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「一小时」电子书出版序










知乎创始人 周源





感谢你阅读知乎推出的「一小时」系列电子书。





「一小时」系列是什么？





这是一系列短小精炼的电子书。我们邀请了知乎各专业领域的知友在书中分享他们的知识、经验和见解。如果你足够认真，便可以在一个小时内读完一本书。





这里既有日常经济分析，也有人文历史，既有职场经验，也有生活中的科学。这些作者，都是我们精心为你寻找，在各个领域拥有独到见解的专业人士。而我们出版的每一本书，都会解释一个问题，分享一种思路，展开一个视角。





地铁上，入睡前，在这些细碎的时间里，挤出一小时的时间，静下心，读下去。





你很忙，但知识不慌张。





愿你从「一小时」开始，对这个世界，又多了一分认识。
















作者序






2017 年以来房地产行业发生深度分化，马太效应明显；这个时代是优秀房企和优秀城市运营商的春天，但却是落后房企的冬天。在这一轮洗牌中，众多没有竞争力的中小房企将迅速退出历史舞台或被收购，而一大批前瞻变革、现金为王的房企会适者生存，继续生长！在此背景下，「投资拿地」已经成为房地产企业面向未来的战略性能力，并且成为每一家房企生存的基石！行业对投资拓展人员的需求也达到了前所未有的高度，擅长收并购业务的投资人更是受到了市场的强烈追捧。





投资拓展工作会接触到财务、法务、税务、营销、工程、设计、成本等各个条线的专业知识，静可以报告无数，动可以和政府、合作方谈判，工作可谓相当复合。职业发展路径上，既可以在地产行业内走职能条线或项目条线发展，也可以跳出房地产去到金融、基金公司从事不动产投资业务，符合行业长远的人才需求；此外，由于市场上有经验的投资人员相当匮乏，供小于求，经验丰富的投资人员在职场上的议价能力较强，因而给出的基础年薪均较为丰厚，再加上土地奖金，年薪相当诱人。





鉴于以上原因，房地产投资拓展岗也便成为地产择业的热门岗位，这从近几年校园招聘及社会招聘的求职意愿上体现地淋漓尽致。





有不少朋友找我推荐关于房地产投资工作的入门书籍，这些朋友大致分为三类；一类是想要转岗投资拓展的房地产同行，比如之前做设计、成本、工程、营销的同行，也有一些乙方单位的朋友；另一类是刚入职房地产投资拓展的新人，不知道从哪些方面重点提升自己的专业能力；还有一类则是准备进入房地产的应届毕业生们。他们都迫切地想要找到一本全面靠谱的房地产投资工作入门指引书籍，用于指导自己求职面试或者学习提升。然而在各大书店却鲜有这样的一本专门针对地产投资工作的实务书籍，而其他相关书籍也往往因为过于理论化而缺乏实际工作的指导性。每当他们向我寻求书籍推荐的时候我也无能为力，甚不是滋味！于是，便萌生了自己写作一本房地产投资工作入门指南的想法！





本书的撰写倾注了大量的心血，主要结合自身的工作经历并查阅了大量的资料，从八个维度展开，对房地产行业投资工作的基本流程、投资测算的基本框架、地产从业现状等方面都作了较为深入的阐述，同时尽量化繁为简，以更加简明的文字进行叙述，以达到快速了解掌握之目的。与此同时，本书也为想要了解房地产投资逻辑的朋友们提供了一个基本框架，用以指导买房或商品房投资。





由于本人能力有限，本稿难免还存在诸多不合适宜之处，正所谓在批评中完善，在完善中批评！希望这部作品能够帮助到更多有投资实务需求的朋友，感谢！





牧诗 
 2018 年 4 月





微信：mrthinker_1
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房地产行业介绍
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本章主要对房地产的基本概念、开发流程以及房地产行业发展状况做一个基本介绍，方便房地产从业人员对行业的发展状况和趋势有一个基本的认识。
















房地产行业介绍
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在商场玲琅满目的商品当中，大家有没有见过这样一种商品，它满足以下五个特征：





（1）在没有生产出来之前就可以成批量的销售，甚至「日光」；





（2）在没有生产出来就可以预先回笼大部分销售资金；





（3）在生产过程中可以让供应商垫付大量的资金；





（4）在生产过程中可以获取大量的银行贷款支持；





（5）在销售后，客户也可获得大量的银行贷款支持。





在脑海中努力思考一圈，发现全世界能够同时满足以上五个特征的商品只有一件，那就是「商品房」，而制造商品房的行业也就是我们热议的房地产行业。改革开放以来房地产行业发展起起伏伏，其发展历程大致可以分为三个阶段：






1. 房地产行业的黄金十年（1998~2007 年）






1998 年是中国改革开放的大年，很多重要的改革在这一年开启。





1998 年的「房改」（ 1998 年 7 月国务院《关于进一步深化城镇住房制度改革加快住房建设的通知》，简称「房改」），停止了中国人的福利房分配制度，也开启了中国的商品房时代。





1998 到 2007 年的十年，中国经济平均增速达到 12%，城镇居民可支配收入从 5160 元上升到 13785 元，人口城镇化率从 33%提升到 46%，北上深常住人口净流入 1299 万。





这十年，是中国房地产行业高增长高回报的「黄金时代」，房地产投资和销售都处于高速增长状态。





房地产投资额平均增速 24%，高点是 2003 年，达到 33%。拿地面积平均增速 21.1%，新开工土地面积平均增速 17%。商品房销售面积平均增速 20%。





这十年，房地产行业毛利润率上升至 38%（平均 31%），净利润率上升至 14%（平均 8.3%），地价占商品房价格的 23%左右，开发商的利润空间巨大。（数据来源：WIND，华尔街见闻）





1998 年进入商品房市场后，土地出让方式并不规范，「土地招拍挂」制度一直到 2004 年的「831 大限」之后才全面推行。这段时间，由于土地出让方式的不规范，银行信贷规模也受到严格管制，房地产开发存在一定的进入门槛，自然也就催生了官商勾结拿地、囤「地」居奇的问题。一些房地产商依靠土地增值、房产增值，财富野蛮增长。这段时间，一有暴发户的丑闻，大家都会联想到地产商。






2. 房地产行业的白银十年（2008~2017）






2008 年到 2017 年，是中国房地产行业的「白银时代」。





2004 年 9 月，土地招拍挂制度全面推行；2008 年 11 月，央行取消对商业银行的信贷规模限制。





与黄金时代相比，白银时代的行业进入门槛降低，竞争更加激烈，利润也随之下降。2011 年是白银时代的高点，之后房地产行业的利润开始逐渐下滑。





这十年，房地产行业毛利润率下降至 27%（毛平均 34.8%），净利润率下至到 8.8%（净平均 12.2%）。和传统行业和制造业相比，白银时代的房地产行业仍然是赚钱的行业，但和已经过去的黄金时代相比，成色在迅速退化。





这十年，房地产投资平均增速下降至 18.5%，拿地面积平均增速下降至 4.5%，新开工面积平均增速下降至 7.6%，商品房销售面积平均增速下降至 9.4%。（数据来源：WIND，华尔街见闻）





白银时代，多数开发商还是靠着「拿地-盖房-卖房」的传统产销模式赚钱，房地产行业的新盈利模式还没有建立起来。





那么，未来十年房地产行业又会呈现什么样的发展趋势呢？






3. 房地产行业未来发展趋势探讨（2018~）






从目前观察到的行业现状来看，未来地产行业将呈现以下发展趋势：





（1）行业消费升级





中国经济由投资升级向消费升级转变的进程当中，房地产行业将以提升住房品质，追求住宅个性化、多元化为新的发展趋势；如果说过去三十年中国房地产行业主要解决的是广大老百姓从「没有房子住」到「有房子住」的问题，那么现阶段及未来很长一段时间则主要是解决从「有房子住」到「好房子住」的问题，当大家都有了房子以后，自然更多的是想要提升居住品质，因而改善型需求的房产会越来越受欢迎。目前，小户型换大户型，高层换洋房，洋房换别墅或大平层的市场需求很大；同时，随着国内二胎政策的放开，会进一步促使人们改善居住条件。因此我们现在市场上看到两居室的市场需求正在锐减，市场已经普遍进入三居室时代。





（2）行业并购大潮来临





在地价高企、库存高企的背景下，很多中小开发商将难以为继，大开发商吞并小开发商的趋势明显，行业垄断进一步加强。目前行业内的现实情况是一线城市长期看涨、核心二线城市看涨、普通二线城市有涨有跌、三四线城市集体洗牌。由于笔者主要从事房地产投资拓展工作，平时工作中看到太多中小房企在 2011、2012 年市场大好的情况下高价拿下土地，2014 年市场急剧下跌，土地瞬间砸在手里，每年千万上亿的资金成本让本来抗风险能力极低的中小企业喘不过气来。因此从 2015 至 2016 年，出现了一大波的土地收购、企业并购事件，当年融创收购绿城、收购佳兆业的热点事件更是闹得满城风雨；这样的企业收购事件几乎每天都有发生，我在公司每天都能接到其他企业主动找上门来寻求合作开发的电话。





如此，造成的结果就是，大企业越做越大，小企业濒临破产，行业集中度逐步显现，行业结构化调整加剧，未来会出现少数几家地产寡头。重庆市市长黄奇帆 2016 年就曾公开发声，表示重庆将在未来 3 年关闭 1500 家房地产公司，说的就是这个逻辑。中国前十强房企的销售业绩情况也足以说明这一点。
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2017 年房地产销售额 TOP10（数据来源：亿翰智库）





2017 年前 10 强房企的销售业绩均大幅提升，比较抢眼的碧桂园、万科、恒大纷纷突破史无前例的 5000 亿元！碧桂园更是达到了令人咋舌的 5500 亿元！这得益于 2017 年国内房地产市场欣欣向荣，也更说明行业的集中度得到加强，因为中国平均每年的房地产市场规模在 10 万亿左右（2017 年 12 万亿元），你家的市场占有率上去了，他家的市场占有率自然也就下去了，甚至被淘汰出局；这也解释了为什么市场下行的时候规模型房企反而背离市场规律表现出更好的销售业绩，因为他们吃掉的都是中小房企淘汰出局后拱手让出的市场份额。





（3）地产金融化特征不断加强





地产即金融，地产周期和金融周期有高度的相关性，房地产行业和金融行业的联系越来越紧密，近几年这个发展趋势体现得越发明显。





首先，房地产设计、建筑、销售环节利润已经大幅降低，低价值链环节外包将是必然趋势。其次，融资能力目前已经成为各大房企的核心竞争力。以前，融资成本高的房企少赚一点钱，融资成本低的房企多赚一点钱，大家都能活下去。可现在完全不同了，随着行业整体利润率的降低、政府调控频率加大，行业暴涨逻辑逐步消失，因此融资成本特别高的房企，可能就活不下去了；融资成本低的房企，则可以凭借这个优势，打垮对手。此外，收并购已成为房企拿地的主流模式，「对冲」成为规避风险的主要手段，过去拿地主要靠招拍挂，目前拿地主要靠收并购。现在很多房企已经开始联合拿地，扩大规模，分散风险，以「对冲」这个金融手段来规避风险，考验更多的是金融能力，过去规避风险主要靠地产专业，现在则主要靠金融专业。





地产行业正在从传统产销模式向金融深化模式转变，从开发商向金融投资方转变。房地产行业的未来在于「把低活的不动产变成高活的金融品」，这是真正的金融资本和产业资本的融合。这意味着地产行业正在发生金融深化的变革，马太效应加速行业集中度提升。房地产投资增速和行业利润率逐渐向成熟市场靠拢，巨头的金边效应显现。





（4）互联网+地产





房地产是一个急剧需要被互联网进行革新的一个行业，「互联网+」深刻影响房地产行业整个生态，房地产企业正逐渐在各个业务全线环节中用最新的互联网方式提高效率增加效益。从 2014 年开始，开发商加快步伐，主动拥抱互联网，在营销和物业服务等领域取得了不错成绩。





「房企＋IT 公司」的组合正成为「互联网＋房地产」的主流合作模式，这种合作模式有其必然性。比如 2016 年方兴（现更名为「中国金茂」）与腾讯的合作，方兴更强调双方合作给方兴「智慧住区」带来的变化，其中一个场景化的描述是这样的：你开车回家，小区智慧停车系统识别车牌打开门闸,同时联动电梯停候；整个过程摄像头全程跟踪安防，灯光系统自动感知并引导；走进电梯，人脸辨识系统再度提供安全保障，灯光与空调也因监测到你，从原本最低耗电状态而逐一启动，最后通过指纹辨识机进家门。





互联网技术的发展和互联网思维的深入人心，房地产开发行业将接受互联网更加彻底地升级改造，商业模式也将彻底颠覆。





（5）地产+





地产行业本是一个资源密集型的行业，加之近年来集中度的大幅增加，很多地产企业已经发展到相当的规模，比如万科、碧桂园、恒大，2017 年销售额突破 5000 亿元！5000 亿相当于一个什么样的概念呢？整个海南省 2016 年的 GDP 总量也才 4044 亿元，也就是说这三大房地产巨头任一家 2017 年的销售额与海南省全年的 GDP 总量相当！这样规模的企业本身就具备超强的资源整合能力，本身就有打造一个平台的综合实力。





同时地产行业和其他行业有着天然的可结合优势，比如大家比较熟悉的华侨城模式，走的就是「地产+旅游」模式；还有现在比较流行的特色小镇模式，核心思路即为地产负责搭建平台，其他产业企业负责导入资源进行轻资产运营，政府匹配土地及政策支持。由此一来，地产企业可以优质产业资源获取较低价格的土地；产业企业可以节省重资产投入，专注经营，同时还能分享地产开发利润；政府则可以通过重点产业的引入带动当地的 GDP 与就业，增加税收。三方你情我愿，一拍即合。我们由此延伸开来，「地产+物联网」便有物联网小镇，「地产+医疗健康行业」便可以有医养小镇，「地产+高端服装产业」便有服装小镇等，未来的房地产巨头均会将自己打造为一个综合平台，从以前的住宅专注化运营朝多元化的发展方向迈进。
















房地产基本概念
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房地产是房产和地产的总称，指的是土地、建筑物及固着在土地、建筑物上不可分离的部分及其附带的各种权益。房地产可以有三种存在形态：即土地、建筑物（房产）、房地合一。在我国，由于房产是不能独立存在的，遵从房地不分离原则，因此房地产有两种存在形态：即土地、房地合一。





