭥背⽔，㬨㤙䈓㾵⭥⳷⿐，㡅㑠ゼ⳷⿐㘘㻵，㈎イⳃ⫐⭥⧨㬱㦛

㬱⧂表㻷㑝⼤，ⳕ䐏，㈎イㅰ⥏⭥⧨㬱㦛䋓表㻷不㑝，䄸⭝䐣㬱⧂䔀㧌㎈㈔。⧅㧞ㅨ、䑊㧞ㅨ⭹㤙㼛㬼

㘇〞ゑ㼛㬼ⱏ䋗ⴚ㘘㻵，⭌Ⰼ㧞㬂䊻 2015 㛋 1-11 䊣⳾⭥㼛㬼㘇〞ゑ㼛㬼ⱏ㉚㵍比㻣ㅖ，㤊㌗ㅰ㸋䁰
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㵝表 28: ⧅㧞ㅨ（⿇㯶䎄）㾣ㅉ㩭㠘䓂䍍㑠ゼ䔀㬧 

 

㛋⳾ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

㘇〞㵍比 13% 22% 20% 20% 20% 24% 8% 27% -30% 72% -18% -19% 17% 27% -11% 22% 
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⧅ㅎ䐱䇯、䐱䊎⼮㈊㆓ゞ⭹㤙⭥㼛㬼ⱏ㵍比䍨ⴚ⳷别㸋 23%、19%⼮ 21%，㉚㝽䇏⫔㬱，㼛㬼㘇〞㆗

㈊㆓ゞ⭮䇻㦌⺛㘇〞䋗ⴚ⭥ 7.9%，ⱙ䐱䊎⭹㤙表㻷䋓㒏㦬㈋㻓。䐱部⭹㤙⳷㑞⷗⧨㬱㦛，㡅䐱⧅ㅎ䐱

䇯⭥㘇〞⼮㼛㬼ⱏ㵍比⳷别䋗⧅ 17%、23%；ⱙ䐱䊎⭹㤙㘇〞㵍比䋗⧅ 8%、㼛㬼ⱏ䋗⧅ 19%，䈌⪬㵍

㬒， 2014 㛋，䊻㰚⳷㹗⭥㡅䈁⧨㬱㦛㼛㬼㘇〞⼮㼛㬼ⱏ㉚㵍比㻣ㅖ㤊㌗㻣，䐱䊎⭹㤙䋓㬨⳷别䋗⧅

7%⼮ 9%；㈊㆓ゞ䄜㳆⿐⭥㳂⨗，ゴ㣠㑬北㈊、㳍㆓⼮⼴北⭥⼰䔘，㬚㡅㾎㵍ⳃ䍚，〒㦂㯌䇏。⪴⺛コ

㵔ェ㈷⹌布⭥㭞㈾㻵㬟，2015 㛋 1-11 䊣㈊㆓ゞ㩭㠘䓂䍍㼛㬼㘇〞㵍比䋗⧅ 5%，㼛㬼ⱏ比㦆㛋㵍㠻䋗

⧅ 21%，ⱙ㼛㬼㉚ゼ䋓㬨㈦⷗⧨㬱㦛䐱䋗ⴚ䔏⫔，㸋 15%。 

㵝表 
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㛋⳾ 2000 
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㵝表 33: ⧪䈆（㭒䈆）㾣ㅉ㩭㠘䓂䍍㑠ゼ䔀㬧 
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㵝表 35: 㩞Ⰼ半⭛（㔔）㾣ㅉ㩭㠘䓂䍍㑠ゼ䔀㬧 

 

㛋⳾ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

㘇〞㵍比 27% 21% 18% 42% 23% 55% 12% 23% 7% 29% 30% 3% -11% 20% -14% 7% 

㼛㬼ⱏ㵍比 73% -2% 33% 47% 40% 88% 17% 44% 9% 53% 47% 17% -6% 5% 5% 12% 

㉚ゼ㵍比 36% -19% 13% 4% 14% 22% 5% 17% 2T
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㵝表 36: 㦌⺛㩭㠘Ⳡ㼛㬼ⱏ㤊㌗（䄻䊋） 

 

㵝表 37: 㦌⺛㩭㠘Ⳡ㼛㬼㘇〞㤊㌗（㶓㠞㗸） 

 

 

㵝表
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4 㚰㈊ 1,286 2,140 66% 

5 㳍㆓ 1,008 1,555 54% 

6 㚰㛟 381 551 45% 

7 㹅⼛ 1,561 2,210 42% 

8 ⼝䐾 1,529 2,161 41% 

9 北㈊ 2,576 3,638 41% 

10 㛟波 497 701 41% 

11 㤁⭛ 954 1,342 41% 

12 ⿾䐾 560 784 40% 

20%-40% 

13 㯶䐾 1,160 1,609 39% 

14 䐱㩞 535 731 37% 

15 㚰⥞ 510 693 36% 

16 䑊⼄ 384 514 34% 

17 ⧅㩔 773 1,033 34% 

18 ㎝䐾 284 368 30% 

19 イ㚰 638 804 26% 

20 㿍䐾 255 312 22% 

21 䐄䐾 985 1,187 20% 

22 㻤㗦 625 750 20% 

0%-20% 

23 ⺄䐾 1,849 2,185 18% 

24 㹘安 855 1,005 18% 

25 㸿㹞 416 488 17% 

26 ⧅⪛ 524 614 17% 

27 ⼰Ⳬ 707 814 15% 

28 㲌䊎 258 291 13% 

29 ⴑ㩞 1,085 1,216 12% 

30 ⫔㑍 559 626 12% 

31 ⺔䂕 463 517 12% 

32 㪓䂕 973 1,081 11% 

33 㬐コ䓐 482 511 6% 

34 ⧪Ⱍ 1,702 1,744 2% 

㾂䇻 0% 

35 ⺟ⱜ滨 470 459 -2% 

36 䐹㤍 1,688 1,623 -4% 

37 包㵘 220 201 -9% 

38 ㎆㘘 883 794 -10% 

39 ⧄䐾 526 419 -20% 

⼰ェ 
  

35,470 47,974 35% 

注：天津、珠海、南宁、无锡、佛山、合肥、厦门为商品住宅；兰州、太原、贵阳均为 2014 和 2015 年前 11 月数据 

数据来源：世联研究，Wind 

㈎イⳃ⫐⭹㤙⭥㧞㯥㼀⧨㬱，䎜㳆䋗ⴚ䄓㝽䇏⫔㬱，ⳕ䐏，㗜䇱〚⪂⥛䄖⭥㧞㯥㼀⧨㬱䋓表㻷㠞㠞䅁〓

不ゲ。ⷚ㈾⺄Ⰼ㬂Ⳡ⭹⥛㾱䄖㾎。㳂⹊⭥㭞㈾，⺄Ⰼ㬂⨞㑬㩰㵝表䐱㳂ゑ⭥⧨㬱䄵㶃⭥ 14 ⷗⧨㬱⭥㩭

㠘Ⳡ㼛㬼ⱏ㧈㻣表㰚㬟，䓽㳆㤊㌗不⫎，⼰ェ㩭㠘Ⳡ㼛㬼ⱏ䊻 2015 㛋㣑 11 ⷗䊣⫐⭞ 1716 䄻䊋，㵍比
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䋗⧅ 20.4%，㡅䐱 12 ⷗⧨㬱㩭㠘Ⳡ㼛㬼ⱏ㵍比㩰㪞，㆗ 2 ⷗⧨㬱㵍比㻣⮙。䊻䎃㾊⧨㬱䐱，㩨㸓㬱㩭

㠘Ⳡ㼛㬼ⱏ⭥䍨ⴚ䔏㸋㘘㻵，⫐⭞ 187.6%，㩨㵘㬱㆗⪯䇻㩨㸓䍨ⴚ㝦㘜⭻ 2，⫐⭞ 45.2%；䂕ㅎ㬱⼮

㩹⹹㬱㑞㬱⨗㻷㼛㬼ⱏ㵍比㻣⮙，⳷别㸋-0.9%⼮-4.3%。 

㵝表 41: 2015 㛋㣑 11 䊣⺄Ⰼ㬂㡅䈁 14 ⷗⧨㬱㩭㠘Ⳡ㼛㬼ⱏ 

㿓⼦ ⧨㬱 㵍比䋗⧅(%) 
2015 㛋 1-11 䊣 

㼛㬼㆑ⱏ（䄻䊋） 

2014 㛋 1-11 䊣 

㼛㬼㆑ⱏ（䄻䊋） 

1 㩨㸓㬱 187.6% 41 14 

2 㩨㵘㬱 45.2% 138 95 

3 ㅎ㗦㬱 34.2% 252 188 

4 㗘䐾㬱 33.9% 121 91 

5 㤆䊗㬱 27.1% 230 181 

6 ㅳ䂕㬱 25.8% 41 33 

7 ⼴䊕㬱 23.8% 89 72 

8 䍠ㅎ㬱 21.5% 154 126 

9 ⧒䐾㬱 16.1% 39 33 

10 䍹㤍㬱 8.1% 224 207 

11 㗐㘜㬱 5.1% 104 99 

12 䊧ⶂ㬱 3.6% 
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α҆βẒḔ ֲᾚ εӆᶬ ᾄ  

㵝表 42: 2015 㣑 11 䊣㦌⺛ⷘ㬂Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㵗䓫ⱏ䋗㯺 

 

数据来源：世联研究，Wind 

㩰㵝㸋 2015 㛋㣑 11 ⷗䊣Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㵗䓫ⱏ䋗⧅㤊㌗，㦌⺛Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㵗䓫㶋⧪ⱏ䊻 11 䊣⫐⭞ 87702

䄻䊋，㵍比䋗⧅ 1.3%，㡅䐱㪏䁶㩌⭥部⳷㬨 2015 㛋㣑 11 䊣⳾Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㵗䓫ⱏ㵍比㩰㪞⫔䇻 5%⭥

㬂㬱；䐱ヅ㩌㸋㵍比䋗ⴚ 0%-5%⭥㬂㬱；㣔䁶㩌部⳷䋓㸋㵍比㻣⮙⭥㬂㬱。㡅䐱⼄㚰㵍比䋗⧅䔏㌍，

⫐⭞ 23%，㆕ㅴ䊻⽔⭥㬨ㅎ㹘⼮⺄Ⰼ，䋗㯺⳷别㸋 15%⼮ 14%；Ⰼ北、㹘北、㹘㚰部⳷⭹㤙䋓⨗㻷㵍

比㻣⮙，Ⰼ㧞㬂⭥㻣⮙䇩㸋䁰䐹，⼻㒛ㅎ、る㑷⼮㑪㛟⳷别㸋-26%、-10%⼮-32%，䊻㦌⺛䋗㯺䐱㝦㘜

⭚㭞。 

䐢 2015 㛋，㦌⺛㩭㠘Ⳡ⫞㬼㘇〞ⷀ⫐ 71853 㶓㠞㗸，㵍比䋗⧅ 15.6%，㡅䐱㩣㹘㬂 10 䊣㚊⫞㬼㘇〞

⫐⭞ 602.8 㶓㠞㗸，㵍比䋗⧅⧍⺞㧞⧪；㆒㛋㩰半㛋，⽟㚰㩭㠘Ⳡ⫞㬼㘇〞 3261.7 㶓㠞㗸，㵍比䋗⧅

28.3%，䊻⫞㬼㘇〞不ⰰ㩰㪞⭥㤊㌗㻣，Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㵗䓫⭥㯺Ⱙ䄓䊻㻣⿍，㦆㌃⫇⧪㸋⭒㹒䐏を。 

