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利率市场化改革倒逼银行转型
本报记者 潘 圆

一叶落而知秋。 在刚刚结束的 “中报
季”，银行业的超高利润，一如既往地引发
了舆论的惊呼。16家上市银行5452亿元的净
利润，占据了A股2455家上市公司净利润的
53.5%，超过半壁江山。在实体经济低迷的今
天，这些数据着实令人眼热，以至于很多人
忽略了银行利润增速明显回落的事实。

今年16家上市银行18.2%的净利润增
长较去年同期 （34.27%） 下降了16个百分
点。银行业业绩下滑已是不争的事实。

对此，招商银行行长马蔚华认为，这是
一种符合客观规律的正常现象。 这个正常
现象的背后是中国银行业在发生模式上的

转变。 在近日举行的第六届中国银行家高
峰论坛上， 银行业的巨头以及经济学者们
也把目光共同聚焦在银行业发展模式的转

变上。
据统计，16家上市银行在过去的一年

“吃下”9911亿元的净利差， 占营业收入的
77%。迄今，存贷款利差依然是银行的核心

收入来源。 而随着经济减速及利率市场化
改革的推进， 银行业传统的高利润增长模
式注定不可持续。

今年6月以来，银行利率市场化改革提
速。6月8日、7月6日，央行两次降息，并调整
存贷款利率浮动区间， 这直接冲击着依赖
“存贷利差”盈利的银行模式。而7月6日的
降息， 更是引人关注地采取了 “不对称降
息”的方式。其中金融机构一年期存款基准
利率下调0.25个百分点， 一年期贷款基准
利率下调0.31个百分点。自同日起，将金融
机构贷款利率浮动区间的下限调整为基准

利率的0.7倍。这进一步缩小了利差。
“可能中国银行多年来利差受保护的

时代结束了。”马蔚华说，每一家银行都在
考虑如何在利差缩小的情况下， 力争净息
差不缩小， 这是一个重大的银行经营环境
的变化。

不久前， 工行行长杨凯生在工行上半
年经营情况说明会上表示， 央行上半年两
次降息和放宽利率管制对银行业经营的影

响还未在半年报中体现出来， 但是对下半

年经营的影响已经显现。
在转变模式的同时， 银行业面临的不

只是息差问题，还有技术进步、网络发展带
来的挑战。

“过去银行在支付领域一统天下，但是
现在第三方支付每年增长的速度超过

100%，已经突破2万亿元，银行在这个领域
也面临前所未有的挑战。”马蔚华强调。

5000多亿元的银行利润是如此 “显
赫”，但这份业绩单在利率市场化的今天又
能保持多久？无论如何，银行业躺在利差上
赚钱的好日子，正渐行渐远。

央行的两次降息及利率市场化的推

进， 被普遍解读为对实体经济的让利和对
“稳增长”的服务。但其实实体经济与金融
业之间的关系，远非此消彼长，而是更近似
于造血与供血间的依存。

美国财政部前副部长、 深发展前董事
长法兰克·纽曼不久前接受媒体专访时表
示， 平衡银行和实体经济间的利润分配确
实是个难题。 合理的利润能够保证银行资
产和资本规模的增长， 并向实体经济提供

更多的信贷支持。 银行完全没有利润也不
合理，没有资本增长，就不会有信贷规模的
增长。 但这个利润率和企业的资金成本又
直接相关，央行需要作出裁决。

“去监管化需要极其谨慎和小心。”他
认为， 利率市场化最稳妥的步伐就是渐进
的推动，先允许小范围浮动，观察银行是否
能应对相应的冲击；如果能够应对，则继续
向前走，观察期通常要半年至一年左右。

对实体经济而言， 利率市场化的另一
个收获在于， 它可能撬动银行对中小企业
的贷款，银行出于自身利益的出发，可能会
不得不承担给中小企业贷款的风险。 一直
以来， 中国经济发展中最具活力的中小企
业深为资金匮乏所困扰。 尽管国家多次出
台政策， 希望商业银行增加对中小企业的
贷款，但收效并不尽如人意。而如今从自身
利益出发， 越来越多的商业银行正把中小
企业作为重要的客户来源。

因为在央行放松管制、 银行自主定价
能力增强的同时， 一个不可避免的现实就
是给大企业贷款的利差越来越小。 大企业
在存贷款方面议价能力较强， 纷纷要求银
行给出更低的贷款利率。 而小企业由于议
价能力弱， 银行可以发挥定价优势， 上浮
贷款利率获得更大利润。 当然这也对银行
的风险控制能力提出了更高要求。

