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                前 言

    房地产业在许多国家已是较为成熟的产业，在我国则是个新兴产

业。十几年来，特别是20世纪90年代以来，房地产业在我国的迅速

发展对国民经济增长产生了深刻的影响，房地产业的发展，在制度政

策环境、市场发育、企业运作方式等方面都发生了巨大的变化，站在

时代的前沿，适应市场的变化，是我们编写这本教材的宗旨。

    本书针对应用型高等院校及高等职业技术学院学生的特点和未来

工作岗位的任务，在注重理论阐述深度和广度的同时，兼顾了可操作

性和适用性，既可作为应用型高等院校及高等职业技术学院的房地产

经营与管理研究方向及相关专业的教材，也可供从事房地产投资、开

发经营及相关工作人员学习参考。

    本书由长春工程学院李伟主编并统稿，李伟、吕剑亮初审，由吉

林建筑工程学院林军同志主审。全书具体的编写分工为：第八章和第

十一章由李伟 （长春工程学院）编写；第一章、第二章和第四章由梁

艳波 （抚顺职业技术学院）编写；第三章、第七章和第九章由吕剑亮

（长春工程学院）编写；第五章和第六章由王胜 （山西建筑职业技术学

院）编写；第十章由李雪婷 （抚顺职业技术学院）编写；第十二章由

崔琦 （长春工程学院）编写。

    本书编写过程中参考了有关专家、学者的论著、文献、教材，吸

取了一些最新的研究成果，在此我们表示衷心的感谢。

    由于我们水平有限，加之时间仓促，书中难免有不足之处，恳请

有关专家、学者和广大读者多加批评和指正。

                                                        编者
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        第一章 房地产投资分析概述

              第一节 房地产投资的概念

    一、房地产及其特性

    房地产就是土地及附着于土地之上的改良物等不动产。改良物包括建筑物、

道路、停车场、水电设施等。其主要特性有不可移动性、相对耐久性、价格高

昂、商品之间的相关性、开发使用的外部性。

    房地产市场是非完全竞争市场，其市场特征可归纳为：市场组织复杂、产品

差异性大、市场具有分散性、价格为议价。由此可见，房地产市场的买者与卖者

皆非价格的接受者，产品具有异质性，并且市场相当复杂，信息不充分也不对

称，因而房地产市场是一个不完全竞争的市场。也就是说，市场中的房地产价格

可能高于或低于完全竞争市场下的成交价。
    二、房地产投资及其特点

    （一）房地产投资的含义

    房地产投资就是将一定的资金投人到房地产活动中，以期将来获得更大收益
的投资行为。由于未来的报酬尚未发生，会有较大的不确定性成分，房地产投资

可能带来巨大的收益，同时也伴随着很大风险，这是所有投资之共性。然而，房

地产作为一种投资方式，与其他方式有相当大的差异。所以，投资者必须对房地

产的投资特性加以详尽了解。为减少风险，增加收益，房地产投资必须注意以下

三要素：

    (1)时机 时机的掌握存在于房地产开发经营的各个阶段。何时买人土地，

何时购人物业，投资于开发的哪一阶段，这些都需要投资者具有多方面的知识并

发挥个人的智慧，具有对信息的敏感性，包括政治信息、经济信息、人口增减、
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收人水平升降、消费心理变化，以及城镇规划等，才能把握实际，获取更高收

益。

    (2)地段 不同的地段适用于开发不同的房地产。如繁华闹市中的顾客集

中、流量大，适宜建购物中心、商场之类的商业用房；气候宜人、环境优美的地

区，适宜建造住宅或别墅。投资者应根据人口情况、教育水平、服务状况、交通

情况、通讯情况、生活设施等选定投资地段，然后确定投资项目。

    (3)质量 有了良好的地段，把握好投资时机，并不一定能带来良好的投资

效果。良好的投资效果必须通过优良的质量来实现。质量包括工程质量和管理质

量。设计新颖、选用良好的材料、采用先进的施工技术实现优良工程，以及提高

管理和服务质量，同样具有重要作用，这样才能产生良好的投资效益。

    （二）房地产投资的特点

    房地产投资不同于其他投资，具有其固有特性：

    (1)投资巨额性 房地产业是一个资金密集型行业，从购置土地到建造不动

产，少则数十万元，多则数千万元，甚至数亿元，往往使很多投资者望而怯步，

即使采用分期投资、股份投资，也是远远不够的。因此，对任何一项房地产投

资，都需要认真地分析、慎重地决策。

    (2)投资回收期长 房地产投资要经过投资前期 （投资机会研究、投资项目

建议、投资项目可行性分析、投资项目评估与投资决策）、投资实施期 （项目设

计、项目控制、项目管理、项目交工验收）、项目的营销或经营期三个阶段，一

般少则一两年，多则数年至十几年。房地产投资回收期一般需要几年甚至更长时

间。投资者要承受长时间资金压力和市场风险，必须重视投资前期工作，尽可能

避免风险损失。

    (3)流动性差 房地产是一种非流动性资产，不同于其他投资工具可以灵活

应变，单靠出售以投资房地产项目抽回资金需要较长时间。如果急于变现，降低

价格出售，有可能使投资者遭受巨大经济损失。

    (4)抵御通货膨胀影响能力强 由于房地产具有不可移动性和相对耐久性以

及人们对房地产需求的日益增长，使房地产具有价值增值特点，而使其能抵御通

货腻胀对资本价值的影响。

    (5}受政策影响性大 政府为调控房地产市场出台了很多政策，如土地供给

政策、住房改革政策、金融政策、财政税收政策等。而政策与时间的关系密切，
随时不断修改完善，必然影响房地产投资。而房地产在很大程度上影响着国民经

济的发展，也推进政策的不断修订。

    (6）影响房地产投资风险的因素多 由于房地产具有不可移动性、商品之间

的相关性以及房地产的投资巨大、回收期长，使得来自各方面因素变化都可能影

响房地产投资。如世界局势、经济、法律法规、地理环境等因素，就可以对房地
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产造成政策风险、环境风险、自然环境风险等。

    (7)金融作用强 巨额的投资，使房地产投资者在很大程度上依赖于金融部

「1的支持。房地产商品的消费，也有赖于金融部门的抵押贷款。因此，金融机构

的参与，几乎成了房地产紧急持续发展的关键。

    三、房地产投资方式

    房地产投资方式是指投资于房地产的可能途径。它包括房地产投资开发的对

象和房地产投资的资金方式。

    （一）房地产投资开发的对象

    房地产投资开发的对象即是可作为房地产投资的各种类型的房地产。

    1．未开发的土地

    作为房地产投资对象的土地，包括旧城区改造的二次开发及新城区的开发。

旧城区开发主要包括拆迁安置和改造两个方面。拆迁是指对原有建筑物、构筑物

的拆除与搬迁。安置是对原住户、用户及单位的安置。投资旧城区改建关键在于

地块是否升值，成败风险都很大。新区开发是对新征土地的投资开发，投资成败

的关键在于使用性质是否把握准确，配套设施、基础设施、公共服务设施的建设

是否完备。

    2．住宅

    随着城市化及城镇化的发展，居民对住房的条件要求越来越高，住宅就成为

房地产投资的主要对象。出租性住宅和销售性住宅标准越来越高，对住宅投资的

成败关键是市场定位是否准确，配套设施是否完善，价格定位是否合理，营销力

度是否到位。

    3．公共服务娱乐建筑
    公共建筑包括办公楼、商场、酒楼、旅店、游乐场、电影院等。这类建筑投

资风险很大，收益的高低不但取决于自身的环境条件、经营方略，还取决于区域

经济发展状况。消费者的心理水平及经济情况对收益的影响较大。

    4．厂房及仓储性建筑

    厂房及仓储性物业的投资风险相当高。对厂房及仓储性建筑需求受经济的影

响较大，不确定性很大，风险很高。

    （二）房地产投资的资金投人方式

    房地产投资的资金投人方式是指各种导引资金进人房地产市场的方法。我国

目前由于市场不完备，房地产投资工具很少，投资方式较呆板，而国外比较健

全，包括房地产信托、房地产辛迪加、房地产抵押贷款证券等等。

    房地产信托采用股份公司的所有制形式，将被动的股东投资者的资金吸引到

房地产中来。根据投资性质的不同，可以将房地产投资信托分为产权信托投资、

抵押信托投资和混合信托投资。这种投资方式既有优点又有缺点。其优点主要在
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于以股份形式募集资金，可能吸引社会上的闲散资金进人市场，在政府的严格监

督下安全性很高，且流动性很强。其主要缺点是受市场的影响很大。

    房地产辛迪加组织近似于企业组织中的伙伴式，它分为一般合伙状态和有限
合伙状态。一般合伙状态指的是合伙人的地位是相同的，得失由每个合伙人依投

资比例参与分配，且每人都有参与管理议事权利。有限合伙指的是由主要合伙人

和有限合伙人组成，主要合伙人负责管理和投资，并承担无限清偿辛迪加负债的

责任，投资利润分配，与一般合伙相同，依照出资比例或事先约定分配。有限合

伙状态是房地产辛迪加常采用的方式。

    另外还有混合房地产基金、房地产抵押贷款和房地产抵押证券、直接购置房

地产等方式。

    四、房地产投资过程

    房地产开发投资同其他项目一样都具有其生命周期，有它的阶段性和时序

性，其项目发展周期可以划分为以下几个阶段。

    1．投资前期
    投资前期是从收集信息对投资项目设想到项目实施前的一段时间，包括收集

信息阶段、项目可行性研究阶段、投资项目评估与决策阶段。

    (1)收集信息阶段 通过收集信息、市场调查，选择房地产开发项目的类

型，寻找有利的投资机会。投资机会研究可分为一般机会研究和特定机会研究。

一般机会研究主要是进行投资条件研究，包括投资的地区、投资项目类别、相关

的区位条件等。特定机会研究是在一般机会研究条件下，进行具体项目投资研

究，形成投资建议。

    (2)项目可行性研究阶段 投资建议书被批准后，就可以围绕市场调查、方

案优选、资金筹措、方案制定、经济效益分析等进行研究，进而判断项目是否可

行，并制定可行性研究报告。

    (3)投资分析决策阶段 投资分析阶段是对项目可行性研究报告进行评估，

对投资项目作出判断，如可行则应准备取得土地使用权及贷款的批准。

    2．投资实施期

    投资实施期是指在项目决策之后，从项目规划设计、施工建设到竣工验收。

    (1)取得土地使用权 土地使用权的获取方式包括参加土地投标、拍卖以及

使用权转让等方式。

    (2)项目规划 主要内容是委托建筑设计单位进行项目规划设计，并进行施

工准备。

    (3）项目投资实施控制阶段 项目获批准后，在资金到位的情况下，即可进

人项目投资实施阶段，包括招标施工单位、委托工程监理公司、进行项目控制。

项目控制包括项目进度控制、项目投资控制、项目质量控制、项目合同控制。
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    (4）项目的交工验收 在项目竣工后就可以交工，由业主组织有关部门进行

验收。验收合格的项目，便可以进人经营销售阶段。

    3．项目的营销和经营阶段

    经竣工验收后的房地产产品，通过销售或租赁实现其投资价值，从而获得利

润，包括委托销售、自行销售、租赁经营。

                第二节 房地产投资分析

    所谓房地产投资分析，是指房地产投资项目在开发活动进行之前的分析论证

过程。其主要问题是研究房地产投资项目的可行性以及选择最佳投资方案。

    一、进行房地产投资分析的必要性

    房地产投资高收益与高风险并存的特性，一方面为投资者提供了获取高额收

益的机会，另一方面也给投资者带来了十分巨大的风险。投资者为达到获取高额

利润的目的，谋求投资的成功，必须具有经济头脑和战略眼光，熟知市场状况，

具备相关操作经验和技巧。进行房地产投资分析，就是要求投资者运用自己及集

体的知识与能力，全面地调查投资项目的各方面制约因素，从而保证投资的较高

收益水平。良好的房地产投资分析还能为投资者提供科学的调查数据和投资策

略，使投资者投资成功率大大提高。

    我国房地产业正在迅猛发展，呈现出良好的投资氛围，尤其是我国加人

WTC〕以后，景况更加诱人。但是在市场上却暴露出诸多问题，如投资总量偏
大、结构失衡、空置率过高等。引起这些问题的原因固然是多方面的，但微观企

业的投资分析研究的滞后，是重要因素之一。这不仅使投资者遭受巨大损失，也

在相当程度上阻碍了房改及房地产业发展的进程。这些教训值得投资者汲取。

    二、房地产投资分析的特征

    房地产投资分析是一项高技术含量的工作，需要分析人员具有科学严谨的工

作态度和渊博的分析知识与实践经验，而且分析人员要对分析结果承担技术责

任。

    （一）客观性

    客观性是房地产投资分析的基本属性。它要求分析人员的分析依据必须是真

实的，是经过调查得到的客观存在。因此，首先需要进行繁重枯燥的调查。分析

人员要善于利用自己的经验和各界的统计资料。客观资料有时不尺一致，甚至是

相互矛盾的，这说明了世界的多样性和不断的发展变化性，它们构成了分析的不

确定性。即使如此，它们要求分析是客观的。客观性是保证分析结果正确的基

础。

    （二）策划性
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    策划性是房地产投资分析的重要目的。分析人员不仅要告诉投资者所面临的

客观投资环境，更重要的是要告知投资者如何去适应和利用客观投资环境，要给

投资者分析投资进程中的坎坷与坦途，提出克服障碍的策略和方法。当客观因素

变化难以确定时，要运用科学的方法分析出变化的趋势和概率。

    （三）全面性

    全面性是指分析人员要对投资活动的方方面面作出分析，从投资方向、投资

形式、价格确定、市场需求、资金筹措到投资收益、投资风险等等。全面性是房

地产投资分析与房地产估价或项目评估的主要区别。为此，分析人员一般要求包

括估价师、规划师、工程师等专业人员在内。

    （四）责任性

    房地产投资分析的实质是为投资者出谋划策。一项好的投资分析可为投资者

节省大量资金和谋取巨额收益，而一项质量较差的分析则可能使投资者误人歧

途。所以分析者要对自己的分析结果负责。但是这种责任仅仅是技术和道义上

的。归根到底，投资决策是投资者自己的事情，分析者既不分享投资成功的超额

收益，也不能被要求承担投资失利的法律责任。何况投资环境千变万化，操作方

法又各不相同，还有诸多不确定性因素，因而不能要求分析者承担全部责任。但

是分析者要对分析的技术数据和技术手段负责。这方面，目前我国法律尚未规

定，需要尽快完善。

    三、房地产投资分析的任务

    房地产投资分析是有的放矢的一门应用性很强的学科。在一项完整的房地产

投资分析活动中，分析者要给投资者提供优质的房地产投资分析报告，要向投资

者提供解决诸如投资方向、运作方式、投资收益、投资风险等方面问题的方法。

    （一）为投资者指示投资方向

    投资者往往面临投资方向问题，诸如地域、地址选择、物业种类选择、规

模、期限选择、合作伙伴选择等等。投资者有可能是刚刚进人该市场或是投资新

手，对投资环境一无所知，需要分析人员面面俱到地阐述；也许是已经选好址，

要解决其余问题等。分析人员要为投资者解决的，应是全部问题。要从头开始论

证，包括投资者已认可的问题，这样往往可以发现问题，达到意想不到之效果。

    （二）为投资者提供运作方式

    房地产投资活动的运作包括诸多方面。如投资者欲选择地块兴建商业设施出

租经营，他便将面临如何取得该地块的使用权，如何取得建设许可，如何筹措资

金，如何保障建设工期等问题。这些问题，有些属技术问题，取得经验后即可解

决；有些则属技巧问题，不可因循守旧。分析者可以提供的运作方式水平，往往

代表分析者的分析水平。

    （三）为投资者预计投资收益
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    投资收益是投资者关心的根本问题，是投资者的投资目的所在。投资者要详

细了解全部投资额、自有资金及筹款额、资金分期投人额、贷款偿还期及利率、

投资回收期及贴现率、税金及收费比率、资金内部收益率、成本利润率等资料，

还要了解全部资金利润和自有资金利润率以确定贷款比例。其中投资者最关心的

是税后利润与投资额的比例。也有一些投资者更关心投资的社会效益，如企业形

象、人际关系，但这是为其获取远期利润最大化的一种手段，与其投资目的并不

矛盾。

    （四）为投资者分析风险及提供避险方法

    分析者仅仅为投资者预计投资收益是不够的，还要告知投资风险；仅仅告知

有风险也是不够的，还要告知如何规避风险。风险是客观存在的，但也有不发生

的概率。如果投资者被预期投资收益冲昏头脑，视风险而不顾或忽视它，则很可

能遭受巨大损失；如果投资分析者懒于分析风险或只 “报喜不报忧”，则严重有

悖职业道德或失职。

    除上述外，分析者还应该就项目可能引发的社会问题、环境问题等予以分

析、阐述，如果该项目所引发的问题是严重的，应予以否决。

    四、房地产投资分析的架构

    目前西方国家现代财务分析中的资本— 预算技术，同样地适用在房地产投

资活动中。从本质上看，无论投资工具或投资主体，投资分析总是遵从同样的模

式，即预测各投资方案的收益额，根据不同的时间和风险度加以校正，然后根据

预期风险和预期回报等，对各投资方案进行排列，选择适宜的方案。该模式之三

大主体内容构成了房地产投资分析框架的内核，而房地产投资分析的作用是决定

性的。但与此同时，房地产投资分析是一项非常繁重的工作，需要在相当宽的层

面上考虑诸多完全不同却又相互交错的因素；它涉及到的学科较多，分析比较复

杂。如何开展房地产投资分析，如何确保房地产投资分析的客观有效性，现代经

济学发展的轨迹给我们以重要启示，即可以通过建立模型，构建一个系统的分析

框架，利用这个分析框架开展分析工作。尽管这会假定掉许多因素，但是却会像

地图一样，简便、实用、有效。

                            思 考 题

    t．房地产投资的含义是什么？

    2．房地产投资过程分哪些阶段？

    3．房地产投资分析的特征是什么？

    4．房地产投资分析的任务有哪些？



          第二章 投资分析基本知识

              第一节 资金时间与价值概述

    一、资金时间价值的概念

    资金时间价值，是指一定量资金在不同时点上的价值量的差额。众所周知，

在商品经济条件下，即使不存在通货膨胀，等量资金在不同时点上的价值量也不

相等，今天的1元钱和将来的1元钱不等值，前者要比后者的经济价值大。比

如，若银行存款年利率为10%，将今天的1元钱存入银行，一年后就会成为

1.10元。可见，经过一年时间，这 1元钱发生了0.1元的增值，今天的1元钱

和一年后的1.10元钱等值。两笔等额的资金，由于发生在不同的时期，它们在
价值上存在着差别，发生在前的资金价值高，发生在后的资金价值低。产生这种

现象的根源在于资金具有时间价值。

    资金的时间价值，是指资金在生产和流通过程中随着时间推移而产生的增

值。

    马克思的劳动价值论认为，一切价值都是劳动创造的，忍欲、等待、对货币

资金主观评价以及货币资金本身，都不会增大价值。资金之所以具有时间价值，

根源于其在再生产过程中的运动和转化，它是生产的产物，是劳动的产物。资金

的时间价值是资金在周转使用中产生的，是资金所有者让渡资金使用权而参与社

会财富分配的一种形式。

    资金的时间价值是一个客观存在的经济范畴，是投资分析中必须考虑的重要

因素。我国过去曾长期忽视资金时间价值理论的运用，并给经济工作带来许多危

害，资金使用效率低下。比如，国家拨款资金无偿使用；企业争投资、争设备，

许多固定资产闲置，材料物资大量积压，流动资金占用过多；不少项目建设工期

很长，资金回收慢，投资效果差。我国实行改革开放以来，社会主义市场经济广

泛发展，逐步开放了各种资金市场，包括建立以国家银行为主的各种形式的金融

机构。以银行信用为主，实行商业信用、国家信用和消费信用等多种信用方式，

产生债券、股票、本票、商业票据等多种信用工具，货币借贷关系普遍存在。而

商品经济的高度发展和借贷关系的普遍存在正是资金时间价值产生的前提和基

础。由此可见，我国不仅有资金时间价值存在的客观基础，而且有充分运用它的

迫切性。把资金时间价值引人投资管理，‘在资金筹集运用和分配等各方面考虑这
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一因素，是提高房地产管理水平，搞好筹资、投资、分配、决策的有效保证。

    资金的时间价值是商品经济中的普通现象。资金之所以具有时间价值，概括

地讲，是基于以下两个原因：①从社会再生产的过程来讲，对于投资者或生产

者，其当前拥有的资金能够立即用于投资并在将来获取利润，而将来才可取得的

资金则无法用于当前的投资，因此也就无法得到相应的收益。正是由于资金作为

生产的基本要素，进入生产和流通领域所产生的利润，使得资金具有时间价值。

②从流通的角度来讲，对于消费者或出资者，其拥有的资金一旦用于投资，就不

能再用于现期消费。消费的推迟是一种福利损失，资金的时间价值体现了对牺牲

现期消费的损失所应作出的必要补偿。

    由于资金存在着时间价值，今天的一笔钱存人银行，由于随着时间的推移可

获得利息，因此它就比明年的今天所拥有的同样的一笔钱更值钱；今天可以用来

投资的一笔资金，由于随着时间的推移可获得利润，因此即使不考虑通货膨胀的

影响，也比将来任何时期所获得的同样数额的资金更有价值。资金利息和资金的

利润可以说是具体体现资金时间价值的两个方面，是衡量资金时间价值的绝对尺

度。但在实际中，由于习惯使用相对数字来表示资金的时间价值，而利率恰恰又

都是表示原投资所能增加的百分数，因此往往用这两个量来作为衡量资金时间价

值的相对尺度，并且经常两者不加区分，统称为利率。

    二、现金流盆图

    所谓现金流量，是指拟建项目在整个项目 （或方案）寿命期内各个时点上实

际所发生的现金流人、现金流出 （不包括逐年摊人产品成本的折旧费及摊销费以

及所评价投资借款的利息），以及流入与流出的差额 （又称为净现金流量）。现金

流量一般以记息期 （年、季、月等）为时间量的单位，用现金流量图或现金流量

表来表示。

    现金流量图是描述现金流量作为时间函数的图形，它能表示资金在不同时间

点流人与流出的情况。现金流量图包括三大要素：大小、流向、时间点。其中大

小表示资金数额，流向指项目的现金流人或流出，时间点指现金流人或流出所发

生的时间。

    现金流量图的一般形式如图2一1所示。

    在图中，横轴为时间轴，表示一个从0开始到n的时间序列。每一个刻度

表示一个记息期，比如说按年记息，则时间轴上的刻度单位就为年。在时间轴

上，0代表时间序列的起始点，从1到n分别代表各记息期的终点。除0和二以

外，每个数字都有两个含义，如2，它既代表第二个记息期的终点 （结束），又

代表第三个记息期的始点 （开始）。相对于时间轴的纵坐标用来描述现金流量。

箭头向上表示现金流人，即有资金流人时，此时现金流量为正值。箭头向下表示

现金流出，即有资金流出时，此时现金流量为负值。箭线的长度与流入或流出的
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  布、n-2     n-1       ni
                                  图2一1 现金流量图