⪴㦌⺛㤊㌗㎕㋕，䓂䍍㌃⫇㸫㳃䑘䄋㬨Ⰼ北⭩㤙䈓㾵ⴈ㻶㠌ⷀ；ⱙ㩭办㌃⫇，⪴䄜ⱟ㼀⭞㧞㼀，㌃⫇㦆

⿐䐽㠻⺞⧅㬨㠶遍㵕⮄。䓽㳆㎕㋕，㚠㣑⭥䓂䍍、㩭办㌃⫇䓽㑠㉚⫐⭞㑬㏛㬘ⷀ⮄，⭌䋗㯺䄓䓵 2013

㛋㋋㬝䑑ㅆ⳦⿛。 
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㵝表 43: 㦌⺛㩭㠘Ⳡ⫞㬼㘇〞ゑ䋗⧅㤊㌗ 

 

数据来源：世联研究，Wind 

1、㩭㠘䓂䍍㌃⫇㤊㌗ゑ㦆⿐䐽㠻 

㩰㘇㯖㦆㌃⫇㬨㚠㣑⭥䑘㿞㔪，䊻⳷㹗⺞⽔ⳃ㻷㩭办⭥㌃⫇㸋㠶遍㵕⮄，䓂䍍㌃⫇䋓㬨㤙䈓㾵㸫㳃。ⷚ

㈾㸳㗨㵧㰄，䐢 2016 㛋，䓂䍍㎼ェ㋪㬼㑠ㅌ⧍⺞ 30 䄻㠞㗸（ズ㪉㼏㚠㾣㋋⹅ 1 㛋⽔㔞㿙㆙㧌㬱⧂；

㩰䄜㛋⭥㾣㋋⹅㘇〞-⭒㛋⭥㼛㬼㘇〞=㋪㬼㘇〞，䑑㛋㎼ゴゕ㸋㎼ェ㋪㬼㘇〞），䎃㾊㑠ㅌ䊻㸕㎕゙㛋

㔞㿙㧌㬱。ⱙ㌃⫇䋗㯺䊻 2012 㛋⫐⭞ⷀⴆ，⽔䑑㛋㻣ㅖ，䇻㆒㛋㻣ㅖ䐢 7%，䇪䇻㣑゙㛋〚㭞⺞⫔，

㌃⫇㑠䄡㈪䑑㛋㩰㪞。ⱙ㵝䐱䄓㻵㬟⨗㦌⺛㩭㠘䓂䍍⭥㦆⿐䐽㠻䊻⺞㦆⭥゙㛋㏐不ⰰ㩰㪞，䊅ェ⭞ 2016

㛋，⫞㬼㘇〞按䍶 2015 㛋⭥㼛㬼㑠㦆ェ㰄㦆⿐䐽㠻（㦆⿐䐽㠻=⭒㛋㚊㋪㬼㘇〞/⭒㛋㼛㬼㘇〞），2016

㛋⽔㧕㸿㾣㋋⹅⭥䓂䍍，㿉䄋⫔䊝 3 㛋㬒ヅ㦆㼜⿐㦌部㌃⫇。 

䄵㼁㵍⭥Ⳟⳉェ㰄不㵍⧨㬱㦛⭥㌃⫇ゑ㦆⿐䐽㠻，ㆂ⺜㧈㻣表，ㆂ⺜㻵㬟，不㵍⧨㬱㦛⭥㌃⫇⳷布不㉚。

㡅䐱⺄Ⰼ、⧪䈆、⧅ㅎ䐱䇯、⧅㧞ㅨ⼮㩞Ⰼ半⭛㹆⷗⭹㤙⭥㦆⿐䐽㠻㉚⭮䇻㦌⺛，㡅䐱⺄Ⰼ⼮⧪䈆⭹㤙

㦆⿐䐽㠻䔏⼤，⳷别㸋 1.0 㛋ゑ 1.1 㛋，ⱙⰌ㧞㬂䋓㒏㦬⭄䇨，ゕ便䊻 2016 㛋䐏⽔㸿㾣㋋⹅⭥㤊㌗，

⿚㿉䄋 7.1 㛋才㚽⹜㦆⿐㶋㦌。䑊㧞ㅨ、⧅㧞ㅨ⼮㈊㆓ゞ⭹㤙㸋㸳⺛⪌㵔㦬㋻㈼ゐ⭹㤙，按䍶⭒㣑㦆⿐

㋕㎕，䎃゙⷗⭹㤙⭥㌃⫇㸫㳃不⫔，ⱙⰌ㧞㬂䋓䅓㸋㆝゙㛋⭥㦬㋻㒘⨗、⪌㵔⥛䄖㚲䄵䓋㾮⭩䊎䅓，㌃

⫇㸫㳃Ⱝ㠻㚻㚲䄵ㆃ㉗。 

㵝表 44: 㦌⺛㩭㠘䓂䍍㋪㬼㘇〞ゑ䋗ⴚ变⿐
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㵝表 45: 㦌⺛㩭㠘䓂䍍㦆⿐䐽㠻 

 

㵝表 46: 䑘䄋⧨㬱㦛㩭㠘䓂䍍㌃⫇ゑ㦆⿐䐽㠻 

䑘䄋⧨

㬱㦛 

(A) 

2001-2014

㎼ェ 

㾣㋋⹅㘇〞 

（㶓㠞㗸） 

(B) 

2002-2015 㣑

11 䊣䓽㼛㬼

㘇〞 

（㶓㠞㗸） 

(C)=(A)-(B) 

2015 㛋⭸㋪

㬼㘇〞 

（㶓㠞㗸） 
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2、㩭䄖㹐䄖㌃⫇㤊㌗ゑ㦆⿐䐽㠻 

㼁ⰵ䇻䓂䍍⭥㌃⫇⼮㦆⿐䐽㠻，㦌⺛㩭䄖⭥㌃⫇䁚㑇ⷝ⫔，䊅ェ 2016 㛋㎼ェ㋪㬼㘇〞⫐⭞ 12.6 䄻㠞

㗸，ⱙ㦆⿐㬒ヅ䋓ⷀ⫐ 14.8 㛋，。㵝表㻵㬟㌃⫇䋗㯺䇻 2011 ⼮ 2012 㛋⫐ 25%，㸋 2005 㛋䐏⽔⭥䔏

ⷀⴆ，㰅⪴ 2013 㛋㋋㬝㻣ㅖ，⭌㬨㡅䋗㯺㦵⫐⭞㑞㸜㭞，㧈⪬㋕㎕，㩭䄖㹐䄖㌃⫇䊻㸕㎕゙㛋㦵。⧷

㿙䋗ゴ，㵍㬒㦆⿐䐽㠻䑑㛋㝫㪞，䇻㆒㛋⫐⭞ⷀⴆ，ⱙ按䍶⭒㣑㤘㬧㎕㋕，㸕㎕゙㛋㦆⿐䐽㠻㦵䇱㩰㪞

㤘㬧，㣳䋗ⴚ㋪㚽ゴ⫔，䅓⪬㩭䄖㹐䄖㌃⫇㸫㳃䇩㸋䁰䐹，㿉䄋⭤⭞䐹㬴。 

䊺㋕不㵍⭥⧨㬱㦛，㩭䄖㌃⫇㸋㠶遍⭥㵕⮄，㉚㘇㑺䓦ⷀ㌃⫇⭥䁚㑇，㈎ェ㰄，㦌⺛㌃⫇ⷀ⫐ 14.8 㛋，

ⱙ㦆⿐䔏⥏⭥Ⰼ㧞㬂㿉䄋 25.7 㛋才㚽⹜㶋㦌㼜⿐㡅㩭䄖㹐䄖㌃⫇；⧪䈆⭹㤙⼮䐱䊎⭹㤙㼁ⰵㅰ⼤，㦆

⿐䐽㠻⳷别㸋 10.4 㛋⼮ 11.2 㛋，⭌㬨㦆⿐䐽㠻㦵⺞⧅，㌃⫇㸫㳃㒏㦬㋑䇨。 
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㵝表 49: 䑘䄋⧨㬱㦛㩭䄖㹐䄖㌃⫇ゑ㦆⿐䐽㠻 

䑘䄋⧨

㬱㦛 

(A) 

2001-2014

㎼ェ㾣㋋⹅

㘇〞 

（㶓㠞㗸） 

(B) 
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㵝表 50: 㦌⺛办⹌㹐䄖㋪㬼㘇〞ゑ䋗ⴚ变⿐ 

 

㵝表 51: 㦌⺛办⹌㹐䄖㦆⿐䐽㠻 

 

注：假设不考虑持有   数据来源：世联研究，Wind 

㵝表 52: 䑘䄋⧨㬱㦛办⹌㹐䄖㌃⫇ゑ㦆⿐䐽㠻 

䑘䄋⧨

㬱㦛 

(A) 

2001-2014

㎼ェ㾣㋋⹅

㘇〞 

（㶓㠞㗸） 
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2002-2015

㣑 11 䊣䓽㼛

㬼㘇〞 

（㶓㠞㗸） 

(C)=(A)-(B) 

2015 㛋⭸㋪

㬼㘇〞 
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(E)=(C)+(D) 
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㘇〞 

（㶓㠞㗸） 

(G)=(E)/(F) 

㦆⿐䐽㠻 

（㛋） 

Ⰼ㧞㬂 2786 954 1832 188 2020 76 26.6 

㈊㆓ゞ 
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⧪䈆 3110 1654 1456 476 1932 229 8.5 

⼄㻠㹘

岸 
1976 1208 768 326 1094 157 7.0 

㩞Ⰼ半

⭛ 
2824 1266 1558 388 1946 296 6.6 

⺄Ⰼ 3094 1878 1217 528 1745
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◕Ề 4σᶼ⌐┬℮εḉ טּ  

2015 㛋，⪴㶓㋧㶓⫐⭥⧪⹇㣄㬷、⽄⫔ゐ㵦⼄㚻⼄㶃㯥⪇并⹛，⭞ⱟ㧞㼀⧨㬱䐱㾂Ⳡ㡔⭥䍏㹒㸄〛、
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25 䂕⺃⧨ 310 231 34% 

26 㿒⿵ 302 212 42% 

27 䐱⺛㆑㗐 301 215 40% 

28 保㏜䐤䄖 300 285 5% 

29 㦻㾦ゐ㵦 295 167 77% 

30 ㆑㋧ゐ㵦 293 230 27% 

 
⼰ェ 
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㵝表 58：A ⹪㩰㬱Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㩭Ⳳ䇤䍝比㤊㌗ 

 

数据来源：世联研究，Wind 

㵝表 59：2012-2015 䍏㦐ⳃ㾱⺇㚄⳷布 

 

数据来源：世联研究，Wind 

㵝表 60：2012-2015 㛋部⳷Ⳡ㡔䍏㦐㦻䓫㏜㔫变⿐ 

3.02% 2.86% 3.45% 
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数据来源：世联研究，CREIS 