深入了解这个行业首先得熟知一些基本概念，本节将对从业过程中会用到的常用概念进行了梳理，并力争用通俗易懂的方式进行解释，以达到快速理解之目的。






1. 与土地有关的概念 







三通一平：通常指施工现场达到路通、水通、电通和场地平整。「三通」是把开发区红线以外的道路，给水排水管道、供电线引入施工现场，「一平」是施工现场的土地进行平整。





七通一平：大的开发区或重要的开发项目施工准备工作的要求，「七通」包括道路通、上水通、雨污水通、电力通、通讯通、煤气通、热力通，「一平」是土地平整。





生地：指的是已完成土地使用权批准手续（指征收），没进行或部分进行基础设施配套开发和土地平整，而未形成建设用地条件的土地。





熟地：指的是已完成土地开发等基础设施建设（具备「三通一平」或「七通一平」），形成建设用地条件可以直接用于建设的土地。  






毛地：指的是已完成宗地内基础设施开发，但尚未完成宗地内房屋拆迁补偿安置的土地。





房地产一级市场：土地市场，是国家垄断经营的市场。国家将土地使用权出让给房地产经营者，可以是生地，也可以是熟地。





房地产二级市场：房地产开发市场，包括土地二级市场（即开发商可以转让土地）。





房地产三级市场：房地产二手房市场，单位、个人之间的房地产产权转让、抵押、租赁的市场（即存量市场）。





国有土地使用权证：指经土地使用者申请，由城市各级人民政府颁发的国有土地使用权的法律凭证，该证主要载明土地使用者名称，土地坐落、用途，土地使用面积、使用年限和四至范围。 






土地使用权年限：居住用地为 70 年；科技、教育、文化、体育、卫生用地为 50 年；商业、旅游、娱乐用地均为 40 年；综合用地或其他用地为 50 年。 







2. 与住宅有关的概念






商住两用住宅：是 soho（居家办公）住宅观念的一种延伸。它属于住宅，但同时又融入写字楼的诸多硬件设施，尤其是网络功能很发达，是使居住者在居住的同时又能从事商业活动的住宅形式。使用权年限一般为 50 年，商住住宅适合小型公司、创业集体以及依赖网络进行社会活动的人群。国家只界定了「居住与非居住」用地，所谓「商住两用」一般是土地用途的概念，即某地块既可以进行商业房屋开发，也可以进行住宅开发。如果开发商说楼房是商住两用的，则很可能是同一幢楼，部分是商业（比较多的是裙房和下面的楼层），部分是住宅。





框架架构：由梁和柱组成框架共同抵抗使用过程中出现的水平荷载和竖向荷载。房屋墙体不承重，仅起到围护和分隔作用（墙体材料一般用预制的加气混凝土、膨胀珍珠岩、空心砖或多孔砖、浮石、蛭石、陶粒等轻质板材等材料砌筑或装配而成）。





框剪结构：指框架剪力墙结构，在框架结构中布置一定数量的剪力墙，对抗风和抗震非常有利，因此能加强建筑的整体性；但是因为其建筑平面布置和装饰上不灵活，所以不适合大空间的公共建筑，一般适用住宅、公寓和旅馆。 






混合结构：是相对于单一结构如砼（tóng）、木结构、钢结构而言的，是指多种结构形式总和而成的一种结构。最常用的是钢筋混凝土和砖木的混合。 






板楼：指由多个住宅单元组合而成，每个单元设有楼梯或电梯的住宅。一般为多层或小高层建筑。
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塔楼：指以共用的楼梯、电梯为核心，布置多套住房的高层建筑。塔楼形式有十字形、井字形、方形和蝶形。
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公寓式住宅：公寓式住宅是相对于独院独户的西式别墅住宅而言的。公寓是商业地产投资中最为广泛的一种地产形式，而公寓式住宅是集合了公寓与普通住宅二者各自特点的一种新型房地产形式。公寓式住宅一般建在大城市，大多数是高层大楼，标准较高，每层内有若干单独使用的套房，包括卧室、起居室、客厅、浴室、厕所、厨房、阳台等等，还有一部分附设于旅馆酒店之内，供一些常常往来的中外客商及其家眷中短期租用（提包入住）。





花园式住宅：也叫西式洋房或小洋楼，即花园别墅，一般都是带有花园草坪和车库的独院式平房或二、三层小楼，建筑密度很低，内部居住功能完备，装修豪华，并富有变化，住宅水、电、暖供给一应俱全，户外道路、通讯、购物、绿化也有较高的标准，一般为高收入者购买。 






共有产权房：近来比较热门的房产形式，是地方政府让渡部分土地出让收益，然后低价配售给符合条件的保障对象家庭所建的房屋。保障对象与地方政府签订合同，约定双方的产权份额以及保障房将来上市交易的条件和所得价款的分配份额，即中低收入住房困难家庭购房时，可按个人与政府的出资比例，共同拥有房屋产权。房屋产权可由政府和市民平分，市民可向政府「赎回」产权。





经济适用房：是指具有社会保障性质的商品住宅，是国家为解决中低收入家庭住房问题而修建的普通住房，具有经济性和适用性的特点。经济性是指住宅价格相对市场价格而言，比较低，能够适应中低收入家庭的承受力，适用性指在住房设计及其建筑标准上强调住房的使用效果，而不是降低建筑标准。这类住宅因减免了市政配套等费用，比如免去土地出让金，削减了市政配套等费用的 50%，优先享受银行信贷，其成本低于普通商品房，并且规定了较低的固定利润率（3%），故又称经济实用房。





安居房：指实施国家「安居工程」而建设的住房（属于经济适用房的一类）。是党和国家安排贷款和地方政府自筹资金建设的面向广大中低收入家庭，特别是对 4 平米以下的特困户提供的销售价格低于成本，由政府补贴的非盈利性住房。





集资房：集资房是改变住房建设由国家和单位包揽的制度，实行政府、单位、个人三方面共同承担，通过筹集资金，进行住房建设的一种房屋。职工个人可按房价全额或部分出资，政府及相关部门用地、信贷、建材供应、税费等方面给予部分减免。集资所建住房的权属，按出资比例确定。个人按房价全额出资的，拥有全部产权，个人部分出资的，拥有部分产权。





多层住宅：指四至六层楼房住宅。





小高层住宅：指七至十二层的楼房住宅。





高层住宅：指十二层以上的楼房住宅。





超高层住宅：100 米以上的高层。





会所：以所在物业业主为主要服务对象的综合性康体娱乐服务设施。





跃层：跃层是近年来推广的一种新颖住宅建筑形式，是一套住宅占有上、下两个楼层（注意是有 2 个楼层），上下层不通过公共楼梯而采用户内独有的内部楼梯联系上下层：一般首层安排起居室、厨房、餐厅、卫生间，最好有一间卧室，二层安排卧室、书房、卫生间等。跃层式住宅的优点是每户都有二层或二层合一的采光面，即使朝向不好，也可通过增大采光面积弥补，通风好，户内居住面积和辅助面积较大，布局紧凑，功能明确，相互干扰小。 
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跃层户型效果图





复式：是受跃层式住宅的启发而创造设计的一种经济型住宅。概念上是一层，但层高较普通的房屋（通常是 2.7 米）高，实际是在层高较高的一层楼中增建一个 1.2 米的夹层，两层合计的层高要大大低于跃层式住宅（复式为 4 米，而一般跃层为 5.6 米），上层安排卧室或书房等内容，用楼梯联系上下，其目的是在有限的空间里增加使用面积，提高住宅的利用率。这种做法是为适应其用地、空间极其缺乏的情况而产生的。





复式房屋实际上并不具备完整的两层空间，夹层在底层的投影面积只占底层面积的一部分。夹层可以做成房间，也可以做成跑马廊形式（夹层悬空的一侧不做墙壁或墙面后退，在平面的外边缘有栏杆或栏板，上面的人可以看见下面，下面的人也可以看见上面，形成一种不完全的空间，一般称其为「排空」），与底层之间有视线上的交流和空间上的流通。而跃层房屋的上下两层之间完全由楼板分隔，只通过楼梯联系，和复式房屋的空间是两种不同的类型。 
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复式户型效果图





错层：户内楼面高度不一致，错开之处有用 30-60cm 的高度的楼梯联系，但没有完全分成两层，功能性和空间感更强。（适合大面积住宅，小户型会显得局促。） 
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错层户型效果图





地下室：是指房屋全部或部分在室外地坪以下的部分（包括层高在 2.2m 以下的半地下室）。





毛坯房：交付使用时的房屋没有门，只有外分户门，墙面和地面仅做了基础抹灰处理，而未作表面装饰处理的房屋。





阁楼：也叫暗楼，一般是房屋建成后，因各种需要，利用房间内部空间上部搭建的楼层。





层高：层高是指住宅高度以「层」为单位计量，每一层的高度国家在设计上有要求，这个高度就叫层高。它通常是指下层楼板面到上层楼板面之间的距离。





净高：指楼板面或地板面至上层楼板底面（即室内屋顶）之间的最小垂直距离；净高 = 层高 － 楼板厚度。





玄关：指进入住所第一步所在的位置，它是一个缓冲过渡的地段。
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房地产开发流程
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房地产开发主要包括六个阶段，从前到后分别为：项目决策阶段、前期准备阶段、工程建设阶段、项目销售阶段、交付使用阶段、物业管理及维护阶段。





1. 项目决策阶段





本阶段主要完成项目的可行性研究，判断项目是否符合公司投资策略及经营策略，参与部门主要为投资拓展部。





2. 前期准备阶段





主要包括以下工作事项：获取土地使用权、规划设计、建设项目报建登记、申请招标、办理招标投标手续、申办《建设用地规划许可证》、申办《建设工程规划许可证》和《建筑工程施工许可证》。本阶段参与部门主要为设计研发部、开发报建部。





3. 工程建设阶段





顾名思义，本阶段为工程建设主要阶段，主要完成项目施工建设，包括地下室施工、主体施工、装修施工（如有）、园林绿化施工、建筑设备安装等。参与主要部门为工程管理部。
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房地产开发主要流程





4. 项目销售阶段





本阶段为商品房在满足预售条件并取得《预售许可证》后进行的商品房销售及按揭。参与部门主要为营销策划部、销售管理部、开发报建部。





5. 交付使用阶段





本阶段主要包括：申请竣工验收、取得验收合格证、交楼、办理产权证等工作。主要参与部门为开发报建部、工程管理部、客户关系部。





6. 物业管理阶段





主要为项目交楼后的小区物业管理及后期维护保养，主要职责部门为物业管理部。 
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房地产投资工作介绍
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平时我们聊房地产投资，大概率都是说的投资拓展，可以理解为土地拓展、土地投资，说白了就是帮助企业雇主实现购买土地的职责，当一家企业在快速扩张规模的时候，老板是根本不可能一块地一块地去现场查看的，这样效率太低，因此他需要寻找一批懂土地、懂房地产开发、懂财税、会谈判、会算账、最好再要有一点人脉资源的专业人才帮他快速实现土地资源的获取。这个也是我们目前绝大部分投资人的职责工作。实际工作推进中，地产投资拓展岗就是协调公司内外部资源共同来完成拿地工作！
















地产投资主要工作
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从房地产开发的全过程链上来看，投资拿地的工作处于最前端，其对项目的影响是关键性的，毫不夸张地说，土地投资的成功与否决定了项目成功的 70%，可见投资拿地对于房地产企业来讲是多么重要的一环！
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从实际的操作经验来看，地产投资岗参与的主要工作如下：





（1）获取土地信息：利用自身各种资源尽可能多地获取土地资源信息，详见 3.1。





（2）踏勘土地，在获取到土地信息后第一时间前往目标地块进行踏勘，查看地块现状条件，详见 3.2。





（3）市场调研，对项目所在的目标市场进行详尽调研，了解目标区域市场供应、销售、存量情况，详见 3.4 及第 6 章。





（4）撰写市场/项目研判报告，在完成项目踏勘及市场调研后，需将获取到的所有信息客观全面地整理成报告，并明确给出自己的研判结论，向直属投资领导进行汇报，详见第 7 章。





（5）设计项目合作交易路径，二手项目需设计完善的可实施的合作交易路径。





（6）组织完成投资测算，组织营销、设计、成本、财务等部门共同完成投资测算表，得出项目相关利润指标，详见第 5 章。





（7）公司评审资料及项目报名/合作资料准备，在测算利润指标均符合公司要求的情况下，准备公司评审材料提报集团公司立项审批；集团公司审批通过以后方可准备项目竞买资料参与竞拍（招拍挂项目）或准备合作协议等资料（合作项目）。
















地产投资四大流派
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房地产是一个十分复杂的行业，这个行业牵涉范围十分宽广，而且，它仍是中国经济的支柱产业，它上下游带动建筑行业、钢筋水泥等基础的建材行业、房产物业行业、广告行业、旅游行业、商业、水电安装等行业，房产融资又涉及金融、银行、证券等行业，笔者大概盘算了一下，房地产上下游带动不少于 60 个行业；房子捆绑了国人的户口、教育、医疗，因此房子兼有「居住」和「金融」 属性；同时房地产又是一个民生行业，国家调控自始至终会伴随整个行业……





正是由于房地产行业的复杂性、特殊性和综合性，这就对一名「有追求」的房地产从业人员提出了甚高的要求，上要懂国家政治调控方向，中要懂市场、会布局，下要懂房地产开发，作为房地产投资人员，尤为如此。





在房地产投资圈，流传得最多的一句话便是「喝喝酒、谈谈地、开口闭口几个亿!」还有这么美好的工作？一句话似乎描绘了这个职业的「锦绣前途」，也就在近两年吸引了无数「有志之士」加入到这个行业，做起了投资。我所遇到的有金融银行业转投资的、公务员群体转投资的、咨询行业转投资的、汽车行业转投资的、消费行业转投资的、通信行业转投资的等等……





每天咨询我关于职业抉择的问题有近百条，看得出来大家对这个行业和岗位倾注了极高的期待与热情。总的说来，目前这个岗位从业的人员大体可以分为以下四大流派：





1. 技术流





这个流派是我比较欣赏的，自然要放在第一位。很多吃瓜群众肯定要问，都说房地产是一个简单粗暴的行业，有什么技术可言，闭着眼睛买买买就是了，短期不涨长期涨，买房子是这样，买土地是同样的道理！然而，我在自己的公众号 MrThinker 上发表过一篇文章《孙宏斌谈房地产发展趋势，解答了小生众多疑问》，文中提到，连孙宏斌这样的大佬都不得不感叹，「投资本来挺难的，这个行业投资更难，因为投下去之后好几年才知道是什么样。这有点像种庄稼一样，农民种下去不知道是下雨、打雷还是洪灾，中间隔了很多东西。」





因此这个行业需要技术大咖！值得欣慰的是，目前这个行业确实也存在这样的一批技术流派，这一流派主要以 80 后为主，目前 30-40 岁，是目前整个地产行业的中坚力量；这一批人大多经历过完整的高等教育，对市场、对数据更加理性，普遍有着财、税、法的基础运用能力，懂得谈判，逻辑条理能力强，时间管理能力强，项目推进有条不紊，同时善于学习。他们汇报项目更多的是以数据说话，利益风险分析面面俱到，反映出来的更多是「专业」、「靠谱」，不为了拿项目而拿项目，更多是以「经营」的思维在思考。