金额成正比，金额越大，其相应的箭线的长度就越长。例如：A1表示在第一期
的现金流入，p是发生在0期末或第1期初的现金流出，i表示每期的利率，F

表示发生在未来某一时间的金额。需要特别指出的是，现金流量的位置确定问

题。如第三年发生了一笔资金流人或流出，因而形成了相应的现金流量，那么这
笔现金流量应该标在时间轴上的哪一个时点上呢？是标在2上呢 （因为2是第三

年的始点）还是标在3上 （因为3是第三年的终点）？需要为此做一下规定或说

明。对这个问题有两种处理方法：一种方法是工程经济分析中常用的，其规定是

现金流入 （收益）标示在年 （期）末，而现金流出 （投资）标示在年 （期）初；

另一种方法是在项目财务评价中常用的，即以记息期末为现金流量的发生时点，

无论现金流人还是流出均标示在年 （期）末。本书采用工程经济分析中的处理方

法，按照这种方法的规定，前面所提到的这笔现金流量，如果是现金流人 （收

益），应该标示在3这个时点上，如果是现金流出 （投资），就应该标示在2这个

时点上。

              第二节 复利的计算与等值

    一、一次性收付款项的终值与现值

    在某一特定时点上一次性支付 （或收取），经过一段时间后再相应地一次性

收取 （或支付）的款项，即为一次性收付款项。这种性质的款项在日常生活中十

分常见。比如存入银行一笔现金100元，年利率为复利10%，经过3年后一次

性取出本利和133.10元。这里所涉及的收付款项就属于一次性收付款项。

    终值又称将来值，是现在一定量现金在未来某一时点上的价值，俗称本利

和。在上例中，3年后的本利和133.10元即为终值。

    现值又称本金，是指未来某一时点上的一定量现金折合到现在的价值。如上

例中3年后的133.10元折合到现在的价值为100元，这100元即为现值。

    终值与现值的计算涉及到利息计算方式的选择。目前有两种利息计算方式，

即单利和复利。单利方式下，每期都按初始本金计算利息，当期利息不计人下期
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本金，计算基础不变。复利方式下，以当期末本利和为计息基础计算下期利息，

即利上加利。现代工程投资管理中一般用复利方式计算终值与现值，因此也有人

称一次性收付款的现值和终值为复利现值和复利终值。

    二、单利的终值和现值

    为便于同后面介绍的复利计算方式相比较，加深对复利的理解，这里先介绍

单利的有关计算。

    按照单利的计算法则，利息计算公式为

                                I＝Pin                            (2一1）

式中 I— 利息；

      P— 现值；

      i— 每一利息的利率 （折现率）；

      n— 计算利息的期数。

    例2-1 某人持有一张带息票据，面额为2000元，票面利率5%，出票日

期为8月12日，到期日为11月10日（90天）。则该持有者到期可得利息为

                      I＝2000 x 5％x 90/360元＝25元

除非特别指明，在计算利息时，给出的利息均为年利率，对于不足一年的利息，

以一年等于360天来折算。
    单利终值的计算公式如下

                        F＝P＋Pin＝P(1＋in） (2一2)

    例2一2 设P为1000元，i为10%，n为3年，则单利方式下各期终值为
                    Fi＝100x(1＋10%）元＝110元

                    F2＝100x(1＋2x10%）元＝120元

                    F3＝100x(1+3x10%）元＝130元

    可以看出，第一期的利息为10元，到第二期，利息是10元的二倍，即20
元，也就是说，第二期的利息仍按原始本金100元计算，而不按第一期的本利和

110元计算。
    单利现值的计算同单利终值的计算是互逆的，由终值计算现值称为折现。将

单利终值计算公式变形，即得单利现值的计算公式

                            P＝F/(1＋in） (2一3)

    例2一3 某人希望在5年后取得本利和1000元，用以支付一笔款项，则在

利率为5 、单利方式计算条件下，此人现在需存人银行多少钱？

                      P＝1000／（1＋5X5％）元二800元

    三、复利的终值和现值

    复利法的思想符合社会再生产过程中资金运动的实际情况，完全体现了资金

的时间价值。因此，在工程经济分析中，一般都是采用复利法。



    I2

    在工程经济分析中，为了正确地评价投资项目的经济效果，必须对项目的整

个计算期内不同时间点上所发生的全部资金收入和支出进行计算和分析，即要比

较发生在不同时间点上各种现金的真实价值。由于资金存在时间价值，这样在不

同时间点上发生的现金流量其数值不能真接相加或相减。为了达到对投资项目的

现金量进行计算和分析的目的，这里我们采用一种被称为资金等值计算的方法将

不同时间点上发生的现金流量进行换算为同一时间点上的等价的现金流量，然后

再来进行计算和分析。这种考虑时间因素对现金流量进行转换计算的过程，就是

资金时间价值的计算过程。

    （一）有关资金时间价值计算的几个概念

    在进行资金时间价值的计算之前，先明确几个相关的概念及其含义。

    (1) 1— 利率 （折现率） 在工程经济分析中，把根据未来的现金流量求

现在的现金流量时所使用的利率称为折现率。本书中对利率和折现率一般不加以

区分，均用i来表示，并且一般指年利率 （年折现率）。

    (2) n— 计息次数 指投资项目在从开始投人资金 （开始建设）到项目的

寿命周期终结为止的整个期限内计算利息的次数，通常以 “年”为单位。

    (3) P— 现值 表示资金发生在某一特定时间序列始点上的价值。在工程

经济分析中，它表示在现金流量图中0点的投资数额或投资项目的现金流量折算

到0点时的价值。折现计算法是评价投资项目经济效果时经常采用的一种基本方

法。

    (4) F— 终值 表示资金发生在某一特定时间序列终点上的价值。其含义

是指起初投入或产出的资金转换为计算期末的终值，即期末本利和的价值。

    (5) A— 年金 是指各年等额收入或支出的金额，通常以等额序列表示。

即在某一特定时间序列内，每隔相同时间收支的等额款项。

    (6}等值 是指在特定利率条件下，在不同时点的两笔绝对值不相等的资金

具有相同的价值。

    （二）资金等值计算的基本公式

    把在一个 （一系列）时间点发生的资金额转换成另一个 （一系列）时间点的

等值的资金额，这样的一个转换过程就称为资金的等值计算。

    由于利息是资金时间价值的主要表示形式，因此，对于资金等值计算来讲，

其方法与采用复利法计算利息的方法完全相同，也即以年复利率计一息，按年进行

支付。下面简单介绍一些常用的计算公式。

    根据支付方式和等值换算点不同，资金等值计算公式可分为两类：一次支付

类型和等额支付类型。

    1一 次支付类型
    一次支付又称整付，是指所分析的系统的现金流量，无论是资金流人还是流
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出，均在某一个时点上一次发生。它又包括两个计算公式：

    (1)一次支付终值复利公式 如果有一项资金P，按年利率i进行投资，n

年后本利和应该是多少？也就是已知尸、i, n，求终值 F。解决此类问题的公

式称为一次支付终值复利公式，其形式为

                              F＝P(1＋i）” (2一4)

    上式表示在利率为i计息期数为n的条件下，终值F和现值P之间的等值

关系。一次支付终值公式的现金流量图如图2一2所示。

  几于
                            图2一2一次支付现金流量图

    式 （2-4)中的 （1十i)”又称为终值系数，记为 （F/P, i, n).

    这样，式 （2一4)又可写为

                            F＝P(F/P，t，n） (2一5)

    在实际应用中，为计算方便，我们按照不同利率t和计息期n分别计算出

(1＋i)”的值，排列成一个表，称为终值系数表。在计算时，根据i和n的值，
查表得出终值系数，然后与P相乘，即可求出F值。

    例2-4 某房地产公司向银行借款1000万元，期限为5年，年利率为
12%，到期时企业应归还银行多少钱？

    解 这是一个已知现值求终值的间题，其现金流量图如图2-3所示。

  布一
                        图2一3 一次支付求终值现金流量图
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    由式 （2一4)可得：

            F=P(1＋i)n＝1000(1＋12%)'万元＝1762.30万元

    即5年后企业需向银行一次性归还1762.30万元。

    这个问题也可以利用式 （2一5)查表计算求解。由复利系数表可查得：(F/

P，12%，5)＝1.7623。故

    F=P(F/P, i，n）＝P(F/P,12%,5)＝1000 x 1. 7623万元二1762.30万元

    (2）一次支付现值复利公式 如果我们希望在n年后得到一笔资金F，在年

利率为i的情况下，现在应该投资多少？也即是已知F, i，二，求现值P。这

时我们用到的公式称为一次支付现值公式，其形式为

                              P= F(1+i）一” (2一6)

    其现金流量图如图2一4所示。

  泛一
                        图2一4一次支付现值公式现金流量图

    在式 （2一6)中，(1十i）一”又称为现值系数，记为 （尸尽，i，二）。它与终

值系数 （F/P, i, n)互为倒数，可通过查表求得。因此式 （2一6)又可写为

                            P＝F(P/F，i，n） (2一7)

    例2-5 某房地产公司一某投资项目预计6年后可获得收益800万元，按

年利率 （折现率）12％计算，问这笔收益的现在价值是多少？

                P＝F(1＋i）一”＝F(P/F，i，11）

                  =800X(1＋12%）一6万元＝800 X 0. 5066万元

                    ＝405.28万元

    2．等额支付类型

    等额支付是指所分析的系统中现金流人与现金流出可在多个时间点上发生，

而不是集中在某一个时间点，即形成一个序列现金流量，并且这个序列现金流量

数额的大小是相等的。它包括四个基本公式：

    (1)等额支付序列年金终值公式 其含义是在一个时间序列中，在利率为i

的情况下连续在每个计息期的期末支付一笔等额的资金A，求，：年后由各年的
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本利和累积而成的总值F。也即已知A, i, n。求F，类似于我们平常储蓄中

的零存整取。其现金流量图如图2一5所示。

  泣三
                          图2一5 年金终值公式现金流量图

    其计算公式为

                          F=A[(1+i)”一1]/i                   (2一8)

式 （2一8)中的 「(1+ i)”一1 ] /i称为年金终值系数，记为 （F/A, i, n),,

因此式 （2一8)又可写为

                            F＝A(F/A，i，n） (2一9)

    例2一6 为设立某项基金的需要，每年年末存入100万元，若年利率为
10%，问3年后该基金内有多少钱？

    解 这是一个已知年金求终值的问题，其现金流量如图2-6所示。

    根据式 （2一8), (2一9）可有 1

    F ＝A｝（1＋i ) n一1｝/i                                                             I F=7

      ＝A(F/A，i，n） 。 ， ， 31

    一100X (F/A,10%,3）万元 仁一一上一一」
        ＝100X3．310                                                     A=1UD

      =331.0万元 一一一一10%一一一～

    即3年后该基金终值为331.0万

元。 图2一6 已知年金求终值现金流量图

    附：式 （2一8)的推导过程如下：

    由图2一5根据一次支付终值公式 （2-4)可得

              F＝A＋A(1＋i）＋A（1＋i )2＋⋯＋A(1＋i）”一1
    上式两边同乘以(1＋i）则有

        F(1＋i）＝A(1＋i）＋A（1＋i)2＋A（1＋i)3＋⋯＋A（1＋i）”

    后式减前式得

                        F(1＋i）一F=A(1十i)”一A
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即 F=A[(1＋i)”一1]/i

    (2)偿债基金公式 其含义是：为了筹集未来n年后需要的一笔偿债资金，

在利率为i的情况下，求每个计息期末等额存储的金额。也即已知F, i, n求

A，类似于我们日常商业活动中的分期付款业条。其现金流量图如图2-7所示。

  往一三
                                                                          A=?

                          图2一7偿债基金公式现金流量图

    其计算公式可根据式 （2一8)推导得出

                          A=Fi/[(l+i)”一1]                  (2一10)

式 （2一10）中的i/仁(1+i)”一1〕称为偿债基金系数，记为 （A/F, 1, n),

它与年金终值系数 （F/A，i,  n)互为倒数。

    式 ＜2一10）又可写为

                            A＝F(A/F，i，n） (2一11）

    例2一7 某房地产公司5年后需要一笔50万元的资金用于固定资产的更新
改造，如果年利率为5 ，问从现在开始该企业每年应该存人银行多少钱？

    解 这是一个已知终值求年金的问题，其现金流量图如图2-8所示。
    根据式 （2一10）及式 （2一11）可有

                A＝Fi／［（1＋i）”一1］＝F(A/F，i，n）

                  =50x(AIF,5%,5）万元＝50 x 0. 1810万元

                  ＝9.05万元

    即每年末应存入银行 9.05万

兀 o

    (3)资金回收公式 其含义是： o－－     i一－     2－一一3－－      4

起初一次投资数额为尸，欲在n年 t一 IL一1一一上一J

内将投资全部收回，则在利率为i的 “一？
情况下，求每年应等额回收资金。也 — －50%o一一一一
即已知P, i, n，求A。其现金流
4}t图    hn fit 7 - n 图2一8 已知终值求年金现金流量图
童图如图2一9肪T 3 国‘ 。 }P-._ In，一二。二V I4国
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                                                                A二？

  0IP巨 n=}       n
                          图2一9 资金回收公式现金流量图

    资金回收公式可根据偿债基金公式和一次支付终值公式来推导出。即

            A=Fi/[(1+i)”一1]=[Pi(l＋0"1 /10＋i)”一1]     (2一12)

式 （2一12）中的 证i (1 + 0111／1(1+i)”一1〕称为资金回收系数，记为 （Ai

P,  Z, n)。因此资金回收式 （2一12)又可写为

                            A = P(A/P, i，二） (2一13)

    资金回收系数是一个重要的系数。它的含义是对应于工程项目的单位初始投

资，在项目寿命期内每年至少应该回收的金额。在工程项目经济分析中，如果对

应于单位初始投资的每年的实际回收金额小于相应的资金回收金额，就表示在给

定的利率i的条件下，在项目的寿命期内不可能将全部投资收回。

    例2-8 某项目投资100万元，计划在8年内全部回收投资，若已知年利

率为8%，问该项目每年平均净收益至少应达到多少？

    解 这是一个已知现值求年金的问题，其现金流量图如图2-10所示。
    根据式 (2一12)、式 ‘2一 A二？

13）司有 ［ T               I

A ＝｝Pi (1＋i）”｛／｝(1＋i）”一1｝ 0    11    12 ／ ＼ 71＿＿    J一一

    ＝尸（A/P．i．n） ！ ＼／

    ＝100 x 0.1740万兀 ｝’

  二17.40力兀 劝 －一一一;3%u‘一
    即每年的平均净收益至少应

达到17.40万元，才可以保证在8

年内将投资全部收回。 图2一10已知现值求年金现金流量图
    (4）年金现值公式 其含义是：在 n年内每年等额收支一笔资金A，则在

利率为i的情况下，求此等额年金收支的现值总额。也即已知A, i, n，求尸

其现金流量图如图2一11所示。
    其计算公式可表示为

                      P二A[(1+i)”一1]/i(1＋On                         (2一14
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  万早
                        图2一11年金现值公式现金流量图

式 （2一14）中的 〔(1+i)”一1}  /i  (1+Z)”称为年金现值系数，它恰好是资金

回收系数的倒数，记为 （P/A, i, n )。因此式 （2一14）又可写为

                            P＝A(P/A，i，n） (2一15)

    例2一9 设立一项基金，计划在从现在开始的10年内，每年年末从基金中

提取50万元，若已知年利率为10%，问现在应存人基金多少钱？

    解 这是一个已知年金求现值的问题，其现金流量图如图2-12所示。

    49据式 (2一14),式 (2一 ，一50 ＿
15）可石 T    T           T    T    T

  P ＝Al fl＋i）”一11/i(1＋i）” 0    11   12 ＿ 1习— 一上一一二一～

    ＝A（尸／月。i．n） ｝ ＼了

    =50X(P/A,10%,10）万元 】p=?

    = 50 X 6.1446力兀 ｝ 一 － ivfu－一一

    = 307.23力兀 I

    以上介绍的六个基本公式在

工程经济分析中经常用到。为便 图2-12已知年金求现值现金流量图
于理解和查阅，将这六个公式列于表2一1中。公式中的六个系数，可根据不同

的i值和n值进行计算，也可以直接查表得到。

                        表2一1 六个基本资金等值计算公式

泣红之
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    四、实际利率与名义利率

    利息通常是按年计算的。但在实际工作中，计算利息的周期与复利率周期可

能会不完全相同，计算复利的次数会多于计息期数。也就是说，计算复利时，有

时是一年计息一次，有时是半年计算一次，或每季度、每月计息一次。由于复利

计算次数与计息期数不同，就会使计算得出的利息数额产生差异。因此，就需要

将两种利率区别开来，一种是名义利率，另一种是实际利率。

    （一）名义利率

    以一年为计息基础，等于每一计息期的利率与每年的计息期数的乘积。它是

采用单利计算的方法，把各种不同的计息期的利率换算为以年为计息期的利率。

例如每月存款月利率为3 Too，则名义年利率为3.6%，即3%明 x 12月啤 ＝
3.6%/*。

    （二）实际利率

    实际利率又称有效利率。采用复利计算的方法，把各种不同计息期的利率换

算成为以年为计息期的利率。例如每月存款月利为3%，则有效利率为3.66%,

即 （1 +3% )12。需要指出的是，在资金的等值计算公式中所使用的利率都是指

有效利率。当然如果计息期为一年，则名义年利率就是有效年利率，因此可以说
两者之间的差异主要取决于实际计息期与名义计息期的差异。

    （三）名义利率与实际利率的换算公式

    设名义利率为i名，每年计算期数为、，则设一个计息期的利率为￡名／m，
其一年后本利和的计算公式为

                        F＝P(1＋i名／。)m

    其利息 i为

                    i=F一P二P(1+傀/m) m一P

    则根据我国“借贷真实性法”的规定：有效利率是1年利息额与本金之比，
因此有效年利率为

                      i有效“I/P=(1＋i名／m)m一1               (2一16)

    例2-10 某房地产公司向银行借款，有两种计息方式，分别是：年利率
8%，按月计息；年利率9%，按半年计息。问企业应该选择哪一种计息方式？

    解 企业当然应该选择具有较低利率的计息方式。分别来计算上述两种计息

方式的有效利率。

    根据式 （2一16)可有

    A方式：iA= (1＋8%/12)12-1=0.0830=8.3%
    B方式：iB=(1＋9%/2)2一1=0.0920=9.2%

    由于认< 'B，故企业应该选择的计息方式为A方式。
    在进行等值计算时，如果现金流动期与计息期不同时，就需要注意实际利率
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与名义利率的换算。现举例如下。

    例2-11 某项目采用分期还款的方式，连续5年每年末偿还银行借款150

万元，如果银行借款年利率为8%，按季计算。问截止到第5年末，该项目累计

还款的本利和是多少？

    解 该项目还款的现金流量图如图2一13所示。

一一
                      图2一13按季计息年度支付的现金流量图

    这是一个计息期与现金流动期不同的情况，其计算的方法有多种，这里我们

采用有效利率的方法来求解。首先求出现金流动期的等效利率，也即有效年利

率。根据式 （2一16)有

            i有效＝（1＋傀/m ) �̀一1＝（1十8%/4)a一1＝8.24％

    这样，原问题就转化为年利率为8.42%、年金为150万元、期限为5年的

求终值问题，然后根据等额支付系列年金终值公式有

  F=A仁(1＋i)”一1]/i＝150 x仁(1＋8.24% )5一1]/8.24％万元＝884.21万元

    即该项目累计还款的本利和是884.21万元。

    需要说明的是，在进行资金时间价值的等值计算时，有一个应该注意的问

题，就是现金流量形式是否与等值计算公式中的现金流量形式相一致。如果一

致，可直接利用公式进行计算，否则应先对现金流量进行调整，然后再进行计

算。举例如下。

    例2-12 某房地产公司5年内每年初需要投人资金100万元用于技术改

造，企业准备存人一笔钱以设立一项基金，提供每年技改所需的资金。如果已知

年利率为6%，问企业应该存人基金多少钱？

    解 这个问题的现金流量图如图2-14所示。
    从图中可以看到，此时的等额支付 （即年金）是发生在起初 （此时年金又称

为预付年金），而在等额计算公式中的年金是发生在期末，因此不能直接套用公

式，而应该先进行现金流量的调整，调整为正常年金后再利用公式进行计算。
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                                                万＝100

  0         1 2           3          4          56%P=?
                        图2一14预付年金的等值换算

    调整后的现金流量情况如图2一巧所示。

                                          a’二100X(1+6%)

  。母
                          图2一巧 调整后的现金流量图

    由图2-15可知，这是一个已知A, i, n，求P的问题。根据年金现值公

式有

            P =A(P/A，i，n）＝100 x（1＋6%）x (P/A,6%，5)

                ＝106 x 4.2124万元＝446.51万元

    即企业现在应该存人基金446.51万元。

    在后面学习投资方案比较时要注意的是，即使各方案均采用相同的计算期和

名义年利率，只要它们的计息期不同则彼此就不可比，而应该先将名义年利率化

为实际年利率后再进行计算和比较。

          第三节 基准收益率、净现值、净年值

    一、基准收益率

    基准收益率又称标准折现率。它代表了项目投资应获得的最低财务盈利水

平，也是衡量投资方案是否可行的标准，是一个重要的经济参数，其数值确定得
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合理与否，对投资方案的评价结果有直接的影响，定得过高或过低都会导致投资

决策的失误。因为如果基准收益率即标准折现率定得过高，由于存在资金的时间

价值，会导致现值之和变小，从而使一些经济效益不错的方案被拒绝。而如果定

得过低，又会使现值之和变大，致使一些经济效益不好的投资方案也可能被接

受，从而造成不应有的损失。

    基准收益率的确定一般以行业的平均收益率为基础，同时综合考虑资金成

本、投资风险、通货膨胀以及资金限制等影响因素。对于国家投资项目，进行经

济评价时使用的基准收益率，是由国家组织测定并发布的行业基准收益率，非国

家投资项目可参考行业基准收益率，由投资者自行确定。标准折现率用i。表示。

    二、净现值

    （一）净现值

    1．净现值 （NPV）的含义及计算
    净现值是指把项目计算期内各年的净现金流量，按照一个给定的标准折现率

（基准收益率）折算到建设期初 （项目计算期第一年年初）的现值之和。

    净现值是考察项目在计算期内盈利能力的主要动态评价指标。其表达式为

                NPV＝艺(CI一CO), (I＋i,）一‘ (2一17)
                                                                t=a

式中 NPV— 净现值；

(C一CO) t-一第t年净现金流量；
          n— 项目计算期；

        i,— 标准折现率。

    净现值的经济含义可以直观地解释如下：假设有一个小型投资项目，初始投

资为10000元，项目寿命期为1年，到期可获得净收益12000元。如果设定基准

收益率为8%，根据净现值的计算公式，可以求出该项目的净现值为1111元

(12000元x 0.9259一10000元）。这就是说，只要投资者能在资本市场或从银行以
8％的利率筹措资金，那么该项投资即使在增加1111元的投资，在经济上还是可以

做到不盈不亏；换一个角度讲，如果投资者能够以8％的利率筹措到10000元的资

金，那么一年后，投资者将会获得12000元的利润（12000元一10000元x(1十
8%))，这12000元的利润的现值恰好是1111元（12000元X 0.9259一10000元），
即净现值刚好等于项目在生产经营期内所获得的净收益的现值。