⪴㩰表㋪䄵㋕⭞，⪴ 2012 㛋⭞ 2015 㛋，䍏㦐㦻䓫㬱⧂⭥㦻䓫㏜㔫⨗㻷㑬㆙䄜步⭥⳷⿐，㦻䓫Ⳟ㬞㆙

䄜步ⱁ䊋。⫔⭥Ⳡ㡔，䑏㧈䐱⼄⭹⥛，㶓㋧⭹⥛㚽⹜䄵⳨⧄⭮⭥㏜㔫（3.4%- 㦻䓫츈
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㵝表 64：标ⶬ⹌㯟㌃⫇㦆⿐䐽㠻 

 

10 家上市房企分别是万科，绿地控股，保利地产，华夏幸福，金地集团，招商地产，首开股份，世茂地产，阳光城等。 

数据来源：世联研究，Wind， 

αҊβӲ ἵג ֞ẳ 

ㅹ䐢 2014
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㵝表 66：㩰㬱Ⳡ㡔⧆䍏㚽㑇 

 

数据来源：世联研究，Wind 

㆒㛋䇪䇻Ⳡ⭹⥛䎜⷗㾱䄖⭥㼛㬼㾱㤊⿹㝐，A ⹪㩰㬱Ⳡ㡔⭥㻷㆑㒘䇱㑬䄜Ⰹ⧭Ⱙ⭥䋗ゴ，⭌㬨㈎䇋』Ⱀ

⥛㪛⭥㻷㆑㒘㦵㦜㸋⶛，䐜䇱-341.84 䄻䊋，⭌㬨⶛䐖㦒㋻㵍比䇱㑬⫔ⴚ⭥㻣ㅖ，㻣ㅖ㑬 49.83%。㡅

䐱⨐䓫』Ⱀ⥛㪛⭥㻷㆑㒘㈜ⱏ㬨 1729.83 䄻䊋，㵍 2014 㛋㛋⭸⨐䓫㻷㆑㒘㼁比⨗㻷㑬⳨⧄㻙㸃⭥㻣ㅖ，

比 2014 㛋⭻㧞ゟⰩ⭥㻷㆑㒘ブ㩺㑬 159 䄻䊋，ㅖⴚ䊝 0.8%。㡅䐱 A ⹪㩰㬱Ⳡ⭹⥛㋋ⳃ㩭⭥㼛㬼㩭㠘，

㳂⹊㎮㹒㬶⭞⭥㻷㆑㸋 8863.68 䄻䊋，比㦆㛋㦌㛋⭥㼛㬼㩭㠘，㳂⹊㎮㹒㬶⭞⭥㻷㆑⿚ⷀ 1.9⷗百⳷⮄；

⹛㕓㩭㠘，ㅴ㬽㎮㹒䐈⶗⭥㻷㆑㸋 7027.6 䄻，ㅰ㦆㛋㦌㛋⹛㕓⭥㩭㠘，ㅴ㬽㎮㹒䐈⨗⭥㻷㆑㒘ブ㩺

533.36 䄻䊋。㵍比ブⴚ⫐ 7.1%。䎃䄜变⿐䄓ⳕ䇔㑬⭒㣑㩰㬱Ⳡ㡔㵗䓫㿉㤔⭥㻣ㅖ，⶛䍏ⳃ䍚⭥ㅻ䔁㤘

䇻㏎㾵。㸕㎕䐱⧅㠻⭥⥀㔵ㅌ䄵㦆㌃⫇，㚒䓋㾮㸋䑘，ⱙ不㬨ビ⭆⭥㚤⭹㵗䓫ⶨⳠ䓴䎃㗕䄜⷗ビ⭆ⳃ䍚

㲸㔘。 

㵝表 67：A ⹪㩰㬱Ⳡ㡔㻷㆑㒘㤊㌗ 

 

数据来源：世联研究，Wind 
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㵝表 68
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㿙⭥㻣⮙，表㘘Ⳡ㡔⧷㆘㪘㲍Ⱙ。 

㵝表 72：2010-2015 㛋标ⶬⳠ㡔㾣䋗䓂䍍䇤⭹⺇⿏ㅉ䑟㘇〞变⿐ 

 

数据来源：世联研究，CREIS，数据收集的标杆房企为万科，保利地产，碧桂园集团，恒大地产，华润置地，绿城中国，绿地控股，

世茂股份，万达集团，中海地产等 10 家。单位：万平方米 

 

㵝表 73：2010-2015 㛋标ⶬⳠ㡔㾣䋗䓂䍍䇤⭹⹛䐤㆑ⱏ变⿐ 

 
数据来源：世联研究，CREIS，数据收集的标杆房企为万科，保利地产，碧桂园集团，恒大地产，华润置地，绿城中国，绿地控股，

世茂股份，万达集团，中海地产等 10 家。单位：亿元 
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㵝表 74：2010-2015 㛋标ⶬⳠ㡔㾣䋗䓂䍍䇤⭹⹛䐤㆑ⱏ㤙䈓䍝比变⿐ 

 

数据来源：世联研究，CREIS，数据收集的标杆房企为万科，保利地产，碧桂园集团，恒大地产，华润置地，绿城中国，绿地控股，

世茂股份，万达集团，中海地产等 10 家。 

⪴标ⶬ㡔䄖㚤⭹⭥㩭办䇤⭹
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㵝表 76：2010-2015 㛋标ⶬⳠ㡔㾣䋗㩭办䇤⭹⹛䐤㆑ⱏ变⿐ 

 

数据来源：世联研究，CREIS，数据收集的标杆房企为万科，保利地产，碧桂园集团，恒大地产，华润置地，绿城中国，绿地控股，

世茂股份，万达集团，中海地产等 10 家。单位：亿元 

㵝表 77：2010-2015 㛋标ⶬⳠ㡔㾣䋗㩭办䇤⭹⹛䐤㆑ⱏ㤙䈓䍝比变⿐ 

 

数据来源：世联研究，CREIS，数据收集的标杆房企为万科，保利地产，碧桂园集团，恒大地产，华润置地，绿城中国，绿地控股，

世茂股份，万达集团，中海地产等 10 家。 

㦜ⱙⰵ比䓂䍍䇤⭹⹛䐤，㸳㗨ⳃ㻷䑊㧞ㅨ⧨㬱㦛，⿇㯶䎄⧨㬱㦛䊻㈎㏛㑬 2014 㛋⫔ⴚ㻣⿍⽔，2015

㛋⨗㻷㑬⿹㪞，䇩㡅㬨䑊㧞ㅨ⧨㬱㦛，䓂䍍⹛䐤㆑ⱏ⪕㏛㛋⭥㾣ⷀ。2015 㛋标ⶬⳠ㡔䊻䑊㧞ㅨ⧨㬱㦛

㧈Ⰼ䥙，ⴑ㩞，㤆䊗⭩⭹⭥㚤⭹䓻㭞ㅰ䐏 2014 㛋䄓⫔ⴚ䋗ゴ，㾯⧪㑬䄵䄜㼀⧨㬱䐽边⭥ⱟ㧞㼀⧨㬱㸋

䑘㳆⭥㵗䓫ⷒ㈷。䓽㳆㎕㋕，标ⶬⳠ㡔⭥㵗䓫㚤⭹㰅㦜䇱㰚⿹㝐，⭌⿹⺊㏎㾵，㚤⭹ⳗ㸈䄓不㬨㦌㘇㠭

㋋，ⷝⱁ⭥㬨⥁䐹䇻㵗䓫ㅰⳃ⫐⧨㬱㦛，㣳䓂䍍䇤⭹⭥䍝比㩰㪞，㩭办䇤⭹㘘㻵㻣⿍。 
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䊝 500 㶓㲸、㛋Ⳡ㸾ㅜ䄸ⱏ䊝 8 㶓䄻䊋（㦬㘒币）⭥⧪㭍㈎イ㳆，㗡⺛Ⳡ⭹⥛㾱䄖䊱䈞㑬㬱䐖⧍⺞ 3500

䄻䊋⭥㹘㗪⭹⥛、䄡㵱⭹⥛ⴟ㹒孳㪎㗡⺛ 500 㣠⭥ CBRE ⼮ Realogy，䄵ゑ㏜䇤⿆㑋㶙⼮⫔㭞㈾ⶥ㆙

㑬㾱䄖㾦㻃⳨ⰵ⧧㾵⭥ Zillow、CoreLogic，⭩⭩，㰜㗨⪴㚔㾊Ⳟ㘇ゕ㬨䐱⺛Ⳡ㡔㋪䄵ㆉベ⭥㗡⺛榜䂚。

㹄䇚䐤䄪，Ⳡ⭹⥛㾱䄖⭥㚻⼎䄋䊗比㻷䊻ⷝゴⴂ⶜、ⷝゴⱁ䊋。 

“⭹⥛+㆑㦻”㚄㬞。㬨㾱䄖㸕㎕⭥⫔㤘㬧。⿹⹬ 2015 㛋，䐱⺛㠞安⫔㬷笔布㈷⭹⥛板㌊、䄲㈎⧪㸋

䅟㾯⭥⭹⥛⫔屚。㼁比⿧㆑㬒⫛⭥㵢⭹䋗䐖⼮ⷀ㏜㧔㔫，⳷⿐㬱⧂㻣，㋋ⳃ㩭⳸⳸䐹⿹⫔䐱⧨㬱、㆙䄜

步㵧ⷀ㑬㵢⭹ゼⷒ，⭹ゼ䍨ⴚⷀ䇻Ⳡゼ、㏜㧔㔫㻣㾱⭥㲍㬧㬚⭤㋋ⳃ㩭⭥䓫㆑䁚㑇䋗⫔，䅞㧌㶃部䓫㆑、

⼰䔘㋋ⳃ，ⰵⳠ㡔ⱙ䁵，ォ㚽ㅖ⭮㦻䓫⧪本、䇷㚽⳷㲐ⴈ㻶，⭹⥛㆑㦻⿐㤘㬧。㆙䄜步ゴ㣠。㒎㶃，䊅

ェ䓫⥛䐅㦐⿐⭥㆙⧭䄓。䊻 2016 㛋ゴ㌍，㆝゙㛋㎕㩭䄖⭹⥛䓫⥛䐅㦐⿐㒍䈓⭥㲞㰘⼮㬖ペ䄜䐒䊻㋋䍚，

包㎉ 2015 㛋㸜䇻㪏䟻㣑⼄、䄵㶓㋧㣑⼄㡔䄖⹌⹾㼏㚠⭥䔃㆑㬶䅇㦉㸋䐅㦐⿐ⰵ㼔⭥㞕⿋㣑⼄㶓㋧

REITs 〒㞛，䊅㠻㵗䓫⿹报㔫䊝㸋 8%，䈌㼄ⶼ㩰㬱 REITs 䊝 7%㬶䅇㯏㠞比ㅰㅴ㆝，㰅㦜䎃⿚并⳨䎇

䎞䅃䅆㩰⭥⹌㚝 REITs，⭌䎃㾊⧃㬵ㅌ⹚⧪䐱⺛Ⳡ⭹⥛㻣半⧂㬖㻷䓫⥛䐅㦐⿐⭥䐹䄋㵧Ⱀ㑇㑠。
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Ṝῗ 1σ ≢ ᶬ εủᶉҒἋ ỡ Ẕᵺ׳ 

