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	→内容简介

	2011年秋天中国的房地产业并未迎来像往年一样的金九银十，9月份全国70个大中城市中，价格环比下降的城市有17个，持平的城市仍有29个，而环比价格上涨的城市中，涨幅均未超过0.3%。此外上海、北京、深圳、广州四个一线城市的房价环比再次持平，这是四大城市连续3个月房价环比持平了。2011年11月6号温家宝总理表示：对于房地产一系列的调控措施，决不可有丝毫动摇，我们的目标是要使房价回归到合理的价格。由此中国的房地产业迎来拐点，房价开始全面松动。

2010年，全国房地产开发投资48267亿元，比2009年增长33.2%，其中，商品住宅投资34038亿元，增长32.9%，占房地产开发投资的比重为70.5%。12月当月，房地产开发投资5570亿元，增长12.0%。2010年，全国房地产开发企业完成土地购置面积4.10亿平方米，比2009年增长28.4%，土地购置费9992亿元，增长65.9%。2010年，全国商品房销售面积10.43亿平方米， 2010年，商品房销售额5.25万亿元，其中，商品住宅销售额增长14.4%，办公楼和商业营业用房分别增长31.2%和46.3%。2011年1-10月房地产投资增速31.1%，住宅投资增速34.3%，均比1-9月下降0.9个百分点；10月单月投资增速25%，住宅投资增速27.5%，分别与9月持平和下降0.9个百分点。2011年1至10月,全国房地产开发投资49923亿元,同比(较2010年同期)增长31.1%,为8月以来连续第三个月增速放缓;全国商品住宅销售面积70971万平方米,同比增长9.0%,较1至9月12.1%的增速继续收窄。商品房开发商在10月主动收缩投资,未来这个趋势会继续加强。2011年的10月份公共财政收支情况显示,前10个月全国住房保障支出2653.49亿元,增长79.6%,完成预算的102.7%。2011年1-10月全国商品房销售面积7.96亿平米，同比上升10.0%，升幅较1-9月下降2.9个百分点，累计销售额4.4万亿。其中，1-10月住宅销售面积3.58亿平米，同比上升9.0%。10月份当月住宅销售面积同比下降11.6%，销售额降幅14%，较9月份7%的增幅明显回落，一、二线城市销售面积同比降幅均在39%左右。

预计到2020年我国按照城镇常住人口计算的城镇化率将达到57.69%左右，城镇常住人口总数约为8.06亿左右。即未来十年平均每年将新增1600万城镇常住人口。若未来十年我国房地产业增加值增长率为13%和12%，预计到2020年我国房地产增加值将达到62000亿元左右，GDP(按9%的增幅预测)约为865000亿元左右，占GDP的比重为7.2%。预测到2015年我国房地产10强开发企业的销售总额占全国市场份额比重约为15%左右，2020年将达到18%左右。预测到2015年前十强的市场代理销售份额能够达到35%左右，到2020年为40%左右。预测到2015年当年我国政策保障性住房投资约为3215亿元，2020年将达到4852亿元左右。预计房地产行业平均利润率预计将保持在15%-25%之间。