    2．净现值的判别准则

    根据式 （2一17)计算出NPV后，其结果不外乎有以下三种情况：NPV >

0, NPV=0或NPV G O。在用于投资方案的经济评价时其判别准则如下：

    若NPV>O，说明方案可行。因为这种情况说明投资方案实施后的投资收益

水平不仅能够达到标准折现率的水平，而且还会有盈余，也即项目的盈利能力超
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过其投资收益期望水平。

    若NPV=O，说明方案可考虑接受。因为这种情况说明投资方案实施后的投

资收益水平恰好等于标准折现率，也即其盈利能力能达到期望的最低财务盈利水

平。

    若NPV<O，说明方案不可行。因为这种情况说明投资方案实施后的投资收

益水平达不到标准折现率，也即其盈利能力水平比较低，甚至有可能会出现亏

损。

    例2-13 某项目的各年现金流量如表2-2所示，试用净现值指标判断项

目的经济性 （i,=1596)0

                            表2一2 某项目的现金流It表 （单位：万元）

r}   F}          0          1j            40         107  ?'I4         -40        -10一行一
    解 利用式 （2-17)，将表中各年净现金流量代人，得

  NPV＝一40一lox（P IF，15％，1）”一8x（P IF，15％,2)＋8x (P/F，15％,3)

          ＋13x（P /F，15％，16)(P/F，15％,3)＋33x (P/F，15%,20)

        二（一40一10x0.8696+8x0.7561＋8 x 0. 6575

          ＋13 x 5. 954 x 0. 6575＋33 x 0. 0611）万元＝15.52万元

    由于NPV >O，故此项目在经济效果上是可以接受的。

    3．净现值与折现率的关系

    从式（2一17)可以看出，对于具有常规现金流量（即在计算期内，方案的净现金

流量序列的符号只改变一次的现金流量）的投资方案，其净现值的大小与折现率的

高低有直接的关系。比如说，如果已知某投资方案各年的净现金流量，则该方案的

净现值就完全取决于所选用的折现率，折现率越大，净现值就越小，折现率越小，净

现值就越大，随着折现率的逐渐增大，净现值将由大变小，由正变负。NPV与i之

间的关系如图2一16所示。

    从图2一16中可以看出， 1

NPV随i的增大而减小，在i'    NPV1研 、
处，曲线与横轴相交，说明如果 ｝ ＼

选定i’为折现率，则NPV恰好 u「一一一一．— 一、灭二一－一－一几}0io)

等于零。在iI的左边，即i G I,          I ’、、～一一一

时,NPV>0；在iI的右边，即i 图2一16净现值与折现率的关系
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>i‘时，NPV<0。由于NPV--0是净现值判别准则的一个分水岭，因此可以说i,
是折现率的一个临界值，称其为内部收益率。关于内部收益率，将在稍后部分详细

介绍。

    4．净现值（NPV）指标的优点与不足

    (1)NPV指标的优点 考虑了资金的时间价值并全面考虑了项目在整个寿命

期内的经济情况；经济意义明确直观，能够直接以货币额表示项目的净收益；能直

接说明项目投资额与资金成本之间的关系。

    (2)NPV指标的不足 必须首先确定一个符合经济现实的基准收益率，而基
准收益率的确定往往是比较困难的；不能直接说明在项目运营期间各年的经营成

果；不能真正反映项目投资中单位投资的使用效率。

    （二）净现值率（N尸  T 7PVR）

    净现值指标用于多个方案的比较选取时，没有考虑各方案投资额的大小，因而

不能直接反映资金的利用效率。为了考察资金的利用效率，通常采用净现值率作

为净现值的辅助指标。

    净现值率（,NPVR）是指项目的净现值与投资总额现值的比值，其经济涵义是

单位投资现值所能带来的净现值，是一个考察项目单位投资的盈利能力的指标。

其表达式为

                                      、丫，、＿，。 NPV ，。 。。、
                                      NPVR 二二长二 (2一18)

                                      K,,

式中 K,,— 全部投资的现值之和。
    例2一14 某房地产公司拟购买一台设备，其购置费用为35000元，使用寿

命为4年，第4年末的残值为3000元，在使用期内，每年的收人为19000元，

经营成本为6500元，若给出标准折现率为10%，试计算该设备购置方案的净现

值率。

    解 购买设备的现金流量如图2-17所示。

  35的一  19000        135000二
                        图2一17 设备购置方案的现金流量图
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    根据式 （2一17)可计算出其净现值为

              NVP＝一35000＋（19000一6500) X (P /A，1046,3)

                      ＋（19000＋3000一6500) X（P /F，10%,4)

                    ＝（一35000＋31086.25＋10586.5）万元＝6672.75万元

    根据式（2一18)可求出其净现值率为

        i 'VPVR一臀一6672·75/3500。一。·1907
    净现值率主要用于对多个独立方案进行比较选取时的优劣排序。

    三、净年值 （NAV)

    净年值是同净现值有着同一作用的指标，净年值是指通过资金时间价值的计

算将项目的净现值换算为项目计算期内各年的等额年金，是考察项目投资盈利能

力的指标。其表达式为

                          NA V＝NPV(A/P，i，n） (2一19)

式中 （A/P, 7, n)— 资本回收系数。

    现金流量图可用图2一18表示。

  匕耳NAV-- ?1          2                  n-1        n
                      图2一18 净年值与净现值的现金流量关系

    由NAV的表达式可以看出，NA V实际上是NPV的等价指标。也即对于单

个投资方案来讲，用净年值进行评价其结论是一样的，其评价准则是：

    若NAV}->O 则方案可以考虑接受；

    若NAV<0 则方案不可行。
    例2一15 根据例2一14的数据用净年值指标分析投资的可行性。

    解 根据式 （2--19）可求得

    ,NA V＝一35000 X (A /P，10%,4)＋19000一6500＋3000 X (A /F，10%,4)

          ＝（一35000 x 0．3155＋12500＋3000 x 0．2155）元

          ＝（一11042.5+12500+ 646.5）元＝2104元

    由于NA V = 2104元＞0，所以该项投资是可行的。
    净年值指标主要用于寿命期不同的多方案评价与比较，特别是寿命周期相差

较大，或寿命周期的最小公倍数较大时的多方案评价与比较。
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            第四节 内部收益率与投资回收期

    一、内部收益率 “尺尺）

    我们将净现值等于零时的折现率称为内部收益率。这是一个重要的经济评价

指标，下面予以详细介绍。

    （一）内部收益率的概念及判别准则

    内部收益率是指项目在整个计算期内各年净现金流量的现值之和等于零时的

折现率，也就是项目的净现值等于零时的折现率，其表达式为

                  E(C1一COM1＋IRR）一‘＝0             (2一20)
                                                t=o

式中 IRR— 内部收益率。

    根据净现值与折现率的关系，以及净现值指标在方案评价时的判别准则，可

以很容易地导出用内部收益率指标评价投资方案的判别准则，即：

    若IRK>i,，则NPV>0方案可以考虑接受。

    若IRR二i,，则NPV=0方案可以考虑接受。

    若IRR < 1 ,，则NPV<0方案不可行。
    （二）内部收益率的计算

    由表达式 （2一20)可以看出，内部收益率的计算是求解一个一元多次方程

的过程，要想精确地求出方程的解，也即内部收益率，是一件非常困难的事情。

因此，在实际应用中，一般是采用一种称为线性插值试算法的近似方法来求得内

部收益率的近似解。它的基本步骤如下：

    1)首先根据经验，选定一个适当的折现率io,,
    2)根据投资方案的现金流量情况，利用选定的折现率io，求出方案的净现

值NPVO,,

    3)若NPV > 0，则适当使i。继续增大；若NPV<0，则适当使i。继续减

／J 'No

    4）重复步骤3)，直到找到这样的两个折现率i：和i2，其所对应求出的净

现值NPV >0, NPVZ<0，其中i：一i，一般不超过596,,
    5)采用线性插值公式求出内部收益率的近似解，其计算式为

                                              N尸V：
                      IRR＝il + 井一长二二万一（1，一i,） (2一21)

                          “ NP VI＋一NPV 2｝、‘L “’ 、－

    式 （2一21）可结合图2一19推导如下：

    由图2一19可以看出，在il和i：之间，净现值与折现率的关系如弧AD所
表示，它在F处与横轴相交，内部收益率为IRR。现在我们用直线段AD近似
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替代弧线段AD（在i：一il很小时这样做误差不大），然后用几何方法求出AD
与横轴交点处的折现率2尺尺‘，用IRR’作为IRR的近似值。

                    NPV山

                              NP V,～一一 ．一一拼.

                                  0- 一一派十一＝人一‘吧呀＝＝～－－呀‘一 神～

              NPV,; 不1产一一— 一言、～一

                          图2一19  IRR的近似计算图解

    求IRR‘方法如下：

    根据几何原理：因为 △ABEc/)oACD

                    所以 AB /AC = BE /CD

    也即NPVI/[NPV, + I NPV2I卜(IRR‘一it)/(i2 _i1)
  ＿一， NPV
        1大Iml l        ' ＝ 7，十 二，丁二二二－－－，甲丁二二二二- (.。一 1。）

    目”，‘上lu、一‘’．NPVI＋一NPV2 1、乙2 “／

    例2一16 某项目净现金流量如表2一3所示。当基准收益率i,=12％时，
试用内部收益率指标判断该项目的经济性。

                            表2一3 某项目现金流f表 （单位：万元）

一?4ilx}lm宁打二牛；＋十一一440一50
    解 此项目净现值的计算为

    NP V＝一100＋20 X（P IF，i，1）＋30X（P IF，i，2)＋20 x (P /F，i，3)

            ＋40 x (P /F，i,4)＋40 x (P /F，i,5)

    现分别设it二12%，i2二15%，计算相应的NPV；和NP妈

  NPV1(il）＝一100＋20 (P IF，12％，1）＋30(P/F,12%,2)＋20(P/F，12%,3)

              ＋40(P/F，12%,4)＋40(P/F，12%,5)

            ＝（一100＋20x0．8929＋30 x 0. 792＋20 x 0.7118

              ＋40 x 0. 6355＋40 x 0. 5674）万元

            二4.126万元
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  NPVZ(i2)＝一100＋20 (P/F,15％，1)＋30 (P/F,15％,2)＋20(P/F，15%,3)

              ＋40(P/F，15％,4)＋40 (P/F,15%，5)

            ＝（一100＋20 x 0. 8686＋30 x 0.7651＋20X0．6575

              ＋40X0．571＋40 x 0. 4972）万元

            ＝一4.015万元

    用线性内插法可求出IRR的近似解

                                          NFV．
                    IRR 二i：＋二二不不厂一.I二下二万        ,I（i，一iI）

                        “’NPV 1＋｝NP姚｝、“‘

                      二12%＋4.126/(4.126＋卜4.015｝）x（15％一12%）

                          二13．5％

    因为IRR二13.5% >i。二12%，所以该项目在经济效果上是可以接受的。

    （三）几点补充

    1)采用线性插值计算法计算内部收益率，只适用于具有常规现金流量的投

资方案，而对于具有非常规现金流量的方案，由于其内部收益率的存在可能不是

惟一的，因此这种方法就不太适用。

    2)计算所得的内部收益率的精度与 （L：一il）的大小有关，i：与i；之间的
差距越小，则计算结果就越精确；反之，其误差就越大。

    3)若方案的现金流量比较简单，投资K在建设初期一次性投人，在计算期

内各年有等额的净收益R，即现金流量图如图2-20所示，则IRR的计算比较

简单，可按下述步骤进行：
                                                                    R

  。一子
                  图2一20 期初一次投资各年等额收益的现金流量图

    第一步，计算年金现值系数

    (P /A，IRR，n）＝初始投资Ki年金R
    第二步，查年金现值系数表，找到与上述年金现值系数相邻的两个系数

(P/,A, ii,，，）和 （P/A, i2, n）以及对应的il和i2.
    第三步，用插值法计算IRR
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                                              K  l尸 ． ＼

                IRR三ii一 R  À’‘，，“）
                            i，一i, ／P ． ＼ I尸 ． ＼

                                  kA’“‘”‘)         IA’.1’“1

    （四）内部收益率的经济含义

    内部收益率反映的是项目全部投资所获得的实际最大收益率，是项目借人资

金利率的临界值。假设一个项目的全部投资均来自借人资金，从理论上讲，若借

人资金的利率i小于项目的内部收益率IRR，则项目会有盈利；若i > IRR，则

项目就会亏损；若 i=IRR，则由项目全部投资所得的净收益刚好用于偿还借入

资金的本金和利息。这样一个偿还的过程只与项目的某些内部因素，如借人资金

额、各年的净收益，以及由于存在资金的时间价值而产生的资金的增值率有关，

反映的是发生在项目内部的资金的盈利情况，而与项目之外的外界因素无关。

    （五）内部收益率 （IRR）指标的优点与不足

    1. IRR指标的优点

    考虑了资金的时间价值以及项目在整个寿命期内的经济状况；能够直接衡量
项目真正的投资收益率；不需要事先确定一个基准收益率，而只需要知道基准收

益率的大致范围即可。

    2. IRR指标的不足

    需要大量的与投资项目有关的数据，计算比较麻烦；对于具有非常规现金流

量的项目来讲，其内部收益率往往不是惟一的，在某些情况下甚至不存在。

    二、投资回收期

    （一）静态投资回收期 （Pt)

    静态投资回收期是指以每年的净收益回收项目全部投资所需要的时间，是考

察项目财务上投资回收能力的重要指标。这里所说的全部投资，既包括固定资产

投资，又包括流动资金投资。

    静态投资回收期的表达式为

                                        Pe

                      艺(CI一CO) t＝0                  (2一22)
                                                                t=0

式中 Pl— 静态投资回收期；

          CI— 现金流人量；

          CO— 现金流出量；

  (CI一〔'O)t— 第t年的净现金流量。

    静态投资回收期一般以 “年”为单位，自项目建设开始年算起。当然也可以

计算自项目建成投产年算起的静态投资回收期。但对于后一种情况，需要加以说

明，以防止两种情况的混淆。
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    式 （2一22)是一个一般表达式，在具体计算静态投资回收期时又分以下两

种情况：

    1)项目建成投产后各年的净收益 （也即净现金流量）均相同，则静态投资

回收期的计算式为

                                            。 K ，。 ，，、
                                          P，二誉 (2一23)

                                                R 、一 ＿＿

式中 K— 全部投资；

      R— 每年的净收益。

    例2一17 某投资方案一次性投资500万元，估计投产后其各年的平均净收

益为80万元，求该方案的静态投资回收期。
    解 根据式 （2-23)可有

                        只＝(500180）年＝6.25年

    2）项目建成投产后各年的净收益不相同，则静态投资回收期可根据累计净

现金流量求得。其计算式为

      n＿「 累计净现金流量 I，．上一年累计净现金流量绝对值
        尸，二｝＿芳：，，．二竺尝咒亡 ，，，｝一1＋七－一一‘J珠   1 17'%U贵VIY彗    }ViV Lls
      且‘一L开始出现正值的年份」 孟’ 当年净现金流量

                                                                  (2一24)

    例2一18 某投资方案的净现金流量如图2一21所示，试计算静态投资回收

期。

  0f o0门一
                              图2一21 净现金流量图

    解 列出该方案的累计现金流量表如表2-4所示。
                            表2一4 累计净现金流妞表 （单位：万元）

凛FT-          0       17      ic          -100     -80-100     -180常 4        5        660       60       90-20      40       130
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    根据式 （2一24）可有

              尸，一（5一1＋上烈 ）年一4.33年
                          、一 ‘’ 60 ）’

    静态投资回收期一般从建设开始年算起。采用静态投资回收期对投资方案进

行评价时，其基本做法如下：

    1)确定行业的基准投资回收期 （尸。）。基准投资回收期是国家根据国民经
济各部门、各地区的具体经济条件，按照行业和部门的特点，结合财务会计上的

有关制度及规定而颁布，同时进行不定期修订的建设项目经济评价参数，是对投

资方案进行经济评价的重要标准。

    2)计算项目的静态投资回收期 （尸，）。

    3）比较P，与P,:

    若Pt<P,，则项目投资可按期回收。

    若尸。＞尸。，则项目投资不可按期回收。

    静态投资回收期 （尸：）指标有其优点与不足。其优点在于：经济意义明确、
直观，计算方便；在一定程度上反映了投资效果的优劣；可适用于各种投资规

模。

    其不足之处在于：只考虑投资回收之前的效果，不能反映回收投资之后的情

况，也即无法准确衡量项目投资收益的大小；没有考虑资金的时间价值，因此无

法正确地辨识项目的优劣。

    （二）动态投资回收期 （P")
    动态投资回收期是指在考虑了资金时间价值的情况下，以项目每年的净收益

回收项目全部投资所需要的时间。这个指标主要是为了克服静态投资回收期指标

由于没有考虑资金的时间价值，因而不适合用于计算期较长的项目经济评价的弊

病。

    在实际应用中，往往根据项目的现金流量表，采用下列近似公式计算

        、 累计净现金流量开始 二上一年累计净现金流量现值的经罗寸值 ，。 。二、          只＝刁“r．’．二} V14}/ 1 TH一1＋二生‘工共黔汁帐令黔兴奢旨半思拼 (2一25）
        L L一 出现正值的年份 1’ 当甲争现金流量现值 、‘““，

式中 P"— 动态投资回收期。
    例2-19 某项目有关数据如表2-5所示，计算该项目的动态投资回收期。

    根据式 （2一25）有

                P;＝(6一1＋I一118.5｝/141．1）年=5.84年

    动态投资回收期用于投资方案评价的判别准则可根据净现值的判别准则推

出。根据净现值的计算公式和动态投资回收期的计算公式容易得到：

    当NPV = 0时，有到＝n，因此耳的判别准则是：
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    若到镇n, NPV）O，方案可以考虑接受。

    若到＞n，NPV GO，方案不能接受。
                            表2一5某项目有关数据表 （单位：万元）

一才
                            思 考 题

    1什么是资金时间价值？

    2．什么是有效利率与名义利率？如何换算？

    3．净现值 (NPV）的含义及净现值的判别准则是什么？

    4．净现值 （NPV）指标有哪些优点与不足？

    5．内部收益率的概念及判别准则有哪些？

    6．内部收益率指标有哪些优点与不足？

                              习 题

    1某人将20000元存放于银行，年利率为6%，一年后的本利和为多少？

    2.假设某企业有一笔4年后到期的借款，数额为1000万元，为此设置偿债基金，年复利

率为10%，到期一次还清借款，问每年年末应存人的金额是多少？

    3．租入某设备每年末需要支付 120元，年复利率为 10%，问5年内应支付的租金总额的

现值是多少？

    4．某企业现在借得1000万元的贷款，在10年内以年利率12％等额偿还，每年应付的金

额是多少？

    5．某公司决定连续5年于每年年初存人100万元作为建房基金，银行存款利率为10%,

该公司在第 5年末能一次取出本利和多少钱？

    6．某房地产开发公司拟在年初存人一笔资金，以便于在第六年年末取出1000万元，至第

10年末取完。在银行存款利率为to％的情况下，应在最初一次存人银行多少钱？

    7．现有两家银行可以提供贷款：甲银行年利率为 10%，一年计息一次；乙银行年利率为

16%，一月计息一次。两家银行均为复利计息，应向哪家银行贷款？
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    8．某投资方案一次性投资300万元，估计投产后其各年的平均净收益为60万元，求该方

案的静态投资回收期。

    9，某项目的各年现金流量如表2-6所示，试用净现值指标判断项目的经济性 （i=

10%）。

                            表2-6 某项目的现金流f表 （单位：万元）

      年 序 0         1           2          3        4--19        20

      投资支出 50       10

      经营成本 20         17         17         15

        收人 20         30         35         50

      净现金流量 一50 一10        0          13         18         35



        第三章 房地产投资方案选择

            第一节 房地产投资方案选择条件

    一、房地产项目计算期的确定

    房地产项目计算期也称为房地产项目的经济寿命期，是指拟建房地产项目服

务年限。项目的计算期包括拟建房地产项目的建设期和生产经营期两个阶段。

    1．房地产项目建设期

    房地产项目建设期是指项目从开始施工到全部建成投产所需要的时间。建设

期的长短与投资项目规模大小、行业性质和建设方式有关，应根据实际需要加以
确定。对于特定的房地产建设项目，建设期的长短直接影响投资成本和项目预期

收益的大小。

    2．生产期

    生产期一般分为达产期和正常运营期。投产后达到设计生产能力的时间为达

产期，达到设计生产能力后的生产期为正常运营期。项目的生产期根据项目的性

质、技术水平、技术进步的速度来合理确定。

    二、利润额和利润率

    首先用一个简单的例子说明可否利用利润额和利润率进行多方案选择。

    例3一1 某人A欲进行投资。一年后可收回投资的方案有甲和乙两个：甲

方案现在支出3000元，一年后可收回3600元；乙方案现在支出4000元，一年

后可收回4750元。试从中选择有利方案。

    在这种情况下，使用最广泛的判断尺度就是利润额和该值除以投资额而得的

利润率。如果以利润额为尺度，则有：因甲方案的利润额为600元，乙方案的利

润额为750元，乙较甲多150元；某人A的钱为自有资金，无需支付利息，因

而判定的结果是利润额大的乙方案有利。

    这种判断事实上是不正确的。举一个极端的例子：有投资3000元、回收

3600元与投资30000元、回收30600元的两个方案。每个方案的利润额皆为600

元，但事实上这两个方案是不同的，因为后者的投资是前者的10倍。

    用利润额判断方案的优劣显然是不合理的，因而广泛地采用投资效率的尺

度，即以利润率为尺度确定方案的优劣。利润率的表达式为：利润率二利润一投

资额。由此可以计算出上述甲和乙方案的利润率分别为20％和18.75%。因为甲
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方案较乙方案利润率大，所以可认为甲方案有利。然而，这种判断实际上也不够

正确。假设有投资4万元、利润为6000元、利润率为15％的方案，虽然15％小

于甲、乙两方案的利润率，但是不能武断地说该方案较甲、乙两方案都不利。的

确，该方案的效率较低，但利润额较甲、乙两方案大很多，这一点不能不加以考
虑。所以仅以利润率为尺度判断方案的优劣也存在着某种不足。

    通过上例可以看出，为了正确地判定方案的优劣，不能仅仅使用利润额或利

润率为尺度。

    三、房地产投资方案选择条件与类型

    （一）房地产投资方案选择条件
    要想解决上例中提出的问题，必须给定以下前提条件：

    1)投资机会。

    2)方案类型。

    3)资金的制约条件。

    （二）房地产投资机会与基准收益率
    上例之所以不能采用利润额或利润率作为优劣判定的尺度，原因之一就是不

清楚除甲、乙两方案之外是否还有其他方案，即缺乏投资机会这个条件。假如采

用了甲、乙两方案中的一个方案，很可能就失去了比这两个方案有更高收益的机

会。当然大多数情况下将全部方案都找出来是不可能的，但是总要有个基准，以

便判定方案的优劣。这个基准就是基准收益率 （亦称基准贴现率），该值描述了

通常投资机会应该达到的收益率。对某人A来说，全部可能投资方案是否只有

甲和乙两个方案，乙方案较甲方案多出的1000元是否还有其他投资途径，都要

首先确定。

    （三）房地产投资方案的类型

    根据方案之间的关系，可以分为独立方案、互斥方案和混合方案。

    所谓独立方案，是指方案间互不干扰，即一个方案的执行不影响另一些方案

的执行，在选择方案时可以任意组合，直到资源得到充分运用为止。例如某房地

产公司想投资开发几个项目时，这些方案之间的关系就是独立的。

    独立方案的定义如果更加严格地讲，应该是：若方案间加法法则成立，则这

些方案是彼此独立的。例如，现有甲、乙两个方案（假设投资期为1年），仅向甲

方案投资，投资额为2000元，收益为2600元；仅向乙方案投资时，投资额为3000
元，收益为3750元。若以5000元同时向两个方案投资时，收益正好为6350元，那