α βᶸ ≢♩ᶪַײᶵῢ ᵘї︢Ḧ ӗ▒Ḕᶇ 

2015㛋䄵㎕，㬡ㆈⷘ⫔㈎イ㳆⭥ⶕ㯶㤊㌗䓽㳆ㅰ㸋㠄㧎。㗡⺛〚䇻⺛㚻ㅰ⼤⭥㈎イ〚本㘇，㔫㻩ⶕ㯶、

㆙㧌ゴ㻃䐽㠻，ⱙ㝘䊋㤙、㦶本⭥ⶕ㯶䋓ㅰ㸋㠄㧎。䄵䐱⺛㸋⫛表⭥㾣㾬㈎イ㳆⭥㈎イ䋗⧅䋓㘇㑺㻣㾱

䁚㑇。䊻㦌㤓㈷部⭥ⳕ㋷䍞䎚䈛䁾䈛㑳、⭹䊖䎟䐯⨆㵜不ⰰ㪞゗、㗡䊋ゴ㻃ゑ㝘䊋㤙⼮㦶本⭥⧷㿙㑠⿐

㌎㯪䎟⥀⭥⫔⿘㈔㻣，㘘㛋㬡ㆈ㈎イ⭥⧷㿙ⶕ㯶㦵⫇䊻ㅰ⫔⭥㳕䍞。ⰵ䐱⺛ⱙ䁵，⨗㋻、〄㔫⼮䓫㆑㒘

㼓⭩Ⳟ㘇㦵㋪㚽⧫㻷波Ⱀ㾵，㈎イ䊬㾱䄡㦜㘇㑺ㅰ㸋䁰㉟⭥㋝䂊，Ⳡ⭹⥛㵗䓫䑟⭸⿹㪞ⰵ䐱⺛㈎イ㸩䋗

⧅䅃䅆䐹⫔。 

1、㗡⺛㈎イⶕ㯶，㔫㻩㆙㧌ゴ㻃㵉⭡ 

⪴䑘䄋㈎イ䐙标⭥䔀㬧㎕㋕，2015㛋㗡⺛⭥GDP、㈮䄖、㼜Ⳳ䎀㾦㾥䐙㭞⭩㭞㈾䊻⧷㿙⼤䓋。⪴GDP

䋗㯺㎕㋕，㣑㧞ゟⰩ⿘比䋗㯺⳷别㸋0.6%、3.9%⼮2.1%，表㘘㡅㈎イ䊬㾱䑑步㼓⼤。⪴㼜Ⳳ⼮㵗䓫⭥

ㅨⰩ㎕㋕，⺛㚻⷗㦬㼜Ⳳ䐈⨗㸩步㩰㪞，⭻㧞ゟⰩ⭥䋗㯺⫐⭞㑬3%，㼜Ⳳ䎀㾦㾥䐙㭞⼮㵗䓫䎀㾦㾥䐙

㭞䓽㳆䄓⪇䊻ㅰⷀ⭥㯏㠞。⪴Ⳡ⭹⥛䔀㬧㋕，㾣㸾㼛㬼㘇〞⼮⧪㸾㼛㬼㑠11䊣⭥㎼ェ㵍比⳷别䋗⧅13.9%

⼮6.2%，㣳䓂Ⳡゼⷒ不ⰰ㝫㪞，⧪㸾㌃⫇䄓䊻不ⰰ㻣ㅖ，㬱⧂䓽㳆㾯㬧䊻不ⰰ⭥⼤䓋。㈮䄖㬱⧂⭥⧷

㿙ⶕ㯶，㬈䄖㔫⭥⧷㿙⿹㕅，䄓䊻䄜Ⰹ⧭Ⱙ㩰䐈⧷㑬㗡㑋⪃12䊣ゴ㻃⭥㉗Ⰹ。2015㛋12䊣FOMC。䅊

㩰，㗡㑋⪃㿜布ゴ㻃25⷗〚⮄，㬱⧂䊅㠻⭤䄵ⰳ㻷。㑋⪃䊅ェ2016㛋⭸㏜㔫㋪㚽⫐⭞1.375%，㰚䄵按

㗠⪯ゴ㻃25⷗〚⮄㎕ェ㰄，2016㛋㋪㚽ゴ㻃㯥⪯。⪬⪯ゴ㻃䐽㠻⭥㡕Ⱀ，㸳㗨㋪䄵䊅ボ⭥㬨，䐏㣑㗡

⺛㵉⺞QE㬮⳦⭥㝴⫔㒘Ⱀ䓫㆑ㅌ。⿹㒘䄜部⳷，ⰵ㦌㤓䓫㆑⧪本。䇱㵧ⷀ⭥䔘䇤，ⰵ㡅㰜㈎イ㳆ⱙ䁵，

䄜㬨䋗ゴ㑬䓫㆑⭥㶃㒘ⴈ㻶，ⱟ㬨䇪䇻⫔䓻㩭㠘ゼⷒㅌ䋃㬽ⷝ⫔⭥㻣㾱䁚㑇，䋗ゴ㑬㡅㰜㈎イ㳆㵉㰖⭥
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㵝表 80：㗡⺛⧪㸾㼛㬼 㵝表 81：㗡⺛㾣㸾㼛㬼 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

数据来源：Wind，世联研究 数据来源：Wind，世联研究 

㵝表 82：㗡⺛Ⳡゼ⧷㿙㩰䍨 㵝表 83：㗡⺛ PMI 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind，世联研究 数据来源：Wind，世联研究 

㵝表 84：㗡⺛㾣䋗⳨㝊㈮䄖㦬㭞⼮㬈䄖㔫 

 

 

 

 

 

 

 

㵝表 85：㗡⺛㼜Ⳳ䎀㾦㾥䐙㭞 

 

数据来源：Wind，世联研究 数据来源：Wind，世联研究 
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㵝表 86：㗡䊋䔀㣠 

 

㵝表 87：ⷕ⦬㼜Ⳳ䐈⨗䋗⧅㠞㸩 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind，世联研究 数据来源：Wind，世联研究 

㵝表 88：㗡⺛ 10 㛋㠻⺛䍏㬶䅇㔫 㵝表 89：㗡⺛ⰳⱎ㔿㯚⼮巴㹘〄㔫⧷㿙䔀ⷀ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind，世联研究 数据来源：Wind，世联研究 

2、㝘䊋㤙㦵⪇䇻㧖ⶕ㯶䓕㲍，䋗⧅ⳇ㑇 

䓽㳆㩰㋕，㝘䊋㤙䎜㳆㈎イ䄜䐒䊻ⶥ㩧，ⶕ㯶⧭Ⱙ䄓ㅰ㸋㸣⼮。㆝㠻㝘䐿⭥㵉䍮㯏㠞、㈎イ㈑㡙䐙㭞䎞

䊻䑑步⼤䓋，2015 㛋⭻㧞ゟⰩ⭥ GDP 㵍比䋗⧅ 1.6%，ㅰ䄜ゟⰩ㩰㪞 0.3 ⷕ百⳷⮄，䈌⭻ⱟゟⰩ⧷㠞，

㡅䐱⭣⺛⼮㹘班䁡⭥䋗㯺表㻷ㅰ㸋㣠㈃。PMI ⼮⹅䄖㪛⥛䐙㭞〚本㡔㸩，CPI 㭞㈾㻵㬟⼬㾥⧪䊒⺛⭥

CPI 䋗㯺⫔ⱁ㭞㝨⿓䊻 0%，䋗⧅㬧㵘ㅰ㧖，表㘘㝘䐿䂌㾱㬖㾱㑬䄜㛋ⱁ⭥㑠⿐㌎㯪䎟⥀㸕㚽⪭ゅ⭞㵉

䍮，䓽㳆㿉㤔䄡㈪⭮㗵。䐧䊝㝘䊋㤙㈎イⶕ㯶䔏䑘䄋⭥⿚㬨㝘䊋㤙ⷘ⺛⭥㈎イⶕ㯶⥏䅍⫔，财䎟ゑ〖币

䎟⥀㚲䄵㾎⮘ⷘ⺛，㬚⭤㑠⿐㌎㯪ェ⿏䊻㝘䐿䂌㾱㚻部㚲䄵㵔䄜䅃ボ，䁊㩰ゴ㯋⭥㬨㎮Ⱀ㑇㬱⧂ㅊ⿐、

㗡䊋⭥ゴ㻃䄵ゑ㻄㎑⭥䍏㹒㸄〛ㅌ㆙䄜步䋗⫔㡅㈎イⶕ㯶⭥不㦘Ⰹ㾵。䊅ェ 2016 㛋㝘䊋㤙㈎イ㦵。⧷

㿙㧖ⶕ㯶䓕㲍。 
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㵝表 90：㝘䊋㤙ゑ䑘䄋⧪䊒⺛ GDP ⭒ゟ㵍比 㵝表 91：㝘䊋㤙ゑ䑘䄋⧪䊒⺛⭥ CPI ⭒䊣㵍比 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind，世联研究 数据来源：Wind，世联研究 

㵝表 92：㝘䊋㤙ゑ䑘䄋⧪䊒⺛ PMI 㵝表 93：㝘䊋㤙ゑ䑘䄋⧪䊒⺛㬈䄖㔫 
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㵝表 100：䐱⺛ⰵ㦶本⨗㋻㆑ⱏ 㵝表 101：ⱎ㔿㯚巴㹘㵉䍮䁰䐹 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind，世联研究 数据来源：Wind，世联研究 

㵝表 102：㾣㾬㈎イ GDP 䋗㯺  
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⭥㎼ェ㵍比䋓㻣ㅖ䐢 10.3%。⹭Ⰹ䓫⥛㵗䓫㶋⧪ⱏⰵ GDP 䋗㯺⭥⹒㻸⫔，⭌㡅䋗㯺⭥㻣⿍䄓。䐒ㅴ㵰

㎼㈎イ⭥䋗⧅。ⱙⳠ⭹⥛㵗䓫䍝⹭Ⰹ䓫⥛㵗䓫㶋⧪ⱏ⭥ 23.5%，㡅㧞ゟⰩ⭥䋗㯺㸋 3.81%，ㅰ 2014 㛋

㵍㠻㻣⮙ㅴ㆝ 9 ⷗百⳷⮄，㻣⿍䊻㧞⫔㵗䓫䐱䔏㸋㻵䑙。䇪⪬㋪ボⳠ⭹⥛㵗䓫㻣⿍㬨 GDP 䋗㯺⳦⿛⭥
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㵝表 113：䐱⺛⨗㋻䑘䄋⺛コ㆑ⱏ䍝比  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind，世联研究  
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Ṝῗ 2σӖ әᾂ іַײԇᶼᾅ גלּ  

2015 㛋 11 䊣 10
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⭥Ⳡゼ⼮䔃㆑，䊻䄜Ⰹ⧭Ⱙ㩰䐧䊝㑬㦬才⭥㹝䅞⼮㒘㧌。䊻ㆃ㉗⧨㬱㦬㋻㈴䓂㸫㳃㩰，⧪㭍⭥㬱⧂䄲䇱

䇇ⰵ⭥⥀㔵，㧈㼄ⶼ⭥⹌㸾⼮㗡⺛㝇䊝⭥䔃㆑⹽䐧䐧Ⱙ。ⰵ⪬㸳㗨㦰㸋䄜㼀⧨㬱㋪䄵⫓㠧⿏拨䇤⭹、⹅

䄖䇤⭹⭩㧌㬱䍰碍，㵉⺞䓫⥛䐅㦐⿐⭥Ⳟ㬞䅞㧌㪈。䓫㆑参䈌ㅉ㪉⼮⹽㏎，㎊⫔䔃㑿㬱⧂，㆙ⱙ㕛䔄白

㒍⭥䔃Ⳡ㿉㤔。 

㵝表 114：
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㵝表
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㵝表 119：㏛㛋䐱㦶㗡㧞⺛⧨䎓⿐㔫䔀㬧㵝 