地产企业卖酒买矿 非地产企业撤资逃离

房地产行业越来越难聚拢企业

本报记者 李松涛

房地产行业似乎在悄悄经历着让人惊

讶的变化。
一些以往专注房地产开发建设的公

司，开始将触角伸向不相关的行业。而那些
曾经因为房地产利润高冲进去的公司开始

有撤离的举动。
来自多家公司的表现似乎都在证明，

房地产这个曾经让其他行业垂涎三尺的行

业正在一点一点地失去往日的诱惑。

逃离地产业务

8月21日，上市公司吉林森工发布公司
半年报。与此同时，吉林森工发出公告，向
其大股东中国吉林森林工业集团有限责任

公司出售其持有的吉森置业39%的股份。
吉森置业是一家经营房地产开发、销

售及咨询、 建筑材料销售的公司。2010年，
吉林森工投资吉林置业。两年后，反倒将吉

森置业转让给大股东。
这就意味着， 吉林森工放弃了房地产

业务。 是什么让吉林森工做出了这样的决
定？ 吉林森工给出的理由是： 规避经营风
险。

按照该公司的说法， 国家对房地产行
业的宏观调控政策持续进行， 房地产业的
未来发展具有很大的不确定性。因此，吉林
森工才决定从房地产业中退出。

从今年3月开始，冷清了近一年的楼市
开始慢慢走向平稳。7月的销售量还创出了
历史新高。不过，形势的好转并不能让那些
曾经涉足房地产业的公司坚定信心。

2009年， 量价齐涨的楼市让所有行业
咂舌。 许多与房地产丝毫不沾边的公司纷
纷进军房地产业， 试图从楼市的大发展中
分一杯羹。这些企业，来自纺织、白酒、医药、
电信、钢铁、家用电器、矿业等不同行业。

从2009年开始， 这些原本不属于房地
产行业的公司在各地土地市场上疯狂拿

地，多次缔造地王。2010年3月15日，北京土
地市场上一天诞生三个地王， 全部来自央
企， 其中有两家央企都是新进入房地产领
域。

然而，没过多久，这些杀进房地产业的

公司就发现，房地产这碗饭并不那么好吃。
因为，对房地产的宏观调控年年都有，政策
的不确定性让这个行业变得前景模糊、难
以把握。

2011年11月， 四川水井坊股份有限公
司发布公告称，将剥离账面土地成本为5.3
亿元的郫县房地产开发项目。

对水井坊来说， 房地产业务对其贡献
并不算小。其年报显示，2009年水井坊实现
营业收入达16.73亿元， 酒业营业收入为
11.35亿元， 而房地产的营收为5.31亿元；
2010年，其营业收入为18.18亿元，酒类和
房地产对营业收入的贡献分别是11.42亿
元和6.71亿元 ， 白酒营业利润同比减少
2.71%，但房地产则同比增加14.9%。

不过， 国家对房地产行业的宏观调控
让这家主营白酒行业的上市公司颇为难

办。由于宏观调控，拥有房地产项目的企业
进行再融资的要求被从严从紧， 再融资难
度加大。而2011年，所有的房地产企业都面
临着卖不出产品、资金链紧张的困境。

于是，在进入房地产行业两年之后，水
井坊不得不放弃这个行业，回归主营业务。

在此之前， 安徽金种子酒业股份有限
公司将其持有的阜阳房地产开发有限公司

98.16%股权转让给金种子集团， 退出房地
产市场。 酒鬼酒股份有限公司则两年分两
次将手中房地产业务的股权转让出去，彻
底退出房地产市场。

从2011年下半年开始， 对房地产行业
的逃离开始不断出现。 天热富力、 西部矿
业、江苏舜天、北京首钢、恒顺醋业等公司
纷纷从房地产领域撤资。

与此同时， 一些央企也开始对旗下的
房地产业务进行剥离。 中国兵器装备集团
先后转让了南方东银置地部分股权、 蓟门
桥地王等资产。 东方航空向全资子公司上
海东航投资有限公司出让所持东航房地产

5%的股权。中国南方航空股份有限公司则
以1455万元的价格转让了北京金第房地产
开发有限责任公司3.64%的股权。

非房地产主业企业剥离房地产业务加

速推进了房企并购浪潮。 据中原研究中心
统计，2011年1月～12月上旬，非房地产主业
企业涉及的房地产产权交易达238宗，总金
额超过400亿元。 其中股权交易过半达135
宗，平均股权交易比例为55%。

地产企业横向扩张

就在那些主营业务为非房地产的公司

纷纷减少甚至完全撤出在房地产领域的资

金时， 原本纯粹的房地产企业也在想办法
向其他行业伸出触角。

北京中原市场研究部统计数据显示，
自从2010年房地产宏观调控以来， 面对一
下子陷入冷清的楼市， 不少开发商选择开
拓别的行业自保。 而这些开发商选择的行
业则集中在矿业。中弘地产、ST珠江、莱茵
置业、鼎力股份、华业地产等多家地产公司
先后涉足矿业。