这种客观、冷静的流派个人认为是大多初入职业者应该学习和努力的方向。你在一无所知的时候，唯有努力提升自己的专业能力才是正解！





2. 资源流





拿地需不需要资源？当然需要资源，而且很重要！很多时候资源起到的作用往往大于技术流。怎么说呢？参与过土地拓展的人都知道，获取土地信息、土地变性、项目指标调整、政府关系协调等等，哪一块不需要资源？小项目需要小资源，大项目需要大资源，没有资源需要建立资源，建立资源同样需要资源。有资源则生，无资源则亡！这么说一点不夸张。尤其对于一个初入的市场，没有一定的资源几乎寸步难行，没有找到关键的人，你连工作协调的机会都没有，更别提谈判了。这也就是为什么近一两年，地产企业愿意邀请一些掌握土地资源、擅长协调政府关系的行业外人士加入，他们愿意放弃稳定闲适的工作加入这个高压力行业，给出的薪酬自然是相当诱人的。而他们日常的工作即为协调各方关系，统筹推进项目落地。





资源流派最大的 bug 就是专业知识相对欠缺，战略谋划能力极强，但专业落地稍显不足，因此给他配置一名强有力的专业副手是相当必要的。





3. 串串流





想必大家都肯定吃过串串，形象上讲就是一根竹签将不同种类美食串到一起。「土地串串」与此类似，在房地产投资圈有这样一批人就在扮演这样一根「竹签」的作用，牵线搭桥，把 A 公司的土地推荐给 B 公司，把 C 政府的土地资源引荐给 D 公司，目的只有一个，就是助力地产公司顺利拿下土地，过程当中出现的难题他们出面协调，他们是「折翼的天使」吗？怎么这么好这么给力？不，他们绝对不是天使，他们也是有利益诉求的，要么是拿走真金白银，要么是要求在项目公司中占股，说白了他们其实也就是在将自己的「资源」进行变现。变现能力强不强，就看你的资源强不强，它强你就强，它弱你就弱。





有什么人这么牛？他们要么以前是相关职能机构人员，目前退休赋闲在家，作为忙惯了的人怎么闲得下来，自然还是要继续操心的，资源就是生产力，不能白白浪费掉！还有一部分人就是在这个圈子里摸爬滚打数十年，这个圈子里面的弯弯角角都知道，各类关系维护得非常之好，办起事来自然流畅。





4. 夸夸其谈流





这一类不用多说，放到最后。这一流派其实要么属于资源流派要么属于串串流派，只不过他们是其中不成功的那一部分人，不对！应该说是绝大部分人，真正具备「变现」资源能力的人毕竟是少数。这一类人谈项目真的是「喝喝酒、谈谈地、开口闭口几个亿!」张口一个 3 千亩，闭口一个 2 万亩；八字还没一撇，就要和你谈介绍费怎么给；天天约这个见面约那个见面，项目没见一丝进展，餐饮费却一大堆。整天拉你去看地，到了才发现不是山弯十八拐的「旅游地产」，就是一片绿油油的「集体用地」，要么就是还未变性的工业厂房。你问他工业用地怎么确保变性成功，他说他有关系打声招呼就行！你问他一级土地整理如何确保二级土地摘牌，他说他有关系！你跟他说红线内有轨道规划线，他说没事儿他也有关系可以改改轨道线规划，让它换个方向走……





对一名普普通通的投资人员来讲，大多数人是不具备资源背景的，因此如果不能靠「资源」，只能靠「才华」！先从业三五年，努力提高自己的专业能力，让自己变得更加靠谱，让老板放心交付你更多的事情，更大的项目，往往你的事情越多，你负责的项目越大，你所能接触到的资源就越多，接触久了加上你还靠谱，他的资源便成为了你的资源！对于一名投资人员来讲，「技术流+资源流」无疑是最完善的打怪方式，但急不来，尤其对于年轻人，路还是要一步一步走，走得正才能走得远。
















地产投资晋升途径
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地产投资岗职业发展路径主要有三条：





1. 职能条线：长期从事房地产投资，发展路线一般为：投资专员-投资主管-投资经理-投资总监-地区公司副总裁/总裁。





2. 项目条线：投资专员干 1-2 年升至主管或者经理后，转岗至运营工作 1-2 年，再转岗至项目做报建/工程，升项目副总、项目总，再进一步则是地区公司副总裁/总裁。





3. 金融条线：如果不想一辈子都从事房地产，我提供第三条路径——房地产投资干 3-5 年升到投资经理/总监以后，跳槽到偏财务投资的金融机构，负责不动产投资方向，这也是一条光明大道。
















地产投资能力需求
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房地产投资拓展岗是一个非常综合性的岗位，对从业者的要求也非常高，简单做一个思维导图可能看得比较清楚一些：
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1. 专业能力






从投资的工作内容来看，如果要做一名合格的投资人员，你必须要懂营销、设计、财务、成本、法务、税务等，不懂这些专业版块的基本内容，则无法和横向部门沟通。不懂营销无法和别人谈市场、不懂设计无法和别人谈方案、不懂财税无法和别人谈交易架构及合同。






2. 政府政策






既包括房地产政策，也包括其他经济政策；既包括国家宏观政策，也包括你所在城市的地方性政策。






3. 沟通协调






投资工作中你所接触的人太多，你一方面要横向和公司内部营销、设计、成本、财务、法务等部门沟通，同时还要不停地与政府及土地合作方周旋谈判，不善表达的人很难胜任。






4. 注重细节






投资工作涉及项目金额巨大，不容许出现一丝纰漏。测算数据必须严格准确；投资报告应关注用词、标点符号、语序是否准确，行间距、字体、字号是否美观，图表是否恰当；做事情一定要思考全面且要预防所有可能发生的问题，比如安排领导行程之类，力求思考到过程当中的每一个细节。






5. 工作方法






协调如此多人来共同做好一件事情，如何保证各部门不相互推诿责任？项目推进过程中遇到瓶颈如何突破？工作烦琐如何提升效率等等，这些都需要你有一个好的工作方法。






6. 擅长 PPT






投资工作中很大一部分就是写各类报告，如城市进入性研究报告、项目初步研判报告、投资分析报告等等，熟练掌握 PPT 是一项基本技能，PPT 不仅要会用，而且还要用得好！如何通过一份简短的 PPT 汇报表达出你想要表达的所有内容，考验着从业人员的专业素养。






7. 强健体魄






投资人员出差多，工作忙碌，压力大。但身体是革命的本钱，没有强健的身体很难胜任这样一份工作。每周给自己设置一个可以量化的运动量，坚持完成。
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土地获取一般流程
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各大企业投资岗的工作内容大体相同，我把投资工作的内容简单做了一个流程图：
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土地获取一般流程
















土地信息
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投资拓展的第一步便是要获取土地信息，可以说资源及人脉在这一环节中扮演着极其重要的角色。常规的土地信息获取途径主要有集团公司、政府部门、合作单位直接推荐，或通过个人资源获得。还有一种笨办法，就是通过城市的排查进行获得。对于一个刚毕业的学生或是入行不深的人是很难获取到优质的土地信息的，好在现在在大型房企里面，土地信息很多都由集团或公司领导直接给到你。上文中提到的「串串流」，即是通过倒卖市场土地信息来获取收益的，但层级较低的「串串」多是不靠谱的，推荐的土地或项目资源也多不靠谱。城市排查的方法虽然比较笨，但一般来说效果还是不错，这个方法指你在城市当中看到一块空地，通过各种关系或资源查找的方式去寻求这块土地信息的归属方，进而去寻求下一步的合作机会。比如当你看到政府旁有一块空地，你可以通过周边的相关单位或个人咨询地块的所有者，或者通过中国土地市场网查询该地块的成交单位，再通过「企查查」或「国家企业信用信息公示系统」查询到公司相关信息，进一步主动登门拜访寻求合作机会。





总的说来，土地信息获取是投资拿地最关键的一步，只有获取到靠谱的土地信息才有可能获取到优质土地，这也是极其考验公司和个人的人脉资源基础的。
















项目踏勘
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获取到土地信息以后，就要动身前往目标地块进行踏勘。踏勘主要包括去熟悉地块所在的城市、区位，并了解地块的现状（如有无高压线等不利因素，有条件可以启用无人机），了解周边项目的产品及销售去化情况，必要的时候还可以去拜访一下当地的政府或者做做客户访谈，侧面打听一下当地人对于这个区位甚至是这个地块的看法。这一步主要是采集地块的信息，越详细越好，以便用于后续的分析所用。
















项目研判
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信息采集回来后，一般都要写一个项目研判报告（详见本书第 7 章）。刚入行时往往不知从何开始，怎样才能判断这个地块好不好？有没有项目成功的可能性？做得多了，总结出来一般也就是从以下几个方面去思考：城市分析、区位分析、市场分析、项目分析。





城市分析主要看几个指标：GDP、城区户籍人口/常住人口、三产比例、人均可支配收入、汽车保有量等等。从而能够判断一个城市的基本面。区位分析就很好理解了，李嘉诚常说「区位、区位、区位」，好的区位意味着项目也就成功一半了。市场分析主要是研判当地房地产市场的库存去化情况，如库存周期还有多少年，当地热销的产品户型是什么，销售价格如何等等，分析以后你就应该去思考这个市场有没有自己公司进入的机会。最后便是项目分析，主要是看项目内有无高压线、拆迁、地质情况以及土石方量是否很大等不利因素。





这样分析下来，作为一名合格的投资人员，你心里也应该能大致得出结论，判断这个项目能不能做了。
















营销市调
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当你初步判断一个项目可行以后，向领导汇报争取立项，立项成功以后便可以深入跟进这个项目了。如何才叫深入跟进这个项目？那就得叫上公司各个专业版块的同事分别从各自专业条线出发来思考项目的可行性。比如你需要叫上营销部的同事前往目标地块进行专业地市场调研（简称市调），他们会更深入地对目标地块所在区位所有的竞品进行踩盘了解，最终会形成专业报告，详细分析这座城市的市场库存、去化周期、产品建议、售价建议、客户来源等。
















设计强排
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这个时候设计管理部的同事便可以登场了，设计部同事拿到红线图及地形图（投资提供）以及营销部同事提供的产品建议（会详细罗列建什么样的业态产品，高层、洋房、别墅各建多少体量，户型分别是哪些面积段等），进行设计方案强排，最终得出本项目的最终规划指标(详见 5.3)。
















投资测算
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投资人员拿到设计给出的规划指标以后，便可以根据公司的成本数据以及营销给出的销售数据组织进行投资测算了，当然这中途会需要成本、营销、财务、设计各专业版块同事的支持。最终便可以得出各大公司比较关心的两大指标：项目净利率、IRR（内部收益率）。各个公司对这两个指标的要求往往不同，一般来说对项目净利率的要求行业内普遍在 10%~20%左右，而对 IRR 的要求则在 10%-40%不等。
















集团评审
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投资测算结果出来，项目净利率及 IRR 都满足公司基本要求以后，便可以准备相应的资料前往集团总部进行评审（根据各个公司的评审流程而定），最终获得相应的项目授权价。授权价的高低直接决定了公司在拍卖现场的举牌能力或给予土地方的溢价能力，授权价越高，公司在公开市场上及二手项目上的还价能力越具备竞争性，同时获取土地的可能性就越高。
















拿地程序
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集团评审通过以后，就可以进入实际的拿地程序了。如是招拍挂项目，则准备进入报名竞买程序，这个时候投资人员就要开始着手准备项目竞买资料参与报名，拍卖当天前往土地交易中心参与举牌。如是二手项目，则要进一步完成洽谈合作协议、签约、完成工商变更等步骤。
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土地获取基本方式
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土地获取基本方式分为一手土地获取和二手土地获取，一手土地获取简单可理解为对公渠道获取土地，二手土地获取则为向已经取得土地使用权的公司或个人寻求合作开发从而间接获取土地使用权的方式。
















一手土地获取模式
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在一手土地获取模式上，本书着重讲招拍挂、勾地、一二级联动及三旧改造四种模式。






1. 招拍挂






招拍挂是指通过招标、拍卖或挂牌出让土地的方式，是企业前期未就项目地块与政府进行接触，在政府公示后才获取地块信息，直接通过公开途径获取土地。《土地法》及国土资源部相关部门规章规定，对于经营性用地必须通过招标、拍卖或挂牌等方式向社会公开出让国有土地。也称为「招拍挂制度」。
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以上三种方式中以拍卖最为常见，开发企业参与土地拍卖基本流程为：当地公共资源交易网查询最新土地出让信息，下载规划条件函，前往公共资源交易中心获取竞买须知，土地踏勘，市场调研，经济测算，确定报名，准备竞买资料，报名，参与拍卖。





招拍挂目前为国内诸多城市土地出让的主流形式，该方式的优点是一定程度终结靠关系、「暗箱操作」的协议供地方式，进入了一个土地供应公开交易的新时代，极大地降低了土地出让过程中腐败行为的发生。






2. 勾地






勾地是指土地在正式挂牌出让前，由单位或个人对感兴趣的土地向政府表明购买意向，并承诺愿意支付的土地价格。对于企业来讲，勾地可以初步锁定地块、确定地块范围、某些情况下甚至可以锁定「较低」地价和设置公共出让条件，同时可以前期介入，较其它竞争房企具有先发优势；对于政府来讲，勾地可以保障起码有一家企业进行土地兜底，确保公开出让不流拍，同时可以提前挑选出符合政府预期的规划方案，弥补公开出让无法确定理想中标房企的不足。从各方面经验来看，房地产市场行情不好的年份或地区下，地方政府较为喜欢勾地，比如 2015 年全国房地产市场行情恶劣，连很多重点省会城市均存在勾地机会！再比如很多三四线城市，政府向来是比较欢迎你去找他勾地的。但是一来到 2016 年，市场回暖，你再去找政府谈勾地基本都会吃闭门羹。





勾地是一项艰巨而持久的战役，实际工作中需要注意两个方面：





（1）商务条件谈判：前期与政府谈判时力争多争取有利政策，尽可能明确土地基本指标、土地价格、供地计划，竭力争取土地款分期支付、优质学区配套、提前预售、符合开工要求的交地条件；谈判达成的条件均应严格写入勾地协议或投资协议。





（2）竞买条件设置：签署勾地协议最终实质获得土地必须通过招拍挂流程，因此，如何保证自己能够在「招拍挂」市场上获取土地成为了勾地工作中最为重要的一环。设置「招拍挂」条件排除其它竞争企业就显得尤为重要，目前常见的条件设置方式有：带规划方案挂牌（勾地方已完成规划方案）、竞拍企业注册资本金不低于某个金额、竞拍企业具有房地产开发一级资质、竞拍企业具有某种先进施工工艺等等，充分发掘「人无我有」的竞争优势并协调政府写入招拍挂条件当中。当然，设置勾地条件对于政府来讲是具有较高信用风险的，处理不好极容易引发其它竞争企业投诉，因此政府处理「招拍挂」条件设置均较为谨慎。