 

数据来源：国家统计局，世联研究 

㵝表 120：2013 㛋㬡ㆈ部⳷⺛コ⧨䎓⿐㔫比䐹 

 

数据来源：国家统计局，世联研究 

㵝表 121：㏛㛋䐱⺛コ㵆㦬㋻ㆂ⹚变⿐㵝 

 

数据来源：国家统计局，世联研究 
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㵝表 122：㏛㛋䐱⺛⧨䎓䈌㼈⫆㈴㘒㼜Ⳳ㯏㠞䔀㬧㵝䔀㬧 

 

数据来源：国家统计局，世联研究 

α҆βҠҙᴬ ῶΎּזεᾂᵰᶙ ѝ ײַ₱ ᾄҟṃἵ  

ⷚ㈾ UNdata（㑋⼰⺛㭞㈾㌃）ⰵ䐱⺛㦬㋻㛋㒅ㆂ⹚⭥㵔ェゑ⥃㰄，2015 㛋、2020 㛋、2025 㛋，䐱

⺛ 25-34 㰋⭥㦬㋻（ゕ㬸䐤㾮⹛Ⳡ䎀ゐ䐱⭥㦬㦛）⳷别 2.4 䄻、2.4 䄻、1.9 䄻，⳷别䍝䓽㦬㋻比㏞㸋

17.3%、17.3%、13.6%，䎜㳆⧫㻷㻣㾱㤘㬧。ⱙ 35-49 㰋⭥㦬㋻（ゕⶥ㩧㾮⹛Ⳡ䎀ゐ䐱⭥㦬㦛）䊻 2015

㛋、2020 㛋、2025 㛋㉚⫐⭞ 3.1 䄻䄵㩰，䍝䓽㦬㋻⭥比㏞保⧷䊻 23%⭥ⷀ㸜，表㘘㸕㎕ 10 㛋，䐱⺛

Ⳡ⭹⥛ⶥ㩧㾮䐤䄖㬱⧂㦾㑠ㅌ。⧷㿙⳦⫔。 

㸳㗨把⥛㠘㏁㾮按㘇〞Ⱟ䔗㧈㻣⿏⳷，90 㠞㗸䄵㻣㸋㬸䐤㾮⿈㾮、90-140 㠞㗸㸋㬸⪯ⶥ㩧㾮⿈㾮、

140-160 㠞㗸㸋䊺⪯ⶥ㩧㾮⿈㾮、160 㠞㗸䄵㩰㸋ⷀⰬ⥛㠘⿈㾮，㬡㑋㾱⭥㦌⺛⫛㏎㔆㝭⧪ㅜ㭞㈾㻵㬟：

㆒㛋，㹆⪯ㅖ㻃、ㅖ䓝⭥〖币䎟⥀ゑ“3.30 䎟⥀”、“9.30 䎟⥀”㾦⫝̸䎟⥀㼁キ⨗㲉⽔，䄜㼀⧨㬱ⷀⰬ

⥛㠘⿈㾮⧪ㅜ䍝比⨗㻷ㅰ⫔ⴚⰩ㩰㪞，160 ㎡䄵㩰⭥⿈㾮䍝比⳷别㩰㪞㑬 2 ⷗百⳷⮄；ⱟ㼀⧨㬱㬸䐤㾮

⼮䊺⪯ⶥ㩧⿈㾮⧪ㅜ䍝比⨗㻷㲈㪞㤘㬧，90 ㎡䄵㻣、140-160 ㎡⭥⿈㾮䍝比㩰䍨㑬 3.61 ⼮ 0.39 ⷗百

⳷⮄；㧞㼀⧨㬱㬸䐤㾮⿈㾮⧪ㅜ䍝比⨗㻷ㅰ⫔ⴚⰩ㩰㪞㤘㬧，㧞㼀⧨㬱90㎡䄵㻣㩰䍨㑬4.54⷗百⳷⮄。

䓽㳆㎕㋕，䄜ⱟ㼀⧨㬱ⶥ㩧㾮、ⷀⰬ⥛㠘䐤䄖⨗㻷㑬㼓⼤⭥㤘㬧。 

㵝表 123：2015 㛋䐱⺛㦬㋻比㏞⳷布 㵝表 124：2015 㛋䐱⺛㦬㋻比㏞⳷布 

  

 

数据来源：联合国数据库，世联研究  数据来源：联合国数据库，世联研究 
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㵝表 125：2020 㛋䐱⺛㦬㋻比㏞⳷布 㵝表 126：2025 㛋䐱⺛㦬㋻比㏞⳷布 

  

数据来源：联合国数据库，世联研究  数据来源：联合国数据库，世联研究 
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㵝表 129：㧞㼀⧨㬱不㵍㘇〞㤙ヅ⭥⿈㾮⧪ㅜ㲸㭞䍝比 

 

 

数据来源：世联研究 

αєβҠӖ₱ḽ₦Ύּזε2016Ẉủҭӗ▒ῑѕ ᴘג 

⪴㬱⧂⹊㤔⹹㻖㋕，㸳㗨䇤⹊㼛⥏㚄㾮ⰵ㬱⧂⹊㤔⹹㻖ゑゼⷒ㆙㾱⳷㹗，ゕ：⹊㼛⥏＝㬖カ㿉㤔－㣒䊻

⹊䇇＝㼛㬼㘇〞－䐮⽔
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㵝表
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Ṝῗ 4σᶜṳҭөᵺẶεṳᶊ֪צẢ  

α βҒѝᴦṜỨṽΎַײҙᴬ εᾴ ײַ₱ ὕגח 

Ⱍ㬱㤙（⧨㬱㦛）㬨䐙䊻⧨㬱䐱⨗㻷⭥䄵⫔⧨㬱㸋⼬㾥，ⴙ㪅并⫙Ⱀ䐽边䄜Ⰹⳗ㸈㚻⭥⧨㬱，㬚㡅⧪㸋

䊻㬡ㆈⳗ㸈㚻䇱䄜Ⰹ䇑㼍㑇、㈛䎚㑇⭥㤙䈓。㆝゙㛋㎕，䐱⺛⭥⧨㬱⿐㆙㧌㌍㯺ⳃ䍚㠻，并⨖步㾯⧪゙

⫔⧨㬱㦛。㸳㗨䁂㦂䄵㻣㈦⷗⧨㬱㦛䔘㸋䂚本，⳷别㬨⧅㧞ㅨ、䑊㧞ㅨ、㈊㆓ゞ、㩞Ⰼ半⭛、䐱䊎、⧅

ㅎ䐱䇯、⼄㻠㹘岸、⧪䈆、Ⰼ㧞㬂。䎃㾊⧨㬱㦛⭥⿏⳷䇱㧞㏁，䄜㏁㬨䎟ⶏ䄲⺇⿏⭥⧨㬱㦛；䄜㏁㬨⼬

㾥⧨㬱⫙Ⱀ⭥㬂䈓ⳗ㸈；⿚䇱䄜㏁㬨⭹䊖⹹㻖ㅰ㗽㣱⭥ⱁ㬂⳾。 

䎃㾊⧨㬱㦛⭥㩭㠘䓂䍍㼛㬼ⱏ、GDP ⼮㦬㋻㧈㻣表㰚㬟，䈌㦌⺛㭞㈾ⰵ比，㰚⳷㹗䂚本 GDP ⼰ェ䍝

比⫐⭞ 85%、㦬㋻⼰ェ䍝比㸋 71%、㩭㠘䓂䍍⼰ェ㼛㬼ⱏ䍝比䄓ⷀ⫐ 83%。⪴表䐱㋪㋕⨗，GDP 䓽䐖

㝦㘜㋠㣑、㦬㋻㭞㑠㝦㘜䄓㬨⪇䇻ㅰ㣑㸜䐤⭥⧨㬱㦛，㡅㩭㠘䓂䍍㼛㬼ⱏ䍝比䄓㼁䇇ㅰⷀ。 

㵝表 132: 䑘䄋⧨㬱㦛㭞㈾ 

 ⧨㬱㦛 
2015（1-9 䊣）

GDP（䄻䊋） 
䍝比 

2014 㦬㋻

（㶓㦬） 
䍝比 

ⷘ⧨㬱㦛 2015（1-11

䊣）㩭㠘䓂䍍㼛㬼ⱏ

（䄻䊋） 

䍝比 

⧅㧞ㅨ（⿇㯶䎄） 98,753 20% 15,848 11% 15,087 24% 

⺄Ⰼ㬂 52,522 11% 10,644 8% 8,632 14% 

㈊㆓ゞ 49,604 10% 10,409 7% 5,841 9% 

⧅ㅎ䐱䇯（ⱖ㼇ⶴ） 52,242 11% 17,012 12% 5,752 9% 

⧪䈆（⪉䈆） 33,373 7% 11,077 8% 4,854 8% 

㩞Ⰼ半⭛（㔔）
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䐖䓽䐖⼰ェ 2845 䄻䊋㦬㘒币，䍝比 12.2%，㣳ⶤ⭹㤙㬨䑙㘜⭥ⷀ㾄㈼ゐ⭹，㚽㳂⹊䊕䊕不ⰰ⭥⫔䁈㪛

䓫䊕；ⰵ䇻㡅㰜゙⷗㬂⳾㎕㯖，㡅䑘䄋㾱䄖㸋⿐䁈䊎㑰⼮⿐䁈䐧㠘䐧䋍䄖、䄞䄊䐧䋍䄖⼮⮈㡙〛㾖⼮㡘

材䐧䋍䄖，ⷀⰬ⥛䄖⭥ゐ㈼㾈䇇㩱不㘘㻵。 

㵝表 133: 䑘䄋⧨㬱㦛 A ⹪㩰㬱⹌㯟ゑ㬱䐖 

⧨㬱㦛 
㬱䐖 

（䄻䊋） 
䍝比 

㩰㬱⹌

㯟㭞 
䍝比 

䍝比䔏⫔㾱䄖

⫔㏁ 

㬱䐖 

（䄻䊋） 
䍝比 

䍝比䔏⫔㾱

䄖⹌㯟㭞 
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5 ⧅ㅎ䐱䇯 㹅⼛ 2,210  2,468  8,956  42% 27% 12% 

6 ⧅㧞ㅨ ⼝䐾 2,161  



http://www.bea.gov/
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㵝表 138: 2014 㛋㬏⫔Ⱍ㬱㤙㦬㋻（㶓㦬） 

