
保利海淀项目调规

此次调规的嘉华天 位于海

淀永丰板块，距离地铁永丰站超2

公里。去年 7 月 25 日，保利发展

和北京建工联合体以 89.01 亿元

竞得海淀区西北旺镇永丰产业基

地（新）H地块HD00-0401-0120、

0132、0162地块，溢价率3.5%。住

宅部分成交楼面均价约 5.96 万

元/平方米，销售指导价为9万元/

平方米。

地块分为东区和西区，总占

地面积7.9万平方米，东区容积率

2.0，原本规划 16 栋 6—15 层的住

宅；西区在调规之前容积率1.7，10

栋楼均为11层以下洋房产品，整

体控高36—45米。

在产品打造上，嘉华天 主

力户型为99平方米的三居和134

平方米的四居。此外，项目还包括

127 平方米的高层房源、172 平方

米的平层大四居，以及少量88平

方米的边户，该项目通过加大赠送

面积，综合得房率在 80%—88%。

目标客群为在昌平和海淀通勤的

初级改善客群。

今年1月1日，东区地块率先

取证，共852套住宅，备案均价8.2

万—9.7万元/平方米，并于1月13

日晚间抢先开盘。截至目前，东

区网签 212 套，成交均价 8.52 万

元/平方米。

此次调整的为西区 0132 地

块，按照最新方案，西区占地2.76

万平方米，总建面7.39万平方米，

其中地上建面 4.69 万平方米，地

下2.7万平方米，容积率1.7。建筑

层数为地上11层，地下2层，建筑

高度32.95米，绿地率30%。

此次调整后，地上面积和容

积率没有变化，楼栋排布发生变

动，由原来的东偏南改为正南正

北朝向，冬季可增加采光时间。

同时，楼栋排列也由原来的平行

排列变为点状布局。

楼栋排布调整后，原来的 10

栋住宅楼变成 15 栋，房源由 424

套增至488套，户均面积从111平

方米缩至100平方米。据了解，该

项目西区户型原来为99平方米和

134平方米，此次调规后户型面积

改小。

对于户型改小的原因，从东

区的销售数据或可看出端倪，东

区852套房源中，99平方米户型供

应 324 套，目前网签 146 套，网签

率45%；88平方米户型供应43套，

网签24套，网签率57%。而120平

方米以上户型供应342套，目前仅

网签25套，网签率7.3%。

据悉，西区项目于今年4月5

日取证，5个多月来一直未形成网

签，目前项目整体去化率仅16%。

保利方面表示：“项目是结合客户

反馈以及西区地块的特质进行的

调整，此次调规后，中小户型仍以

99、88 平方米为主，产品不变，个

别户型小了1—2平方米，134平方

米变成了116平方米。”

据了解，项目调规需重新走

报规、审批、拿规划证、预售证等

流程，保利方面预计西区项目将

在明年二季度再次入市。

中经记者 吴静 卢志坤 北京报道

保利发展在北京海淀区的改

善型新盘嘉华天 调规（调整规

划）近期引发市场关注。

该项目拿地时间为去年 7 月

份，此前项目东区已于今年1月初

入市，此次调规的西区在今年 4

月份已取得预售证，但 5 个多月

来未形成网签，目前项目整体去

化率约 16%。保利发展方面表

示，此次调规是根据客户反馈及

西区地块特质进行的调整，减少

了大户型占比。

《中国经营报》记者观察到，

今年随着“好房子”政策落地，

北京新入市项目对存量新盘形

成较大竞争压力，叠加市场整

体去化承压，部分存量项目选

择调规后再入市，以期改变被

动局面。

楼市“调规风”