在上市房企2011年半年报中， 已有20
多家房企转身投资矿业， 约占到上市房企
的1/6。其中，华业地产在陕西开采金矿和
铜金矿，正和股份更是以4家房企股权置换
矿产公司。

中恒集团最先是以房地产企业的身份

上市的。之后，该公司收购了梧州制药和双
钱龟苓膏，开始了多元化业务。医药、保健
品、 房地产和酒店成为该公司的四大支柱
业务。

该公司2011年中报显示， 房地产只占
公司主营业务的11.1%； 而在2010年末期，
该比例为37.01%。今年年初，中恒集团发出
公告称， 将于年内完成全部房地产业务的
剥离，今后将以制药业为主。

就连那些一贯经营高端房地产项目的

房地产公司也不例外。 今年1月16日， 广
州星河湾宣布进军白酒行业 。 该公司负
责人表示将尽快完成企业转型， 把白酒
培养成新的增长点。 也许在不远的将来，
市面上将能够看到星河湾牌白酒。 今年6
月， 万科在深圳的房地产项目开办了社
区食堂， 餐饮也成为房地产企业涉足的领
域。

房地产业务利润下降是这些房地产公

司跨行业运作的直接原因。
北京中原市场研究部统计数据显示，

截至8月22日，公布上半年年报的房地产企
业合计有72家。 这72家企业的总营业收入
同比大涨，合计总营业收入达到1120亿元，
同比去年上半年的943.7亿元，上涨幅度达
到18.7%。

然而， 营业收入的上涨却难以带来利
润的上涨。72家房地产企业的净利润合计
为150亿元， 同比去年上半年的151亿元下
降了0.62%。其中，有12家房地产企业的利
润为负。 这样的表现在2011年之前简直不
敢想象，那个时候，没有人会觉得房地产企
业能亏损。

“房地产企业净利润的下降一方面与
房企今年上半年市场普遍‘以价换量’的销
售策略有关， 另一方面也印证房地产行业
已告别过去的爆发式增长， 行业的利润正
在逐渐回归正常水平。”北京中原市场研究

部总监张大伟说。
在张大伟看来，尽管相对其他行业，房

地产业的利润依然较高，但相对过去，利润
率已经下降。这两年，房地产企业的利润率
至少下降了5%。在这个背景下，房地产企
业开始谋求转型， 矿业和白酒两个行业成
为房地产企业的首选。“房地产企业试图通
过跨行业让自己安全一些， 摆脱单一产业
利润来源。”

房地产企业需要新思路

房地产公司在跨行业， 而原本试图分
享房地产高利润的公司在慢慢撤离。 房地
产行业是否又到了一个转型的关头？

在伟业我爱我家集团副总胡景晖看

来，这些现象背后就是资金回报率在作怪。
“过去，房地产企业的利润率很高，但宏观
调控以来，利润率开始下降。而房地产企业
的投资方则习惯了以往的高回报， 对于利
润率的下降很难接受。”胡景晖说，这样就
导致不少房地产企业进军矿业和白酒业，
这两个领域恰好正是当前高投资回报的行

业。 主营业务非房地产的企业则干脆放弃
房地产。

胡景晖认为， 房地产行业在逐渐远离
暴利，其中有市场本身调节的因素，也有政
府管控的因素。长期来看，这个行业的利润
率还将不断下降。 房地产企业要尽早做准
备，否则将迟早面临被踢出局的危险。

“房地产企业一定要转型。”中国房地
产学会副会长、 北京大学房地产研究所所
长陈国强告诉记者， 从2010年楼市调控至
今，房地产行业的高利润不可能长期持续，
会逐步跟其他行业的利润率拉平。 这就意
味着，房地产企业的利润率将会逐渐降低，
如果房地产企业不能看到这一点， 还是用
过去的思路来做房地产， 未来会越来越困
难，甚至会被淘汰。

在陈国强看来， 房地产行业面临的政
策风险、市场风险非常大，在目前严厉宏观
调控的背景下， 所有的房地产企业都需要
找到更多的利润点来分散风险， 不能把宝
都押在房地产业务上。 多元化经营是分散
风险的必然选择。

从今年上市房地产企业的半年报就可

以看出， 尽管72家上市房地产企业整体的
收入还在大幅增加，但利润已经开始下降。
单靠卖房子，已经是增收不增利。

已经有些房地产企业在开发商业地产

后放弃销售，而改为长期持有。
“北上广深这些一线城市，资产价值的

提升被看好， 这几年优质物业的升值非常
可观，租金上升空间很大。“陈国强说，过去
很多房地产企业开发完之后就出售， 虽然
也获利不菲，但如果算一笔账会发现，长期
持有这些优质物业将能够带来长期、 稳定
的收益。如果开发完就出售，将难以分享资
产增值带来的收益。

对那些主要从事住宅地产开发的房地

产企业来说， 如何在整体行业利润下降的
趋势下找到更好的盈利模式， 将是未来发
展的关键。
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