Ⱍ㬱㦇 㝇䊝 㕆㩝啗 䐆ゴⷈ 㾾㯚ⰹ ⫐㎎㯚 ⿋㬃ⰺ ㈪㆑㩞 Ⳳ⧨ 波㬠ⰺ 䁨㲹㎝⫔ 

㦬㋻ 2009 1326 955 649 695 603 459 605 473 561 

数据来源：U.S. Census Bureau, Population Division 

㝇䊝-㝇㶀㋬-䋔㹘⧨Ⱍ㬱㤙⭥⼬㾥⧨㬱㬨㝇䊝，㝇䊝㬨㬡ㆈ㩰䔏䐹䄋⭥㩭䄖⼮㆑㦻䐱㾥䐏䄜，㬨䄜䔚㦌

㤓⿐⭥⫔Ⱍ㬱。㻣㵝㸋㝇䊝Ⱍ㬱㤙 2014 㛋䐱 GDP 䍝比㝦㘜㣑㹆⭥㾱䄖㭞㈾，㡅䐱㆑㦻䈌保㻶㾱䄖⼮

Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖⭥䍝比㉚㸋ⶤⰝ㬱㤙 GDP 䓽䐖⭥ 17%，䋗ⴚ⳷别㸋 8%⼮ 5%。䐻㰚䐽䐋㝇䊝㬨㗡⺛㚬

䐢㦌㤓㈎イ㆑㦻䐱㾥，㡅㆑㦻䈌保㻶㾱䄖⭥ GDP 䋗ⴚ⼮䍝比䄓表㘘ⶤ㾱䄖䊻䎃⷗Ⱍ㬱㤙⭥䐹䄋⭹㸜，

㆕㰇㡅⽔⭥㬨Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖，表㘘ⳃ⫐⭥㆑㦻⥛䄖〄㈼⭥ⷀⰬ㦬才⼮财⶜⪕䋍㚽㑇，䄓⫀㪛㑬』䊟⭥

Ⳡ⭹⥛⹛㕓⼮ⴟ㹒㿉㤔。 

㕆㩝啗-⧅㲓-阿㚪⼄㚘Ⱍ㬱㤙䐱㾥⧨㬱㬨㕆㩝啗，1980 㛋⫛，⧪㸋㗡⺛⭻ⱟ⫔䓼⼰㾵⹅䄖⧨㬱，䊻ⷀ

㾣㋧ゝ⥛䄖⭥䐈⧷㻣，㕆㩝啗㋋㬝㶚ⴟ㹒䄖ⳃ䍚，㆑㦻䄖、㾦㻃ⴟ㹒、䓉䄖ゝ㭖ⴟ㹒⭩ⴟ㹒㾵㾱䄖ⳃ䍚

䁙㯺，㬚⭤㕆㩝啗⧪㸋㆗⪯䇻㗡⺛㝇䊝⭥⭻ⱟ⫔ⴟ㹒䄖䐱㾥。䔘㸋䄜⷗⿐⹅、⼄䂔、⼞㳍⹅䄖⼮⮈䓴䄖

䔏⫔⭥〚⭹，㕆㩝啗㬨䇖䇱㋧䁈コ⼮⹅⧭ゝ㭖㦬䊒㭞㑠䔏ⱁ⭥⧨㬱。㦬才⭥㒘㧌⼮⥛䄖⭥䓋㾮㬚⭤㕆㩝

啗䇱⼽⫔⭥Ⳡ⭹⥛㬱⧂，ⱙ㕆㩝啗 2014 㛋㾱䄖 GDP 䍝比㝦㾱⭻䄜⭥㈮㬨Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖。 

䐆ゴⷈ-㚻伯㸍ⱜ-埃ⱜ㆑Ⱍ㬱㤙䇱⫔䊝 955 㶓㦬㋻，㆗⪯䇻㝇䊝⼮㕆㩝啗Ⱍ㬱㤙，㬨㗡⺛⭻㧞⫔㦬㋻Ⱍ

㬱㤙。䐆ゴⷈ㬨㗡⺛䐹䄋⭥㆑㦻、㸥⿐、䐧䋍䄖䐱㾥，䐆ゴⷈ䐅㦐ㅜ䄸㰚㬨㗡⺛㈔㚻㆗⪯䇻㝇䊝㬱⭥䔏

⫔⭥䐅㦐ㅜ䄸㰚，⪬㶃，䐆ゴⷈ⿚䇖䇱䐆ゴⷈ㩭䄖ㅜ䄸㰚、䐆ゴⷈ㠻〖ㅜ䄸㰚⼮䐆ゴⷈㅜ䄸㈷。 2014

㛋㾱䄖 GDP 䍝比䐱，䐧䋍䄖、㆑㦻䈌保㻶㝦㘜㋠㣑，ⱙⳠ⭹⥛䈌䔃㑿㾱䄖䊻 2014 㛋⭥㈎イ䓽㑠䍝比

䔏⫔。 

㈪㆑㩞－奥㋬㎝－⼄㸷⭣Ⱍ㬱㤙䇱㬡ㆈ㸦㘜⭥⺉⹩，⺉⹩㬨㗡⺛䐋㘜⭥⮈䓴⹅䄖〚⭹，⹩ⷉ、㠜⺜、⿾

㠶⭩⫔⹌㯟㉚䊻⪬㪉㑃䓽部。㡅⪴䄖㦬䊒䇱ⷀ㯏㠞⭥䐋㬗⼮ゝ㚽，㋧䁈コ⼮⹅⧭㬇⭥比㏞⼽⫔，㹝䅞㿎

ⱁⷀ㋧ゝ㾱䄖㦬䊒䊻⪬㈼ゐ。ⶤ⭹㤙Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖⭥ GDP 䓽䐖䍝比䊻 2014 㛋ⷀ⫐ 17%，ㅴ䓦㬨䓉

䄖ゑ㋧ゝⴟ㹒、䐧䋍䄖⼮㾦㻃䄖，⺉⹩⭥Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖⭥㬱⧂㾬㶛䎞㬨䇪䇻䎃㾊⥛䄖㹝䅞㑬⫔㑠⭥ⷀ

㬶㧌㦬才㈼ゐ䇻⪬ⱙ㾯⧪⭥。 

㵝表 139: 㗡⺛㹆⷗Ⱍ㬱㤙 2014 㛋 GDP 䍝比 TOP5 ⭥㾱䄖ⰵ比（䄻㗡䊋） 

Ⱍ㬱㤙 㾱䄖 2014GDP 䍝比 䋗ⴚ 

㝇䊝-㝇㶀㋬-䋔㹘⧨Ⱍ㬱㤙 

㆑㦻䈌保㻶 2,727 17% 8% 

Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖 2,587 17% 5% 

䎟ⶏ 1,436 9% 2% 

㾦㻃䄖 1,202 8% 5% 

䄞㑧䈌㪈。补䑛 1,034 7% 4% 

㕆㩝啗-⧅㲓-阿㚪⼄㚘Ⱍ㬱

㤙 

Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖 1,548 18% 5% 

㾦㻃䄖 955 11% 1% 

䐧䋍䄖 819 9% 3% 

䎟ⶏ 788 9% 4% 

䓉䄖ゑ㋧ゝⴟ㹒 695 8% 6% 

䐆ゴⷈ-㚻伯㸍ⱜ-埃ⱜ㆑Ⱍ

㬱㤙 

Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖 902 15% 4% 

䐧䋍䄖 770 13% 3% 
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㆑㦻䈌保㻶 606 10% 6% 

䓉䄖ゑ㋧ゝⴟ㹒 553 9% - 

-6R

http://www.bea.gov/
http://www.bea.gov/


 

P.82                                                                        㪏䟻㬡㑋㾱⭹⥛⹬㸫⹪⳾䇱㻿⹌㯟 版㦉㰚䇱 
 

㵝表 141: 㗡⺛⫔Ⱍ㬱㤙⭆⿈䓂䍍䓋㬼ゼⷒ䐙㭞 

数据来源：bloomberg 

㩰㭗⭥㗡⺛Ⱍ㬱㤙㉚㬨⪴䄜⷗⼬㾥⧨㬱㼓㶃ⴙ㪅㾯⧪⭥，⼬㾥⧨㬱㾯⧪䄵㆑㦻䄖⼮䄵Ⳡ⭹⥛㸋䑘⭥ⴟ㹒

䄖，䄵ゑⷀ㾣ゝ㭖、㋧ゝ㾦㻃䄖㸋䑘⭥ⷀⰬ䐧䋍䄖，并㼓䐽边⧨㬱ⴙ㪅，㸳㗨㋪䄵㋕⭞，䊻䎃㾊㤙䈓，

Ⳡ⭹⥛䈌䔃㑿䄖（Real estate and rental and leasing）䊻⭒⭹⭥㈎イ⹒㻸䍝比䄜䐒㈴ⷀ不㻣。㚠㣑，

䐱⺛⧨㬱⿐䄓䎞䊻㈎㏛䄵ⳃ⫐⧨㬱㸋⼬㾥⭥ⱁ⷗⫔Ⱍ㬱㤙ⷒ㈷。 

  



 

Copyright 2015 WORLDUNION All Rights Reserved                                                                         P.83 

  