么就说这两个方案间加法法则成立，即甲、乙两个方案是相互独立的。

    所谓互斥方案，就是在若干个方案中，选择其中任何一个方案，则其他方案

就必须被排斥的一组方案。例如在某一个确定的地点有建商场、写字楼、住宅等

方案，此时选择其中任何一个方案其他方案就无法实施，方案具有排它性，因此
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这些方案间的关系就是互斥型的。

    混合方案是上述独立型与互斥型的混合结构，具体说是在一定条件 （如资金

条件）制约下，有若干个相互独立的方案，在这些独立方案中又分别包含着几个

互斥型的方案。例如某公司欲开发几个项目，而每个项目分别有几个方案，比如

A地块有A,,凡方案，B地块有Bl,场方案，C地块有Cl, q、马等互斥方
案。但由于资金有限，需要选择能使资金得到充分运用的方案，这时就面临着混

合方案的选择问题。

    在方案选择前搞清这些方案属于何种类型是至关重要的。因为方案类型不

同，其选择、判断的尺度也不同，因而选择的结果不同。

    对例1中的某人A来说，甲、乙两方案是只能取其中一个还是两方案同时

都可以取，方案之间关系应明确。除此之外，不论是何种房地产投资方案，根据

其投资期的长短都有长期投资方案与短期投资方案之分。

    （四）资金的制约条件

    在方案选择时，资金的制约条件是很重要的。按资金的来源大致可分为两种：自

有资金和借贷资金。用自有资金进行投资，就意味着失去了进行其他投资时所能获

得的收益（机会成本）；用借贷资金进行投资。就必须在一定期间内偿还，并要支付贷
款利息。在进行方案分析时，必须搞清资金的来源、限额和利率是多少。

          第二节 短期房地产投资方案的选择

    短期房地产投资方案是指投资期为一年或一年以下的投资方案。由于投资时

间短，资金的时间价值对投资方案的选择影响不太大，所以在进行投资方案选择

时，为简化计算，往往不考虑资金的时间价值，用静态方法对方案进行选择。

    一、短期独立方案选择

    （一）短期独立方案选择与效率尺度

    在某种资源有限的条件下，从众多的互相独立的方案中选择几个方案时，使

用 “效率”的尺度是十分有效的。通常 “效率”可以用下式表达

                          、＊＿ 利润                          效率＝诬丽落不下} J'1至瓦宜 (3一1)
                          从十一制约的资源数量

    这里 “制约的资源”是广义的资源，可以是资金，也可以是时间、空间、面

积等等，要依据问题的内容而定。因而上述公式不仅仅对房地产投资方案有效，

对其他任何内容的短期独立方案选择都是有效的尺度。例如，在繁华地段开发商

场项目，要求早竣工早投入运营，则有限的资源就是时间；如果出租的仓库按体

积计价，则有限的空间就是制约的资源数量。前者就应以单位时间的边际利率大

小为序选择方案，后者就应以单位空间的利润额的大小为序加以选择。
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    （二）短期独立方案选择图

    以下面的问题为例说明如何进行短期独立方案选择。

    例3-2 某开发公司x，现有资金2000万元，欲开发A,B,C三个项目。

每个项目需求资金1000万元，预计的投资收益率分别为10%, 20%, 30%，项

目的期限为一年。该公司如果不将此款用于开发A, B, C项目，则运用于其他

机会的利率最高可达8%a x公司可以从中选择一个项目，亦可选择两个项目作

为投资对象，当然也可以都不开发，因而A, B, C三个方案对x公司来说是个

短期独立方案的选择问题。因为投资收益率最小者 （10%）大于公司的其他运用

机会的利率 （8%)，因而对x公司来说，A, B, C三方案都是有利的方案。但
x公司仅有2000万元的资金， ｝
无法同时满足三者的需求，于 卜．一 一门

是x公司想从银行贷款以满足 艺 ｛ ｝ 20

要求。现在假如有一家银行Y  4    I  c       I ！

同意按年利率25％借给x公司 蓑 ｝ ｝ s ｝一二匕一，
＿＿＿＿一 ＿ 、、＿． ＿＿，：一 一 ，＿ %    I          I
1000万元。这时，x公司应如 一 ｝1000 ！ 1000   1   loon

何决策？ －

  为了解答上述x公司的问 投R X/a)万元
题，下面介绍一种应用 “效 。

率”尺度进行短期独立方案选 ＿

择的图解方法。该方法的步骤 获 厂一一一门JT. J L- IkT /J’“。1̂ !J’“曰‘，分 鹭 ｛由Y银 ：
如下： 委 ；行贷款 ｛

    1)计算各方案的利润与 蕊 ： ！ ；
，：。‘rnr二二a.。，，＊ ，、、二、 －一一一下喜征丈一一」 1000 ；
制约资源的比率 （这里为 自真奥金 ； ‘U田 ！
10%, 20%, 30%)，该值 即 。＊

为资源的“效率”。将各值按 b)
自大到小的顺序排列，如图3 奋

一la所示。 冬 一－JV
            ，‘一 ．、．， ＿ ，。～ ，，一 哥 ＿ ＿ －二‘＿ ＿

    2)将可以用于投资的资 +T- 2。 厂一一一一一
八。。f＊ ，、 二-4*。。，。 苔 c ～－ 七金的利率 （这里为 8％和 4 ‘ “一 －－ 一 w 。 d
25 ）由小至大排列，如图3 ‘ 。 ：匕‘巴一～

一lb所示。 夏 「下霖一一一,nnn一 I     ,nnn     I

    3)将上濒 酷 撇 图3 — 一

-lc的形式。通常称该图为独 投资额／万元
立方案选择图。

    4}找出由左向右减小的 图3-1独立方案选择顺序
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利润率线与由左向右增加的资本的利率线的交点，该交点左方所在的方案即是最

后选择的方案。

    由图3一1。可以看出，X公司最有利的选择应该是将2000万元分别用于C

与B，而Y银行利率25% >10%，故不应开发A项目。

    实际上，短期独立方案选择图不仅可以应用于上述的投资问题，也可以应用

于任何资源有限条件下的其他独立方案的选择中。

    二、短期互斥方案选择

    （一）短期互斥方案与追加资源的效率

    对于短期互斥方案选择，追加资源的效率 （就是追加资源所增加的利润与追

加资源的数量之比）是评价的标准。举例说明如下。

    例3一3 某房地产销售部门现在因为工作繁忙，想在今后一段时间内雇佣

临时工作人员以增加营业利润。根据预测，雇佣人数与营业利润的关系如表3一

1所示。雇佣人员工资为600元明 。表中 “营业利润增加额”是指每月的销售

额减成本及其他营业费，但尚未减去人工费的数额。该公司应雇佣几个人呢？

                        表3一1 雇佣人数与营业利润增加额

介一1二｛                                  25002                                  35003                                  4000
    这里的A1.戊、A3方案是短期互斥方案。由表3一1所示可知，当雇佣人

数由零增加到1人时，追加的营业利润为2500元，该值比工资额 （600元）多，
因而增加1人的方案较零方案有利；当人数由1人增至2人时，营业利润增加

1000元，仍比工资多，因而A方案较A1方案有利；当人数由2人增至3人时，
营业利润增加500元，比工资还少，因而凡方案不如气方案，最有利的方案为

戊方案，见表3一1。 A

    可以将上述结果用图3一2  }e｝ A

表示。横轴表示雇佣人数，纵 a！ 岁丫 ； ＿‘、

轴表示营业利润增加额，各直 v｝ ／ ’、啄嗯,u' ,

线线段的斜率即为追加资源的 蛋1矛粼 ，声尹－。。 一卜、、．·，一、 ～ ””。 ～、、 今 1 气丫 ＿产尹

效率。当此斜率大于工资的斜 柳｝／ ＿，‘－

率（图中的虚线）时，为有利 。‘立一叶一一一寸一一一十一一一
方案，由大变小的转折点即为 雇佣人数从
最有利的方案。通常将这种追

加单位资源而引起的利润增加 图3-2追加资源效率图
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额为尺度的选择方法称为追加效率法。该方法广泛地应用于互斥方案的选择中。

    （二）追加收益率与无资格方案

    对于投资方案，追加资源的效率就是追加投资收益率。追加投资收益率由Y

表示，就是追加投资所增加的利润与追加投资的数量比。图3一2连接各方案利

润点所成的图形恰好呈现上凸的形式 （单调减小），但实际上并不是所有各方案

连接成的图形都能呈现上凸的形式。对于不为上凸形式的图形，必须予以适当处

理之后再加以运用。下面用实例说明。

    例3一4 表3-2中列出了6个互斥的房地产投资方案，假如收益仅在一年

内发生一次，基准收益率为10%。运用追加投资收益率法选择最有利的房地产

投资方案。

                          表3一2 互斥的房地产投资方案 （单位：万元）

下 qkg250390513件A4       500A5       600A6       700甘
    解 首先计算追加投资收益率

                          50一a 、尸n                                         90一50
            Y 一A二念涂一未=25%                         Y 一A＝石云长，嘴-=40%            ，“I一气 200一0 一‘U ‘飞一入 300一200 ’一‘U

                          113一90 ，，n， 120一113 ，。

        YA+一、一而二谕一2396    YA4一7一亏筋丁药石一7%
                        132一120 二，。 140一132

        Y一A,一赢扛筋6一‘2 %    YA6一气＝氛示赢一8%
    将求得的追加投资收益率画成图，得到图3一30

      14沈 一。、
                          120 二公卜州卜一 八s

                  暴  -I             r
                          班： 90卜 Jr

                  !1M 1           40%/
                    泪   I           /

    ‘一赎 Al25%}      100  00 30      400     500     600     700
                                                    投资额／万元

                        图3一3 不单调减少的追加投资收益率
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    此时追加投资收益率不是单调减少的，图形不呈上凸形式，无法应用以上方

法。为了应用上述方法，应该对该图加以适当处理。处理方法很简单，只需将其

联结成上凸的折线即可，见图3一4。新折线下的方案 （A1,人）称为无资格方
案，就是说它们不可能成为最优方案，无资格参与选择，在方案选择前应将其淘

汰，以简化方案选择的过程。

        ！4沈 二

                                  0      100 200     300     400    SW    600     N O

                                                      投资额／万元

                        图3一4单调减少的追加投资收益率

    下一步就是求出新联线 （图3一4)中虚线所形成的方案的追加投资收益率。

由不投资到追加300万元而成A：方案时的追加投资收益率为
                                            90一0 。

                              YA一A二斌青肖玉＝30                      ·‘一、 300一。一‘”

    在凡方案基础上再追加200万元投资而成凡方案时，其追加投资收益率为
                                      132一113 。

                          Y 一A＝嚣汁号嚣＝9．5％                      ，S一气 600一400 ”一’“

    排除无资格方案后的追加投资收益率如表3一3所示。Ao表示不投资方案。
                            表3一3 追加投资收益率

一价一亡价
  这里的基准收益率为10%，而YA3 -AZ一23% > 10%, y,4,_A,一9.5% <

10%，因此最有利的方案为A3方案，即以基准收益率为准，大于和小于该值的
交点处所代表的方案就是最终选择的方案。

    三、短期混合方案的选择

    对于短期混合方案的选择，只要按上述互斥方案的选择方法— 追加资源的



                                                                                            41

效率适当加以扩展即可进行。对于房地产投资方案，这种追加资源的效率就是追

加投资收益率。下面举例说明方案选择的过程。

    例3-5 某房地产公司欲投资三个项目，每个项目的投资寿命期为一年，

各项目彼此独立。其投资额和投资后的净收益如表3-4所示。各项目的房地产

投资方案是互斥的。该部门的基准收益率为10%，该公司资金的数额为4000万

元和5000万元时应如何选择方案？

                    表3一4  A, B, C三个项目的房地产投资方案 （单位：万元）

A r! HA,       1000A2       2000A.,      3000一二B*H号                        C*Q1000      480       C,     1000      1502000      600       C      2000      400C      3000      460
    这是一个短期混合方案的选择问题。首先求出各追加投资收益率。

              300 二n八。， ，八n 450一300 、，。八。
    y 一A=瑞器派    x 100% =309'o        y 一A二不瑞扮于- x100%=15%
    ‘气一气 1000”’Uu‘U ““‘” ‘气一人 2000一1000”‘uU‘“ ‘“’“

                540一450 、、。八。 八n 480、二八八。， Jn。
    y 一A=希器～下袱：氛          x 100％二9％ y9 。一。二云获认x 100% =48%    ‘j一气 3000一2000 ‘”“’“ ’‘“ ‘匕1一' 1000 ‘””‘” ’”‘”

                600一480 、二。八。， 、，。， 150
    y 一。＝书米青一母nnn x ＝1296  y。一。片 nnn x- ＝19%
    ‘飞一}} 一1000’‘一 ’” ’“’U ‘1-1一to 1000 ’‘一 ‘U

                400一150 、、八八。 、，八 460一400 、，．。八。
    y。一。＝不米青一袱众x 100% =25%   y。一二＝；丁浅淤朴荔众 x 100%＝6%    ‘1'2一u1  2000一1000 一”‘” 一 ’一 ‘、：一绳 3000一2000 －一 ‘－ 一‘－

    将上述追加投资收益率画成互斥方案选择图，见图3-5。由图可见，CI方
案是无资格方案，将其排除。求得新的追加投资收益率为

                                          400一0
                              ）二一。二斌器万二长二20%
                                ‘U2一与 2000一0 ‘”‘“

540！                                              E00-．，。，，，。  0 ，＿‘｝ J产产 一J 1R 480一 ‘i  性 450E 声呱＿ 枷 ‘’” 'R,                460一 6% --o

  相 300V r 粉 ’“’ AM               In./- i1厂 －

              1000   2000  3000 〕 1000    3000 一 0一万 000 －丫丽Oa一 功丽一

                投资额／万元 投资额／万元 投资额／万元

                    a)                                   b)                              c)

                  图3-5  A, B, C三个项目的投资方案追加收益率

                        a) A项目投资 b) B项目投资 C) C项目投资
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    完成了上述工作之后，就可以进行混合方案的选择了。具体做法是：将每个

追加房地产投资方案看作是独立方案，按追加投资收益率的大小为序排列成与独

立方案选择图相似的形式，然后依据资金的限额条件以及基准收益率的大小加以

选择即可，见图3一6。图3一6称为混合方案选择图。图中A,-Ao, A2-Al,

⋯分别表示向Ao方案追加投资而得A；方案，向A,方案追加投资而得A2方案
等。

  ：48I   30
          事 ！ ’ 一月A.-A_卜 一 ～－～～～～，

                E000                   1000      2000      1000     1000     1000     1000

                                                            万元

        ＿一
                              图3一6 混合方案选择图

    由图3-6可见：当资金数额为4000万元时，应选（B，一场）十（A1一与）十
( C}l一Co）二B,+A,+G，即Al, B,, C,为最优方案；当资金的数额为5000万元

时，应选（B,一Bo)＋(A；一AO)干(C2一Co)＋(A2一A,）二B,十C} + A2，即应选A2,
B, ,Q方案。因为由戊方案再追加1000万元而成与方案时其追加投资收益率

为9%<10%,姚方案追加成场方案时为6%<10%，所以即使资金充足，也

不应选择A3, C3方案。

          第三节 长期房地产投资方案的选择

    长期房地产投资方案是指投资期超过一年的投资方案。由于投资经历的时间

较长，各种影响因素对资金时间价值的影响很大，在进行投资方案选择时，必须

考虑资金的时间价值，采用动态的选择方法进行方案的选择。长期房地产投资方

案的选择方法与短期房地产投资方案选择类似。
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    一、长期房地产投资独立方案选择

    拟选方案均为相互独立，其方案的比较和选择，将根据资金的约束条件来进

行。有两种情况：

    1)当资金充裕、不受约束时。方案的选择，可以按照单个方案的评价方法

来决定，即如果方案的NP V妻0或IRR妻i,，就是可行的，否则就不可行。
    2)当资金有限时，要以资金为制约条件，来选择最佳的方案组合，使有限

的资金得到充分运用。选择时以方案自身的效率— 内部收益率为尺度。

    下面用实例说明。

    例3-6 表3一5中列出了某公司的6个互相独立的房地产投资项目。各项

目每期期末的净收益都相同，寿命期皆为8年。若基准收益率为10%，可利用

的资金总额只有3000万元时应选择哪些方案？若该公司所需资金必须从银行贷

款，贷款数额为600万元时利率为12%，此后每增加600万元利率就增加4%，

则应如何选择方案？

                        表3一5 六个独立的房地产投资方案 （单位：万元）

毓ABC粉#IJ}}$}}于                 }}}J}}I}500                         171700                         228400                         150
              D             I         750 】 167

                    E ｝ 900 ｝ 235

            F ｝ 850 ｛ ．159

    首先求出各项目的内部收益率

                171 x (P /A, IRR A,8）一500＝0JRRA＝30%

                228 x（P/A,IRRB,8）一700＝0, IRR B＝28%

              150 x（P从 ，IRR c, 8）一400＝0,IRRC=34%

                167x(P/A，IRR D,8）一750二0, IRRD＝15％

                235 x (P /A，IRRE,8）一900＝0，IRR E＝20

                159 x (P /A，IRR F,8）一850“0, IRRF＝7

    将上述求得的内部收益率按自大至小的顺序排列，见图3-70

    由图3-7所示可知：当资金的限额为3000万元时应取C, A, B, E四个方

案。此时虽然资金尚有3000万元一（400 + 500 + 700 + 900）万元＝500万元的余

额，但D方案需投资750万元，所以不能选D方案。由于F方案的内部收益率

仅为7%，因此即使资金足够也不宜采纳。

    当利率递增时，将递增利率线画在该图上，见图3一7中虚线。此时应取C,

A, B方案，其他方案不宜采用。
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一卜汽一、＿＿m、
                  400      500        700           900            750            850

    卜，一一 叫#ft'}F}l/Fic      l
                            图3一7 独立方案的选择图

    此例中的方案寿命期均相同。但在现实的经济生活中，往往会面临着很多寿

命期不同的房地产投资方案的选择，在这种情况下该如何处理呢？这个问题将在

长期互斥方案的选择中阐述。

    二、长期房地产投资互斥方案选择

    长期互斥方案选择的经济评价方法一般应采用表示绝对经济效果的净现值法

来比较，也可采用表示相对经济效果的内部收益率法比较。但在采用内部收益率

法时，应按方案之间的差额现金流量来计算差额内部收益率，以此来判断方案的

优劣。根据互斥型方案计算期 （寿命期）是否相同，可分为计算期相同方案选择

和计算期不同方案选择。

    （一）计算期相同方案的选择

    1．净现值法、净年值法、净将来值法

    对于单一的房地产投资方案，当给定基准收益率或目标收益率后，只要求得

的净现值、净年值或净将来值大于零，那么该方案就是可以接受的。对于多个长

期互斥方案的选择来说，同样可以应用净现值、净年值和净将来值作为比较尺

度。当各方案的寿命期相同时，可如下择优：

    1)净现值法。取各方案中NPV值最大者为最优方案。

    ?)净年值法。取八W最大者为最优方案。

    3）净将来值法。取FW最大者为最优方案。

    事实上，当基准收益率一定，各方案寿命期相同时，上述三种尺度优劣判定

的结论是一致的，由资金时间价值的换算公式可知

                                F＝P(1＋i）”

    年值A与现值尸及F之间又存在下述关系
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                          ＿ i（1＋i）” 。 i
                          A 二尸 一 二F—
                          一（1＋i)”一1 一（I＋i)”一1

    因为i和二都是同一数值，所以上述各因数都是一个大于零的常数。因此，

对于两个房地产投资方案A, B，必有下述关系成立：

    若PA< P8，则FA< Fe;
    若PA< PB，则AA<ABo
    可见，在计算时采用任何一种方法都可以。一般多采用净现值法。

    下面举例说明这种比较方法。

    例3一7 某房地产公司现有A,B,C三个长期互斥方案，各方案的初期投

资额、每年年末的营业收益及营业费用如表3一6所示。各房地产投资方案的寿

命期均为6年，6年后残值为零。基准收益率i,=10%。采用净现值法选择方
案。

                        表3一6 房地产投资方案的现金流f （单位：万元）

    投资方案 ’｝”．初期投蔚 ’！’年音业收扩”厂’．’年音显费用”．｛ 净皎益
            A ｝ 2000 ｛ 1200 ｝ 500 ｝ 700

            B ｝ 3000 ｝ 1600 ｝ 650      I      950

      ．      C ．｝． 4000 ｝ 1600．1                               450 ｛． 1,150．

    首先画出三个方案的现金流量图，如图3一8所示。

                                    ＿＿＿＿一、 115。万元／年
            700万元／年 950)7 7G/年 ． ‘一1‘一了’1 ．

    2000力兀 ！ 1
                              3000万A 下

                                                                          4000万元
                a)                               b)                                })

                            图3一8互斥方案现金流量图

                a) A方案的现金流量 b) B方案的现金流量 。）C方案的现金流量

    求得各方案的净现值如下

          NPVA= 700万元x (P /A，10% , 6）一2000万元二1049万元

          NPVB＝950万元x (P/A，10%,6)一3000万元＝1137万元

          NPVC=］150万元x (P/A,10% ,6）一4000万元＝1008万元

    由于NPVB最大，所以B方案应是最优方案。

    2．差额法

    在实践中，预测各方案的收益和费用是很不容易的。但是，在很多情况下，

研究各方案不同的经济要素，找出各方案之间的现金流量差额却比较容易。所
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以，研究两方案现金流量的差额，由差额的净现值、净年值或净将来值的正负来

判定方案的优劣是有效的方法，这种方法就称为差额法。它的前提必须是较低净

现值 （或A W , FW）的方案已被证明是合理的，即其NP V >0且IRR > i ,

    例如，有A, B两个长期互斥方案，i、二均相同，用NPV(B-A）表示B方案

较A方案增加部分现金流量的净现值，应有NPV;B-A) = NPVB一NPVA。当
NPV(B-A) >0时，则B方案较A方案有利；当NPVcB._A)<0时，则A方案较B

方案有利。

    3．长期互斥方案与内部收益率

    在长期互斥方案选择时，不能直接应用内部收益率为尺度。下面仍以例7为

例加以说明。

    求出各方案的内部收益率如下：

              2000 x（A /P，IRR A,6）一700＝0， IRR A--26 . 4 %

              3000 x（A /P，IRR B,6）一950=0， IRR B-}22．1％

              4000 x (A /P , IRR c，6）一1150＝0， IRR}}18．2％

    因为A方案的内部收益率最大，此时如果采用内部收益率的大小来判断方

案的优劣，那么就应是A方案最优。这个结论与采用净现值法选择结果相予盾。

可见，对于从若于个方案中择优的长期互斥方案问题，不能直接使用内部收益率

作为判断优劣的尺度。

    4．长期互斥方案与追加投资收益率

    进行长期互斥方案的选择时，除采用净现值法以外，也可以采用追加投资收

益率 （也叫差额内部收益率）这个尺度。运用这两个尺度衡量的结果是一致的。

    仍以例7加以说明。向B方案投资就意味着比A方案多投资1000万元，追

加投资的结果将使B方案较A方案每年年末多250万元的净收益。如图3一9。所

示，将其称为B-A方案。其追加投资收益率IRR; B- A）可由下式求得

            250 x（P IA，IRR (。一a.)，6）一1000＝0，IRR (B- .A)＝13％

                    250万元／年 ，n。丫 ，，

价华．件一3     4     5      b
  1000万元 3000万元

                      a)                    b）

                              图3一9 差额现金流量图

                      a) B方案与A方案的差额 b) C方案与E3方案的差额
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    因为13％比基准收益率i,=10％大，所以追加投资是合适的，即可以认为B
方案较A方案好。同样，在B方案的基础上再追加投资1000万元，其追加投资