3. 一二级联动






为搞清楚一二级联动开发，有必要先了解一级开发与二级开发之间的区别。





土地一级开发，是指由政府或其授权委托的企业，对一定区域范围内的城市国有土地、乡村集体土地（生地）进行统一的征地、拆迁、安置、补偿，并进行适当的市政配套设施建设，使该区域范围内的土地达到「三通一平」、「五通一平」或「七通一平」的建设条件（熟地），再对熟地进行有偿出让或转让的过程，这个过程我们可以理解为生地变熟地的过程。





土地二级开发即土地使用者将达到规定可以转让的土地通过流通领域进行交易的过程，包括土地使用权的转让、租赁、抵押等。同时包括房地产二级市场，即土地使用者经过开发建设，将新建成的房地产进行出售和出租的市场，也一般指商品房首次进入流通领域进行交易而形成的市场。





一二级联动开发，即由一家企业先后承担土地开发（一级开发）以及其上物业开发（二级开发）两道工序，面对土地出让及物业租售双重市场的一种开发模式。一二级联动开发在实际操作中最大的难点是在介入一级开发的基础之上如何确保取得二级开发的权利？毕竟对摘牌净地再进行商品房开发才为房企的核心诉求。在这里提供几种策略供大家探讨：





（1）捆绑拆迁：企业与政府达成协议，由政府负责或协助完成拟出让用地中的拆迁工作，但在土地公开挂牌出让时设定的条件是由开发商完全负责拆迁安置工作，以此增加土地开发操作难度，阻止竞争者进入。





（2）限价回购：一级开发企业与政府达成协议，在拟出让土地挂牌出让时设定以低于成本「限价回购」的条款：当项目开发完成时，一级开发企业可优先以低于成本的价格回购其中一定量的住宅和商业物业以抵扣土地一级开发成本费用，以此提高拿地成本，阻止竞争者进入。





（3）虚增一级开发成本：土地一级开发结束后，一般由专门的土地评估机构对整理后的土地进行评估，但这个评估也要参考开发商提供的一级开发成本和利润。夸大一级开发成本除增加利润外，地价相应被抬高，造成地块乏人问津，于是一级开发商可以轻松摘牌。





（4）苛刻的交地付款条件：一级开发商与政府达成默契，使拟出让土地一级开发后在基础设施和拆迁上遗留尾巴，从而起到限制其他竞标者的目的。





（5）控规调整：一级开发商与政府达成协议，拟出让地块在公开出让时按照市场实现性和盈利水平较差的规划条件出让，使其他开发商不愿进入，一级开发商竞得该地块后政府相关部门可以协助调整规划指标，一级开发商相应补交地价。





（6）代建公建配套：一级开发商与政府达成协议，一级开发商在进行土地一级开发的同时在项目用地范围内代建部分公建，如：体育馆、图书馆、学校、会议中心等。在土地公开出让时设定条件：公建与土地捆绑出让，土地受让人必须承担该公建的建设费用和日后的经营管理，这时一级开发商往往夸大建设成本，提高土地取得成本，起到限制其他开发商进入的目的。





（7）项目方案整体规划：





开发商在进行一级开发时，都先向规划部门进行申报规划意见书，在该意见书中开发商将根据政府的要求和土地的性质进行一定的规划设计，一级开发商可以在编制区域规划和描绘区域发展愿景时融入自身的意愿，通过区域的全盘规划和各配套功能的整体性，来控制后期用地；





一级开发商与政府达成协议，由一级开发商进行本区域的市政建设，以某地块的二级开发权冲抵公建建设成本，政府在该地块出让时协助一级开发商设置限制条件控制土地。





（8）邀请政府共同持股：开发商与政府共同组建股份制一级开发运营公司，双方协议收益分成比例，从而形成利益共同体和组织保障。开发商成立若干小公司稀释一级开发运营公司的股权，使一级开发运营公司保持国有控股。一级开发运营公司董事长由政府主要领导挂职，开发商负责人任常务副总，主管规划和土地出让。开发商参与土地的一级开发，不仅赚取土地增值利润，同时顺利获得意向地块的二级开发权。





（9）带规划方案竞标：企业与政府在较早的时间达成初步开发协议，企业获得充足的时间进行项目整体开发定位与规划方案研究，并将项目发展规划成果向上级政府管理部门汇报，经过若干轮的研讨和修改，争取到上级主要领导的认可。拟出让土地进行带规划方案招标，限定投标时间为 5~20 天，使其他竞标者没有足够时间对项目进行充分的研究，降低其标书质量从而使企业顺利中标。





（10）围棋策略：企业事先和政府达成协议，得到政府默许，通过控制大规模土地中那些资源条件最好的、处于交通节点的土地，形成既成的围合拿地布局，从而阻止其他竞争者进入。





（11）二级土拍收益分成：企业与政府约定，拟出让地块如果超过某个拍卖单价，企业与政府进行收益分成，这样形成「跷跷板」赢利模式：进入二级市场拍卖的土地，企业能够比其他的开发商以更加高的价格拍地。高价成交的土地，企业从中分得收益后，降低了实际拿地价格。即使不分配土地增值收益，企业因为有对地块条件更加熟悉的优势，更容易在拍卖中获得土地。






4. 三旧改造






「三旧」改造是广东特有的旧城改造办法。「三旧」分别指的是：旧城镇、旧厂房、旧村居。在我国山西、云南等地区也存在较多的旧改项目。





三旧改造主要优势在于项目位于城市中心区，住宅商业价值均较高，且具备较强的升值空间；此外，「三旧项目」土地成本相对招拍挂较低，获取周期较长，因此可赚取土地的溢价，也可作为公司的长期的土地储备。





与此同时，「三旧」项目也存在诸多风险和不确定性。比如「三旧」项目容 易因政府领导换届和财政问题影响项目改造方向，受政策变动影响性大；村领导换届直接影响旧改合作的效率和改造的进度；项目拆迁难度大，钉子户多，签约率低，交地时间长；开发商的财力和背景，直接影响旧改的成败，因此能够参与三旧项目的多为大中型房企和财团。
















二手土地获取模式
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1. 土地使用权转让






土地使用权转让是指直接从原土地使用权人手中通过国有土地使用权转让的方式获取土地，它属于一种资产收购形式，这里的资产便指的是土地使用权。常见的交易架构如下：
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目标地块在 A 公司名下，A 公司将目标地块通过国有土地使用权转让的方式给到 B 公司，B 公司支付土地转让价款给到 A 公司。其实简单来说就是 A 公司将自己名下的目标地块卖给了 B 公司，这和我们在菜市场买菜实质上并无太大差异。在这个交易过程中一共需要实现三个步骤：





（1）目标地块的权属在 A 公司名下。在现实收并购案例中，这就要求 A 公司已经缴纳完毕土地出让金，并且已经取得国有土地使用权证。你要卖给我资产，那么首先你得证明这个资产是你的，缴纳完毕土地出让金并提供发票、提供国有土地使用权证就是最好的证明。





（2）目标地块的权属由 A 公司变为 B 公司。我国为了杜绝非法囤地的行为，要求 A 公司在转让土地之前必须要开发建设，且开发建设投资额（不含土地出让金）必须达到总投资额的 25%；换言之，净地不允许转让。





（3）B 公司向 A 公司支付土地转让价款。这一步就涉及 A 公司的要价问题了，在实际转让过程中我们会遇到，A 公司由于多年的资金成本以及自己的心理预期等因素，往往会给出一个高于自己原始获取土地成本的价格。比如 A 公司 2014 年获取一宗土地，总价 10 亿元，由于 2015 年市场行情不好，不敢开发土地，一直闲置在手中，见 2016 年市场开始向好准备动工开发却发现手中无粮，于是想把土地进行出让，收回自己的 10 亿元土地成本以及两年的资金成本 3 亿元，同时自己还想再挣一点，于是给 B 公司开价 18 亿元。此时，对于 B 公司而言 10 亿元为有票成本可以计入土地成本进行土增税及增值税抵扣，另外 8 亿元（=18-10）则为无票溢价无法进入税前抵扣项。





由此我们可以看出土地使用权转让的优点在于转让完成后比较干净，不涉及以前公司的债权债务，可轻装上阵直接开发；而缺点在于转让税费高（增值税及附加、契税、土地增值税），导致拿地成本增加。因此这种方式主要适用于以下两种情形：





（1）目标公司债权债务过于复杂，不适用于股权收购时，可考虑土地转让；





（2）目标公司除了目标土地外，有其他资产、物业或经营业务，不好剥离，或者对方不愿意转让目标公司股权时可考虑土地转让。






2. 股权合作






公司股东依法将自己的股东权益部分或全部有偿转让（股权转让或者增资等形式）给受让人，受让人取得公司 100%或部分股权，从而实现间接获取土地。
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这种合作方式的优点是拿地方式灵活且可以快速启动，但缺点是通常情况复杂，隐藏的风险大，税负变相转嫁，且合作沟通较难。





股权类合作方式主要为新设公司合作开发及已有项目公司的股权获取，详细解释分别如下：





（1）收购新设项目公司股权





尚无项目公司，合作双方共同出资新设立项目公司（或者一方设立项目公司后转让一定股权比例给另一方），然后把土地装进新设项目公司。新设项目公司基本无债权债务问题，因此双方主要关注点应在于：





公司治理：由谁操盘，董事会以及管理层如何确定；





资金管理：开发资金如何解决、销售资金如何处理；





利润分配：利润什么时候分配以及分配比例。





（2）收购已有项目公司股权





土地已在项目公司名下，并且不适宜将土地作价入新设公司的情形下，要想收购获取土地，就可以通过收购已有项目公司股权的方式进行。常见的获取方式有股权转让、增资扩股、吸收合并，三者的主要区别在于：





股权转让：股权转让方（原股东）收钱；





增资入股：由项目公司收，任何一方都不能擅自抽走；





吸收合并：两个公司合并为一个公司，承继债务债权。





此种方式为规避复杂的债权债务关系，在股权收购前必须对目标公司进行充分的尽职调查。






3. 品牌输出






品牌输出多用于项目方无实际操盘运营能力，委托另一方输出品牌及管理团队全权操盘项目，并以项目公司名义行使项目日常经营管理权，项目实现销售后收取固定比例的管理费用。这里需要强调一点的是，由于项目质量问题将造成公司品牌严重受损，单仅品牌输出是风险极高的，因此品牌输出必须与管理能力输出同步，确保项目开发过程中的质量安全，防止品牌受损。






4. 小股操盘






小股操盘指一方收购另一方的项目公司 50%以下的股权，和对方共同持股合作开发。虽然持股比例小，但通过协议和章程等安排，由收购方全权操盘项目。





「小股操盘」特点在于同股不同权，企业以较低的持股比例进行项目开发，凭借管理能力和品牌输出实现大量项目的同步运营， 
 显著推动企业的规模化扩张。万科、龙湖、旭辉、朗诗等百强企业均积极尝试小股操盘，有效利用外部资源，抢占更多的市场份额；同时也凭借更好的项目运营能力提升品牌影响力，进一步反哺业绩增长。
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房地产投资测算
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这一章我们来详细阐述每一位投资人员都需掌握的必备工具——投资测算表。为什么是必备工具呢？因为有了它我们才可以对一个项目进行量化判断，才得以通过具体财务指标判断这个项目是否值得公司去获取。





投资测算表其实就是一个测算模型，用这个模型能够将市场调研和项目研判的情况和感受转化为客观数据，将数据转化为管理层可以直观理解的语言，通过对规划项目的产品、成本、定价等测算，预判项目未来经营情况和现金流收支，最终测算出的各项财务指标可供决策层判断参考。说得更直白一些，投资测算表其实就是一个算账工具，用它来辅助投资人员或决策层进行判断。
















项目财务评价指标
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首先，我们来了解一下测算表都可以给我们呈现哪些财务指标，而这些指标又是如何来影响我们对项目的决策的呢？





房地产项目的财务分析与评价主要是通过财务指标来完成的。一般财务指标又可以分为静态指标和动态指标两类，其最大的区别就在于是否考虑了资金的时间价值，若不考虑或弱化资金时间价值的评价指标则是静态财务评价指标，反之则是动态财务评价指标。





静态财务评价指标因没有考虑资金的时间价值，所以计算较为简单明了，也比较容易掌握，如我们熟知的项目总投入、项目总收入、税后利润、销售净利率、成本净利率、静态投资回收期等指标一般都属于静态评价指标。静态财务评价指标一般用于方案的初选，或投资后各项目间的经济效益比较。





对于房地产项目开发而言，因其开发周期长、投入资金较多，资金使用密集，因此仅用静态评价指标进行财务评价显然是非常不恰当的，必须使用考虑资金时间价值的动态指标进行综合评价。在这里，我们就重点介绍几个常用的动态财务评价指标。






1. 净现值（NPV)






财务净现值（NPV)是反映项目在计算期内获利能力的动态指标，是指在设定的折现率前提下，将各年的净现金流量折现到投资起点的现值之和，以此来反映项目在计算期内的获利能力并用于投资决策。





在这里，我们用一个净现值计算公式表示，其中基准收益率（即折现率）是净现值计算中反映资金时间价值的基准参数，一般也代表投资行为发生所要求的最低投资回报率。具体的净现值公式如下：





FNPV=∑_(t=1)^n▒
 〖〖(CI-CO)〗_t 〖(1+i_c)〗^(-t) 〗





在上述公式中，CI 表示当期现金流入，CO 即表示当期现金流出，（CI-CO）表示当期现金净流量，n 表示现金流的总期数，i_c 是基准收益率或折现率。





对于同一投资方案而言，若净现值大于或等于零，则该方案可行；对于多个投资方案，若净现值均大于零，则选择净现值最大的方案为最优方案。






2. 内部收益率（IRR）






内部收益率（IRR）是基于净现值产生的一个概念，它是指项目在整个计算期内，当净现值等于零时的折现率，也是目前各大公司关注的重点指标之一。
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NPV 与 IRR 关系图





IRR 指标能够较为综合地反映项目管理、资本运营的效率和效益值，涉及项目的资金计划，是房地产企业对项目运营监控的核心指标。可以这样理解，内部收益率是投资项目最低应达到的收益率。





要知道 IRR 有什么用，你首先得理解 NPV 是怎么算出来的。计算 NPV 所用的折现率，是一个项目的加权平均融资成本。每家企业都有自己的融资成本，通常来说是个固定的值。比如某公司开发一个住宅项目，折现率为 10%，计算出项目的 NPV>0，说明这个项目是可以盈利的。现在，我计算出这个项目的 IRR 是 12%。什么意思呢？当折现率等于 12%的时候，这个项目的 NPV 就变成 0 了。假如现在我的自有资金只够支持 50%的前期投入，另外的 50%要去贷款。高利贷给到我的贷款年利率是 20%，那我要不要贷款来做这个项目呢？我一算，发现我的平均融资成本已经是 15%了，而当我的融资成本超过 12%（IRR）的时候，NPV 就会变成负的，这说明不值得去贷款来做项目。这个例子说明，一个项目的 IRR 越高，我越敢贷款来做项目。