2015 年中国房地产市场回顾与 2016 年展望 

Ṝῗ 5σ ẓ εủұἝấם ᶙᶼẅ 

2016 㛋，⳷⿐䈌䓋㾮䄲⧪㸋㾱䄖⹓㬗，㋋ⳃ䑘⭝⭥⿧㆑㬒⫛䄜㦆不Ⳗ，䄵Ⳡ⭹⥛㸋〚⪂⭥䓫⥛䊬䇋、

䓫⥛䐅㦐⿐、㆑㦻ⴟ㹒⭥⿧㆑㬒⫛䄲㦜⭨⧂。䍚㶜㸕㎕，Ⳡ⭹⥛㾱䄖⭥㚻⼎。ⳃ㪛㪏㋭⭥变⿐，㸿㔼㬨

㋋ⳃ㩭⿚㬨ⴟ㹒㩭，㯔䇇㤘㬧、〞れ㚒变、ヂⰉ䓋㾮，Ⳟ㚽䔀⭤ⷝ䊗。 

α βᶁԒủҒұѝַײ ᶙὒ  

⿹⹬ 2015 㛋，Ⳡ⥛㡔䄖䓋㾮⭥㲞㰘䑘䄋㋪⳷㸋䄵㻣゙䐷㏁㾮： 

1、 㳂⹊㹐䄖ⴟ㹒⼮㪈㤙⿆㑋，⪴㋋ⳃ㼛㬼㼓㬼⽔⭥ⴟ㹒㑕㳖䁴㪍。㧈㶓㋧㹐䄖ⴟ㹒㦌㘇㬱⧂⿐、ゴ㯺

㶃㵹，⭞ 2017 㛋䄋ㅌ㹐䄖⹽㏎㘇〞㎊䍦⭞ 5 䄻㠞Ⳟ㗸；㾣⧨⭹⥛㵧⨗“㾣⧩㪈”、㏜䇤⿆㑋㶙㠞

㲉㵻㉓㪈㤙ⴟ㹒㣒㑇⭩。 

2、 布㈷㆑㦻䄖㹒，䇎⼰⭹⥛㆑㦻⿐㤘㬧。㧈㶓㋧㪇䔄䓫⥛䐅㦐⿐、㞕⿋㣑⼄㶓㋧ REITs ⴃ闭㬞」⼰

㾮ⳃ㡑㬞䐅㦐㵗䓫〚㆑〒㞛，⧪㸋⺛㚻㬸䐜〒㞛⭥⹌㚝 REITs 〚㆑；⽄⫔㵉⺞㬶⹛㻶䓫㡔䄖Ⳟ㬞、

布㈷㆑㦻版㵝；㔭⭹ゴ㌍ㅉ㪉⿆㑋㶙㆑㦻㠞㲉⭩。 

3、 ⳃ䍚⥛䄖⭹⥛，⪴⪌㵔⭆䄜⭥䓂䍍㋋ⳃ，㲞㰘䊻㹐㒘⭹⥛、㩭䄖⭹⥛、㈧⮋、㾕䓷㔆⭩㒍䈓⭥⪕㾣

㚄㬞，䄵ゑ㲞㰘ⳃ䍚⧨㬱㞅㲸ⴟ㹒⭥䐨⿼㪈㤙、⹌⹓ⴟ㹒（㧈ㅭ䈞、䄞㑧⭹⥛、䂙㎰⭹⥛⭩）。 

䓂䍍㼛㬼㸋䑘⭥ⷀ䋗⧅㠻ㆂ㭙䐏⽔，㸈㦧コ㵆㼜Ⳳ、㈎イ⼮⧨㬱⹇㚽⭥䓋㾮㪞゗㵹䍚⭥㾣㪛㿉㤔，㎎㋋

㑬⭹⥛ⴟ㹒⿧㆑㬒⫛⭥㿓㚜，ㅌ。れ⫔⭹ⴂ⶜Ⳡ⭹⥛ⴟ㹒⥛䄖㑕。䎃䄓䅃㸗䓦㵉㼓㸕㎕⭥㬨䄜㳖㕟⧅㧝

⭡，Ⳡ㡔䐹㾣⨗ⳃ，㾱䄖㈛䎚ⷒ㈷䄓ㅌ䐹ㅉ。 

㵝表 142：⺛㚻⮅㾮Ⳡ㡔⭥䓋㾮⿹⹬ 

⮅㾮Ⳡ㡔 䓋㾮Ⱀ䔘 

㶓㋧ 

㹐䄖ⴟ㹒㦌㘇㆙㧌㬱⧂⿐ⳃ䍚⭥⺍⭡，⪴ 2015 㛋㋋㬝䓋㼓⧱ㅴ㶃部㼏㚠㸋䑘；ⳃ䍚㹐㒘⭹

⥛，䄲䊻⺔䂕、㹅⼛、㩰⼄⭩⭹䎞㬞〒㦂ⱁ⷗㹐㒘⭹⥛㼏㚠，㹐㒘⭹⥛ 3-5 㛋ⳃ䍚㚠标㬨⫐

⭞ 1000 㶓㠞㗸ㅉ⧪㘇〞；⧅䔃⹌䊃䄖㹒㆙㧌㎊䍦ㅸⰯ，䄲㈎ㅉ㑃“㶓㋧偅”⼮“㶓㋧㝪”

㑞⷗㠘㝧，⨗䔃⹌䊃䄖㹒ェ⿏ 2017 㛋䔗⭞ 15 㶓㲸；⪬㶃，㶓㋧⿚㻄㶜⧪㸋䐱⺛㬸㻐⭥㯹

䐫ㅭ䈞⥛䄖ⴟ㹒㩭。⹽㏎⥄表㬟，“㶓㋧㸕㎕⭥㶓䄻䊋㬱䐖，㻄㶜⪌㵔䓂䍍㼛㬼䄖㹒䍝比䄜

半䔔䇳，䄜半㎕䓵㾣䄖㹒”。 

㶓⫐ 

2015 㛋，㶓⫐ⴟ㹒䄖㬶㧌䍝ゐ㵦㬶㧌⫐ 43%，㡔䄖䓋㾮⨖ボ⧪㾈。2016 㛋 1 䊣 12 㦶，㶓

⫐ゐ㵦㿜布䄵不⧍⺞ 35 䄻㗡䊋㻷㆑㬶⹛㗡⺛⪌㡇䇑䄖⹌㯟。㶓⫐⪬㣑㳂⨗䄋䔗⭞㶓⫐㩭䄖、

㸥⿐⥛䄖、㆑㦻⥛䄖、⮈䓴㩭㹒㯥⫔⥛䄖〚本㼁⭒，㸋㑬㬖㻷㸩Ⰹ⭥㻷㆑㒘，㸕㎕ㅌ䓋㸋

ⴟ㹒㾮㡔䄖。 
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㔭⭹ 

㼓⿆㑋㶙㆑㦻䓋㼓，2015 㛋 12 䊣㔭⭹㋹⹪㞜㔗 2015 㛋Ⱙ⳨⹌㋋ⳃ㾱 A ⹪⹪㠒䊅案，㚝

ゐ百䄻䇤䇻㆑㦻㵗䓫㼏㚠，㵚㻵㡅“ゴ㯺㵧㆙㆑㦻板㌊⧪⧅⭥㉗㾥”。⨞㑬㔭⭹㆑㋹，2015

㛋 5 䊣⿚⧪㑃㔭⭹㆑ⴟ，ㅌ㡅⫓䋍⧪⿆㑋㶙Ⳡ⭹⥛㆑㦻䄖㹒⭥䑘㳆⹌㯟，䄲㬖㻷“㔭⭹⭹

⥛宝”“㔭⭹ REITs”“㔭⭹㦻㵉宝”⭩⥛㠘㻖㑱㕅⭹；䊻⿆㑋㶙㆑㦻Ⳟ㘇，㔭⭹㚠㣑䎞㵧㆙

“㪈㤙宝”⭥㋋ⳃ，ェ⿏㸕㎕㧞㛋㬖㻷㠞㲉ㅜ䄸㑠㵜㠧 1000 䄻䊋，䓃⥂䇤⿈㵜㠧 300 㶓，

⫓㵉 500 ⷗㪈㤙，䍝⿆㑋㶙㆑㦻㬱⧂⳾ⱏ㬏⳷䐏䄜。 

䍱㩭 

䍱㩭㈷㪀㋻⿜⹪㹝㬶⼰并䍱㩭⭹⥛⽔，䍱㩭㪀㋻（001979）䇻 2015 㛋 12 䊣 30 㦶㬖㻷䎜

㳆㩰㬱，㾣⭥䍱㩭㪀㋻ㅌⰉ㸜⮘䎜㸋“䐱⺛⧨㬱䓼⼰㋋ⳃ⼮䊬䇋ⴟ㹒㩭”，䊑㤙㋋ⳃ䈌䊬䇋、

㪈㤙㋋ⳃ䈌䊬䇋、䇫㔷⥛䄖ㅉ㪉䈌䊬䇋㧞⫔䄖㹒并㈺，ⱙ不䊺㬨⪌㵔䅃䅆㩰⭥⭹⥛⼮⧨㬱

㋋ⳃ㚄㬞。 

䂕⺃⧨ 

2015 㛋 12 䊣，䂕⺃⧨㿜布⹌㯟㛃⨗䓫 1
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α҆β ᶁủҒұѝַײᵎ јӧ  

㧈⺜㯖㗡⺛Ⳡ⭹⥛⭥㆒㳍，㋪㸋䐱⺛⭹⥛㾱䄖⭥㘘㳍㳂⹊参䍶，㸳㗨㻄㶜㵉⺞⳷㹗㗡⺛㬱䐖㝦㘜㈴㣑㑱

⭥Ⳡ㡔ゑ㡅䄖㹒㏁㾮，㸋䐱⺛Ⳡ㡔㳂⹊䄜⷗ⱁ䊋⭥㬴ㅨ。 

㵝表 143：㗡⺛㬱䐖㝦㘜 Top50 ⭥部⳷Ⳡ㡔䄖㹒⳷㏁ 

⳷㏁ 
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㵝表 144：㒚⫔⮅㾮㗡⺛Ⳡ㡔⭥㬱䐖比ㅰ 

 

㵝表 145：㒚⫔⮅㾮㗡⺛Ⳡ㡔⭥䇋䄖㬶㧌比ㅰ        

 

㵝表 146：㒚⫔⮅㾮㗡⺛Ⳡ㡔⭥㈜㏜㧔比ㅰ 

 

数据来源：世联研究，Wind 
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[ Ҭ 2σ ế҅Ҭ]  

2015 ẈѦᶁủᶉҒᶼ҅   

[1]Ѧ᷀ᾅẖ: ּצגל ủᶉҒẒḔεּתῙּ▌ј ῙֹẘῶẤẉѮ  

 1 月 9 日，国家发改委等 11 部委联合印发《国家新型城镇化综合试点方案》，江苏、安徽两省和宁波等 62 个城市

(镇)已确定列为国家新型城镇化综合试点地区。提出新型城镇化综合试点的五大主要任务：建立农业转移人口市民

化成本分担机制；建立多元化可持续的城镇化投融资机制；改革完善农村宅基地制度；探索建立行政管理创新和行

政成本降低的新型管理模式；综合推进体制机制改革创新。 

 1 月 14 日，住建部发布《关于加快培育和发展住房租赁市场的指导意见》，明确提出多管齐下发展住房租赁市场，

鼓励 REITs 试点，多来源增加住房租赁市场资金供给。 

 1 月 22 日，国务院办公厅出台《关于引导农村产权流转交易市场健康发展的意见》，要求建立健全各类农村产权

依法流转交易的平台，引导农村产权流转规范化、市场化。 

 1 月 28 日，国家税务局就提出推进营业税改增值税试点，并将范围逐渐扩大。5 月 18 日国务院批转发改委《关于

2015 年深化经济体制改革重点工作的意见》中也明确，力争全面完成营改增，将营改增范围扩大到建筑业、房地

产业、金融业和生活服务业等领域。 

 1 月 28 日，住建部、财政部和中国人民银行联合对外发布《关于放宽提取住房公积金支付房租条件的通知》，提

出放宽提取住房公积金支付房租条件的通知，进一步加大对租赁市场的支持力度。中央经济工作会议提出要发展住

房租赁市场，购买库存商品房作为公租房及租赁转化源头。全国住房城乡建设会议强调，大力发展住房租赁市场，

推动住房租赁规模化、专业化发展。 

 2 月 1 日，中央一号文件公布，再次提出农村土地制度改革作为农村改革的重要方面。 

 2 月 15 日，暂住证退出历史舞台：保障权益、积聚人口，利好行业稳定发展 

 2 月 28 日，中国人民银行决定下调存贷款基准利率，长贷利率降至十年新低，改善行业运行环境，助推经济增长 

 3 月 1 日，《不动产登记暂行条例》正式实施，并率先在南京、哈尔滨、厦门等 12 个城市试行。 

 3 月 5 日，全国两会召开，提出要“加快培育消费增长点，稳定住房消费。坚持分类指导，因地施策，落实地方政

府主体责任，支持居民自住和改善性住房需求，促进房地产市场平稳健康发展。”两会仍将分类指导、因地施策作

为 2015 年房地产政策总基调，进一步强调了地方政府主体责任，支持居民自住和改善性住房需求。 

 3 月 27 日，国土资源部、住房城乡建设部联合下发了《关于优化 2015
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 4 月 30 日，中央政治局会议提出“要完善市场环境，盘活存量资产，建立房地产健康发展的长效机制。”2015 年宏