收益率IRR(c_B)，可由图3一9h求得
          200 X (P /A，IRR (c一B),6）一1000=0, IRRIc一B)＝5.5%

    因为追加1000万元的收益率仅有5.5%<10%,所以没有必要追加，最有

利的是B方案。用图形的形式将追加投资收益率描绘出来，就如图3一10所示。

  I只 ． ‘
  胶 字
  、、 。＿。 ＿ 眷 ＿ 264
  相 150-                        5.5"/u洲    AC 瓣一
  邻  q。一 ＿＿＿ 刀尸产 ，.1       0
  东 一 13%／ Ag  1-1 邻
  粼 Inn - ，／ 事
  员 一 2尹Ap / -ic=10% 貂 ＿ 13
  叫 ，‘，。，2／ ＿沪．产 － 一 月 一－̀ 1        10

          一‘.Z ／ ‘ 喇 三 ！

      0              2000    3000     4000        v      )Ann ．znnn ．Annn．投资额／万元
                        投资9／万元 卜～一－— 一～十～一一尸一一州

                    a） b）

                            图3一10 追加投资收益率图

    应用追加投资收益率法进行长期互斥方案选择时，如果出现了无资格方案，

就应该将含有无资格方案的追加投资收益率图 （亦称互斥方案选择图）修改成使

追加投资收益率呈单调减少的形式，进而应用上述方法进行方案的选择。下面举

例加以说明。

    例3一8 某房地产公司正在研究从五个长期互斥方案中选择一个最优方案

的问题。各方案的投资额及每年年末的净收益如表3一7所示。寿命期都为7年，

该企业的基准收益率在8％到12％之间，试选择最优方案。
                  表3一， 追加投资收益率不单调减少的长期互斥方案

一一于一*iB(A/)Yn-*-1124147
    各方案的追加投资收益率可由下式求得

          57x(P/A，YA一,O,7）一200＝0，YA一AO＝21％

          (77一57) x (P /A，Ys一A,7）一（300一200)＝0，Ys一^＝996

          （106一77) x (P /A，Yc一5,7）一（400一300)＝0，Yc-B＝19
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          （124一106) x (P /A，YD一c,7）一（500一400)＝0，YD一c＝6

          （147一124) x (P/A，YE一D,7）一（600一500)＝0，YE一D＝13％

    应用追加投资收益率选择方案时，可采用图解形式，如图3一11所示，横轴

为投资额，纵轴为每年的净收益。

  147  1147 - －
            1闷 ．二笋勺/'2o/
            胶 124- ＿洲二洲r
              4V                     106一 ‘声尸 6% “

            扮 77= 二尸可

  57- A21%一 。。＿
                    0                  200       300      400       500      600

                                                投资额／万元

                      图3一11有无资格方案时的互斥方案选择

    因为各方案点连成的折线不单调减少 （图中粗实线所示），故需将其转换成

单调减少的形式 （图中虚线所示）。由于B方案和D方案在虚线下，因此是无资

格方案。排除了无资格方案之后，就可以进行方案的选择。首先可由下式求得新

的追加投资收益率

      （106一57) x (P/A，IRR c一A,7）一（400一200)＝0, IRRc一A＝15．7

      (147一106)x(P/A,IRRE一c,7）一（600一400)＝0, IRRE一c＝10%

    该企业的基准收益率为8%-12％之间。若为8%，则由图可以看出，选E

方案最优；若基准收益率为12%，则C方案为最佳；若i。为10%，则C方案与
E方案优劣相同，可以任择其一。

    （二）计算期不同时的长期互斥方案选择

    在现实中，很多方案的计算期往往是不同的。例如在建造各种建筑物、构筑

物时，采用的结构形式 （比如砖混结构、钢结构、钢筋混凝土结构等）不同，其

投资额及寿命期也不同。

    为了使方案之间在时间上具有可比性，理论上可使各方案的现金流量按照它

们计算期的最小公倍数来进行预估。由于时间太远，将来的现金流量难以精确预

测，也由于各方案计算期相差太大而使最小公倍数的统一计算期过长等原因，实

际上在处理这类问题时，通常是将方案作为重复型更新投资来对待。即一般情况

下，将各方案按它们计算期的最小公倍数作为统一的计算期，各方案在统一计算
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期内的现金流量均按其原来计算期为周期重复变化。对于因方案数多且各个计算

期相差太大从而使最小公倍数的统一计算期很长的情况，则可按方案中最大计算

期作为各方案的计算期来处理，计算期小的方案可在最大计算期内按重复型投资

来处理，其重复周期多余部分可作为残值折现。这一近似处理方法，解决了方案

之间的可比性问题，又给计算带来了方便。

    对计算期不同方案进行比较时，可以采用净现值法或净年值法。净现值法是

按统一计算期的净现值作比较，净年值法是将各方案原计算期内现金流量折算成

等额年金。这两种方法的结论一致，而相比之下净年值法要简单，所以它常被用

来进行这类方案的比较。以下用实例说明比较方法。

    例3一9 某投资项目具有两个计算期不同的互斥型方案，各方案的投资额、

年净收益及计算期如表3-8所示，若项目的基准收益率i。二12%，选择何方案
为最优。

                        表3一8 两个计算期不同的互斥型方案

介兰摆一        一        800一律                    31000                   4
    根据各方案计算期的情况，可将两方案的最小公倍数作为统一计算期，再按

重复型投资的现金流量来计算比较。即方案的统一计算期为3X4=12年，为此

对A方案来说，现金流量要重复4个周期，对B方案则需重复3个周期，如图3
一12所示。

                    R。。                    T二 Rn。Ti -  800万7G             800                        乃VU刀兀 石UU刀兀 “””11理 。uUjJ夕u

          1800万元 I NO力兀 Isuu刀76            1800万元
                                                        a)

                    1000万元 1000万元 1000万元

          2200万元 2200力元 2200万元

                                                      b）

                          图3一12 计算期不同的现金流量图

                                    a) A方案 b) B方案

    1．按净现值法计算比较

    设NPVA12为方案A的统一计算期12年内的净现值；NPV 812为方案B的统
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一计算期12年内的净现值。则有

  NPVA12＝一1800万元（P/F,12%,9）一1800万元（P IF，12%，6)

            一1800万元（P/F,12%,3）一1800万元＋800万元（P IA，12%，12)

          =311.2万元

  1VPVB12＝一2200万元（P IF，12％,8）一2200万元（P IF，12%,4)

            一2200万元＋1000万元（P /A，12％，12)＝1076万元

    因为NPVB12 > NPVA12,所以方案B优于Ao
    2．用净年值法比较

    1)比较统一计算期的净年值。分别用AWA12和AWB12代表统一计算期内方

案A及B的净年值。则有

      A WA12＝NPVA12 (A /P，12％，12)＝(311．2x0．16144）万元、50万元

      AWB12＝NPV1312(A/P，12%，12)＝（1706 x 0．16144）万元、275万元

    因为AWB12 > A WA12，所以方案B优于A。结论与净现值法一致。

    2)比较各方案原计算期的净年值

              AW A3＝一1800万元（A /P，12%,3卜 800万元

                      ＝一1800万元x 0.41635＋800万元、50万元

              A WB4＝一2200万元（A /P，12%,4)＋1000万元

                      ＝＝一2200万元x 0.32923＋1000万元、275万元

    可见，AWA3 = AWA12和A WB4 = A WB12，这说明用净年值法时，计算一个
周期的净年值 （即原计算期的净年值）与计算最小公倍数的统一计算期的净年值

是相同的。因此，在实践中，一般按各方案的原计算期的净年值来比较。

    三、混合方案选择

    对于混合方案来说，方案选择的标准不是制约资源的 “效率”— 方案自身

的 “效率”（对房地产投资方案而言是内部收益率），而是追加资源的效率 （对于

房地产投资方案而言是追加投资收益率）。以下举例说明。

    例3-10 某房地产开发公司打算投资三个独立的项目A, B, C，各项目

分别有几个互斥方案，如表3一9所示。为使计算简单，假设各方案的寿命期为

无限。基准收益率为10%0

                            表3-，某公司的混合方案 （单位：万元）

二A*, pw       RWA       1000A}      2000A3      3000户BVIH4!Mmr100020003000一一C*QRAM  "qkra1000 4502000 600
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    如果资金充足，那么每个项目都可从若干个方案中选择一个最优方案，只要

这个方案是可行的，每个项目都可以实施。此时可以采用下述两种方法中的任何

一种选择方案：

    1)计算i,二10％时的净现值，然后采用IVPV值最大的方案。
    2）计算各方案的追加投资收益率，其值由大于基准收益率变为小于基准收

益率的转折点所在的方案，就是应选择的最优方案。

    为了讨论方便，我们采用第二种方法。当寿命期为无限时，方案年值与现值

之间有如下关系

                            1／，． 二（1＋i”一1 ．1＼ A

            Y一A -. ( limA介1+i厂一A i）一i
    于是可求得各方案的追加投资收益率如下

                      300一0 ＿。＿ 470一300 二，n
          Y 一A_六袱食止大        =30%         Y 一A二不之石一点一育长长不＝17%            ‘气一气 looo一0 “”’” ‘气一}  ?000一1000

                        550一470 八＿               50一I
          Y 一A＝耳瑞令一戈六长不=8%a       Y。一。二井沃万．气-=5%            ，.,一} 3000一2000 ‘” ‘n,一00 1000一0 ““

                        400一50 ＿＿＿， 470一400   ,. �,
          y。一。＝不不戈半－诱派石-35%     y 一R_状六天一长烹袱           =7%
            ‘112一111  2000一1000 ““‘“ 矛飞一飞 3000一2000

                      450一0 ＿＿ 600一450
          y。一。_六袄汁六       =45%        y 一仁= ＝15%
            ，I-,一}z 1000一0 ’“‘u ‘卜一七1 2000一1000

    上述AD, BD, CD为不进行投资的假设方案，因而AI、B，,C方案的追加投
资收益率与方案自身的内部收益率相等。将以上各追加投资收益率用图表示为图

3一13。为了选择方案，必须将该图变为上凸形式：B，方案是无资格方案，予以
排除。新的追加投资收益率为

｝、。Ik‘IK600-
  少  5$0一 Ro／＊ J口A， 犷 石。 I$0/aRo%  J A. } ／

  州 470一 夕f 想 470=               7%JJR, 岌 esn- ./
  烹 ．7％／ 一 芯 400 一 甘了 它 1 七1
  东 一‘／ 招 ～’ 4尸B， 已

  SCS 300 F 叭 岑 ，一 砚 ，J叮

          0 1000 2000 30（X） o l          VVV ZWU  3000 2000  3000 0 0

                投资额／万元 投资额／万元 投资额／万元

                  a) A项目 6)g项目 c)C项目

                    图3-13 各项目互斥方案的追加投资收益率
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                                          4(0一0 。
                                Y 一R二戒箭示一一认＝2096                                ，钱一气 2000一0 ‘”

    实际上企业的资金并不是无限的，因此就需要考虑在资金有限的条件下分配

资金，以使其发挥最有效的作用。例如该企业可供利用的资金只有4000万元，

那么应如何合理地分配以使得企业投资的净收益为最大呢？

    此时应按混合方案选择的方法进行。即将每个追加房地产投资方案看作是独

立方案，按追加投资收益率的大小为序予以排列，然后根据资金的限额条件进行

方案选择，见图3一14}

i>;卜
      }-, I 口

      梢 I      I_
      多 I      I  I
      东 I r.-r_ I ．
      翱 I一’ 一u． 廿

”比匕且5-C,             7A3-A2  B3-B2
        0 1000    1000         2000        1000    1000       1000   1000 投资额／万元

      卜一一 4000一一一叫

                            图3一14 混合方案选择图

    当资金的限额为4000万元时，选择（C1一Q）十（A1一AO)＋(B2一BO) =C,＋

AI＋残，即A1、几. C1方案最有利。

    此时所选三个方案的净现值为

        PWA,+B}+ C,＝［(300=10％一1000)＋(400=10％一2000)
                        ＋(450 =10％一1000)」万元＝7500万元

    事实上，当资金的限额或利率发生各种变化时，都可按混合方案选择图选择

出最有利的方案。

          第四节 房地产投资方案选择注意事项

    一、方案自身的效率与资本的效率

    在应用收益率为尺度进行选择时，应注意的一个问题是，不应将房地产投资

方案自身的效率与投人的净资本的效率混同起来。用一个具体的例子予以说明。



                                                                                        53

    例3一11 某房地产公司正在研究互相独立的房地产投资方案A, B, C何

者有利的问题。三个方案的投资额均为5000万元，每年年末的净收益A为800

万元，B为700万元，C为600万元。投资的寿命期皆为20年。如无特殊情况，

优选的顺序应该为A, B, C。但是各方案的投资优惠情况不同，A方案无任何

投资优惠条件；B方案其投资的一半 （2500万元）可以由市政府提供20年无息

贷款；C方案将引进外资合作开发，其中的4000万元可以按4％的低利率获

得。

    此时各方案自身的效率 （即内部收益率）为

              A: 5000 (A /P，IRRA,20）一800＝0，IRRA}15％

              B: 5000(A /P，IRRB, 20）一700＝0, IRRB}12.7％

              C:5000 (A /P, IRRC,20）一600＝0，IRR}}10．3％
    但是，作为企业，通常总是希望尽可能有效地运用有限的资金，因而有必要

知道自有资金的效率是多少。

    由于A方案无任何优惠条件，因而上述的计算是可以的。但是，B方案可以

得到2500万元的20年期的无息贷款，该款将于20年以后偿还，因此其现金流

量如图3-15所示。此时自有资金 （或者说是除贷款资金之外的资金）2500万

元的效率可由下式求得

            2500＋2500 (P /FJRR, 20）一700(P/AJRR, 20)＝0

    2500万元

                                                            700万元／年

          产t   I ...2   3 ...十
                                                    2500万元 2500万元

    5000万元
                          a)                                                 b)

                        图3一巧 有无息贷款时的现金流量图
                                  a)现金流量 b)净现金流量

    可知IRR = 27.5 。可见，其房地产投资方案远比A方案有利。
    C方案以4％的低息贷款4000万元，因而每年都需偿还。假如复本利于20

年内偿还完毕，则其现金流量如图3一16a所示。其中每年偿还金额为

                  A＝4000万元（A/P,4% ,20)＝294.3万元

    因而其净现金流量如图3一16b所示。其自有资金的效率为

                1000 (A /P , IRR, 20）一305．7＝0JRR＝30.496

    可见C方案 “投人的净资本”的效率比B方案还高。
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    4000万元

                                                              305.7万元／年

          0    I     2     3       ...        20
                                                      1000万元

    5000万元

                            a） b）

                        图3一16有低息贷款时的现金流量图

                                  a)现金流量 b)净现金流量

    二、收益率法的运用范围

    收益率 （包括追加投资收益率）法是一种根据方案间的关系进行方案选择的

有效方法。但是，对于长期房地产投资方案的问题，收益率法并不是在任何情况

下都能适用的。搞清其适用条件将更有利于该尺度的应用。下面用具体例子说明

其应用范围。

    （一）有多个内部收益率的情况 1 380元

    在求解内部收益率时，可以将净现值 I 笼 Aj

看作是关于i的函数，当净现值为零时所 1 ｝

对应的i值就是内部收益率，因而求内部 r ’
收益率实际就是求方程的根。对于一元 ，： 100万元

次方程，一般存在，，个根，其中的虚根是 ．477 -H

无意义的，而正实根的数目可能不止一个。

根据符号规则，正实根个数决定于方程式 图3一17有多个内部收益

系数正负号的变化次数，一般不大于其变 率的现金流量图
化的次数。例如图3一17所示的现金流量的内部收益率可由下式求得

                          198        477       380
                    兀书 炭炭二不 一丁丁下，几三二二万不＋丁书葺诀认一100＝0
                （1＋IRR )-s（1＋IRR )̀  1＋IRR

    解上式可得IRR二10%, 20%, 50%。显然，此时用内部收益率判定该方

案是否可行很困难。

    （二）各方案净收益类型不同的情况

    在此之前，我们讨论的方案都是在初期投资之后每期末都产生均等的净收益

这样的情况。但是，如果参与比较的各房地产投资方案现金流量截然不同，那么

收益率法有时就不能正确地反映各房地产投资方案的优劣。下面用实例说明。

    例3一12 某企业现有A, B两个房地产投资方案，其初期投资额都为1000

万元。但A方案投资之后一直没有收益，直到10年年末才有一笔5000万元的
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净收益；B方案初期投资之后从第一年末开始，每年末都有相同的净收益300万

元。设基准收益率为10%，试选择房地产投资方案。

    A, B两方案的内部收益率为
              A:1000(F/P，IRRA,10）一5000＝0，IRRA＝17．5％

              B :1000 (A /P，IRRB,10）一300＝0，IRR B＝27．3％

    如果用内部收益率作为评价房地产投资方案优劣的标准，那么B方案较A

方案优越。但是，实际上B方案并不比A方案优越，因为通过计算求出两方案的

净现值分别为：NPVA= 928万元，NP珠＝843万元，可见实际是A方案有利。
    为什么内部收益率大的方案反而是较差方案，内部收益率小的方案反而较好

呢？这种情况可作如下解释：将A, B两投资方案的投资比作向银行存款，虽然

B银行存款利率较A银行的高，但是由于每年都需从银行取出300万元存款，而

取出的款是按基准收益率10％在运用；A银行虽然较B银行存款的利率低，但

所存款额1000万元始终按17.5％计息。因而导致10年内的净现值A方案较B

方案大。

    由此可见，对于投资类型明显不同的方案，不宜采用内部收益率作为方案优

选的尺度，而应采用净现值法 （或净年值法或净将来值法）。

    在进行方案选择时，要注意以下几点就可以避免判断方法上的错误：

    1)如果初期投资之后年净收益由负值逐渐变为正值，以后每年均为正值，

此时只有惟一的内部收益率。

    2)如果各期的现金流量有正有负，此时不宜采用内部收益率作为判断方案

优劣的依据。这种房地产投资方案往往净现值很小，因而都是属于一些经济效果

不佳的方案，一般可予放弃。

    3)对于各方案净收益类型完全不同的情况，不宜采用内部收益率作为方案

评优的标准。

    三、采用回收期法时的注意事项

    投资回收期的计算通常有两种：一种是从方案投产算起，另一种是从投资开

始算起，计算时应予说明。在应用投资回收期法判断方案的优劣时应十分谨慎。

请看下例：

    例3一13 某公司现有Al,凡、凡三个长期互斥方案，初期投资额、年净
收益 （假定为年末）如表3一10所示。寿命期为10年，i=12%}

                              表3一10 互斥投资方案 （单位：万元）

        方 案 一 初期投资额历元 一 净收益历元．年一，
                  A, ｝ 200 ｝ 58

                    A ｝ 300 ｝ 78

            A, ｝ 400 ｝ 92
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    经过计算，得到三个方案的投资回收期如表3一11所示。

                          表3一11互斥方案的投资回收期 （单位：万元）

一节一一‘Vp7Lftm/T               1. Cal3.4                        3.73.8                        5.54.3                        6.5
    如果用投资回收期的长短作为选择方案的标准，那么A；方案最好。但是，

各方案的净现值为

        NP叭＝58万元（P/A,12%，10）一200万元＝127.7万元

        NPV,2＝78万元（P/A,12%，10）一300万元＝140.7万元

        NPVA3＝92万元（P/A,12%，10）一400万元一119.8万元
    实际上A2方案最优。由此可见，回收期的长短对于评价方案的优劣不起作

用，回收期仅仅是一个表明投资得到补偿速度的指标，是个时间的限值。

    回收期法之所以仍被使用，其主要原因是：

    1)对一些资金筹措困难的部门来说，他们迫切地希望将资金回收，回收期

长则风险大，反之则风险小。

    2)计算简单、直观。期间越短，资金偿还的速度越快，资金的周转越快。

    3)回收期计算出来后可大致地估计出平均的收益水平。

    在实际工作中，投资回收期法不宜作为一种方法单独使用，回收期只能作为

辅助性的参考指标加以应用。

                            思 考 题

    1．房地产投资方案有哪几种类型？其各自含义是什么？

    2．各种投资方案的选择尺度是什么？

    3．投资方案自身的效率与资本的效率有何区别？

    4．特殊的房地产投资方案如何择优？

                              习 题

    1．有A, B, C三个独立的房地产投资方案，其净现金流量情况如表3一12所示，已知总

投资限额为800万元，i,=10%，试作出最佳投资决策。

                              表3一12现金流，表 （单位：万元）

ABC件 1-350-200- 420一一－一2-10623976一11805197
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    2．三个互斥的房地产投资方案如表3一13所示。设基准收益率为 1596，试对方案进行择

优。

                          表3一13 几个互斥的投资方案 （单位：千元）

    方案 一 初始投资 一 年现金流人 一 寿命啤
          Ao       I         0         I         0 ｝ 0
            A, ｝ 一10000 ｝ 2800          I            10

            A, ｝ 一 16000         1           3800          1            10

      A3 ｛ 一20000 ｝ 5000 ｝ 10

    3．某公司拟从现有的两部施工机械中选择一种用于施工，折现率为巧％，设备数据如表

3一14所示。请进行设备择优。

                              表3一14 设备数据表 （单位：元）

一11000          7000           3500           1000一            618000          7000           3100           2000     I      9
    4．某房地产开发公司拟投资三个独立的项目A,B,C，各项目内又有几个互斥方案，如