经过验证，在项目投资测算时提升 IRR 有四条基本规律：





（1）「快收」：尽可能地把销售收入提前，比如争取提前开盘、加快推售节奏。





（2）「慢支」：尽可能地把现金流出延后，比如争取土地款分期支付、施工方工程款垫资、条件允许下延缓各类费用支付节奏。





（3）「多收」：尽可能多增加销售收入，优化规划方案，尽量多布局高溢价产品；差异化定位，把握自主定价权。





（4）「少支」：尽可能节约成本，成本部同事测算时留给自己的「富余量」部分，投资同事应该是要多去争取的。






3. 净利润及净利润率






净利润率为衡量一个项目盈利水平的指标，几乎为各大公司重点关注指标，在房地产行业，我们都知道如下推导公式：





利润=收入-成本-费用-税金





=销售收入-（土地成本+建安成本）-（营销费用+财务费用+管理费用）-（土地增值税+增值税及附加）





净利润=利润-所得税=利润-利润×25%





净利润率=净利润/销售收入





计算实例：某项目含税销售收入 26.4 亿元，土地成本（含契税）6.1 亿元，建筑安装成本合计 10.3 亿元，三费（营销费用、财务费用、管理费用）合计 1.5 亿元，土地增值税、增值税及附加合计 2 亿元，则：





利润=26.4－6.1－10.3－1.5－2=6.5 亿元 






净利润=6.5-6.5×25%=4.875 亿元





净利率=4.875/26.4=18.5%





18.5%的净利率处于什么水平呢？近两年房地产行业的平均利润率大概 10%-15%，行业内公认的「利润之王」中海的净利率约 26%，龙湖冲一冲也能做到 25%左右，做产业地产的华夏幸福也能做上 20%；其次，金茂、华润、远洋净利率能达到 15-20%左右；万科、碧桂园、恒大这类周转较快的企业利润率大致能做到 10-15%之间。






4. 资产负债率






资产负债率又称举债经营比率，它是用以衡量企业利用债权人提供资金进行经营活动的能力，反映在总资产中有多大比例是通过借债来筹资的，也可以衡量企业在清算时保护债权人利益的程度。通过将企业的负债总额与资产总额相比较得出。





资产负债率=总负债/总资产





如果资产负债比率达到 100%或超过 100%说明公司已经没有净资产或资不抵债。






5. 项目总投资






开发项目总投资指的是开发期内完成房地产产品开发建设所需投入的各项成本费用之和，主要包括：土地费用、前期工程费用、基础设施费用、建筑安装工程费用、开发间接费用、管理费用、财务费用、销售费用、开发期税费、其他费用以及不可预见费等。






6. 投资回报率 （ROI）






投资回报率（ROI）是指通过投资而应返回的价值，即企业从一项投资活动中得到的经济回报。





投资回报率（ROI）=年利润或年均利润/投资总额×100%





从公式可以看出，企业可以通过降低销售成本或提高销售收入，提高利润率，或提高资产利用效率来提高投资回报率。投资回报率（ROI）的优点是计算简单，但往往具有时效性，回报通常是基于某些特定年份。






7. 动态投资回收期






动态投资回收期是指考虑现金折现，项目以净收益来抵偿全部投资所需的时间，是反映项目投资回收能力的指标。倘若理解了净现值和内部收益率的概念，就比较好理解动态投资回收期。动态投资回收期指标常用于自持商业、办公项目的投资评价当中，比如目前行业热议的长租公寓项目。
















投资测算的基本逻辑
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掌握房地产项目投资测算的基本逻辑，能够了解一个项目算账的原理，即使摆脱计算机也可以通过纸和笔对一个项目进行粗略算账。





1. 基本逻辑





房地产投资测算表是房地产投资人员将项目及市场信息进行综合分析转化为可衡量的数据指标的有效工具，从而辅助决策层对项目进行综合评判。该表格在行业内普遍采用的是 Excel 套表形式，套表内一般包括总表、规划指标表、销售预测表、总成本表、分业态成本表、土地增值税表（简称土增税表）、增值税表、现金流量表、利润表、敏感性分析表等表格，各家公司大同小异，逻辑基本一致。





为了解投资测算表的基本逻辑，我们就得首先明白房地产企业针对每一个项目尤其关注的两个方面：利润和现金流。利润是一个静态指标，反映的是项目能赚多少钱，其盈利能力如何；而现金流是一个动态指标反映的是项目何时能够收回本金投入，其周转能力如何。





我们首先来看利润：





利润=收入 － 成 本 － 费用 － 税金





收入，无非来源于楼盘的销售收入，而销售收入自然摆脱不了量和价的关系：





销售收入=量×价





「量」，即涵盖了地有多大，能盖多少体量的房子，有多少体量能卖等诸多因素；即拿到这个地块以后，综合考虑项目容积率、建筑密度及限高的要求，容积率越高、建筑密度越大、限高越高则项目可建设的体量就越大。同时我们也要研究这个地块上能够建设多大体量的可售面积（公建配套越少，则项目可售面积越大），高层、洋房、别墅各个业态的可售面积各为多少，而各业态的可售面积指标由设计部同事根据强排方案提出，体现在规划指标表中，下文即将提到。





「价」，即各个业态的销售均价，由营销前期策划同事根据市场售价水平及项目定位综合判断得出，体现在「销售预测表」中。





成本，通常包括项目开发建设过程中实际消耗量和实际价格计算的实际应用成本，包括土地成本、前期工程费、建筑安装工程费、景观环境工程费、社区管网工程费、公共配套设施费等成本，体现在套表中的「总成本表」中。





费用，包括营销费用、财务费用、管理费用，营销费用指项目销售过程中所产生的广告宣传费、销售人员工资、渠道费等成本；财务费用指项目融资过程中所产生的利息成本费用；管理费用指区域公司管理人员工资、办公费用等成本。这三类费用一般也体现在「总成本表」中。





税金，主要包括土地增值税、增值税，分别体现在套表中的「土地增值税表」及「增值税表」中。





除以上表格外，套表中一般还包括 「敏感性分析表」及「现金流量表」，敏感性分析表主要体现关键财务指标（一般为利润率或 IRR）随土地价格或业态售价的变化情况，一般在项目竞买时使。，通过敏感性分析表可以快速判断不同的地价情况下项目的财务指标情况。现金流量表主要体现项目开发过程中现金流情况，依次可判断项目资金峰值及量入为出等情况，从而辅助安排项目资金计划。





2. 测算示例





为了让大家对项目测算整理逻辑有一个初步了解，在这里列举一个测算示例，供大家参考：





某高端项目占地 400 亩，容积率 2.0，计容建面 53 万㎡，土地成交价格 500 万/亩，项目规划高层 33 万㎡，洋房 15 万㎡，别墅 5 万㎡；开盘后预计高层均价 15000 元/㎡，洋房均价 20000 元/㎡，别墅均价 40000 元/㎡，高层单方建造成本为 8000 元/㎡（含税），洋房单方建造成本为 11000 元/㎡（含税），别墅单方建造成本为 21000 元/㎡（含税）。营销费用、财务费用、管理费用合计按销售额 8%考虑，当地契税按 3%考虑，项目可抵扣的进项税比例为含税建造成本的 10%，本案例暂时不考虑土地增值税、增值税、所得税等预征情况。计算本项目：





（1）增值税（万元）；





（2）土地增值税（万元）；





（3）净利率（含税）。





分析：





项目销售总收入（含税）=33×15000+15×20000+5×40000





=995000 万元





项目总建造成本（含税）=33×8000+15×11000+5×21000





=534000 万元





项目土地成本=400 亩×500 万/亩=200000 万元





（1）计算增值税





增值税=销项税－进项税





销项税=（995000－200000×1.03）÷1.11 × 0.11 =78189 万元





进项税=534000 × 10%=53400 万元





增值税额=78189-53400 = 24789 万元





增值税附加=增值税额×12% = 24789 × 12%=2975 万元





（2）计算土增税





扣除项目=（土地成本+建造成本）×1.3 + 增值税附加=[（200000÷1.11＋200000×0.03）+534000×（1－10%）]×1.3＋2975 =869789 万元





增值额=应税收入－扣除项目





=995000÷1.11－869789 






=26607 万元





增值率=增值额/扣除项目





= 26607÷869789





= 3.1%





土增税=增值额×税率－扣除项目×速算扣除系数





=26607×30%-869789×0 






=7982 万元





（3）计算净利率





利润=收入－成本－费用－税金=收入－（土地成本+建造成本）－[营销费用+管理费用+财务费用]－(土增税+增值税+增值税附加)





=995000－（200000×1.03+534000）－（995000×8%）－（7982 + 24789+2975）





=139654 万元   






净利润= 利润-所得税





=139654 ×（1-25%）=104741 万元





净利率=104741÷995000=10.5%





以上计算过程如有不理解之处可在阅读完 5.3 节以后再回过头来查看，应有更深刻的理解。
















投资测算表构成
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针对 5.2 节所描述的测算基本逻辑，本节将针对测算套表中的主要表格逐一进行详细分析，帮助读者进一步加深对房地产投资测算表的理解。





下图描述了完成投资测算的基本步骤和参与部门。各大公司测算套表主要表格一般包括：规划指标表、销售收入表、总成本表、成本付款表、土增税表、增值税表、现金流表、成本明细表及利润表。
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投资测算表构成分解





各个表格完成的先后顺序如箭头所示：首先由设计部完成规划指标表，由营销部完成销售收入表，从而确定项目销售收入；然后由成本部完成总成本表、成本付款表及成本明细表，由财务部完成土增税表、增值税表，从而确定项目总成本；最后由财务部完成利润表，从而确定整个项目的利润指标。利润=收入－成本，只有在确定好收入和成本表格的基础上才能最终确定利润表格。





此外需要注意的是，我们看到投资拓展部虽然不参与具体表格的填写，但却是整个测算过程的核心部门，因为投资部在整个过程中需要去统筹各个横向部门完成相应的表格填写，确保整个流程顺利推进。






1. 规划指标表






项目规划指标表由设计管理部配合投资拓展部完成，该表可清晰地展示项目总体指标情况，即确定项目的「量」，包括占地面积、容积率、总建筑面积、计容建筑面积、各个业态户型的面积、地下人防及非人防车位面积、公建配套面积等等，另一个作用为便于其它表格引用，比如销售收入表、总成本表等，如果指标需要调整，则只需要调整项目规划指标表这个源数据表便可以实现后续所有表格的同步改变，非常快捷方便。





投资部提供项目出让文件（包括挂牌文件、竞买须知、项目红线等），设计部重点关注跟投资测算表相关度高的规划指标，包括用地性质、用地面积、容积率、建筑控制高度、建筑密度、绿地率、建筑后退红线、停车位、需要配套的公建等。





营销前策根据市场调研结果提供业态建议配比，即项目户型配比表，其中包括了项目应该配置哪些业态及户型，每种业态及户型的体量为多少，每种业态的建议售价为多少（即确定了项目的「价」）等等，如图所示：
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业态建议配比表示例（资料来源：网络）





设计部根据以上资料便可以开展方案强排了，当总用地及目标容积率确定以后，可简单用方程式模型来确定低、高层的用地分布，从而确定不同种类的住宅分区布置。经过反复的尝试调整，设计部最终会给出一个详细的强排方案图及规划指标表。
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强排方案图示例（资料来源：网络）
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项目规划指标表示例（资料来源：网络）





从这个规划指标表中我们可以清晰地看到项目规划的业态为多层以及 8/11 层、15/18 层等小高层产品，同时配建了 1330 个车位；与此同时还能看到各个业态的建筑面积、可售面积以及整个项目的占地面积、计容建筑面积、容积率、建筑密度、绿地率等数据。






2. 销售预测表






销售预测表主要是用于计算项目的销售收入，而项目的合计销售收入为各业态销售收入之和，各业态销售收入则为各业态可售面积乘以业态售价，即：





总销售收入=Σ（各业态可售面积×各业态售价）





该表由营销管理部配合投资拓展部完成。因为其中各业态售价牵涉到项目定位、产品结构、价格预判（如竞品降价、同质产品积存）等因素，所以各业态产品定价需要综合考虑项目定位、产品结构及周边竞品的价格，以及企业自身的各业态产品竞争力。前文提到，这个各业态售价指标来源于由营销管理部前策同事根据市场调研结果，并最终体现在业态配比建议表上。





在这里需要强调一下的是，实际工作中，营销和投资针对价格存在天然的博弈，投资部由于每年投资任务考核的压力，对市场价格存在本能的乐观，因为只有市场价格高了，在开发成本一定的情况下，项目可承受的地价才更高，「招拍挂」市场上的出价能力才更强，项目获取的可能性才更大；而营销对市场价格存在本能的保守，如果此时前策阶段把价格定得过高，后期对于项目营销去实现这个价格下的销售去化是比较有压力的，因此他们愿意将价格定得偏保守一些，后期项目获取后，若他们实现了更高的价格，公司一般会给予营销额外的奖金。因此，平时工作中两个部门间争争吵吵也就比较可以理解了，你强他就弱，你弱他就强，如何与营销同事保持有效地沟通并顺利获取项目考验着每一位投资人员的智慧。





各业态可售面积来源于项目规划指标表，各业态售价来源于营销部前策同事提供的数据。量有了，价也有了，二者一相乘便有了整个项目的销售收入，即货值。





为便于理解，举一个例子：一个占地 100 亩的项目，容积率 1.5，计容面积 100000㎡；设计部根据强排方案给出项目可建高层计容面积 40000㎡，多层洋房计容面积 25000㎡，联排别墅计容面积 40000㎡（为便于计算，不考虑公建配套面积）；营销部同事根据市场调研结果反馈，高层建面（毛坯）售价 9000 元/㎡，多层洋房建面（毛坯）售价 12000 元/㎡，联排别墅建面（毛坯）售价 18000 元/㎡；由此我们便可以算出项目的总货值（即收入）为：货值=40000㎡×9000 元/㎡+25000㎡×12000 元/㎡+40000㎡×18000 元/㎡=13.8 亿元。





以上计算销售收入的过程借助 Excel 来实现就形成了销售预测表，此表需要填写的数据主要有以下四个方面：





（1）预测销售价格





通过考虑竞品降价、同质产品存货压力、以价换量等可能造成决策价格偏差的因素确定项目各业态销售价格，填入表格中。各个公司由于对市场风险的偏好或自身综合竞争能力（如品牌、产品溢价能力等）不同，对价格持有的预期也往往不同，风险偏好较强、品牌产品溢价能力较强的企业往往敢于给出一个较高的价格及价格增长预期，比如恒大、融创对市场风险偏好较强，龙湖、绿城产品溢价能力强，万科品牌优势强，他们就能相对给出一个更高的产品定价，反之则定价较低且不给予价格增长预期。