观经济依然严峻，房地产业首要任务是保持市场平稳发展，稳定住房消费，为整体经济实现保增长目标提供保障。

中央对房地产稳消费的表态，有利于稳定市场预期，提振市场信心。  

 5 月 18 日，深化经济体制改革重点工作意见的通知研究提出深化住房制度改革实施方案，修订住房公积金管理条

例。 

 8 月 27 日，住建部等六部委联合出台《关于规范房地产市场外资准入和管理的意见》，放宽了外资投资房地产和

购房的限制。 

 8 月 31 日，住房城乡建设部、财政部、中国人民银行发布《关于调整住房公积金个人住房贷款购房最低首付款比

例的通知》，为进一步完善住房公积金个人住房贷款政策，支持缴存职工合理住房需求，对拥有 1 套住房并已结清

相应购房贷款的居民家庭，为改善居住条件再次申请住房公积金委托贷款购买住房的，最低首付款比例由 30％降

低至 20％。北京、上海、广州、深圳可在国家统一政策基础上，结合本地实际，自主决定申请住房公积金委托贷

款购买第二套住房的最低首付款比例。 

 11 月 10 日，习近平主持召开中央财经领导小组第十一次会议时强调，要化解房地产库存，促进房地产业持续发展。 

 11 月 11 日，李克强主持召开国务院常务会议，提出以加快户籍制度改革带动住房消费。 

 11 月 11 日，商务部、外汇局发布《关于进一步改进外商投资房地产备案工作的通知》，进一步简化外商投资房地

产企业管理工作。提出取消商务部网站备案公示程序。外商投资房地产企业在完成相应工作流程后，可按相关外汇

管理规定到银行办理外商直接投资项下外汇登记等手续。 

 11 月 17 日，李克强在“十三五”《规划纲要》编制工作会议上强调，在供给侧和需求侧两端发力促进产业迈向中

高端。中央政治局会议强调，着力加强结构性改革，在适度扩大总需求的同时，提高供给体系质量和效率。中央经

济工作会议强调，推进供给侧结构性改革，是适应和引领经济发展新常态的重大创新，是适应国际金融危机发生后

综合国力竞争新形势的主动选择，是适应我国经济发展新常态的必然要求。年末中央多次提及供给侧改革意味着未

来政策不仅从需求端刺激消费，还将通过供给端发力增效。未来通过调整供应端优化供应体系及结构，将成为缓解

市场压力，防范市场风险的又一大助力。 

 11 月 20 号。国务院法制办公示发布了《住房公积金管理条例（修订送审稿）》，针对缴存制度不完善，城市之间

资金无法融通，资金提取、使用和保值、增值渠道偏窄，管理效率和服务水平不高等问题进行了修改和完善。 

 12 月 12 日，国务院总理李克强签署第 663 号国务院令，公布《居住证暂行条例》（以下简称《条例》），《条

例》将于 2016 年 1 月 1 日起施行。条例明确“创新人口管理，加快户籍制度改革，全面放开建制镇和小城市落户

限制，有序放开中等城市落户限制，合理确定大城市落户条件，严格控制特大城市人口规模”。 

 12 月 18-21 日，结束的中央经济工作会议强调化解房地产库存。提出通过加快农民工市民化，扩大有效需求，打

通供需通道，消化库存，稳定房地产市场。要明确深化住房制度改革方向，以满足新市民住房需求为主要出发点，

以建立购租并举的住房制度为主要方向，把公租房扩大到非户籍人口。鼓励房地产开发企业顺应市场规律调整营销

策略，适当降低商品住房价格，促进房地产业兼并重组，提高产业集中度。要取消过时的限制性措施。 

 12 月 23 日，国家发改委主任徐绍史针对房地产市场表示，要有序化解商品房库存。将制定实施 1 亿非城镇户籍人

口在城市落户方案，积极配合有关部门，落实户籍制度改革方案，加快农民工市民化，满足新市民住房需求，同时

发展住房租赁市场。 

 12 月 28 日，住建部召开全国住房城乡建设工作会议，强调巩固房地产市场向好态势。要推进以满足新市民住房需
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求为主的住房体制改革，把去库存作为房地产工作的重点。此前十八届五中全会全面放开二孩政策，也将进一步扩

大总体住房需求。 

[2]ᶉᾛᾅẖσ ∟ ᾐεᶹ і Ḧṳᶊ Ῑ 

 多地实施契税减免政策：广州，个人住房公积金的“免税线”上限调至 18561 元；重庆，个人住房房产税申报缴

纳，对象是独栋商品住宅或建面单价超过 13192 元的住房，以及在此间无户籍、无企业、无工作的个人新购的第

二套(含)以上的普通住房。个人房屋被政府征收后，取得货币补偿款重新购置房屋的，可在购房款扣除货币补偿款

后计征契税；佛山，90 平方米及以下且家庭唯一普通住宅，契税按 1%税率征收；兰州，对兰州市个人首次购买普

通住宅的契税降至 1%，对购买 144 平方米以上房屋的契税给予 50%优惠；青海，个人购买 90 平方米 及以下普通

住房，且该住房属于家庭唯一住房的，减按 1%的税率计征契税；购买超过 90 平方米 普通住房，且该住房属于家

庭唯一住房的，减按 1.5%的税率计征契税。 

 多地实施财政补贴：北京，城镇户籍中低收入无房家庭可以根据自身的需要，自行在市场租房，申请领取政府给予

的租金补贴；上海，符合条件者每月最高可获 1000 元租房补贴；广州，符合条件的购房者利用商业银行贷款购房

时，将可能享受公积金中心提供的利息补贴；江苏，凡在 2015 年 9 月 1 日至 2016 年 8 月 31 日期间购买商品住

房的，可获得 1%到 5%的购房财政补贴。 

 多地调整普通住宅标准价格：郑州，普通标准住房单套销售总价标准为不高于 161.1792 万元，也即 144×1.4×7995

元/平方米；武汉，住宅小区建筑容积率在 1.0 以上且单套面积在 144 平方米（含）以内的商品住房，将被认定为

普通商品住房，享受 1.5%的交易契税；惠州，惠城（含仲恺）、惠阳、大亚湾分别为不高于 8338
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房套数，职工家庭可申请两次住房公积金个人住房贷款。北京、上海等地提高贷款额度上限。同时“商转公”和“公
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 首套房贷标准达到五年内低点。9 月 30 日，中国人民银行、中国银行业监督管理委员会发布《关于进一步完善差

别化住房信贷政策有关问题的通知》：在不实施“限购”措施的城市，对居民家庭首次购买普通住房的商业性个人

住房贷款，最低首付款比例调整为不低于 25%。此次信贷政策调整后，首套房商贷达到了五年内最低点，同时根

据上年 930 政策，已结清首套房贷款的家庭购买二套房首付最低也有望执行首套房贷款政策而下调。 

[4]ᶅᶉᾅ σᶅᶉֹẘᾂ Ḫε֓ῦᶅᶉ∫ ῑẐὕ  

 农村土地制度改革试点审慎推进。1 月 22 日，国务院办公厅出台《关于引导农村产权流转交易市场健康发展的意

见》，要求建立健全各类农村产权依法流转交易的平台，引导农村产权流转规范化、市场化。2 月 1 日，中央一号

文件公布 ，再次提出农村土地制度改革作为农村改革的重要方面。2 月 6 日，国务院总理李克强主持召开国务院

常务会议，决定报请全国人大授权在土地制度改革试点地区暂时调整实施土地管理法。11 日，李克强再次主持国

务院常务会议，强调研究加强土地管理和保护，更加有效支撑经济发展。2 月 27 日，十二届全国人大常委会第十

三次会议闭幕会召开，会议通过了关于授权国务院在北京市大兴区等三十三个试点县(市、区)
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民工公平分享土地增值收益。北京市政府办公厅下发《关于引导农村产权流转交易市场健康发展的若干意见》，将

建农村产权流转交易市场，为各类农村产权依法流转交易提供服务。 

[5]ӟ ủσḡᵰᶹṕӉủӋ εֲᾚῡֹὕ ӟ ủẤ  

 5 月 22 日，财政部等六部门印发了《关于运用政府和社会资本合作模式推进公共租赁住房投资建设和运营管理的

通知》，鼓励地方运用 PPP 模式推进公共租赁住房投资建设和运营管理。6 月 18 日，安徽省财政厅同省住房和城

乡建设厅等有关部门制定试点方案，从目标原则、范围条件、主要任务、实施步骤、工作机制等五个方面，对全省

推进 PPP 模式公租房项目试点工作作出规定，要求运用 PPP 模式逐步建立“企业建房、居民租房、政府补贴、社

会管理”的新型模式。 

 6 月 30 日，国务院发布《关于进一步做好城镇棚户区和城乡危房改造及配套基础设施建设有关工作的意见》，确

立制定城镇棚户区和城乡危房改造及配套基础设施建设三年计划（2015—2017 年）的工作目标，改造包括城市危

房、城中村在内的各类棚户区住房 1800 万套，农村危房 1060 万户。中央城市工作会议表示力争到 2020 年基本完

成现有城镇棚户区、城中村和危房改造。根据此前中央提出至 2020 年末完成 3650 万户改造，使 1 亿人口搬出棚

户区、城中村的工作目标，任务仍然十分艰巨。 

 6 月 30 日，国务院发布《关于进一步做好城镇棚户区和城乡危房改造及配套基础设施建设有关工作的意见》，提
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与社会资本合作 PPP 模式，促进棚户区改造及配套基础设施加快建设。此外，国内独家试点运营住房储蓄业务的

中德住房储蓄银行，已被纳入国家多层次住房政策体系。 

 地方因地施策推进保障房建设。目前多地响应中央推进保障房建设新思路，安徽省财政厅同省住房和城乡建设厅等

有关部门对全省推进 PPP 模式公租房项目试点工作作出规定，要求运用 PPP 模式逐步建立“企业建房、居民租房、

政府补贴、社会管理”的新型模式。深圳探索保障房区位补偿机制和价格补偿机制，允许购租偏远地区的保障房申

请人适当享受较大面积保障房。芜湖市试点公租房共有产权登记模式。北京、杭州等多省市加大公租房补贴力度。 

 加大力度推进保障房建设，保障基础设施建设资金需求。住建部于 8 月 14 日公布，2015 年全国计划新开工城镇

保障性安居工程 740 万套（其中各类棚户区 580 万套），基本建成 480 万套。9 月数据显示，截止 8 月底，已开

工

� = � • � µ � ¸ �0�b�0�F
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购房财政补贴外，还对个人住房按揭贷款享受利息补贴。长沙将二手住房交易个人所得税核定征收税率依法由 1.88%

暂调至 1%。部分城市还通过调整普通住宅标准普惠刚需。 

[7]Ủ ֹẘᾂ σ ᾚᶙᶜחỒεὕו Ấצ  

 户籍制度改革不断深化，强化居住证附载服务功能。今年以来我国户籍制度改革屡有突破。年初中央审议通过《关

于全面深化公安改革若干重大问题的框架意见》，在推进户籍制度改革方面，正式提出要取消暂住证制度，全面实

施居住证制度，建立健全与居住年限等条件相挂钩的基本公共服务提供机制。3 月两会期间，政府工作报告中提出

强化居住证负载服务功能，财政转移支付与市民化挂钩，重申户籍制度改革的重要性。12 月，《居住证暂行条例》

公布，提出做好居住证持有人的权益保障、服务和管理工作。十Д㥓
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Ԋ҇ћ  

世联成立于 1993 年，是国内最早从事房地产专业咨询的服务机构。2007 年，世联整体改制，成立深圳世

联地产顾问股份有限公司。2009 年 8 月 28 日，世联在深圳证券交易所成功挂牌上市，成为首家登陆 A 股的房

地产综合服务提供商。  

 

2014 年，世联正式更名为“深圳世联行地产顾问股份有限公司”，简称“世联行”。  
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世联地产各分支机构联系方式
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