表3一15所示。设各方案寿命期无限，基准收益率为1096，投资额无限制。请选择最优方案。

                              表3一15 混合方案表 （单位：万元）

              A项目 B项目 C项目

    方案 投资额 年净收益 方案 投资额 年净收益 方案 投资额 年净收益

      A,       3000     800       B,      3000      100       C,      3000     1000

      AZ       5000     1000 氏 5000      800 姚 5000     1500

      气 6000     1400 几 6000     1800



        第四章 房地产投资经济评价

              第一节 房地产投资静态分析

    房地产投资静态分析也称为传统评估方法。在对房地产投资项目进行经济评

价前，首先需要建立一套评价指标，并确定一套科学的评判可行与否的标准。

    评价指标是投资项目经济效益或投资效果的定量化及其直观的表现形式，它

通常是通过对投资项目所涉及的费用和效益的量化和比较来确定的。只有正确地

理解和适当地应用各个评价指标的含义及其评价准则，才能对投资项目进行有效

的经济分析，才能作出正确的投资决策。

    评价指标按照其所考虑的因素及使用方法的不同，可进行不同的分类，其中

最常用的分类方法之一是按照是否考虑所量化的费用和效益的时间因素，即是否

考虑资金的时间价值，将评价指标分为静态评价指标和动态评价指标。

    静态评价指标是指投资项目在不考虑时间因素，即不考虑资金时间价值的情

况下来考察项目盈利能力的一种指标，在建设工期短的小型项目的投资分析中有

一定的使用价值。对大中型投资项目，在投资机会研究或初步可行性分析阶段，

也有较多的应用。常见的静态投资分析指标主要有静态投资回收期、投资收益

率。

    一、静态投资回收期

    静态投资回收期是指以项目的净收益来抵偿全部投资 （包括固定资产投资和

流动资金）所需要的时间，它是反映房地产投资项目在静态情景下收人资金能力

的一个主要静态指标值 （见第二章）。当房地产开发的商品供出租经营时，静态

投资回收期对于评价项目投资的经济效益有较大的使用价值。

    静态投资回收期可直接利用全部投资现金流量表的累计净现金流量计算求

得，当累计净现金流量等于零或首次出现正值的年份，即为项目静态投资回收期

的最终年份。

    考虑到项目经营收人的均衡性问题，实际的投资回收期有两种计算方法。

    1．按平均收益额计算静态投资回收期

    当项目投人经营后，每年的收益额大致持平、比较均衡时，可用项目的年平

均收益额作为计算投资回收期的依据。其计算公式为

                  投资回收期二项目总投资/j页目年均收益 （4-1)
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式中的项目总投资一般也应考虑投资贷款利息。项目的年平均收益是由项目的年

平均营业收人 （租金收入）扣除年平均经营成本 （不含折旧）及各种税金后的余

额。

    这里之所以要从年平均经营成本中扣除固定资产折旧费，是因为折旧费的提

取本身就是用于回收投资的，因此当计算投资回收期时，为避免重复计算，应将

折旧费从经营成本中扣除。

    2．按累计收益额计算静态投资回收期

    对于年收益不太平均、相差较大的项目，可用累计投资所需要的时间为投资

回收期。即项目净现金累计值到某一时间刚好等于项目总投资时，所需要的累计

时间就是投资回收期。

    采用投资回收期法进行项目的经济效益评价时，需要先制定一个作为评价尺

度的基准投资回收期。这个基准投资回收期反映了同类项目在当时条件下的平均

水平。如果该项目的投资回收期小于或等于这个基准投资回收期，则该项目或该

项目的投资方案是可取的；否则，便是不可接受的。在进行多方案评价优选时，

如果从经济效益考虑，则应优选回收期尽可能小的方案。

    静态投资回收期的着眼点是项目的清偿能力。实际上，用静态投资回收期来

评价项目，是以投资支出的回收快慢作为决策依据的。用静态投资回收期来评价

房地产项目的经济情况，其优点是简明、直观、计算方便，也便于投资者能粗略

地衡量投资回收的风险。但是这种方法的缺点在于没有考虑资金的时间价值因

素，因而这一指标无法全面反映房地产开发经营项目在整个经营过程中或在整个

寿命期内的真实资金流量的实效性。所以这一指标值常用于对项目建设的投资回

收粗略评价。要对项目投资回收情况及资金回收时效性进行全面、仔细、准确的

评价，就必须将静态投资回收期指标和其他指标一起使用。

    二、投资收益率

    投资收益率又称投资效果系数，是指在项目达到设计能力后，其每年的净收

益与项目全部投资的比率，是考察项目单位投资的盈利能力的指数。其表达式为

                    、，，、、＊ 年净收益
                    投资收益率＝于舌-'T'1ŷ'Ll,4II.r-R; h ti rn-f-M rx X 100%  (4一2)
                    认'1i 'V:皿十一项目全部投资‘、孟～月 、，

    当项目在正常生产年份内各年的收益情况变化幅度较大时，也可采用下式计

算

                    、，，、、、＿年平均净收益、，。。                    投资收益率＝毒e畏瓷长器X ioa%                           (4一3)
                    认男                    'V皿十一项目全部投资’“”U’”

    在采用投资收益率对房地产项目进行经济评价时，其基本做法与采用静态投

资回收期的做法相似，也即主要是将计算出的项目的投资收益率与行业的平均投

资收益率进行比较，若高于或等于行业平均投资收益率则项目可以考虑接受，若
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低于行业平均投资收益率则项目效益差。

    投资收益率是一个综合性指标，在进行项目经济评价时，根据分析目的的不

同，投资收益率又具体分为投资利润率、投资利税率、资本金利润率等。其中最

常用的是投资利润率和投资利税率。

    投资利润率是指项目在正常生产年份内所获得的年利润总额或年平均利润总

额与项目全部投资的比率。其表达式为

            44ft7hr S}i:ǹ}I＊ 年利润总额 （或年平均利润总额）、，。。，
          投资利润率＝T' I -'J 71 J 1 L4"'C79iYF.r普灸氨氛谈IJ71JdL.IPYi/ x 100%            (4一4)          “ y: 'I'll) 11J十一 项目全部投资 “‘如‘U 、” ‘

    例4-1 某投资项目投资与收益情况如表4-1所示，试计算其投资利润率。

                          表4一1 某项目投资收益情况表 （单位：万元）

．一        0         1-1001n                  10一一一爪件
    解 根据式 （4-4)可有

                                10＋12＋12＋12＋12＋14

              二。＊ 、．r、，、 6 、、。八n， ‘，八
            投资利润率＝一— －一一不：不－— －一－．x 100%＝12%              u":'I I-一 100 ‘“ ‘－ 一 ‘“

    投资利润率反映了项目在正常生产年份的单位投资所带来的年利润。如例4

一1中的项目，其投资利润率为12%，则说明该项目在建成投产后，其每百元投

资每年所产生的利润为12元。

    与投资利润率相关的指标还有投资利税率。投资利税率是指房地产投资项目

开发建设完成后正常年度的年利税总额 （或预计回收期内或全部售完的几年内的

年均利税）与项目总投资的比率。其计算公式为

                          PU＝FG/PX 100%              (4一5)

式中 尸。— 投资利税率；
      FL— 正常年度的年利税总额 （或平均年利税总额）；

      尸— 项目总投资额。

    投资利税率指标值越大，说明项目或方案的获利能力越大，为国家所做贡献

越大。

    投资收益率指标的优点：计算简便，能够直观地衡量项目的经营成果；可适

用于各种投资规模c

    投资收益率指标的不足：没有考虑投资收益的时间因素，忽视了资金具有时

间价值的重要性；指标计算主观随意性太强，在指标的计算中，对于应该如何计

算投资资金占用，如何确定利润，都带有一定的不确定性和人为因素，因此以投

资收益率指标作为主要的决策依据不太可靠。
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              第二节 房地产投资动态分析

    一般将考虑了资金时间价值的经济效益评价指标称为动态评价指标。与静态

评价相比，动态评价更加注重考察项目在计算期内各年现金流量的具体情况，因

而能够更加直观地反映项目的盈利能力，它的应用也比静态评价更加广泛。在项

目的可行性研究阶段，进行项目经济评价时一般用动态评价方法。房地产动态投

资分析主要方法为开发项目的财务评价。

    财务评价是依据国家现行财税制度、现行价格和有关法规，从项目角度对项

目的盈利能力、偿债能力和外汇平衡等项目的财务状况进行分析，并借以考察项

目财务可行性的一种方法。项目的财务评价，又称为微观经济效果评价。一般来

说，财务评价就是考虑项目本身的直接效益和间接效益，孤立地计算出这个项目

投人的资金所能给企业带来的利润，从项目本身的收人和支出来衡量项目是否可

取。财务评价能初步考察项目投资的可靠性和可接受的前景。它是项目经济评价

的第一步，也是项目可行性研究的核心内容，是决定建设项目投资命运的重要决

策依据。与财务评价对应的是国民经济评价。二者都属于对项目的经济评价，但

评价角度不同。财务评价侧重于项目本身的获利能力；国民经济评价则侧重于项

目对于国民经济的贡献，即按照资源合理配置的原则，从国家整体角度考察分析

项目的效益和费用，从而评价项目的经济合理性。所以国民经济评价又叫费用效

益分析。

    一、财务评价的内容

    财务评价的基本目标是项目的盈利能力，就是以项目有无盈利及盈利大小作

为评价项目财务上可行性的基本标志，由此可导出考察项目财务上盈利能力的主
要评价内容。项目财务评价主要包括以下几方面内容：

    1.财务盈利能力分析

    财务盈利能力分析的任务是分析和测算项目在其计算期内财务盈利能力和水

平。内容包括项目正常生产 （或经营）年份的利润及其占总投资的比率大小，用

以考查项目年度投资盈利能力；项目整个计算期内财务总收益和总收益率，用以

考查项目的整个寿命期内的盈利能力。由于它采用动态方法进行分析，故利于较

客观地反映企业所能达到的实际财务收益状况。

    2．贷款偿还能力分析

    利用项目实施后每年所能获得的利润大小、折旧基金额及其他资金，按规定

计算项目清偿贷款本息所需时间，用以分析项目偿还银行贷款的能力。

    3．资金流动性分析

    用以反映项目各年的资金来源和运用、利润和盈亏、资产和负债、资金的流
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动和债务运用等财务状况及资产结构的合理性，反映项目所面临的风险程度。

    4．外汇效果分析
    对涉及外资的建设项目或有创汇的建设项目，应进行外汇效果分析，以衡量

项目的创汇、节汇，以及产品在国际市场上的竞争能力。

    5．不确定性分析

    其任务是，分析项目在建设和生产经营中可能遇到的不确定性因素，以及它

们对经济效益的影响，以预测项目可能承担的风险，确定项目财务上的稳定性。

    二、财务评价的程序

    项目财务评价的程序大致可分为三个步骤：

    第一步，通过项目的市场调查预测分析和技术与投资分析，确定合理建设规

模、工程规划设计方案、建设地点和投资方案，拟定项目实施进度计划，据此获

得财务预测、项目投资、成本、收人、利润等一系列财务基础数据。

    第二步，将上述财务预测数据汇总，编制基本财务报表。

    第三步，通过财务基本报表计算各项评价指标，进行项目财务分析。

    三、财务评价参数

    1．经济评价参数的含义

    所谓经济评价参数，是指用于计算、衡量建设项目效益与费用以及判断项目

经济合理性的一系列数值，它包括财务评价参数和国民经济评价参数。

    经济评价参数由国家相关部门组织测定，统一发布。但由于社会财税制度、

价格等条件的变化，经常需要部门或项目评价人员根据项目评价的需要，自行测

算相应的经济评价参数。国家统一发布的评价参数是根据国家当时的经济状况、

资源供求状况、宏观经济调控意图、各行业投资经济效益以及项目评价的实际需

要测算调整的。统一测算、发布经济评价参数的目的是保证各类项目评价标准的

相对统一性，从而促进资源的合理配置，提高投资效益。

    2．财务评价参数的种类

    (1)财务基准收益率 财务评价时所采用的折现率是行业财务基准收益率。

行业财务基准收益率是项目评价财务内部收益率指标的基准判据，也是计算财务

净现值指标的折现率。行业财务基准收益率代表行业内投资资金应当获得的最低

财务盈利水平，代表行业内投资资金的边际收益率。行业财务基准收益率是财务

评价非常重要的参数，其值选取得正确与否，对于经济分析的结果影响非常大。

例如，假设某项目寿命20年，年净收益20万元。当财务基准收益率为10％时，

当将其折算成现值，其值为：。万元x［典丧琪黑一毕-1一170.：万元；当财司一,.,.,y．二～－·二，.,,a..,－－，，一 L(1十10%）‘．X10%」一‘一 ’一‘一’一‘曰

务二准收益率为12％时，折算成现值为：0万元X l-共撰军几共-1一149.7、～．卜一＊二二／、－－甘一 。二”？·～／‘一“’一 L(1十12%）‘．x12%」
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万元。由上例可以看出，财务基准收益率相差2%，折算成现值相差20.6万元。

    行业财务基准收益率的实质是在现行的财税制度、价格、汇率等条件下，对

于某行业典型的建设项目，应当考虑投资、收益、成本等因素被认为是最低可以

接受的盈利水平时，此项目的实际收益率 （即内部收益率）即为该行业的财务基

准收益率。对于行业财务基准收益率可作如下理解：

    1)当典型项目寿命期无限时，现金流量图如图4一la所示，其年净收益R

与投资I之比可作为该行业基准收益率。

    2)当典型项目寿命期有限时，现金流量图如图4一lb所示，其内部收益率

可作为该行业基准收益率。

                                                                                    F.,   F,
                                          JR ‘I

｛‘2’．．n一   n--日1““二：；－  I 。） FO                     b)

                    图4一1 寿命期有限、无限时的方案现金流量图

    项目评价人员在确定某行业财务基准收益率时，一般要综合考虑以下因素：

    1)当前整个国家的经济发展状况。国家的经济发展状况和基准收益率的关

系是较复杂的。例如当国家经济发展较快的时候，往往表现为通货膨胀的加剧。

此时，基准收益率要适当高些。对政府来说，这也是使国民经济降温的一个手段

和方法；反之，当经济发展缓慢时，基准收益率一般可低一些。

    2)银行贷款利率。基准收益率一般和银行贷款利率呈正比关系。

    3)行业的收益率水平。

    4）其他行业的总的收益率水平。

    5)投资者对项目收益增长能力的预期。如果投资者认为项目的收益能力增

长速度快，基准收益率可以定得低些；反之，如果项目收益预期增长缓慢，投资
者应将基准收益率水平定得高些，以便尽快收回投资。

    6)风险的大小。行业投资风险大，投资者为了降低风险，应把基准收益率

定得高些；反之，行业风险小，基准收益率可以定得低些。

    7）投资规模的大小。

    8）项目的寿命长短等。

    在确定行业基准收益率时，要注意到同一行业中不同类型项目一般基准收益

率是不同的。如从目前的情况看，我国房地产投资的收益率中商业房地产的收益

率要高些，住房、工业等房地产投资收益率要低些。

    (2)基准投资回收期 基准投资回收期是行业项目财务评价投资回收期指标
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的基准判据。在项目财务评价中，要求项目的投资回收期小于或等于基准投资回

收期，否则，表示项目未满足行业项目投资盈利性和风险性要求。

    (3)平均投资利润率和平均投资利税率 行业平均投资利润率和平均投资利

税率是衡量项目的投资利润率和投资利税率是否达到或者超过本行业平均水平的

评判参数，只作为项目财务评价的参考依据，不作为项目投资利润率和投资利税

率是否达到本行业最低要求的判据。

    四、财务评价报表

    财务评价是通过填制各种财务评价报表，经计算各种经济指标来完成的。财

务评价报表分为基本报表和辅助报表两大类。基本报表主要有：

    1．全部投资现金流量表

    全部投资现金流量表是按照项目建设和生产经营规划与项目资金筹措规划，

利用全部投资 （包括固定资产投资和流动资产投资）计算出整个项目寿命期 （包

括建设期和生产经营期）内各年的现金流量。其计算方法与常规会计方法不同，

要点是只计算现金收支，不计算非现金收支 （如折旧、摊销等）。现金的收支按

发生的时间列人相应的年份。全部投资现金流量表的作用是通过它可以计算项目
全部投资财务内部收益率、财务净现值、财务净现值率和投资回收期指标，用来

评价全部投资的财务效果。

    2．自有资金现金流量表

    对有贷款的项目，需要编制自有资金现金流量表。它是以自有资金作为计算

的基础，用以计算自有资金财务内部收益率、财务净现值等指标，评价自有资金

投资财务效果。

    3.损益表

    损益表是用来计算项目生产经营期内各年的销售利润、税后利润大小，以及

利润如何分配，从而进一步计算项目投资利润率、投资利税率等指标。

    4．资金来源与运用表

    资金来源与运用表是建设项目综合性的生产经营规划和财务规划。它主要用

以反映项目寿命期内各年的利润水平、资金盈余或短缺情况，以及资金来源与运

用等财务状况；用以选择合适的资金筹措方案；制定适宜的借款及偿还计划；据

以测算固定资产投资借款偿还期，进行资金清偿能力分析和对项目的财务现实性

与获利能力的分析。

    5．资产负债表

    资产负债表能综合地反映项目各年末的资产、负债和资金的增减变化情况及

相互间的对应关系，以检查企业的资产负债、资金结构是否合理，是否有较强的

还债能力。主要通过计算资产负债率、流动比率、速动比率等指标来体现。有了

此表，贷款行及债主就能及时掌握流动资金付账款情况，有利于资金周转。
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    辅助报表是用来为基本报表提供基础数据的报表，主要有固定资产投资估算

表、流动资金估算表、投资计划与资金筹措表、销售 （营业）收人和销售税金及

附加估算表、总成本表、借款还本付息计算表等。

    财务报表详见房地产综合开发部分房地产可行性分析案例。

    五、财务评价指标

    财务评价指标主要包括两大类。一类是考察投资盈利水平的财务盈利能力分

析指标。另一类是用来考察项目计算期内各年的财务状况及清偿能力分析指标。

    1．财务盈利能力分析指标

    (1)财务内部收益率 （FIRR） 财务内部收益率是指项目在整个计算期内

各年净现金流量现值累计等于零时的折现率。它反映了项目所占用资金的盈利

率，是考察项目盈利能力的主要动态评价指标。其表达式为

                艺(CI一CO), (I + FIRR）一‘＝0             (4一6)
                                                  t=0

式中 CI— 现金流人量；

      CO— 现金流出量；

  CI一CO— 第t年的净现金流量；

      ”— 计算期。
    财务内部收益率可根据财务现金流量表中净现金流量用试差法计算求得。在

财务评价中，将求出的全部投资或自有资金 （投资者的实际出资）的财务内部收

益率 （FIRR）与行业的基准收益率或设定的折现率 （i,）比较，当FIRR） i,

时，即认为其盈利能力已满足最低要求，在财务上是可以考虑接受的。

    (2)动态投资回收期 （尸：） 动态投资回收期是指以项目的净收益抵偿全

部投资 （固定资产投资、投资方向调节税和流动资金）所需要的时间。它是考察

项目在财务上的投资回收能力的主要动态评价指标。投资回收期 （以年表示）一

般从建设开始年算起。如果从投产年算起时，应予注明。其表达式为

                                  尸t

                  艺(CI一CO) i(1＋ic)-a一。 (4一7)
                                                      t=o

    投资回收期可根据财务现金流量表 （全部投资）中累计净现金流量计算求

得。详细计算公式为

J} Y/"+ 1=Y .11. -flit，＿、 一累计净现金流量开1，．r上年累计净现金流量的绝对值〕
投资回收期（P"’一菇茁窥定宿革露数i一‘＋L-1--   -"T,Y, IT -,6 v,", }J}L..}}̀J* AUA

                                                                          (4一8)

    在财务评价中，求出的投资回收期 （Pt）与行业的基准投资回收期 （尸C）

比较，当P;CP。时，表明项目投资能在规定的时间内收回。
    (3)财务净现值 （FNP V） 财务净现值是指按行业的基准收益率或设定的
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折现率，将项目计算期内各年净现金流量折现到建设期初的现值之和。它是考察

项目在计算期内盈利能力的动态评价指标。其表达式为

                FNPV＝艺(CI一CO), (1＋i,）一‘ (4一9)
                                                                  t=o

    财务净现值可根据财务现金流量表计算求得。财务净现值大于或等于零的项

目是可以考虑接受的。

    (4)投资利润率 投资利润率是指项目达到设计生产能力后的一个正常生产

年份的年利润总额与项目总投资的比率。它是考察项目单位投资盈利能力的静态

指标。对生产期内各年的利润总额变化幅度较大的项目，应计算生产期年平均利

润总额与项目总投资的比率。其计算公式为

              -f-rt,} sn:.:a }-＿年利润总额或年平均利润总额、、。。，
              投资利润率＝I .1vu},u}-unw下 1旗     w"1vuro,u}1,71 X 100%                         (4,-X; C7 x krc Yhc 一10)            7JCJi "f 'J 11-14十一 项目总投资

    投资利润率可根据损益表中的有关数据计算求得。在财务评价中，将投资利

润率与行业平均投资利润率对比，以判别项目单位投资盈利能力是否达到本行业

的平均水平。

    (5)投资利税率 投资利税率是指项目达到设计生产能力后的一个正常生产

年份的年利税总额或项目生产期内的年平均利税总额与项目总投资的比率。其计

算公式为

        投资利税率龚利鱼匾黛馨篓类纂利鱼亘颤X 100%       (4一川          ，只1r9"。十一 项目总投资

    投资利税率可根据损益表中的有关数据计算求得。在财务评价中，将投资利

税率与行业平均投资利税率对比，以判别单位投资对国家积累的贡献水平是否达

到本行业的平均水平。

    (6)资本金利润率 资本金利润率是指项目达到设计生产能力后的一个正常

生产年份的年利润总额或项目生产期内的年平均利润总额与资本金的比率。它反

映投人项目的资本金的盈利能力。其计算公式为

            ＊、人山：、＊ 年利润总额或年平均利润总额、，。。
                资本金 禾11润率 ＝止二巴工三竺 �.m 士诀，       �,   },. X 100%     (4一12)          ，二二二，11-14十一 资本金

    2．项目清偿能力分析指标

    (1)资产负债率 资产负债率是反映项目各年所面临的财务风险程度及偿债

能力的指标。其计算公式为

              Ybc -111 1&l41＊一负债合计＼，。nn                      资产负债率＝xl拳畏召二X100%                (4一13)              只，，、．只十一资产合计‘、‘。‘”
    (2)固定资产投资国内借款偿还期 固定资产投资国内借款偿还期是指在国

家财政规定及项目具体财务条件下，以项目投产后可用于还款的资金偿还固定资

产投资国内借款本金和建设期利息 （不包括已用自有资金支付的建设期利息）所
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需要的时间。其表达式为
                                                      Pd

                        Id二乙R， (4一14)
                                                                                          I＝I

式中 Id— 固定资产投资国内借款本金和建设期利息之和；

      Pd— 固定资产投资国内借款偿还期 （从借款开始年计算。当从投产年算

            起时，应予注明）；

      R,— 第t年可用于还款的资金，包括利润、折旧、摊销及其他还款资

              金。

    借款偿还期可由资金来源与运用表及国内借款还本付息计算表直接推算，以

年表示。详细计算公式为

      、‘，、、二， 借款偿还后开始 开始借 当年偿还借款额
      借款偿还期＝IR笃11-1贫1H11 TH1 . ,r., v. n x7-. /   fix一1 TH IR,HL, s,- rig十亚}-景 ra全姜塌瓮, r旨 ,6, 3sx
      ，日Ti}Ir..CL'}]一出现盈余的年份 款年份’当年可用于还款的资金额

                                                                    (4一15）

    涉及外资的项目，其国外借款部分的还本付息，应按已经明确的或预计可能

的借款偿还条件 （包括偿还方式及偿还期限）计算。

    当借款偿还期满足贷款机构的要求期限时，即认为项目是有清偿能力的。

    (3)流动比率 流动比率是反映项目各年偿付流动负债能力的指标。其计算

公式为

                        ＊二：＿『，＊＿流动资产总额                        流动比率＝登瓮尝搔尝器 (4一16)
                        UIL'YJ 1-U 一流动负债总额

    (4)速动比率 速动比率是反映项目快速偿付流动负债能力的指标。其计算

公式为

                      -L- J7, LI, ＿流动资产总额一存货                    速动比率片UIL搜 'J1 1者       'a气   TT J1 ( 4一17)
                      Aa lyj LU十一 流动负债总额