（2）项目开盘时间





通过考虑项目开盘时间要与开工时间、施工进度及销售淡旺季相结合制定项目的开盘时间。比如一年当中一、三季度往往是淡季，开盘时间尽量避开，而应设置在「金九银十」、劳动节、春节、国庆等重要销售节点上。





（3）预测产品去化比例





项目各业态每月、每季度可去化的比例是多少，需要结合自己公司在同板块已有项目的去化数据参考确定，若自己公司在同板块没有项目，则参照周边对标竞品的去化数据。





（4）预测销售回笼比例





商品房销售以后资金并不能马上回笼，往往需要一定的时间周期，因此需要填写每月销售回笼比例用于预测回笼资金，这个数据可以参照每家公司的历史经验值。






3. 项目总成本表






房地产项目成本构成由以下三大部分组成：





（1）开发成本：土地成本、前期成本、建安成本、基础设施、公共配套、开发间接费。





（2）费用：财务费用（占比较小，但注意项目公司性质是否为外资，以免造成汇兑损益）、管理费用（需重点关注人员工资和土地使用税）、销售费用（需关注工资、广告及推广费和销售代理费）。





（3）税费：增值税、土地增值税、所得税、印花税、契税、耕地占用费等。





此表由成本管理部配合投资拓展部完成，填写顺序一般在设计部完成规划指标表之后，可与销售预测表同步完成。成本部同事在填写此表之前应前往目标地块踏勘现场，了解土地现场基本现状，包括是否需要挡墙，场地高差如何，土石方量大不大，地质情况如何，适合采用什么样的桩基础，是否存在高压线迁改费用和市政管网迁改费用，红线内是否存在拆迁及青苗等（若有需预留相关费用）。






4. 成本付款表






一般由财务资金部或成本管理部配合投资拓展部完成。成本付款表主要目的为表征项目相关成本的支付节奏，不同的公司有着不同的成本支付节奏，一般需要重点关注以下五个方面：工程与推售期的关系，各类产品工程进度与付款节点，不同成本项目的付款特点，工程进度中的特殊工序，冬季、雨季施工期。





一般来讲，房地产企业都会尽可能控制成本支付节奏，在项目开盘有现金流回笼之前控制成本支出，尽可能减少前期资金占用。






5. 现金流量表






现金流量表主要呈现项目销售收入、成本随项目开发时序的现金收支情况，收入包括销售收入和贷款收入，销售收入可索引「销售预测表」，成本支出节奏可索引「成本付款表」。现金流量表由财务资金部配合投资拓展部完成。
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某房地产项目现金流情况





房地产行业是一个「玩现金流」的行业，是一个对现金流极其敏感的行业，很多情况下企业对于现金流的渴望甚至高于利润率。





一个房地产项目前期主要支付成本为土地款（争取分期支付）、契税、前期工程费、配套费、设计费以及营销费用等，随着项目开工逐渐产生工程费用，在项目办理融资到账之前达到自有资金投入峰值（其中主要为土地款），若企业能够申请土地款分期支付，则项目公司资金峰值相对较小；随着项目融资到账、项目开盘，项目的现金流逐步回正并产生富余，再用销售回款资金用于支付工程款、偿还贷款、支付销售、管理、财务费用并清缴税费。可见，房地产项目开发理想模型为，地产企业只需要支付自有资金购买土地，然后马上着手办理前端融资、开发贷，在融资到账前尽量控制成本支出或要求乙方垫资，后期只需通过融资及销售回款支付工程成本等各项支出即可实现项目的滚动开发，企业无需再投入自有资金。此种「空手套白狼」的资金组合模式在中国房地产行业存在若干年，曾造就了一大批中国豪门。





但近两年，土地款分期支付难度越来越大，融资难度及成本也正在逐步加大，此种开发模式已变得越来越脆弱，很多企业由于项目前期高额的自有资金占用导致现金流断裂，濒临破产。全行业正集体呈现「降负债」的趋势，行业逐步走向良性发展之路。






6. 分业态成本表






分业态成本表可以展现出各个业态的分解成本，根据分业态成本表可以清晰地看到各个业态的各项成本，将业态的各项成本横向与其它业态进行对比，纵向与其它项目的同业态进行对比，我们便可以大致判断该业态的成本水平是否合理，从而指导我们对成本进行调整。





在这里，我们简单描述一下分业态成本表中各业态成本是如何计算得出的。首先，分业态成本各项成本科目与总成本表是保持一致的，一级科目均是由土地成本、前期工程成本、建筑安装工程成本、营销费用、财务费用、管理费用、税金等科目构成；其中前期工程成本、建筑安装工程成本按本公司每个业态经验数据进行填写，营销费用、财务费用、管理费用按本公司经验数据计提各业态含税销售收入一定比例，一般三项费用分别各自计提各业态含税销售收入 2%~3.5%，三项费用合计占含税总销售收入的 6%~10%。





土地成本按各业态占地面积、计容建筑面积或可售面积占比进行分摊，比如某项目总占地面积 5 万㎡，总计容建筑面积 10 万㎡，总建筑面积 12 万㎡，土地成交总价 10 亿元，其中高层占地 1 万㎡，计容建筑面积 4 万㎡，建筑面积 5 万㎡；





（1）若按占地进行分摊：





高层计容单方土地成本=（(1 万㎡)/(5 万㎡)×10 亿元）÷4 万㎡=5000 元/㎡





（2）若按计容建筑面积进行分摊：





高层计容单方土地成本=（(4 万㎡)/(10 万㎡)×10 亿元）÷4 万㎡=10000 元/㎡





（3）若按建筑面积进行分摊：





高层计容单方土地成本=（(5 万㎡)/(12 万㎡)×10 亿元）÷4 万㎡=10417 元/㎡





可见，各业态土地成本按不同的规则进行分摊导致单方土地成本差异巨大。






7. 土地增值税表






土地增值税表顾名思义用于计算项目土增税税额，本节我们将在了解土增税计算步骤的基础上，将其计算过程用 Excel 相关函数进行表达，在这里我们把 Excel 处理的几个关键步骤进行简单的阐述。





步骤 1：计算不含税总销售收入





不含税总销售收入=各业态可售面积×各业态不含税单方售价





从「规划指标表」中索引各业态可售面积，从「销售预测表」中索引各业态不含税单方售价，这里需要注意一下，我们平时所谈论的售价一般为含税单方售价，因此这里需要处理一下，将含税单方售价除以 1.11 得出不含税单方售价，即：





不含税单方售价=含税单方售价/1.11





既然是需要从其它表格中索引数据，那么此处常用的 Excel 函数即为「VLOOKUP 函数」及「HLOOKUP 函数」。紧接着采用「SUMPRODUCT 函数」实现各业态可售面积与不含税售价的乘积之和。





步骤 2：计算扣除金额





从「分业态成本表」中索引各业态单方成本，则各业态扣除金额=土地成本+开发成本+开发费用（土地及开发成本的 10%）+加计扣除（土地及开发成本的 20%）+与转让相关税金（增值税附加）。





步骤 3：计算各业态单方土增税额





计算各业态增值额=各业态不含税销售收入－各业态扣除金额





计算各业态增值率=各业态增值额/各业态不含税销售收入





计算各业态增值税=增值额×适用税率－扣除项目金额×速算扣除率
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步骤 4：计算各业态预征土增税额





房地产项目在全部竣工结算前取得的销售收入，由于涉及成本确定及其它原因而无法具体计算土地增值税，因此一般采取预征土地增值税，待项目全部竣工、办理结算后再进行清算，多退少补。《国家税务总局关于加强土地增值税征管工作的通知》（国税发[2010]53 号）规定，除保障性住房外，东部地区省份预征率不得低于 2%，中部和东北地区省份不得低于 1.5%，西部地区省份不得低于 1%。各地要根据不同类型房地产确定适当的预征率，比如湖南省预征率为：





（1）普通标准住宅 1.5%；





（2）非普通标准住宅（含车库等）2%；





（3）别墅、写字楼、营业用房等 3%；





（4）单纯转让土地使用权 5%；





（5）对既开发建造普通标准住宅，又开发建造其他类型商品房的房地产开发公司，其销售收入应分别核算，否则一律从高计税；同时不能享受普通标准住宅的优惠政策。





确定各业态土增税预征率后，则：各业态预征土增税额=各业态不含税销售收入×各业态土增税预征率。





步骤 5：「孰高原则」计算实际计入成本的单方土增税额





比较各业态单方土增税额（步骤 3）与预征土增税额（步骤 4）大小，谁更大则将该税额计入实际单方成本，多计入部分在土增税清算时多退少补。






8. 增值税表






不同于土增税表是按项目业态分别预征清算，增值税是按开发时序进行预征清算，而不同企业投资测算表的时序单位往往有所不同，某些企业以月度为时间单位，而某些企业则以季度或年度为时间单位，为了表示方便我们把一个时间单位叫做「一期」。举个例子，若某企业投资测算表时间单位为季度，则增值税的清算在每一个季度进行，我们把该季度预缴增值税叫做当期预缴增值税。





测算表中增值税计算过程与增值税计算步骤基本保持一致。





步骤 1：计算当期预缴增值税





从销售预测表中索引当期预售收入（含税），增值税预征率按 3%计算，则





当期预缴增值税=当期预售收入×3%





步骤 2：计算当期销项税额





当期销项税额=（当期含税销售收入－当期收楼部分对应土地出让金）/1.11×11%





当期含税销售收入从「销售预测表」中索引。





当期收楼部分对应土地出让金=（当期含税销售收入/总含税销售收入）×项目土地出让金总额。





步骤 3：计算当期进项税额





当期进项税额=Σ各成本科目（当期发生成本/全周期发生成本）×总进项税额





各成本科目当期发生成本及全周期发生成本从「现金流量表」中索引。





总进项税额：从「总成本表」中索引，这里需要注意一下，各成本科目的增值税率一般为 11%，如主体建安工程费、景观环境工程、社区管网工程等，但也有例外，如前期工程费则一般为 3%。





步骤 4：计算当期应缴增值税额





当期应缴增值税额=Max(当期预缴增值税，当期销项税额－当期进项税额)






9. 利润表






利润表主要呈现项目收入、成本与利润情况。收入索引「销售预测表」，成本索引「总成本表」，税金索引「土地增值税表」及「增值税表」。






10. 土地敏感性分析表






直观表述地价及售价不确定性对经济指标的影响程度；是项目决策重要工具，可借助了解地价上限并合理确定售价。
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投资测算表技巧
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根据个人的工作经验，投资人员在做测算时候注意以下事项或掌握以下技巧可达事半功倍的效果。






1. 因地制宜采用精算及粗算






5.3 节讨论的投资测算表无疑是项目精算的结果，做这类测算我们需要协调营销（前策）同事对市场进行深度调研并得到他们给出的产品及售价建议，需要设计同事进行方案强排，需要成本及市政同事踏勘地块现场并进行成本测算，需要财务同事提供融资建议并进行现金流计划，可见做好一个项目精算需要耗费较大的人力、物力、财力，而我们投资人员每年都会接触数十个项目，是否每一个项目都需要我们这么声势浩大地去测算呢？





我的建议是没有必要！每一位投资人员的时间都是非常有限的，你把时间耗在了这个「没有前途」的项目上，势必或错失「光明项目」的好机会，因此我们需要一个更为简单有效的工具来对项目进行粗算，借助这个粗算工具我们可以快速高效地判断这个项目的可行性，如果可行我们才有必要去组织完成精算，这类粗算工具即是「简版测算表」。「简版测算表」突出一个「简」字，完成该表不需要组织强排、不需要安排现金流、不需要营销同事深度参与，我们只需要确定一个基本的项目业态、业态售价，参照企业成本水平确定各业态经验成本即可完成测算，各位投资同行们完全可以参照本书 5.3 节所述设计一个自己的粗算测算表。






2. 熟记企业各业态成本水平






每一位投资人员都会有独立去市场调研或参加项目谈判的机会，如何能够做到第一时间判断项目是否可行？我的经验是熟记自己企业各业态（高层、洋房、别墅、商业、办公）成本水平，比如高层建安成本水平、税金水平和营销、财务、管理费用水平、，以及三者汇总后的高层全成本水平，有了这样一个基础工作以后，每当你去到一个新的城市或者拿到一个新的项目，只需要知道当地的售价情况就可以大致判断项目可承受的地价在什么水平，对辅助自己对项目的判断相当有帮助。举个例子，假设你了解到你们公司洋房（清水）建造成本为 3200 元/㎡，营销、财务、管理费用及税金合计占到售价的 12%左右，你们公司对项目的利润率要求是 15%，当地洋房建面清水售价 10000 元/㎡，那我们就可以简单判断这个项目咱们只能承受的最高地价大致为：10000-3200-10000×12%-10000×15%=4100 元/㎡，那么我们在谈判时就要尽可能将含税后的地价压到 4100 元/㎡以下，否则该项目就没办法玩儿了。





那么怎么去熟记自己企业的成本水平呢？可以找成本部同事拿到自己企业在当地之前已开发或正在开发项目的全成本数据，项目数量越多越好，将所有项目的成本数据按公司成本科目罗列做成一个统计表，将该表格打印贴到自己工位随时可见的地方，日复一日，企业所有成本数据都「印」在你脑中了。






3. 投资人员要「样样精通」






前面我们已经说到，投资人员完成一个项目测算需要协调设计、成本、营销、财务、市政等各个职能部门同事，看似轻描淡写的「协调」二字在实际工作中需要耗费非常大的精力，有时甚至是阻碍项目推进的难题！为什么呢？因为每个部门同事手头上都有较多的工作需要完成，腾出时间来配合投资部完成测算了，自己的工作往往需要加班完成；其次，完成测算的过程中由于谈判条件的变化、领导意图的变化往往导致项目方案多次更改，每一次更改往往都会伴随其它部门的重复性劳动，改一次 OK，改两次勉强 OK，改三次对于脾气再好的同事也很难答应了，这个时候就非常考验投资人员了，一方面项目汇报时间是刚性的，无法更改而且非常紧迫，另一方面横向部门同事又不配合，深夜给同事打电话时常遇到「关机」或者「电话不在服务区」的情况时常发生。





为尽可能减少以上情况的发生，我建议各位投资同行不妨学会独立完成一个项目测算，如规划方案指标、销售计划、贷款计划等都可自行完成，更有厉害的投资大神可以尝试自己处理简单的强排、成本测算及财务测算。投资人员具备这样的能力以后，简单的测算完全可以自己搞定，不用过多地依赖横向部门同事，当然测算结果出来还是需要找相关部门同事复核的（规避失误责任），复核可比自己做好多了，横向部门同事对你也就热情多了。