本研究咨询报告由中研普华咨询公司领衔撰写，在大量周密的市场调研基础上，主要依据了国家统计局、国家商务部、国土资源部、国家发改委、国家信息中心信息资源开发部、国家住房和城乡建设部、中国指数研究院、全国商业信息中心、中国房地产行业协会、国民经济景气监测中心、《中国房地产年鉴》、中国行业研究网、国内外相关报刊杂志的基础信息，结合深入的市场调查资料，全面分析了我国房地产行业发展的宏观形势、行业总体水平、市场供求现状、市场结构特征。报告对我国房地产市场发展状况和消费情况进行深入的研究探讨，重点分析了一线城市和当前热点地区房地产市场发展现状，并对全国和各地区房地产市场的发展前景、趋势做出推测并提出了可操作性投资建议，是房地产业及相关单位准确了解当前我国房地产行业发展动态，把握市场发展动态企业定位和发展方向的重要决策依据。
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国家统计局公布了2011年1-8月房地产市场运行数据。与1-7月份数据相比，1-8月数据房地产投资增速略微回落，住宅投资增速持平，8月房地产投资增速开始明显下滑。其中，1-8月房地产投资增速、住宅投资增速分别为33.2%、36.4%，较1-7月分别下降0.3个百分点和持平。8月房地产投资增速、住宅投资增速分别为31.6%、36.7%，增速环比分别下降5.0个和0.9个百分点。
2011年1-8月份房地产市场运行数据进一步确认了行业销售困难、投资减速与资金链紧张三大困境。
1-8月份房地产市场运行数据显示出以下几方面特点：一是投资增速维持低位，随着2011年保障房投资接近到位，预计第四季度投资增速将出现较为明显下滑，但全年投资有望保持30%-35%的增长。二是在前期一系列限购、限贷政策等政策作用下，商品房销售趋势性逆转基本得到确认。三是新开工面积与施工面积增速将出现继续下滑。四是行业资金压力持续加重，而且随着国内贷款的继续减少以及年底房地产企业现金支出增加，行业资金链对销售的敏感度和依存度增加。
1-8月份房地产统计数据表明，房地产投资增速、销售增速下行已成趋势，尤其是月度投资增速疲态尽显，增速大幅下滑，符合我们之前的判断。受保障房建设拉动，新开工增速回升。资金来源累计增速低位小幅回升，月度增速大幅下滑，尤其是国内贷款、自筹资金及其他资金来源增速大幅下滑。即在限购扩大和信贷紧缩短期难以消除的背景下，作为先导指标的销售增速和资金来源增速将保持在低位，三季度末至四季度，房地产投资增速将出现大幅下滑，全年房地产投资增速将回落至23%-27%之间。
产生泡沫需要有两个条件,一个是购买力透支,一个是未来的供给是有弹性的,才会产生泡沫,但是中国市场这两点都不具备。中国买房购买力,不存在用杠杆扩大购买力的现象;供给也不会大幅增加。
2012年走势:未来地产调控成为常态,调控至少持续到2012年五六月份或者两会后,但调控不会长期持续,未来政策松动也是差异化的,比如可能偏向对改善型居住的松动;部分认为整个行业将逐渐回归平稳发展的态势;部分认为中长期向好趋势未改变,城镇化,购买力提升等因素支持行业向上。
经营战略:随行入市、顺势而为、结构性需求。龙头公司大都坚持快速周转策略不变的基础上,表示会调整产品结构,加大刚需类及首改类产品的推盘入市。
限购2012年前三季度不会取消,四季度进入讨论期,信贷政策结构性宽松,房企资本市场再融资望年内松动已出台政策为史上最严,二次调控的定位决定调控将维持较长时间,2012年彻底转向的概率较小,中央层面大概率维持观望。目前较严的信贷政策2012年将可能出现结构性宽松,限购在本届政府任期内难以取消,未来2-3年内有望渐进式退出。
2012年楼市将呈现量价齐降态势,销售面积同比下降2.5%,均价同比微降2%,销量呈型走势,二三季度之间,销售小阳春可期
2012年将是房价缓慢回落下新一轮衰退期的起始,持续期将贯穿2012年。考虑到较严的限购政策,中性预期下预计全年商品房销售面积同比下降2.5%,均价整体走势将呈现缓慢回落态势,销售均价预计同比将微降2%。
新开工和领先5个月的销售面积存在显著正相关,我们预计2012年新开工面积累计同比增速为8%。考虑到2012年的楼市与2008年的楼市有一定可比性,单季度房地产开发投资额同比增速预计将呈现逐季度下滑态势,一至四季度房地产开发投资增速预计分别为18%、16%、13%、13%,全年房地产开发投资额增速预计在15%左右。
2012年土地市场持续降温,预计持续1年以上时间
土地出让溢价率持续走低,10月百城住宅用地溢价率已降至两年内低点,土地市场共振程度显著大于商品房市场。2011年前10月住宅用地成交面积同比下滑超过10%,但是下跌幅度远不及2008年同期的同比降幅,10月为土地市场立冬月,2012年土地出让面积同比将出现显著下滑。地价环比增速持续回落,环比下降的城市个数逐步增多,最迟2012年二季度将出现地价整体环比下降。地价回落是楼市去杠杆化过程的关键一环,土地出让环节的政策微调将早于商品房调控政策的微调。
2012年房企资金链持续收紧,行业整合将更多以企业并购形式出现
开发投资资金单月同比连续4个月回落至近3年以来低点,国内贷款累计同比增速创近6年来新低,商品房销售的回落将使得2012年开发投资资金更趋紧张。信托已成为开发商外部融资的唯一渠道。我们预计房地产信托的预期收益率仍将进一步攀升,2012年一季度末,将可能突破2008年的高点12.10%。
预计到2020年我国按照城镇常住人口计算的城镇化率将达到57.69%左右，城镇常住人口总数约为8.06亿左右。即未来十年平均每年将新增1600万城镇常住人口。若未来十年我国房地产业增加值增长率为13%和12%，预计到2020年我国房地产增加值将达到62000亿元左右，GDP(按9%的增幅预测)约为865000亿元左右，占GDP的比重为7.2%。预测到2015年我国房地产10强开发企业的销售总额占全国市场份额比重约为15%左右，2020年将达到18%左右。预测到2015年前十强的市场代理销售份额能够达到35%左右，到2020年为40%左右。到2015年我国城镇人均住宅建筑面积为33.5平方米；2020年为35平方米左右。预计未来十年随着我国经济的发展，住房保障覆盖面将有所扩大，我国保障性住房投资能够达到当年房地产开发投资额的5%左右。因此，预测到2015年当年我国政策保障性住房投资约为3215亿元，2020年将达到4852亿元左右。预计房地产行业平均利润率预计将保持在15%-25%之间。
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