    六、财务评价的几个具体问题

    1．方法适用范围

    本节所述财务评价方法主要适用于对项目评价既考虑建设期的投资，又考虑

项目生产经营时期的收人、成本、税金等，即是对项目全寿命的评价。它适用于

任何工业、商业等有生产经营收人、销售收人的项目。文中所述的评价表格、指

标，并不是一成不变的，在具体评价时，要根据项目的具体情况，作适当增减。

    2．项目总投资构成及形成的资产

    项目总投资可分成固定资产投资、无形资产投资、开办费、投资方向调节

税、建设期利息和流动资金投资，如图4一2所示。

    根据资产保全原则，当项目投人生产经营时，项目总投资分为4种资产：固

定资产、无形资产、递延资产和流动资产。
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    固定资产是指能够长期使用 （一年以上），单位价值在规定标准以上，并且

在使用过程中保持原有物质形态的资产，包括房屋及建筑物、机械设备、工具、

器且等＿ f建筑工程费

    二二m＊旦＊合。二甘。、二。 「工程费用城设备购置费

是没有实物形态的资产，包括专 固定资产投州其他费用、安装工程费
利权、商标权、土地使用权、非 ｝ 甘、3r.,,,_,-,人、Inj叨、。人、二二 氏用。人、1r ．．＿1基本预备费

专利技术、商誉等。 ‘预备费用If价预喜费
    递延资产是指不能全部计入 建设项目总投资一无形资产投资

当年损益，应当在以后年度内分 固定资产投资方向调节税
。。、 ，、。“ 、～ 曲 。 、， ， 二 ‘ 开办费期摊 拿肖的各顶 薪 田 句 袄 开 巾、薪 ／’N "l1
厂一 ”’一 －一 一’一、‘’一’ 一‘一 ’一 ’ 建设期借款利息

可。 流动资金

    流动资产是指可在一年或一 图4-2建设项目总投资构成

个经营周期内转变为现金的资产，包括现金、银行存款、短期投资、应收项目、

存货等。

    在项目经济评价时，为简化计算，可将预备费用和建设期利息全部计入固定

资产原值。

    3．投资估算方法

    投资的估算因建设项目性质、特点不同和估算方法与指标形式不同各有差

异。因此必须在估算前调查项目隶属部门、行业和地区规定的要求，准确地估算

出项目投资。

    项目评价的不同阶段，其要求的精确度不同，采用的估算方法不同。

    1)在对项目要求较详细、深人的财务评价时，如在项目详细可行性研究阶

段，当建设项目有较详细的规划设计方案，并要求精度达到士10％时，投资估算

法一般采用分项工程及设施估算法。这种方法是采用概算的方法分别估算出每个

分项工程和各种设施的费用，加上其他费用汇总确定项目投资估算方法。

    2）在对项目进行初步的、粗略的财务评价时，此时一般项目不具备详细的

规划设计资料，对投资估算精度要求不是很高，可采用参照已建成的同类项目的

投资额或造价进行框算。其方法有很多种。这里只简单介绍一种较常用的估算方

法— 单位产品投资估算法。其计算公式为

              ：2一，1（              xl1                               }4-18)Y2-.Yl(x2
式中 XI— 已建成类似项目的生产规模；

      x2— 拟建项目的生产规模；

      Yl— 已建成类似项目的投资额；

      Y2— 拟建项目的投资额。
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    此法比较简单。但由于投资不一定和规模完全成正比，所以精度不高。在实

际应用时，需要进行局部的换算和调整。

    4.贷款利息的计算
    (1)建设期利息计算

    1)对国内贷款，无论实际上按年、季、月计息，均可简化为按年计息，即

将年名义利率按计息时间折算成实际年利率计算。

    2）当借款不清楚是在年初，还是在年末，还是在某一时刻发生时，为简化

计算，假定借款为当年均匀借款，按半年计息，其后年份按全年计息。

    建设期每一年应计利息的计算公式为

                                          ／＿ 1 J＼． ，月 ，n、

                、一（Pj_1+ 2Aj Ii                     (4一‘9)
式中 qJ— 建设期第1年应计利息；
    只一，— 建设期第J一1年末贷款余额，它的构成为第J一1年末的贷款累计

            再加上此时贷款利息累计；

      Aj— 建设期第7年贷款额；

      乞— 年利率。
    建设期总利息为l qj o
    (2)还款期利息计算 在项目还款期，每年都要偿还贷款的部分本息。这时

其利息分两种不同情况进行计算：

    1)上年末贷款余额大于本年还款能力，其利息按下式计算
                                      ＿ ／＿ ， 1。 、 ，月 。八、
                          Q；=！P，二，一青B＊｝i                   (4B 一20)
                              l ＼‘少一’ 2 '2 、’一’

式中 q— 还款期第J年利息；
    凡-1— 还款期第J一1年末的贷款余额，它的构成为：建设期贷款累计加

            第1一1年末以前利息累计，再减第.1一1年末以前的还款累计；

      Bj— 还款期第7年还款额；

        i— 年利率。
    2)上年末贷款余额小于本年还款能力，说明当年能全部还清本息，其利息

可按下式计算

                  Q、一今 (4-21                                          叹                                          7       2 “ 、 一

式中 q— 还款期第J年利息；
    凡-1— 还款期第1一1年的贷款余额，它的构成为：建设期贷款累计加第

            J一1年末以前利息累计，再减第1一1年末以前的还款累计；

        i— 年利率。
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    例4一2 某项目建设期2年，共向银行贷款1000万元，贷款时间为：第一

年400万元；第二年600万元。年利率10%。投产后还款能力每年为500万元。

计算建设期、还款期利息和各年偿还的本利和。

    解 （1)在建设期，各年的利息计算

  第一年：、；一告Aix，一告x 40。万元x10％一2。万元

  第二年：q2一（P,十告A2）‘一（420十告x 600）万元x10％一72万元
    建设期利息为：。1＋q2- (20+72)万元＝92万元
    (2)在还款期，各年的利息

    第一年初，贷款余额尸J二（1000十92）万元＝1092万元，大于年还款能
力，所以利息为

      Q，二｛P冬B,）x＊＝｛1092一冬x 500）万元x 10%＝84.：万元
        "̀  j  l‘口  2“‘／一‘ （‘一“ 2’“”“／“’“”‘”‘U

    第二年Pf＝(1092＋84.2一500）万元＝676.2万元＞500万元

    Q2一（P‘一告B2)／‘一（676.2一告x 500 )、10％万元一42.6万元
    第三年Pj＝(676.2 +42.6一500)万元二218.8万元＜500万元

          Q：一粤p; x，一冬x 218.8万元x 10%＝＝10.9万元
                  凭                  11  2“ “ 2 ’“‘U’划’‘／“ ‘“U l”’，“2“

    (3)在还款期各年偿还的本利和
    第一、二年每年500万元，第三年为：(218.8＋10.9）万元＝229.7万元

    5，折旧与摊销

    (1)固定资产折旧 固定资产折旧一般采用平均年限法。其计算公式为

                                          ＿ 尸一D

                        D=吮；一 （4一22)
式中 D 固定资产折旧额；

      尸— 固定资产原值；
      乙— 固定资产残值；
      ，，— 固定资产使用年限。

    残值的确定应按照财政部门规定的预计净残值率计算。

                  残值二固定资产原值x预计净残值率

或 预计净残值率一豁
    有些企业经财政部批准，其机器设备的折旧可采用双倍余额递减法或年数总

和法计算。
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    (2)无形资产与递延资产的摊销 无形资产按规定期限分期摊销；没有规定

期限的，按不少于10年分期摊销。递延资产中的开办费按照不短于5年的期限

分期摊销。

    6．经营成本

    经营成本是指项目总成本费用扣除固定资产折旧费、维简费、无形资产及递

延资产摊销费和利息支出以后的全部费用。即

        经营成本＝总成本费用一折旧费一维简费一摊销费一利息支出 （4-23)

          第三节 房地产投资项目国民经济评价

    一、房地产投资项目国民经济评价概论

    （一）房地产投资项目国民经济评价的概念和目的

    房地产投资项目国民经济评价是按照资源合理配置的原则，从国民经济的角

度出发，用一套国家参数 （包括影子价格、影子工资、影子汇率和社会折现率

等）计算、分析房地产投资项目对国民经济的净贡献，用以分析项目经济合理性

的经济分析方法。国民经济分析是房地产投资分析的重要组成部分，是房地产投

资决策的重要依据。它是从整个国民经济发展的角度来分析评价房地产投资项目

需要国家付出的代价和对国家作出的贡献，是从国家宏观经济角度分析项目的微

观经济效益。房地产投资项目国民经济评价既是其经济评价的主要内容，也是整

个项目可行性研究的核心部分之一。

    房地产投资项目国民经济评价的目的是为了有效合理地分配和利用资源，提

高项目的整体经济效益，以保证项目在宏观方面的科学性、准确性。

    （二）房地产投资项目国民经济评价与财务评价的比较

    财务分析存在着一定的弊端。即它只考虑了内部收益和内部费用，而没有考

虑外部收益和外部费用。进行国民经济分析则解决了此问题。对投资项目进行国

民经济分析，需依据一定的原理，遵循科学的程序，这样才能确保分析的有效

性。

    房地产投资项目的财务评价是国民经济评价的基础。房地产投资项目的国民

经济评价与财务评价在评价方法和评价指标形式等方面有相似之处，但这两种评

价也有许多不同的地方，归纳起来，主要有以下几个方面：

    1．分析的目标和角度不同

    国民经济评价是从社会角度考察投资项目所耗费的社会资源和所取得的社会

效益，确定投资项目在社会经济方面的可行性，以提高全社会的投资经济效果，

从而确定投资行为的宏观可行性。财务分析则是站在企业的角度上，只考察企业

的微观利益，所追求的目标是企业盈利，从而确定投资行为的财务可行性。
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    2．收益和费用的划分范围不同

    国民经济分析是根据项目所耗费的有用资源和项目对社会提供的产品或服务

来考察项目的费用 （成本）和收益，一般不考虑通货膨胀、利税和折旧等转移支

付，但考虑因项目而引起的外部经济效果 （外部性）。财务分析根据企业的实情

确定项目的财务收益和费用，一般要考虑通货膨胀、税金、利息等，但只计算项

目内部直接发生的费用和收益，不计外部经济效果。

    3．采用的价格和参数不同

    国民经济分析，采用的价格是根据机会成本和供求关系确定的影子价格；而

财务分析采用的是市场现行价格。国民经济分析采用的参数有国家统一测定的社

会折现率、影子汇率；而财务分析采用的参数有以因行业而异的基准收益率或银

行的贷款利率作为折现率 （或由其他方式确定）和官方汇率或调剂外汇汇率。

    4．评价对象不同
    财务评价只考察直接效益和费用；用国民经济评价不仅要考察直接效益和费

用，还要考察间接效益和费用，即项目的外部效果。

    5．分析指标的内涵不同

    国民经济分析的指标是经济净现值或经济内部收益率；财务分析的主要指标

是根据项目现金流量表计算的财务净现值和财务内部收益率等。二者的结论有时

不一致。

    为便于比较分析，将国民经济分析和财务分析的主要区别列于表4一2a

                      表4一2 财务分析与国民经济分析比较表

    项 目 财 务 分 析 国民经济分析

      目标 企业盈利最大化 国民经济效益最大化

      出发点 经营项目的企业 国民经济

      价格 现行价格 影子价格

  参数 官方汇率邺}J9h9C}C务＿ Eli行严耍曼的基准 影子汇率；全J}竺下使用的      一一’ 收益率或银行的贷款利率作为折现率 社会折现率

    外部性 不计 计人

    由于存在上述的区别，房地产投资项目的国民经济评价与财务评价的结果不

可能完全一致，有时甚至是相互矛盾的。在处理其评价结果时可遵循以下原则：

①国民经济评价和财务评价的结果都认为项目可行，则项目可行；②国民经济评

价和财务评价的结果都认为项目不可行，则项目不可行；③国民经济评价认为可

行而财务评价认为不可行，应对项目进行优化设计或向国家提出采取相应的经济

优惠措施，力争使项目的财务评价也可行；④国民经济评价认为不可行而财务评

价认为可行，在原则上项目是不可行的，应予以否定。
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    二、国民经济分析的基本原理

    （一）费用一效益分析的基本原理和方法

    费用一效益分析是从国家和整个社会的角度出发、全面地、综合地分析和评

价项目的一种科学的方法。费用一效益分析的基本问题是计算影子价格、影子汇

率及项目未来的经济效益和费用，估算对未来效益和费用折现的社会折现率，并

对净效益，即每年的经济效益与费用之差进行折现，最后对计算出的一系列技术

经济指标进行分析和判断。其基本要求是要以最小的费用取得最大的效益。基本

指标是经济净现值和经济内部收益率。经济净现值是用社会折现率对各年净效益

进行折现而获得的。当经济净现值大于或等于零时，该项目便值得实施；经济内

部收益率大于或等于社会折现率，该项目方能接受。

    （二）费用与效益

    房地产投资项目国民经济评价中的效益是指项目对国民经济所作的贡献，包

括项目本身得到的直接效益 （内部效益）和由项目引起的间接效益 （外部效益）。

内部效益是指项目产出物 （对房地产投资项目而言，就是房地产产品）用影子价

格计算的经济价值；外部效益是指项目为社会作出贡献，而项目本身并未得到的

那部分效益。

    国民经济分析中的费用是指因项目建设而使国民经济所付出的代价，包括项

目自身的和其他国民经济部门所付出的代价。该费用又包括内部费用和外部费用

两部分。内部费用是指用影子价格计算的项目投人物的经济价值；外部费用是指

社会为项目付出了代价，而项目本身并不需要 （或没有）支付的那部分费用。项

目的费用用机会成本来度量。显而易见，项目投人物作为一种稀缺的资源，有多

种用途，投人到某类项目上，就失去了用于别的用途获得效益的机会，那么这种

投人物投到某项目上去使国民经济所付出的代价，就是放弃其他使用机会而获得

的最大效益。

    （三）费用的识别与度量

    识别与度量费用有以下四种情况：

    1．因项目建设而增加项目所需投人物的社会供应量

    即因为项目大量使用投人物引起国民经济增加生产来满足这种需求。事实

上，社会为了满足增加的需求，消耗了有限的资源。项目所需投人物所带来的费

用是为增加社会供给量所消耗的资源的真实成本，也就是作为项目投人物的资源

的机会成本。

    2．减少对其他企业的供给

    即是说，项目投人物是由减少对其他企业的供应而转移过来的。在这种情况

下，其他企业因减少供应而不能生产的产品用影子价格计算的边际效用即项目的

费用。
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    3．增加进口或减少出口

    增加进口是指项目建设使国家不得不增加进口，以满足项目对投入物的需

要。项目的费用可看作是国家为增加进口而多支付的外汇。减少出口是指因项目

使用了国家准备用来出口的商品作为投人物，从而减少了国家的出口量。项目的

费用可以看作是国家因减少出口而损失的外汇收人。

    4．外部费用

    在国民经济分析中所考虑的外部费用，主要是房地产项目建设中所产生的环

境污染给社会所造成的损失。环境污染主要有水污染和施工噪声污染等。

    对于项目所造成的污染，首先要进行鉴别，并与国家规定的标准进行比较，

考察其污染程度，然后对污染的代价尽可能地予以量化。

    （四）效益的识别与度量

    识别和度量效益，有以下四种情况：

    1．项目投产后增加社会总的供给量

    也就是说，增加了国内的最终消费品或中间产品。从理论上讲，其效益可用

消费者或用户愿支付价格度量。在当前条件下，这种消费者或用户愿意支付的价

格是不易确定的，但可以用依据调价方法调整后的价格度量。

    2．项目建成后减少了其他企业的房地产产品的产量

    也就是说，从整个社会来讲，在一定时期内，没有增加房地产数量，只是项

目竣工验收之后，代替了其他房地产开发企业的等量房地产供给。从理论上讲，

这种情况下的项目效益是被替代房地产开发企业因为停产或减少开工 （产量）而

节省的资源价值。这些资源价值，用原支付价格度量。

    3.土曾加出口

    对房地产项目而言，增加出口是指项目竣工验收、交付使用后，增加外销房

的数量，项目效益是增加的外汇收人。

    4．外部效益

    外部效益表现形式多种多样，在国民经济分析中所考虑的外部效益主要包括

以下几个方面：

    (1)技术进步 如在某区域建设一栋智能化住宅区，会培养和造就一定数量

的技术和管理人员，这些人员带来的效益，大部分被项目所吸收，但由于人员的

流动、技术的交流，这些人员可能给该区域乃至整个社会经济的发展带来好处。

这部分外部效益不易量化，一般只做定性描述。

    (2)项目带来的关联效应 房地产项目的实施将给其 “上游”和 “下游”企

Akla来效益，称之为关联效应。“上游”企业是指为项目提供建材、设备及其他

各种服务的企业；“下游”企业是指项目为其提供原料或半成品的企业。关联是

指一个部门 （或项目）在投人或产出上与其他部门 （或项目）之间的关联。一个
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部门 （或项目）和向他提供投入的部门 （或项目）之间的联系称为后向关联，即

项目与其 “上游”企业的联系。一个部门 （或项目）和吸收其产出的部门 （或项

目）之间的联系称为前向关联，即项目与其 “下游”企业的联系。

    房地产投资项目对建筑、建材、金融等产业的拉动作用较大，有些学者甚至

建议将其作为主导产业培育。然而这种关联效应计量起来较难。

    （五）外部效果

    房地产投资项目的外部效果是指由于房地产项目的开展而导致项目以外所发

生的成本和效益，亦即房地产投资项目国民经济评价中的间接费用和间接效益。

    要精确衡量项目的外部效果通常是比较困难的，甚至有时候无法作定量分析

而只能作定性分析。对于一个房地产投资项目，要注意考虑的外部效果及对其处

理方法如下：

    1．技术扩散效果

    建设一个技术先进的项目，由于技术的推广和扩散，人才的流动等，会给社

会的其他企业带来好处，从而产生外部效果。但由于计量上的困难，对其只能作

定性的说明。对于一个房地产项目来说，项目的建设能为社会培养一些高水平的

工程设计人才和管理人才。

    2．环境效果

    环境效果也是一种比较难以测定的外部效果。对于一个房地产项目来说，环

境效果可以是间接费用，也可以是间接效益。如住宅小区的开发占用了林地和绿

地，其外部效果就表现为间接费用；而如果在开发的小区中建设了大片的绿地，

其外部效果就表现为间接效益。

    3．乘数效果

    乘数效果是指由于项目的开展而导致的一系列相关启用过剩生产能力以及由

此带来的连锁资源节约效果。相关部门因利用剩余生产能力所导致的固定成本的

降低就成为该项目的外部效益。例如，在一定的条件下，房地产项目的开发，能

促使其上游建材生产厂、下游的物业管理公司启用过剩的生产资源，而建材生产

厂、物业公司的上下游企业也因此能够获得同样的效果，这就是该项目开发所导

致的乘数效果。

    （六）国家参数

    国家参数是指在项目经济分析中为计算效益和费用，衡量技术经济指标而使

用的一些参数。

    从原则上讲，国家参数应该对所有部门、地区和项目都是一致的。只有在非

常特殊的条件下才可能不一致。比如一些由于历史和自然条件等原因而比较落后

的地区和那些国家急需发展的或从战略上考虑比较重要的项目，可能不用统一的

国家参数。
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    国家参数随时间、经济和社会条件的变化而不断地变化。也就是说，它应该

是动态的。在不同时期，国家有不同的经济政策和价值判断，所以有不同的国家

参数，尤其是发展中国家。随着经济的发展，各项制度规则的完善，项目分析的

方法与理论体系的日臻完善，国家参数也要随之不断进行测算和修订，力求达到

投资资金的最佳配置。

    国家参数包括影子价格、影子工资、影子汇率和社会折现率等。

    （七）转移支付

    直接转移支付是指资源占有权在社会中发生的转移，是一种不引起实际资源

增减的纯属货币意义上的转移，这类转移支付在国民经济评价中既不是效益，也

不是费用。房地产投资项目的直接转移包括税金、补贴、国内贷款以及国外贷款

利息等。

    三、房地产投资国民经济分析的程序

    国民经济分析有两种方式：一是在财务分析基础上进行的；二是直接做国民

经济分析。现实中，前一种更为科学、适宜。

    （一）在财务分析基础上进行国民经济分析

    1．效益和费用范围的调整

    1)剔除已计人财务效益和费用的转移支付。

    2)识别项目的外部费用和外部效益，对能进行定量的应进行定量计算，对

不能或无法进行定量的应作定性描述。

    2．效益和费用数值的调整

    (1)建设投资的调整 剔除属于国民经济内部转移支付的引进设备、材料的

关税和增值税，并运用影子汇率、影子运费和贸易费用对引进设备价值进行调

整。对于国内设备价值则用其影子价格、影子运费和贸易费用进行调整。根据建

筑工程消耗的人工、材料、电力等，用影子工资、货物和电力影子价格调整建筑

费用，或通过建筑工程影子价格换算系数直接调整建筑费用。若安装费中的材料

费占较大比重，或有进口安装材料，也应按材料的影子价格调整安装费用。用土

地的影子费用代替占用土地的实际费用。

    易IJ除涨价预备费，调整其他费用。

    (2)流动资金的调整 调整由于流动资金估算的基础的变动所引起的流动资

金占用量的变化。

    (3)经营费用的调整 对于出租性房地产投资项目而言，在国民经济分析

时，存在对经营费用调整的问题。分析时，可先用影子价格、影子工资等参数确

定经营期的各项费用，然后进行加总。出租性房地产在销售阶段也可以进行经营

费用调整。

    (}）销售或出租收人的调整 先确定房地产出售或租赁的影子价格或影子租
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金，然后重新计算销售 （或出租）收人。

    (5)外汇借款的调整 在涉及外汇借款时，要用影子汇率计算外汇本金及其

利息。

    3．编制报表与计算分析指标

    编制项目的国民经济效益费用流量表 （全部投资），并据此计算全部投资的

经济净现值和经济内部收益率等指标。对使用国外贷款的项目，还应编制国民经

济效益费用流量表 （国内投资），并据此计算国内投资的经济净现值和经济内部

收益率等指标。

    对于涉外项目，要编制经济外汇流量表、国内资源流量表，计算经济外汇净

现值、经济换汇成本。

    （二）直接进行国民经济分析

    1)识别并计算内部收益率。根据一定原则，确定项目产品的影子价格，并

计算出项目的内部收益率。

    2)进行投资估算。用货物的影子价格、土地的影子费用、影子工资、社会

折现率等参数直接进行项目的投资估算。

    3)进行流动资金的估算。

    4）经营费用的估算。根据房地产项目产品生产或经营的实物消耗，用货物

的影子价格、影子工资等参数估算出其经营费用。

    5）识别项目的内部效益和外部效益，尽可能地进行定量或定量比估算。

    6)编制报表，计算和分析相关指标。

    四、房地产投资国民经济评价中的调整参数

    （一）影子价格

    影子价格是20世纪30年代末、40年代初，由荷兰数理经济学、计量经济

学创始人之一詹恩·丁伯根和原苏联数学家、经济学家康托罗维奇分别提出来的。

    所谓影子价格，是指在完善的市场经济条件下，资源的分配和利用达到最优

状态，即供求均衡时的均衡价格。影子价格在我国也称为修正价格或经济价格。

    影子价格反映在项目的产出上是一种消费者支付愿付原则。消费者愿意支付

的价格，只有在供求完全均等时，市场价格才代表愿付价格。影子价格反映在项

目的投人上，是资源不投人到该项目上，而是投人到其他经济活动中所能带来的

效益，在经济学上，称为机会成本。根据支付意愿或机会成本的原则确定经济价

格之后，就可以测定出拟投资开发项目要求经济整体支付的代价和为经济整体所

带来的效益，从而可以测算出拟投资开发项目可以为国民收人增加多少。

    影子价格属于重要的国家参数，一般应由国家有关权威机构 （如国家计委）

测算并颁发。然而，由于可以作为投人和产出物的种类颇多，受各种条件的限
制，不可能测算出所有投入物和产出物的影子价格，大部分需要项目投资分析人
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员进行测算。为此，确定影子价格时，把项目投人物和产出物分为外贸物和非外