嘉华天 并非北京首个调规

项目，在此之前已有多个项目采取

此操作。不仅有近一年内已取证

入市的项目，还有取得预售证后一

直未开盘的项目。

据悉，北京市于今年2月份发

布了《北京市平原多点地区“好房

子”规划管理相关技术要点（试

行）》；3月份国家标准《住宅项目规

范》发布，政策引导之下，房企新拿

地项目纷纷提出按照“好房子”标

准建设，得房率、层高相比之前产

品大幅提升。此外，在社区品质及

配套上也明显改善。

据不完全统计，目前北京市平

原多点地区已有近20个项目、万余

套住宅适用“好房子”政策。然而，

新拿地的项目入市给区域内存量新

盘带来了较大的去化压力。叠加销

售端尚未企稳，市场整体承压，部分

存量项目选择调规后重新开盘。

今年4月14日，位于大兴区西

红门板块的元启项目调整了设计

方案并公示，由原来的 19 栋改为

21栋楼，整体排布方式不变，总户

数由 1052 增加至 1065 户；总层数

不变，但单层高度由原来的2.93米

统一调整至 3 米以上，适配“好房

子”新规标准；产品在原有飘窗基

础上，增加了南向奇偶阳台、北向

挑空平台等空间，这些空间以赠送

面积形式提高了实际得房率。

据了解，该项目为中建壹品于

去年2月底竞得，去年8月份入市，

共计1052套住宅，销售指导价6.6

万元/平方米。但开盘7个月仅网

签 66 套，遂选择调规。今年 8 月

份，元启重新开始网签，目前总网

签量达到 186 套，成交均价 5.3 万

元/平方米。

今年4月27日，亦庄区北京润

府二期调规方案公示，根据方案，

二期在原有规划上增配了首层架

空、邻里共享空间和风雨连廊等配

套；部分住宅楼对平面布局进行了

优化调整，调整了建筑间距；同时，

对产品户型进行了提升，部分楼栋

增加了南向开敞阳台和北向设备

平台，取消了一期177平方米的大

平层户型，升级之后，二期综合得

房率达到 86%—91%，相比一期高

出约5%。

该项目由华润置地开发，拿地

时间为去年2月1日，原本规划19

栋 8—18 层洋房+小高层，共 1412

户（二期调规后，比原方案多了28

户），主力面积段为 99—109 平方

米三居和 129—177 平方米四居。

其中，一期 8 栋楼 640 套住宅已于

2024 年 4 月 13 日取证并入市。截

至目前，一期网签 492 套，成交均

价5.8万元/平方米。

今年6月份，二期项目公布案

名“ 萃”并取得预售证，于当月底

开盘，据项目官宣首开劲销 6.1 亿

元。两个多月网签 80 套，成交均

价与一期一致。

目前调规项目最多的区域为

通州区。据悉，自去年四季度放开

“双限购”后，通州土拍市场今年热

度提升，新盘入市增多，在客群有

限的情况下项目之间竞争激烈。

今年6月3日，通州缦云ONE

调规方案公示，根据方案，二期的3

栋住宅增加开敞阳台和设备平台，

增加赠送面积；一层调整为架空

层，层高从 3.3 米变更为 4.2 米；调

整后的住宅建面减少 481.76 平方

米，配套面积增加 517.76 平方米，

总户数由626变为623户。

缦云ONE是由合生创展集团

开发的高端住宅项目，地处运河商

务区与通州政务区双区交汇的黄

金节点。去年 5 月初，缦云 ONE

一期开盘，共8栋楼342套房源，分

197、215、261和338平方米四种户

型，开盘30天揽金25亿元，但去年

四季度随着朝阳部分豪宅产品入

市，项目去化放缓。据悉，缦云

ONE 一期没有阳台，只有飘窗。

但朝阳新入市的高端项目受“好房

子”政策影响，基本都有南北封闭

阳台、首层架空层等，实际得房率

在90%—99%。

8 月 6 日，通州朝棠揽阅东区

调规方案公示，楼栋数由6栋改为

7栋，总户数增至394户，单层层高

由3.07米增至3.12米。据悉，该项

目是招商蛇口今年 4 月份所拿地

块，7 月 20 日一期正式开盘，项目

原本规划包括 13 栋 9—18 层洋房

以及小高层，总计907套房源。户

型涵盖 69、86 和 89 平方米的三居

以及101、124平方米的四居，定位

为刚需加改善类产品，总体得房率

在90%—96%。

从网签数据来看，一期开盘10

天网签 175 套，位列北京 7 月份成

交套数榜首。目前，一期网签289

套，成交均价约 5.8 万元/平方米。

网签主要集中在69、86、89平方米

的小户型上，顶配124平方米户型

则网签转化最慢。

有市场人士告诉记者，今年通

州区新盘竞争激烈，加之客户买房

预算缩减，因此小户型流速更快，

“几个在售的新盘均是大户型卖得

更慢些。”