这样一方面可以锻炼自己的能力，另一方面可以加快项目的推进，这是作为一名有追求的投资人员应该尝试的。






4. 建立土地成交信息库






收集自己所在城市的历史土地成交信息并形成自己的「土地成交信息库」，信息库应包括每宗土地的占地面积、容积率、计容面积、起始亩单价、楼面价、成交亩单价、成交楼面价、溢价率、成交企业、特殊规划条件等信息。时刻关注土地市场动向，每成交一宗土地都将相关信息统计到自己的信息库中。与此同时，可找一份城市控规图，将已成交土地标注到控规图中，做到「表图合一」！这样做的好处在于，一方面可以快速掌握整个城市土地市场的概况，加深对区位、地价、企业投资策略的了解；另一方面，更为重要的是，你可以对整个城市的土地做一个详尽的排查，若多年前成交的土地至今还未开工，你完全可以去寻找合作的机会，这对拓展企业土地资源大有裨益。






5. 不做过高的预期






很多一线投资朋友一看到地价越拍越高就忘乎所以了，就理所应到地理解为土地会越来越贵（2016、2017 年的普遍行情），因此对未来的预期也是相当地高。感觉每次进入「招拍挂」现场都是这一群业内朋友「争强好胜」的舞台，上次陪跑了多没面子这次一定要把脸面挣回来！感觉拍得越高越有面子！为此，项目不管周边什么区位和客户基础通通定位为高端盘，为了做足溢价也都放大面积段产品；给到的售价已经完全脱离市场水平，还考虑每年 5%的水平递增；对于大体量的商业、车位，不考虑市场去化实际水平，而通通 100%去化。





这样的风险有多高可想而知。这种完全不考虑市场情况硬要拍地王的情况也有，那就是确实要战略性进入的地区，但这种不理性操作的手段一般也只出现在中小房企。但我们回头来看，曾经风光无限的地王，如今过得咋样？2017 年 11 月底，华侨城转让北京丰台地王板块；上海楼板价超 10 万元/平方米的地王遭质疑变身停车场；南京地王「崩盘」停工的消息四处流传。






6. 投资测算学习路径






房地产测算是一个长期学习过程，不是一蹴而就的，初学者可按以下步骤由浅到深，逐步学习：





（1）首先了解测算的基本逻辑，目前各大公司的测算逻辑一般为「利润线」及「现金流线」，初学者只需掌握利润线即可，利润线的基本逻辑已在 5.2.1 节进行阐述，大家在此基础上掌握「算大账」的基本能力。





（2）研读公司测算套表，搞清楚每个子表之间的联系，这个部分已在本书 5.3 节进行了详细阐述。





（3）独立完成一个项目测算，由简到繁；可先从简版测算（即静态测算）入手，逐步过渡到独立完成一般招拍挂项目测算，再进一步完成复杂项目测算（如二手收并购、竞自持项目等）。





（4）能够根据不同物业类型项目独立编制测算表。投资做到一定阶段，会遇到越来越多「奇葩」项目，用我们现有的测算套表是无法完成测算的，这个时候就需要我们独立去「改编」现有测算表以完成项目指标测算，此阶段俨然是测算学习的最高境界，需要较长时间的经验积累才可达成。
















[image: Image]




房地产市场调研
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判断一个房地产项目的优劣除了与项目测算财务指标相关，还与当地的房地产政策、城市格局、区位、配套、市场竞争状态等息息相关，而这些信息的获取则要通过实打实地市场调研来获取了。
















政策
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我国房地产市场严格意义上不属于市场经济学，而应属于政治经济学，房地产行业关系社会民生，国家这支「无形的手」自始至终会相伴于行，「房住不炒」，当市场泡沫虚高的时候，政府会配置政策打压，当市场下行之时，政府又会出台相关政策刺激以免出现市场「硬着陆」。常见的政府调控政策手段包括土地政策、保障房政策、货币政策、信贷政策、利率政策等。
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我国近十年房地产政策走势图（资料来源：锐理数据）





近十年中国经历了两次调控周期，一般扶持周期 2 年，打压周期 4 年左右，十九大确立「房住不炒」的基调，预计未来两年楼市调控将持续。2016 年 10 月开始，各大城市纷纷出台楼市调控政策，主要为限购、限贷、限售、限价几大措施。







 

 [image: Image]


房地产调控四大措施





不同的市场调控政策应采取不同的投资策略。越是市场情绪高涨的时候越要保持清醒，越是市场低谷的时候越要伺机而动。因此，每在一个城市进行投资布局时应做好充分的政策调研。
















城市
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判断一个城市是否还有房地产投资机会，有很多城市经济指标可以参考，比如：城区常住人口、人口净流入/净流出情况、GDP、人均可支配收入、银行存款余额、在校小学生人数、私家车保有量、产业结构等等，关于这些指标的讨论已经有诸多书籍涉及，在此不再赘述，本书仅谈谈如何通过形象感知的方法去快速感知一个城市的发展格局。





来到一个陌生的城市，首要需要对这个城市的发展格局有一个清晰的感知。常用做法是开车在整个城区里逛，首先看市政府在哪里，区政府在哪里，行政服务中心在哪里，这几个行政单位的办公地点可以很好的地说明整个城市的核心区或者未来的发展方向在哪里，毕竟城市规划都是政府统筹，政府从来都会把自己的办公区设置在它想要发展的重点区域，所以我们在很多城市都会看到市政府或者区政府由老城区搬迁到新城区，目的就是为了带动片区的发展，就是告诉百姓你看我们连政府办公区都搬到这里了，政府下决心要重点发展这个片区了！为了更吸引老百姓，政府往往还会在新区修建几条主干道，比如一来就搞个双向 8 车道，最低也要双向 6 车道，道路通达了百姓才会到这里来买房，只要人来了，一切都好办了，慢慢地，医院也搬过来了，学校也搬过来了，路也越修越多，就这样循环往复，新城区也就慢慢发展起来了。无论是土地投资还是房产投资，实在不知道投哪里的时候，告诉大家一个简单粗暴的方法，那就是去看我们当地的政府办公区在哪里，你就到哪里去投资，一般风险可控。
















区位
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李嘉诚曾经说过判断一座城市的房地产投资机会主要还是看区位；区位对于一个房地产项目的成败是至关重要的。区位的好坏主要还是看当地人民对于区位的认可程度，一般情况下区位优先级如下：老城区核心区＞老城区非核心区＞新城区核心区＞新城区非核心区。若城市新城区处于城市发展方向且与老城区不存在空白带，则新城区会由于城市面貌好、规划科学反而更受到当地市民的青睐。





判断城市发展方向的方法刚刚说了，一是看政府办公区在哪里，二是打开城市卫星地图，看看这个城市周边有哪些山脉。很多城市为什么一定要搞新区？原因一是在当届政府想要出业绩，而更大的原因在于很多城市由于老城区三面环山，因此只能往剩下的一个方向发展，朝这个方向进行投资布局，一般问题也不大。
















配套
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配套完善程度与区位息息相关。重点关注以下重点配套：轨道站点、高铁站点、最好小学及中学、重点医院、商圈中心、大型市政公园。
















踩盘
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踩盘，又叫「跑盘」，对于一名房地产从业人员、甚至普通的房产投资或者购买自住房产来讲，踩盘绝对是一门必修课。





1. 为什么要踩盘？





踩盘是获取房地产市场数据最直接、最有效、最真实的途径。尤其作为一名投资人员来讲，掌握最新最全的市场数据是能够很好辅助自己从市场角度对项目进行判断的。很多地产从业人员都有说到，自己公司就有购买各种数据系统，比如中指、克尔瑞、搜房等，想要什么数据一搜就来，供应量、成交量、价格、户型、面积，各种方便，那还要辛辛苦苦跑去踩盘干嘛呢？从我自己经历来看，我想主要有几点原因：





（1）数据真实性





各个数据库的数据由于统计口径及统计方法差异，数据存在滞后和误差是大概率事件，百度随意搜索同一个项目在不同的网站上价格也存在较大差异，此时的数据真实性往往存疑。通过踩盘可以尽最大可能还原真实的数据。





（2）建立直观的感知





光是看显示器上冰冷的数字是不能建立自己对市场的判断的，而且看完很快就忘了，下次再问到同样的问题，你还是要重新去搜。只有去踩盘才能培养和建立自己对市场的整体感知和敏感度，才能在自己的脑子中留下深刻的印象，包括市场是如何划分板块的，各个板块的价格水平是怎样的，重点楼盘有哪些，客户构成有何不同，一个平方 2 万和一个平方 3 万对于客户来讲有多大抗性，为什么会存在客户选择上的差异，城市的发展方向在哪里。在售楼部与置业顾问聊，才能聊出问题，并聊出答案，这才是一线最真实的声音。





2. 踩盘难在哪里？





（1）不知道该「明踩」还是「暗踩」





普通的房产投资和购买自住房不存在这个问题，对于地产从业者来讲可就是逃不过的问题，明踩怕置业顾问不搭理自己或者给你乱说，暗踩又往往问不到更多自己想要的数据，问的多了又怕暴露自己。





（2）不知道问什么









大家想到最多的就是去问问价格，除了价格还应该问些什么才能挖掘出有价值信息？





（3）问了记不住





尤其是独自去踩盘的时候，置业顾问噼里啪啦讲了一大堆，讲完以后隔了一段时间发现自己还是什么也没记住。





（4）不知道问了有什么用





问到了占地面积、容积率、开盘时间、梯户比、主力面积段等数据，那又该怎么用呢？





3. 如何踩盘？





为了避免以上问题，结合自己的经验，我认为可按以下步骤进行踩盘：





（1）踩盘前准备工作





提前查找目标板块有哪些重点楼盘，提前规划好踩盘路线，同时逐一上网（比如房天下、链家）了解一下各个楼盘的基本信息，再比照一下，看看这项信息有哪些是存疑的，有哪些信息还是空缺的，记下来在现场踩盘的时候重点问。





三个时点不适合踩盘：①上午 9 点以前不要去，此时销售人员大多在打扫卫生和开每日清晨例会；②午休和就餐的时间不要去，此时销售人员最疲惫状态全无，无异于去找脸色看；③下午 5：30 以后不要去，此是销售员要么填写当天的各种分析报表，要么在培训或者开每日情况分析例会。只要避开上述三个时段，且不和人家接待客户的主要时间冲突，你就可以了解到更多情况。





（2）明踩/暗踩





如果想要系统踩盘，即想要获取的信息较多则建议明踩，明踩建议最好由两个人搭档，有经验的同事循序渐进地问，另一个同事则录音+记录（悄悄进行，很多置业顾问非常反感录音）；明踩的时候最好不要说自己是哪个开发商或者哪个项目的，这样会引起置业顾问们的警觉，可以说自己是某个代理公司的，比如世联行、中原地产等，一来咨询代理公司踩盘比较合理，二来也不会给置业顾问带来心理上的竞争压力。若非重点楼盘、特别高端楼盘或者一进售楼部就发现置业顾问非常忙，就要选择暗踩了。





（3）踩什么





记得入职后的前一两年每次去项目踩盘的时候，和置业聊着聊着就不知道聊什么了，十分尴尬，后来细细想想还是因为自己对于想要来了解什么没有一个系统的梳理，总是想到哪里问到哪里，出售楼部以后才发现还有很多信息没有问到。为了避免这种情况的再次发生，我把踩盘需要重点了解的项目信息作了罗列：





概况：占地面积、容积率、分几期开发；





规划：有哪些业态，每种业态规划了几栋楼，层数，梯户比；





产品：在售产品面积段、主力面积段；





价格：各个业态的销售价格，注意是建面还是套内，是毛坯还是精装；





去化：每个业态最新的推盘时间，截止目前的去化面积/套数，问出这两个数据就可以算出每种业态的月均去化套数了，从而算出哪种业态去化最好，也可以横向比较哪个楼盘的去化最好；





客户：客户构成有哪些，来自哪些地方等。





把这几个大点烂熟于心，每次就按这几个点去问，基本可以把一个项目的基本信息掌握全不至于遗漏，在这几个大点的基础上再去扩展更有意外收获之喜。





（4）踩盘整理





每天踩盘完，当晚必须要将自己踩盘的信息进行整理，这个时候可以再回过头去看之前在网站上查询到的信息，作一下比对，可以进一步加深你对这个项目的印象。每系统做一次这样的踩盘报告，你对板块市场会有一个更加深刻的理解，在这个踩盘报告的基础上去不断更新其中的数据又会让你自觉地去关注市场上每一个楼盘的开盘、推盘情况，久而久之这个市场也就在你心中了。
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如何写好项目投资研判报告
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房地产项目投资研判报告是投资人员在经过深入的项目踏勘、市场调研、投资测算以后将所有信息进行综合呈现，同时给出自己关于项目的研判结论辅助领导决策，此类报告一定要求客观、真实、全面。





首先，我们来看一下项目研判报告的基本写作框架，为得到一个科学合理的的研判结论，我们可从项目概况、项目区位、项目交通、周边配套、项目四至、土地市场、房地产市场、经济测算八大维度进行详细阐述。本章在阐述过程中将同步讲解项目实地踏勘时的注意事项。
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项目概况
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重点表达：





1. 项目红线范围：为了清晰可视化表达地块的红线范围及边界，推荐使用地图工具下载所在板块高清卫星图（航拍图/天地图/地球在线/奥维地图/谷歌地图，清晰度较高），再将项目红线嵌套在卫星图上。





2. 项目基本指标：占地、容积率、亩单价/楼面价（招拍挂/二手项目）等。





3. 是否有限高、配建等特殊要求：地块是否有限高、特殊的配建要求需要突出表达。





4. 项目背景情况介绍（二手项目）：若为二手项目需对项目背景做充分的介绍，如土地权属的历史，项目目前的股东构成，合作方诉求等等，方便报告阅读者充分理解项目的历史关系。
















项目区位
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重点表达：





1. 政府行政中心：市政府、区政府、政府行政大厅、检察院等机构所在地；





2. 城市板块划分：城市划分为哪些板块？各个板块有无房源供应？各业态均价水平？ 






3. 板块规划定位：各个板块是如何定位的？重点居住组团在哪里？工业园区在哪里（项目选址应规避）？





4. 城市发展方向：基本判断城市发展方向，由此判断项目区位是否处于城市发展方向上。
















项目交通
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重点表达：





1. 市政道路情况：项目周边交通通达性如何，周边道路是否建成，为双向 4 车道、6 车道还是 8 车道？若为规划道路，则需落实规划建成时间。





2. 公交站点：距离项目最近的公交站点有哪些，分别通往城市哪些地区？





3. 轨道站点：是否有轨道站点规划？距离项目最近的规划轨道站点有多长距离？





4. 机场、客运中心、高铁站：分别距项目多长距离。
















周边配套
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重点表达：





1. 教育：项目是否有最好小学、中学的教育指标，是否需要支付指标购买费用？





2. 医疗：周边是否有三甲医院，若无三甲医院周边是否有当地最好医院。





3. 旅游/景观资源：包括不限于公园、旅游景点、休闲中心等。





4. 商业中心：项目与当地商业中心距离。





备注：基本介绍+距离表达。
















项目四至
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重点表达：





1. 项目红线四至基本情况介绍(现场图片+文字表达)。





2. 红线范围内不利因素及特殊事项，因此在进行房地产项目现场踏勘时要重点关注以下不利因素：





3. 红线范围内场地是否平整，是否有较大体量的土石方，土石方成本直接影响到测算阶段成本的估算；





4. 场地内是否有未拆迁建筑物、地上附着物（青苗费）、坟墓等；





5. 高压线，一定要考察清楚高压线的电压，不同的电压拆迁费用不可同日而语，如 10KV 与 220  
 KV，如果不能拆迁，是否可以下地，下地成本是多少？





6. 场地下暗藏管道或市政官网，自来水管、天然气管道等；





7. 红线周边是否有地铁或道路规划，是否需要考虑退距？退距多少？
















土地市场
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重点表达：





1. 城市/板块近三年土地出让情况：可以通过中国土地市场网或当地公共资源交易中心进行查询，建议长期更新维护以形成自己的土地台账。





2. 项目周边已出让/未出让土地成交信息：地块指标、出让时间、出让亩单价/楼面价、获取单位。在这里给大家推荐奥维地图，该地图可以在线编辑图形并实现一键分享，目标市场每成交一块土地均可以在地图上进行标注，长此以往你将对所关注的目标土地市场非常了解。





