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随着中国房地产市场结束“黄金时代”，领先房地产企业纷纷启动围

绕“房地产+”的创新与转型，但在许多细分领域，例如商业地产、产业地

产等，试水者遭遇了某些转型困境。若始终围绕着土地资源获取、快速价

值变现的传统业务逻辑开展新业务，将不得不承受资产价格红利逐渐消失、

资产租金回报持续低效等一系列结果。 

在房地产行业的下半场竞争中，以资产作为单一驱动的业务逻辑已经

难以维系，战略资源的定义发生了变化，从“土地”转变为“客户”，以

及对客户洞见的把握。但由于房地产行业长期沿用来料加工模式，企业竞

争也是围绕开发逻辑在土地获取、工业化和快周转等方面展开。一向客户

导向的新业务转型，往往会受制于原有商业逻辑和自身优势，过往的成功

反而拖累了转型。我们认为，只有从根本上转变业务逻辑，才能找到发展

新业务的成功路径。 

因此，建立对新业务的体系化认知至关重要：以客户为导向的新业务

体系的核心价值创造来源是什么？业务模式本质发生了什么变化？建立有

竞争优势的新业务生态体系，房地产企业需要重构哪些核心能力？ 

建立新业务，首先要建立对价值来源的新认知。快周转模式是“资产”

导向的单维体系:价值创造逻辑是物理空间的获得、加工和出售。新业务的

核心则是从“单维的资产”叠加为“运营资产实现增值”的二维体系，进

而升级为“经营客户（租户），重构产业链”的高维体系。核心价值创造来
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源则从土地的溢价（见图 1）、运营提升的资产增值到客户（租户）价值变

现。 

 

“土地资源导向”的单维体系：核心逻辑仍然是土地资源的获取与快

速变现，新业务只是资源获取的手段。如以售养租的商业地产，产业地产

等，而无论是商业还是产业发展，都未能形成独立的商业逻辑，其价值最

终仍是通过周边的住宅销售得以实现。 

“资产运营增值”的二维体系：围绕不动产细分领域的具体业务场景、

不断提升运营效率，通过租金水平的提升不断提升资产价值，最终实现资

产退出与价值回报最大化。二维体系的典型代表是凯德、西蒙等领先商业
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地产企业。 

“以客户（租户）经营为核心，依托于特定运营场景，实现资产增值”

的高维体系：其最大的关注点是客户的价值变现，核心是最大化客户生命

周期价值=客户数量×单个客户的全生命周期价值，并以此来指导业务场景

布局与运营。高维体系的价值创造来源更加多元，从资产价值提升拓宽到

客户价值的变现。 

我们认为，构建以客户为中心的高维业务体系，需要完成三层转变。 

第一层转变：从资产布局到客户经营布局 

首先，传统房地产企业应摒弃以资产分类进行业务布局的逻辑，而是

从全新的客户视角，围绕客户生命周期价值进行不同类型业务的组合设计，

明确哪些是获客入口业务，哪些是锁定客户提高黏性业务，哪些是客户价

值变现业务。 

获客入口业务：最容易发生首次关联的海量客户入口在哪里？ 

锁定黏客业务：什么业务客户的使用频率最大，能持续将客户保留在

业务生态体系中？ 

价值变现业务：客户最愿意为哪些业务支付高单值？ 

我们看到，行业内已经出现了相关尝试，即以触点广泛的商业、物业

管理作为获客入口，把客户引流至高频生活需求类业务，如社区教育、养
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老、长租公寓和度假等，提升客户对生态体系的黏性，最后则通过即售型

物业兑现价值（见图 2）。 

 

在客户导向的多业务生态系统中，更核心的资源是海量客户信息，因

此建立整合的客户信息平台，统一客户身份信息，并在此基础上构建客户

画像、分群、洞察分析体系，形成由客户洞察指导业务运营以及新业务规

划及孵化的能力，将成为未来生态体系的核心竞争力。 

第二层转变：从地产销售逻辑到资产运营逻辑 

常见的创新困境就是走回老路，把新业务当作资源获取的手段，以销

售住宅实现“资产变现”的传统模式。因此需要明确新业务作为独立业务
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的定位，形成新业务自身的商业逻辑与价值衡量模型。同时，需要建立持

有型资产的核心运营能力与端到端的资产管理能力，通过运营提升，实现

资产增值，最后借助金融手段出表变现。 

第三层转变：从传统租金模式到重构价值链模式 

围绕着“房地产+”的产业链重组与创新，其核心是改变过去单纯提

供物理场地与增值服务的模式，真正参与到特定行业的业务模式重构之中，

从而产生和分享新增价值。实现变现退出与价值最大化。 

以社区商业为例，传统租金业务模式下租户承租能力是制约运营收入

的瓶颈。公共服务型业态（例如菜场、维修铺、干洗店等）以及高频引流

型业态（例如餐饮、教育等）对租金承受力低、承租意愿对租金变化很敏

感，而高租金承受能力的品牌连锁店则具有较强的议价能力，因此要攻克

社区商业难题，颠覆性地突破承租能力和资产使用效率是关键。 

行业内出现了一些创新尝试，将社区居民的核心需求（例如：教育、

生活服务等）和共享空间概念相结合，通过互联网 O2O 平台整合社区服

务力，将社区商业中心作为线下物理空间分时出租给不同的商户，大幅增

加空间利用率，最大化捕捉客户价值（见图 3）。 
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