据悉，朝棠揽阅东区原本规划

有120平方米的大户型，此次调规

后全部都改成69和89平方米的小

户型，主攻刚需客群。朝棠揽阅二

期于8月底开盘之后，目前实现网

签17套，均价5.97万元/平方米。

8月12日，通州北投云帆汀澜

调规方案公示。据了解，云帆汀澜

开发商为北投置业，2023年6月20

日，北投置业以25.9亿元底价竞得

该地块，销售指导价5.5万元/平方

米。直至今年1月26日，云帆汀澜

才取得预售许可证，推出西区6栋

楼，共495套房源，拟售价格在5.32

万—5.68 万元/平方米。不过，随

后项目一直未开盘，直至调规方案

公示。

根据方案，项目取消东西向住

宅，全部调整为南北向；总体布局

改为行列式排布，多单元设计；建

筑高度由此前的 36 米调高至 45

米，最高层数提升至15层；原规划

12 栋 5—11 层住宅楼，总户数 971

户，包括75—140平方米的二至四

居。调整后，规划24栋4—15层洋

房及小高层；户型方面，将南向客

厅0.5米的飘窗改为1.5—1.8米的

内嵌阳台，部分边户增加侧边飘

窗、转角飘窗，北向设备平台保留，

整体户型使用率有所增加。

据悉，北投置业在通州的北投

晟景汀澜同样去化缓慢，从拿地到

取证开盘经历了1年9个月。在未

调规前，云帆汀澜与晟景汀澜的户

型重合度极高。
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行业竞争加剧 众信旅游上半年利润下滑

保利海淀新盘调整引关注 北京楼市掀起“调规潮”