结论：目标地块地价是否合理。
















房地产市场
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重点表达：





1. 城市/板块近三年的商品房供销存情况：常规的商住项目只需要重点分析板块市场住宅、商业的供销存价（供应、销售、存量、价格）。





2. 周边竞品去化情况分析：通过踩盘获取一手最真实信息，踩盘时要重点关注竞品的项目情况、产品情况、销售情况、潜在供应分析、客户来源分析，进一步分析竞品月均去化情况是否理想（踩盘具体注意事项详见 6.5）。





结论：





1. 市场是否健康？存量去化周期、供销比是否合理？





2. 通过竞品主力产品去化情况推导目标地块产品定位；





3. 寻找差异化竞争优势。
















经济测算
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从经济测算的角度简单判断项目是否可行，具体计算过程参见第五章。
















项目结论
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1. 区位：区位是否受当地客户认可，相比竞品是否有优势。





2. 配套：生活配套是否成熟，相比竞品是否有优势。





3. 不利因素：项目有无重大不利因素。





4. 市场健康：目标市场存量是否处于合理状态。





5. 经济测算：是否符合公司利润指标要求。





6. 投资策略：是否符合公司投资策略。
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房地产投资岗真实工作感受
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在地产公司工作有那么些年了，谈谈自己的真实感受，供即将进入这个行业的朋友们参考。
















充分强调沟通协调能力
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在地产公司，无论你从事的是投资、工程、营销、设计、成本、采购、财务等哪个岗位，你都会发现每天的工作大部分时间是花在协调上面：投资需要协调营销、设计、成本等横向部门完成对项目价值的评判；营销需要协调各类乙方代理公司完成对营销方案的策划及包装，销售的推广；设计需要协调乙方设计院对设计方案的管控等等。在房企工作你可能会发现需要你自己做的专业工作并不多（有这么好的事？），但是你一定要协调其它人来做，而且还要做好。举个简单的例子来说，你哪怕不会做饭，但你起码要有一张会吃饭的嘴巴，知道谁做的饭好吃，做的什么饭好吃，好吃在哪里？拿投资岗来说吧，市场调研报告是营销同事完成的、设计方案是设计部同事管控设计院完成的、成本测算是成本同事完成的、财务测算是财务完成的，刚入职那会发现自己都不用做什么专业口的事情，自己每天就是一个传话筒，领导需要营销数据我就去找营销同事要数据然后转告给领导，需要设计方案数据我就去找设计同事要到数据转告给领导等等，后来慢慢发现我这样做投资是不行的，中间过程缺乏自己的思考，长此以往没有任何提升而且也没办法把工作做好。





那个时候我就意识到，做投资虽然不是你做的具体工作，但是你要知道是怎么做的，其中的逻辑是什么，可能会出现什么问题，如何系统性地把各个部门的工作组织到一起等等，换言之我不写市场调研报告、不画方案图、不做投资测算并不代表我可以甩锅，只要是你需要的数据，你就得对它负责，无论是不是你做的，你是投资阶段整个项目的终极负责人，方案错了领导要骂的是你，绝不会是去骂设计同事。从那以后慢慢开始明白做投资要懂营销、设计、成本、采购、财务等各个专业板块的内容，慢慢地，也就开始有意识地去积累。





另一方面，由于方案的调整，随时有可能会在大晚上或者周末或者节假日需要你去协调相关横向部门去做事，这才真正考验着你的沟通协调能力，这个时候你往往恨不得这个事情自己会做自己做了就行了，反倒去说服其它同事去完成让你觉得更加困难。





因此对即将进入地产的朋友们，强烈建议去努力提升自己沟通协调的能力，「Be Open」还是比较重要的。
















工作充实忙碌
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地产甲方工作中大部分时间是用于沟通各职能口或者各线条乙方，因此每天都是大大小小的各种会议，四位一体会、定位策划会、项目交底会、招标启动会、工程策划会等等，各大地产商会议繁多无一幸免！因此在地产行业的工作状态就是要么拼命工作，要么拼命开会。





在这个行业所谓的重要紧急、重要不紧急、紧急不重要、不紧急不重要的法则往往不适用，为什么呢？因为你往往会遇到很多事情是同时很紧急也很重要，往往需要你当天晚上就要完成某个报告之类。而且因为是多方协调，所以你很难在公司专注地做一件事，一会儿这位同事让你交个表格，一会儿那位领导让你传份文件，一会儿又让你马上要参加一个紧急会议，所以白天上班时间你就周旋在这些来来往往的事情上分身乏术，白天没办法专注也没有大段的时间让你完成某项具有挑战的事情，那么既紧急又重要的事情往往只有晚上留下来加班独自完成，这其中的辛酸只有自己能够体会。





我曾无数次给私信我的应届生朋友建议，如果你是一个追求生活平衡有着自己生活理想的人，不建议来地产。但如果已经选择来了，就要正视这个问题：年轻的时候工作辛苦点并不可怕。大家都还年轻刚踏入这个行业，你通过努力工作让自己一年拥有别人两年甚至三年的工作经验，我觉得也是挺好的，前提是你不要为了工作而工作，而应该学会多总结多思考，把工作换来的经验都进行内化。合理规划时间，对工作务必销项管理，做好自己周计划、月计划安排，避免工作像打仗一般。同时提升工作效率，白天强迫自己专注工作，必须完成的工作限额完成。成长必定痛苦，要勇敢地跨出自己的舒适区！
















企业及人才竞争空前激烈
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地产现在已经走到了行业整合期的关键阶段，所谓大鱼吃小鱼、快鱼吃慢鱼的时代。企业竞争加剧，规模要大、反应要快已经成了各大房企的共识。尤其是现阶段地价的快速攀升已逐步让小开发商失去了参与游戏的门票，行业集中度进一步提高，如果你现在身处一家发展还不错的房企，恭喜你，你很可能要经常加班；就拿投资部来讲，所有的企业都意识到了这个行业的残酷性，都在拼命抓住最后一根稻草，因此几乎每一家企业内部都要求不能放过公开市场上的每一块土地，人就那么多工作量却成倍增加，压力较大。





人才竞争也是到了空前的程度。目前大房企纷纷喜欢大规模校招，目的就是为了吸引一大批优秀的应届生加入，尽管是学生，薪资待遇一点不输老员工！为何？因为应届生归属感强、有冲劲、更易于接受企业文化和理念，因此更具培养价值，给出的上升途径空间巨大，在地产行业年轻化趋势越来越加明显，逐步赶超互联网。「长江后浪推前浪」在这个行业体现淋漓尽致，比你年轻、学历比你高、也更具冲劲，让老员工也着实倍感压力！你干不动自有大把年轻人可以干，比你年轻还做你领导的例子数不胜数，人才的竞争自然是十分激烈的！
















成长速度令自己惊讶
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各大房企目前均有着相当完善的培训体系，入职半个月到一个月的集训以及企业积累的各种真实案例几乎可以让一个几乎不懂房地产的新人迅速变成一个房地产专家！熟练掌握基本工作技能可以迅速做到。加之快节奏的工作以及企业给予年轻人的发展机会，可以让你短时间不论从能力上、职位上和薪资上都会有着快速地提升！
















公平竞争看能力
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尽管这个行业这么累还是有成千上万的青年精英依然坚守在自己岗位上，我也会建议更多的应届生朋友加入，因为我觉得这是一个公平竞争看能力的行业，在这里你只要有能力，并且努力工作，最终总能找到发光发热的地方从而实现自身价值！以下简单列举某中部城市投资岗位发展路径年限及薪酬水平（仅供参考），对于一个敢于拼搏的年轻人来讲，是一个切切实实「看得见」的未来！







 

 [image: Image]


投资岗发展一般路径（仅供参考）





[image: Image]


某中部城市投资岗薪酬水平（仅供参考）
















房地产行业适合的从业人群
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家里无明显背景，不追求朝九晚五，工作地点选择相对自由，具有一定的抗压能力和较强的组织协调能力，期望快速成长。
















后记






从事投资工作是一份有着美好职业前途的工作，感谢这个美好的时代给予了这个职位很大的发展空间，从事投资，无论是专业素养，还是人际沟通、资源积累等诸多方面均可得到良好提升。





感谢一路一直支持我的朋友们，因为每天与你们的深入交流让我更加深刻地感知行业内各企业、各岗位的真实工作情况及各地区市场动态；同时某些朋友针对某个专业问题联系我进行深入地探讨也让我们彼此共同得到了成长。





最后，本书诸多言论均为个人观点，难免有纰漏之处，若有相关不足还请批评指出，如若进一步沟通欢迎添加个人微信 mrthinker_1 探讨。





牧诗





2018 年 4 月
















作者说






我是牧诗，知乎 ID「牧诗」。一个酷爱用互联网新媒体方式吐槽行业、职场的地产人，常称自己为「房地产搬砖工」。





由于在这个行业工作的原因，我看过大大小小超过 20 个城市的房地产市场，每天也和行业内各个公司各个岗位的同行们深入交流讨论行业最新市场动态及从业技能，因为不停地实践与交流让我对这个行业的方方面面都有了一些深刻的体会。我因此也心存一份希冀，希望通过自己的眼睛，把我所观察到的行业点点滴滴分享给正在这个行业拼搏或想要加入这个行业的朋友们！





如果你对房地产行业、地产学习、地产求职、房产投资感兴趣，欢迎来知乎与我交流，我的知乎主页是：https://www.zhihu.com/people/mrthinkers

OEBPS/Image00028.jpg
wn
L
-
<
L
o






OEBPS/Image00030.jpg
N
p

Bt R 8 R
VN ]

s





OEBPS/Image00026.jpg
B2 (8-

(2-3%F)

ER (0~1%)






OEBPS/Image00027.jpg
2 (50-100w)

(30-50w)

F& (20-30w)

R (10-20w)






OEBPS/Image00024.jpg





OEBPS/Image00025.jpg
I
e






OEBPS/Image00023.jpg





OEBPS/Image00021.gif
my W WEIEE SR %
. i 50%. . 0.
2. L 50%% - 100%- 40 5.
3. I 100%%5 - 200% - s 15.
4. ik o0, 60 35






OEBPS/Image00022.jpg
TR /A5 — AE AU ) BT

i A (Go/m?)

3000 3235 3300 3400 3500

120% 9.4% 8.2% 7.8% 7.3% 6.8%

115% 8.1% 6.7% 6.3% 5.8% 52%

110% 6.5% 5.1% 4.7% 4.1% 3.5%

g | 105% 4.8% 3.3% 2.9% 2.2% 1.6%
E I@ 100% 2.9% 1.3% 0.9% 0.2% -0.4%
= 95% 0.8% -1.0% -1.5% 2.3% -3.2%
90% -4.1% -4.6% -5.5% -6.4%

85% -1.5% -8.1% -9.0% -9.9%
80% -9.0% -11.2% -11.9% -12.8% -13.8%






OEBPS/Image00019.jpg
= o o
e Ere e T

e rerrere






OEBPS/Image00020.jpg
50000.

37500.

25000.

12500.

-12500.

17Q2

1704

18Q2

18Q4

1902

1904

Q2

s

21Q2

2104






OEBPS/Image00017.jpg
BRES RER (« LSEE  SR% () R GEER
wuno | smae [wne | e | ~m [wm| rm s [PRE0 R w s [
s e | o | 5o e e o n e
o = R
or
e —r e ——
I m mm o i
5= R
40 100% 3
- e
o | [T o a e
o R
28 100%
P T - e —
e 22 100%
e c
ST =






OEBPS/Image00018.jpg





OEBPS/Image00015.jpg
n
FNPV = Z(c: ~0Y(1 + i)
t=1





OEBPS/Image00016.jpg
s I
o sman i

SER s SEOATS SHRIE™ umzan e wmean o agens o ux
$ iTEmenre mal & Rivaoe

SRR S e





OEBPS/Image00014.jpg
BB





OEBPS/Image00012.gif
5 - & Hike.

he—wtr RE. | KMBEAE, BESMEE, R

L P P

RAMLEAL, BEKANERER
[B) . AT AN, RIEH M
SR E. -

RATEER A, EZIEEANRMN
FHAR , AR A T PR 4B AR i R A
SR E A -

FERE.






OEBPS/Image00013.jpg
itk

BRI S

A






OEBPS/Image00010.jpg
e

BRI

(BT A |
AL GEAN






OEBPS/Image00011.jpg
SEHT

SRALSH
S SRS
e STESHT SRR SRS S
SBEH SEENHT o 2?3’3 "
:égﬁ ogﬂ}éb‘c :gi SEHAGIRN
¥ *ATRL e
SFHBAT SEHIIY 5 SRR

STHER
SHEPR





OEBPS/Image00008.jpg
]
e /
L, Y ! \
] e \
[ | e = et { oo |——
\ HE ' :
'\ aH i | : ;
o ’ ' 1y \ 1 1’
L e H Iy A .
' ' UG
" 1y St
! HA ;
L /
—{ v






OEBPS/Image00009.jpg
s
B ]

g | {muart |— sz | { ezt |— mums
it wEEE TEEES sPxE  mlEES
mAEES  AAERE Ee ]

BT

) )
] MEHEH
EEEES  AnmEs  memem  Msaes






OEBPS/Image00006.jpg





OEBPS/Image00007.jpg





OEBPS/Image00004.jpg





OEBPS/Image00005.jpg





OEBPS/Image00001.jpg
AR
500012 AL~
30002 fRAIL
200012 At
000 SR






OEBPS/Image00002.jpg
3

HEEERRERRR

AL

DRE > ‘BE
2 —ARFRABIN12E






OEBPS/Image00000.jpg





OEBPS/Image00003.jpg
3—pp4-128
AU, REESHEH
o, BIEEESALH