中经记者 颜世龙 卢志坤

北京报道

众信旅游集团股份有限公

司（以 下 简 称“ 众 信 旅 游 ”，

002707.SZ）发布的半年报显示，

上半年营业总收入约为28.75亿

元，同比增长 9.85%；总成本为

28.28 亿元，相比去年同期的

22.75 亿元增长 10.67%；扣非后

归母净利润为0.35亿元，同比下

滑47.29%。

根据文化和旅游部近期发

布的上半年旅游数据，2025 年

上 半 年 ，国 内 居 民 出 游 人 次

32.85 亿，同比增长 20.6%。其

中，城镇居民出游人次24.52亿，

同比增长17.5%；农村居民出游

人次 8.33 亿，同比增长 30.6%。

在出游花费方面，上半年，国内

居民出游花费3.15万亿元，同比

增长15.2%。其中，城镇居民出

游花费 2.60 万亿元，同比增长

12.5%；农村居民出游花费 0.55

万亿元，同比增长30.1%。

《中国经营报》记者注意到，

在旅游市场热潮持续的情况下，

众信旅游营收有所增长，但净利

润却下滑近半。该公司明确表

示，通过数智化运营，加之 AI、

VR等新技术加持，但目前尚未

对公司业绩产生显著影响。

众信旅游方面向记者表示，

行业竞争加剧对公司利润有所

影响，加之对不同业务、服务的

拓展和升级，相应费用有所增加。

资产负债率仍处高位

数据显示，上半年，众信旅游

资产总计 28.13 亿元，负债率为

74.35%，去年同期为 77.01%，资产

负债率虽有所下降但仍处于高位，

而 剔 除 预 收 款 项 后 负 债 率 为

64.30%。值得一提的是，Wind 数

据显示，内地旅游股中，资产负债

率 中 位 值 为 49.35% ，平 均 值 为

44.42%。另外，众信旅游上半年流

动比率为0.91，速动比率为0.90，短

期偿债压力仍存。

从资产来看，其流动资产合计

18.71 亿元，其中货币资金 9.18 亿

元，相比去年增长9.46%；应收票据

及应收账款合计为2.05亿元，同比

下降 15.71%；预付款项为 6.09 亿

元，同比增长 25.86%；其非流动资

产合计9.42亿元。

另外，众信旅游负债合计20.92

亿元，其中流动负债合计 20.67 亿

元，比去年同期微涨；短期借款1.58

亿元，比去年同期下降38.32%；应付

票据及应付账款合计6.07亿元，相

比去年同期增长14.51%；其他应付

款合计4.70亿元，比去年同期下降

8.54%。所有者权益合计7.21亿元，

同比增长17.26%。

从现金流方面来看，其投资活

动现金流流入 620.48 万元，流出

1487.75 万元，投资活动现金流净

额为-867.28 万元，比去年下降

145.6%，财报披露系公司购置运营

车辆所致。在筹资方面，上半年筹

资活动现金流入1.34亿元，主要是

取得借款流入1.24亿元；筹资活动

现金流出2.04亿元，主要流向偿还

债务 1.96 亿元。筹资活动现金流

净额为-0.70 亿元，比去年同期增

长61.87%，财报披露系偿还银行借

款规模小于去年同期所致。

众信旅游在回复中表示，公司

成本与费用的上涨与业务发展密

不可分。在成本持续增长方面，众

信旅游坚持“产品升级”和“服务优

化”。在产品上，公司持续打造高

品质、个性化、深度游的产品研发，

因此在短期内导致运营成本增

加。但旅游行业同质化竞争严重，

需要持续提升旅游品牌、出行品

质，不断摆脱同质化竞争这一必要

过程。在相关费用增长方面，众信

旅游近年来持续开拓新市场、新渠

道并加强品牌建设。2024 年众信

旅游广州分公司盛大开业，2025年

众信旅游重庆零售品牌落地，这些

新区域市场的拓展也使众信旅游

相关费用增加。

众信旅游方面指出，从毛利率

情况来看，旅游行业属于低毛利率

产业。众信旅游以出境游为核心

业务，同时覆盖国内游、入境游、商

务会奖、游学等多个业务板块。不

同业务板块的毛利率也存在差

异。与行业相比，众信旅游以旅行

社业务为根本业务，着眼于长期、

健康、可持续性的盈利模式，而非

短期毛利。众信旅游凭借优秀的

旅游产品和服务，持续赢得游客及

客户的信任，这都为企业未来夯实

了利润提升的基础。

成本费用高企拖累利润

分产品来看，众信旅游主打的

旅游批发收入 22.04 亿元，占营收

比重从去年同期的 79.04%下降至

76.66%，收入同比增长6.45%；旅游

零售方面收入3.96亿元，占营收比

重从去年10.50%上升至13.76%，收

入同比增长44.07%；整合营销服务

收入2.59亿元，占营收比重相比去

年接近持平，为9.01%，收入比去年

增长2.26%。

公司上半年毛利率为12.42%，

比去年同期的 13.07%下降 0.65%；

净利率为 1.43%，相比去年同期的

3.07%下滑1.64%。值得一提的是，

据 Wind 数据，在内地涉旅游股票

中 ，行 业 前 十 中 位 值 毛 利 率 为

27.62%，平均值为28.96%。

分地区来看，为众信旅游贡献

收入前三的是北京、华东和中原大

区。其中北京大区收入为11.31亿

元，占营收比重为39.4%，相比去年

同期的 42.2%有所下滑，贡献了

15.53%的毛利率。

在华东大区方面，收入为 7.4

亿元，占营收比重为25.8%，比去年

同期小幅提升，毛利率为 10.05%；

在中原大区方面，收入为 3.05 亿

元，占营收比重为 10.62%，相比去

年同期的11.76%有所下降，毛利率

为 8.81%。国外收入为 2.03 亿元，

占营收比重为7.07%，同比微涨。

吞噬众信旅游利润的主要是

高企的成本和费用。财报显示，上

半年其营业成本高达 25.18 亿元，

相比去年同期的 22.75 亿元增长

10.68%；销售费用为 2.58 亿元，相

比 去 年 同 期 的 1.94 亿 元 增 长

32.82%%，其中销售人员工资相比

去年同期的 1.57 亿元提升至今年

的 2.04 亿元，同比增长 30.56%；管

理费用 0.7 亿元，相比去年同期的

0.50亿元增长39.47%，其中管理人

员工资从去年的 0.26 亿元提升至

0.42 亿元，同比增长 58.30%；财务

费用为-0.19 亿元，相比去年同期

的0.12亿元下降262.70%。

从现金流来看，其经营活动现

金流入 35.39 亿元，其中销售商品、

提供劳务等收入35.14亿元；经营活

动流出31.89亿元，其中购买商品、

接受劳务等流出28.23亿元，支付给

职工以及为职工支付的现金2.51亿

元；经营活动现金流净额为3.50亿

元，相比去年同期下滑16.93%。

对于“增收不增利”的情况，众

信旅游在回复记者采访时表示，主

要有几方因素共同导致：首先，受

到行业复苏进入到稳定期的结构

性特点，旅游行业经过 2023 年、

2024年的高速恢复，2025年呈现出

增速放缓。一方面游客积压已久

的出游热情在近两年持续释放；另

一方面行业的持续复苏为旅游行

业带来新的希望，更多的运营方加

入到行业中来，这也直接促使行业

竞争加剧。

其次，消费者经过近几年的洗

礼，对于出游需求虽然旺盛，但对消

费也更加理性。众信旅游在产品推

广、渠道拓展等方面持续探索，提前

投入，因此净利润增速会有所下

滑。此外，众信旅游始终引领行业

发展，公司在旅游产品研发、服务质

量升级、人才梯队建设及数智化转

型服务等关键领域持续投入。

最后，随着公司整体业务量的

全面恢复，对于相关目的地的机

票、酒店、地接等核心资源的采购

成本也相继上升。此外公司在拓

展业务期间产生的人员、差旅、推

广费用等都导致了整体成本上

涨。但随着旅游市场格局逐步向

好，公司前期投入效益将持续释

放，相信未来盈利状况也将得到进

一步改善。

图为调规之前的嘉华天 沙盘。 吴静/摄影

楼栋排布调整后，原来的10栋住宅楼变成15栋，房源由424套增至488套，户均面积从111平方米

缩至100平方米。

目前调规项目最多的区域为通州区。据悉，自去年四季度放开“双限购”后，通州土拍市场今年热度

提升，新盘入市增多，在客群有限的情况下项目之间竞争激烈。