贸物以及特殊投人物三种类型。不同的类型使用不同的方法。

    1．外贸货物

    外贸货物是指其生产和使用将直接或间接影响国家进出口的货物。由于房地

产的特性，一般只需确定投人物的影子价格。

    (1)直接进口的投人物 直接进口投人物的影子价格，其计算公式为

                影子 到岸、影子 ．口岸到拟开发项目地点的
                价格 价格“汇率 ’ 运输费用及贸易费用

    (2)间接进口的投人物 间接进口投人物的影子价格，其计算公式为

      曰，， 。．山 曰，一 口岸到原用户 供应厂到原用 供应厂到拟开

    鬓贡一MW又髦重、的遥福萎甫岌一芦雨运磊葵甫＋复渍盲翁--a MAH0L
      价格 价格‘、汇率 ’H J泛碧尘仪                  /} 二炭萝兰厂之立曰’资段少公士咒岁

                    ‘一’ 贸易费用 及贸易费用 及贸易费用

    2．非外贸货物

    非外贸货物是指生产或使用将不影响国家进出口，只影响国内供求关系的货

物。除一些 “自然型”非贸易货物如建筑物、国内运输等基础设施和商业的产品

和服务外，还有一些是由于运输费用高或受国内外贸易政策和其他条件限制而不

能进行外贸的货物。

    (1)产出物 ①增加供应数量、满足国内消费的产出物。供求均衡的，按财

务价格定价；供不应求的，参照国内市场价格并考虑价格变化趋势定价；无法判

断供求情况时，取上述价格中较低的。②不增加国内供应数量，只是替代同类产

品，致使被替代企业减少或停止生产产品的。质量与被替代物相同的，原则上应

按被替代物的可变成本分解定价；质量高于被替代物时，按替代物的可变成本加

上提高质量而带来的国民经济效益。③产出物按上述原则定价后，再算出出售

价。

    (2)投入物 ①能通过内涵挖潜 （不增加投资）增加供给的，按可变成本分

解定价。②在拟开发项目计算期内，以增加投资来增大供给的，以全部成本分解

定价。在上述原则下再计算其进价。

    3．特殊投人物

    特殊投人物是指劳动力和土地。特殊投入物的影子价格的确定方法如下：

    (1)劳动力的影子价格 在国民经济评价中，劳动力的影子价格是用影子工

资来反映的。影子工资是指社会为项目建设使用了劳动力而支付的代价。或者

说，是劳动力投人于该建设项目而使社会为此放弃劳动力原有的效益，以及国家

和社会为此增加资源消耗。在国民评价中，影子工资作为费用计人经营费用。

    影子工资可通过财务评价时所用的工资与福利费之和乘以影子工资换算系数

求得。影子工资换算系数由国家统一测定发布。
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    (2）土地的影子价格 土地的影子价格是指以由于建设项目的占用而使土地

减少的收益 （农业年收益、工业年收益、商业年收益等）为基础，按国际市场价

格作适当调整，制定出的土地价格。总体而言，就是指拟建项目占用土地而使国

民经济为之放弃的效益— 土地机会成本，以及国民经济为项目占用土地而新增

加的资源消耗 （如拆迁费用、剩余劳动力安置费用等）。土地的影子价格等于土

地机会成本加上新增加资源消耗费用。

    在房地产开发的过程中，应根据征地情况，从实际征地费用中具体区分出以

下部分费用后，再计算土地的影子价格：

    1)区分属于机会成本性质的费用，如土地补偿费、青苗补偿费等。

    2)区分新增消耗费用，如拆迁费、剩余劳动力安置费等。

    3)区分转移支付，如粮食开发基金、耕地占用税等。

    但在具体计算的过程中，还应注意：第一部分费用应按机会成本计算方法另

作计算；第二部分费用应换算为影子价格计算；第三部分费用不应计为费用。

    （二）影子汇率

    1．影子汇率的含义及作用

    影子汇率是指两国货币实际购买力的比价关系，即外汇的影子价格。影子汇

率在项目的国民经济分析中，用以将外汇折算为人民币。对于非美元的其他货

币，可按当时国家外汇管理局公布的汇价折算为美元，再用影子汇率折算为人民

币。

    影子汇率影响投资项目决策中的进出口抉择，间接影响项目经济合理性。一

般认为，在国家实行外汇管制和没有形成外汇市场的条件下，官方汇率 （即国家

正式公布的汇率）往往低估了外汇的价值。所以，国民经济分析中需对官方汇率
予以调整，选用较能反映外汇真实经济价值的影子汇率，即外汇的机会成本。外

汇的机会成本是在一定条件下，由于项目投人或产出而减少或增加的外汇收人给

国民经济带来的净损失或净效益。

    2.影子汇率的测算

    影子汇率和国家外汇挂牌汇率在数值上的关系可以用影子汇率换算系数来表

示。影子汇率换算系数等于影子汇率与国家外汇挂牌汇率的比值，亦即影子汇率

等于国家外汇挂牌汇率乘以影子汇率换算系数。其计算公式为

                              SER＝OER x R                     (4一24)

式中 SER— 影子汇率；

      OER— 挂牌汇率；

          R— 影子汇率换算系数。

    （三）社会折现率

    社会折现率是项目的资金所应达到的按复利计算的最低收益水平，即站在国
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家角度项目投资应达到的收益率标准。

    社会折现率是反映社会对资源时间价值的一种估量，在国外称为影子利息

率。社会折现率也是房地产投资项目国民经济评价中的一个重要参数，用于计算

经济净现值等指标，并可作为衡量经济内部收益率的基准值。采用合理、适用的

社会折现率，对于引导社会投资方向，调节投资规模和结构，促进资金在短期项

目与长期项目之间的合理配置以及提高社会投资效益等具有重要意义。

    社会折现率是一个重要的通用参数，它由国家根据在一定时期内的投资效益

水平、资金机会成本、资金供求情况、合理投资规模等因素统一测定发布。社会

折现率的确定不仅要考虑短期的经济效益，而且还要考虑长期的经济效益。因

为，如果社会折现率高，对前期效益大、投资少的项目方案较有利；如果社会折

现率低，对投资大、能长期发挥效益的项目方案较有利。

    对房地产投资项目进行国民经济评价时要注意：因建筑费用和安装费用占有

一定的比重，所以应根据建筑工程消耗的人工、三材、其他大宗材料、电力等用

影子工资、货物与电力的影子价格调整建筑费用，或通过建筑工程影子价格换算

系数直接调整建筑费用；若安装费中的材料费占有很大比重，或有进口安装材

料，则应按材料的影子价格调整安装费用；在计算土地价格的时候，应用土地的

影子价格代替土地的实际价格。

    五、房地产投资国民经济分析的方法和指标体系

    国民经济分析是通过对项目的投入费用和产出效益的分析、对比和计算，评

价项目对国民经济的净收益的大小。与财务分析相似，首先应根据有关基础数

据，填列出相关报表，然后根据一定方法，计算有关评价指标。

    （一）房地产投资国民经济分析报表

    1．国民经济分析辅助报表

    为了调整投资、销售收人、经营费用、计算经济换汇成本或经济节汇成本

等，在国民经济分析中要编制4个辅助报表：“出口 （替代进口）产品国内资源

流量表”、“国民经济分析投资调整计算表”、“国民经济分析销售收人调整计算

表”、“国民经济分析经营费用调整计算表”。

    (1)国民经济分析投资调整计算表 编制该报表，主要是调整投资 （包括建

设投资和流动资金）中价格不合理部分，以确定国民经济分析中的投资额。该表

是用与财务分析中投资各项金额的比较调整投资的，列出财务分析中投资各项的

金额，再列出国民经济分析中调整以后的投资各项金额，看国民经济分析比财务

分析中的投资各项金额的增减情况。

    一般来讲，可能调整的建设投资项目包括建筑工程、设备安装工程及其他费

用；可能调整的流动资金项目主要是存货。该表财务分析中的金额依据 “建设投

资估算表”和 “流动资金估算表”填列。国民经济分析中的金额通过调价计算得
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出。国民经济分析财务分析增减是国民经济分析中各项与财务分析中对应各项之

差。差为正值，表示该项投资调增；差为负值，则表示该项投资调减。

    (2)国民经济分析销售收入调整计算表 编制国民经济分析销售收人调整计

算表，主要是调整价格不合理和在效益中占较大比重的产出物的价格，以确定国

民经济分析中的内部收益。在该报表中，国民经济分析的数据与财务分析是对应

的。财务分析中的数据依据产品销售收人和销售税金及附加估算表填列。国民经
济分析中的数据依据该表中所列的销售量和影子价格计算结果填列。

    (3)国民经济分析经营费用调整计算表 编制国民经济分析经营费用调整计

算表，主要是调整价格不合理和在费用中占较大比重投人物的价格，以确定国民

经济分析中的内部费用。在该表中，国民经济分析的数据与财务分析是对应的。

财务分析中的数据依据总成本费用估算表而填列。国民经济分析中的数据依据该

表中所列的年耗量和影子价格计算结果填列。

    (4)出口（替代进口）产品国内资源流量表 该报表主要用于计算经济换汇

成本或经济节汇成本指标。该表具有两个功能：①汇总计算期内各年国内资源的

消耗价值量，包括全部投资中的国内投资和经营费用中的国内费用和其他的国内

投人价值；②依据汇总的国内资源流量总额和设定的社会折现率，计算国内资源

流量现值和出口产品中国内投人现值。

    2．国民经济分析基本报表

    在国民经济分析中，需要编制国民经济效益费用流量表，有些项目还要编制

经济外汇流量表。

    (1)国民经济效益费用流量表 编制该报表，主要用于计算经济内部收益率

和经济净现值等指标，以进行国民经济盈利能力分析。

    1)国民经济效益费用流量表 （全部投资）。本表不分投资资金来源，以全部

投资作为计算基础，用以计算全部投资的经济内部收益率和经济净现值等指标，

考察项目全部投资的盈利能力，为各个投资方案进行比较建立基础。
    该表中的效益费用流量中的内部效益和内部费用依据前述的辅助报表的各对

应项填列。外部效益和外部费用则依所鉴别的外部效益和外部费用中可定量的部

分填列。

    2)国民经济效益费用流量表 （国内投资）。本表从国内投资角度出发，以国

内投资额作为计算基础，把国外借款本金偿还和利息支付作为费用流量，用以计

算国内投资的经济内部收益率和经济净现值等指标，考察国内资金的国民经济盈

利能力。本表与前表的效益流量项目相同，金额也相同；费用流量的建设投资私

流动资金中只包括国内投资。另外，增加了流至国外的资金、国外借款本金偿还

和国外借款利息支付。

    (2)经济外汇流量表 有些项目需编制此表，用以计算经济外汇净现值、?g
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济换汇成本等指标，进行外汇效果分析。本表可依据在 “财务外汇平衡表”的基

础上进行分析、整理和综合后的数据填列。

    （二）房地产投资国民经济分析的指标体系

    这里主要介绍经济内部收益率、经济净现值和经济换汇成本这三个指标。

    1．经济内部收益率 （EIRR )

    经济内部收益率是反映项目对国民经济净贡献的相对指标，它是项目在计算

期内各年经济净效益流量的现值累计等于零时的折现率。计算式为

                  艺(B一C), (1 + EIRR）一‘＝0             (4一25)
                                                    t=o

式中 B— 效益流量；

      C— 费用流量；

(B一C)r— 第t年的净效益流量；

      二— 计算期。

    经济内部收益等于或大于社会折现率，表明项目对国民经济的净贡献达到或

超过了要求的水平，这时应认为该项目是可以考虑接受的。

    2．经济净现值 （ENPV )

    经济净现值是反映项目对国民经济净贡献的绝对指标，它是指用社会折现率

将项目计算期内各年的净效益流量折算到建设初期的现值之和。计算公式为

                  ENPV＝E(B一C), (I＋is)                 (4一26)
                                                                          r=o

式中 i,— 社会折现率

    经济净现值等于或大于零，表示国家为拟建项目付出代价后，可以得到符合

社会折现率的社会盈余，或除能得到符合社会折现率的盈余外，还可以得到以现

值计算的超额社会盈余，这时可以认为这个项目是可以考虑接受的。

    3．经济换汇成本 （EFC)

    经济换汇成本是指项目生产外销产品的国内资源价值的现值与外汇 （美元）

净收益的现值之比，即获取1美元净外汇创汇收人或节省1美元耗费所需耗费的

国内资源价值 （人民币元）。计算公式为

                        乙DR, (I＋is）一‘
                    EFC＝ －－－t=o－一— －～一— 一 （4一27)

                      艺(Fl一FO) r(1＋is）一‘
                                                              t=o

式中 DR,— 项目在第t年为生产外销产品所投人的本国资源价值 （按影子价

              格计算）；

      FIt— 第t年的外汇流人量 （美元）；
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      FO,— 第t年的外汇流出量 （美元）。

    当经济换汇成本小于影子汇率，表明项目产品出口的经济效益好。

            第四节 房地产投资不确定性分析

    一、房地产投资不确定性分析概述

    （一）房地产投资不确定性与风险

    房地产投资不确定性是指在缺乏足够信息的情况下，估计可变因素对房地产

投资项目实际值与期望值所造成的偏差，其结果无法用概率分布规律来描述。

    房地产投资风险是指由于随机原因所引起的房地产投资项目实际值与期望值

的差异，其结果可用概率分布来描述。

    房地产投资不确定性与风险是有区别的。其区别就在于一个是不知道未来可

能发生的结果，或不知道各种结果发生的可能性，由此产生的问题称为不确定性

问题；另一个是知道未来可能发生的各种结果的概率，由此产生的问题称为风险

问题。

    （二）房地产投资不确定性或风险产生的原因

    一般情况下，房地产投资产生不确定性或风险的主要原因如下：

    (1)项目数据的统计偏差 这是指由于原始统计上的误差，统计样本点的不

足，公式或模型的套用不合理等所造成的误差。比如说，项目固定资产投资和流

动资金是项目经济评价中重要的基础数据，但在实际中，往往会由于各种原因而

高估或低估了它的数额，从而影响了项目评价的结果。

    (2）通货膨胀 由于有通货膨胀的存在，会产生物价的浮动，从而会影响项

目评价中所用的价格，进而导致诸如年销售收人、年经营成本等数据与实际发生

偏差。

    (3}技术进步 技术进步会引起新老产品和工艺的替代，这样，根据原有技
术条件和生产水平所估计出的年销售收人等指标就会与实际值发生偏差。

    (4）房地产市场供求结构的变化 这种变化会影响到产品的市场供求状况，

进而对某些指标值产生影响。

    (5)其他外部影响因素 如政府政策的变化，新的法律、法规的颁布，国际

政治经济形势的变化等，均会对房地产投资项目的经济效果产生一定的甚至是难

以预料的影响。

    当然，还有其他一些影响因素。在项目经济评价中，如果想全面分析这些因
素的变化对项目经济效果的影响是十分困难的，因此在实际工作中，往往只着重

分析和把握那些对项目影响大的关键因素，以期取得较好的效果。

    （三）不确定性分析的作用
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    房地产投资不确定性分析是项目经济评价中的一个重要内容。之所以这样

说，是因为前面所述对项目进行评价时，都是以一些确定的数据为基础的，如项

目总投资、建设期、年销售收人、年经营成本、年利率、设备残值等指标值，认

为它们都是已知的，是确定的，即使对某个指标值所作的估计或预测，也认为是

可靠、有效的。但实际上，由于前述各种影响因素的存在，这些指标值与其实际

值之间往往存在着差异，这样就对项目评价的结果产生了影响，如果不对此进行

分析，也就是不对项目进行不确定性分析而仅凭以一些基础数据所作的确定性分

析为依据来取决项目，就可能会导致投资决策的失误。比如说，某项目的标准折

现率Z。定为8%，根据项目基础数据求出的项目内部收益率为10%，由于内部
收益率大于标准折现率，因此根据方案评价准则自然认为项目是可行的。但如果

凭此就作出投资决策则是欠考虑的。因为还没有考虑到不确定性问题和风险问

题。比如说，只要在项目实施的过程中存在通货膨胀，并且通货膨胀率高于
2%，则项目的风险就很大，甚至会变成不可行的。因此，为了有效地减少不确

定性因素对项目经济效果的影响，提高项目的风险防范能力，进而提高项目投资

决策的科学性和可靠性，除对项目进行确定性分析以外，还很有必要对项目进行

不确定性分析。

    （四）不确定性分析的内容和方法

    不确定性分析包括盈亏平衡分析、敏感性分析两种方法，其内容各有不同。

对项目进行不确定性分析的内容和方法，要在综合考虑项目的类型、特点、决策

者的要求、相应的人力财力，以及项目对国民经济的影响程度等条件来选择。一

般来讲，盈亏平衡分析只适用于项目的财务评价，而敏感性分析则可同时用于财

务评价和国民经济评价。

    二、盈亏平衡分析

    盈亏平衡分析又称损益平衡分析。它是通过盈亏平衡点 （BEP）分析项目

的成本与收益的平衡关系的一种方法，也是在项目的不确定性分析中常用的一种

方法。

    投资项目的经济效果，会受到许多因素的影响，当这些因素发生变化时，可

能会导致原来盈利的项目变为亏损项目。盈亏平衡分析的目的就是找出这种由盈

利到亏损的临界点，据此判断项目风险的大小及对风险的承受能力，为投资决策

提供科学依据。

    （一）盈亏平衡点及其确定

    在盈亏平衡分析中，首先要做的就是盈亏平衡点的确定，然后据此来分析和

判断项目风险的大小，因此可以说盈亏平衡点是一个核心的概念。

    所谓盈亏平衡点 （BEP)，是指项目盈利与亏损的分界点，它标志着项目不

盈不亏的生产经营临界水平，反映了在达到一定的生产经营水平时该项目的收益
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与成本的平衡关系。盈亏平衡点通常用产量表示，也可以用生产能力利用率、销

售收人、产品单价等来表示。

    盈亏平衡点的确定主要是根据其定义来进行的。

    依据盈亏平衡点的定义，在盈亏平衡点处，项目处于不盈不亏的状态，也即

项目的收益与成本相等。可用下式表示

                                  TR＝TC                        (4一28)

式中 TR— 项目的总收益；

      了℃— 项目的总成本。

    由于TR和7℃都是产品产量的函数，因此从式 （4一28)出发即可求出项

目在盈亏平衡点处的产量，也即盈亏平衡产量。

    例4-3 在某一场地新建销售摊床项目，测算可以建1400个。根据市场预

测，估计每个售价为5000元。已知该产品可变成本为4000元，固定成本为150

万元。试求该项目的盈亏平衡产量，判断该项目是否可行。

    解 根据收益、成本与产量的关系可有

                    TR＝单价x产量＝PXQ＝5000Q

              TC＝固定成本＋可变成本＝1500000＋4000Q
    设该项目的盈亏平衡产量为Q‘，则当产量为Q’时应有TR =了℃。即

                        5000Q ＝1500000＋4000Q

解得 Q * =1500个

    因为Q‘二1500个＞1400个，所以该项目不可行。

    盈亏平衡点反映了项目对市场变化的适应能力和抗风险能力，项目的盈亏平

衡点越低，其适应市场变化的能力就越大，抗风险能力也就越强。这里的道理很

简单，以盈亏平衡产量为例，如果一个项目的盈亏平衡产量比较低，那么在项目

投产后只要销售少量的产品就可以保本，这样只要市场情况不发生很大的变化，

其实际销售量就很有可能超过这个比较低的盈亏平衡产量，从而使项目产生盈

利。因此也可以说，盈亏平衡点的高低反映了项目风险性的大小。

    （二）线性盈亏平衡分析

    前面说过，盈亏平衡分析是根据盈亏平衡点来分析项目收益与成本的平衡关

系的一种方法，由于项目的收益与成本都是产品产量的函数，所以一般又根据它

们之间的函数关系，将盈亏平衡分析分为两种，即当项目的收益与成本都是产量

的线性函数时，称为线性盈亏平衡分析；当项目的收益与成本都是产量的非线性

函数时，称为非线性盈亏平衡分析。

    这里先介绍线性盈亏平衡分析。

    线性盈亏平衡分析一般是基于以下的假设条件来进行的：

    1)产品的产量与销售量是一致的。
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    2)单位产品的价格保持稳定不变。

    3)成本分为可变成本与固定成本，其中可变成本与产量成正比例关系，固

定成本与产量无关，保持不变。

    线性盈亏平衡分析的方法一般有两种：图解法和解析法。

      1．图解法

    图解法是线性盈亏平衡分析中常用的一种方法，它是在以横轴表示产量、纵

轴表示收益或成本的坐标系中画出收益与成本曲线，求出其交点，此交点即为盈

亏平衡点，然后据此进行盈亏平衡分析的一种方法。其基本步骤如下：

    1)画出坐标图，以横轴表示产量，纵轴表示收益或成本。

    2)以原点为起始点，按照下面的公式在坐标图上画出收益线

          TR = （单位产品价格一单位产品销售税金及附加）x产量

    3)画出固定成本线。由于在前面我们已经假设固定成本不随产量的变化而

变动，因此固定成本线是一条与横轴平行的水平线。

    4)以固定成本与纵轴的交点为起始点，按照下面的公式在坐标图上画出成

本线

        了℃二固定成本十可变成本＝固定成本十单位产品可变成本x产量

    S）收益线与成本线的交点即为盈亏平衡点 （参见图4一3)0

    从盈亏平衡图可见．当产量水 几

半1氏十盈 万半 衡 严 量 0’时 ． 了R ！ 2／

线在 了℃线的下方，项 目是亏损 ｝ / .．盈－－、一－一 ”一” 一’一’一’一一、 长｝ ／《，利一一rc
的；当产量水平高于盈亏平衡产量 隽｝ ＿＿＿／／止卜尸产一 一曰，’一产 ～／闷一”，，～ 甘’N / -       IaC｝ BEP 二产声一

0‘时，T尺线在了℃线的卜方． a｝一一叮,I、 ，、， ‘。 。 一w ‘v  N 目J于 ／J， 邻 巨己竺二一一之几」一一一一一一一－一— 二。二十。
＿＿ ＿＿ ＿‘二 ＿ ＿＿ ．⋯ ＿ 胃 尸‘一，亏7‘一十一一一— 固定成本线
项目是盈利的。盈亏平衡点越低， 1＿损z                 I 一一”一’

还 到此 点 ICJ盈 万十 衡 1""量和收 益与 ｛／／ I

成  本也就越少，因而项目的盈利机 Q＊ ＿＿
会就越大，亏损的风险就越小。

    2．解析法 图4-3盈亏平衡图

    解析法是指通过数学解析方法计算出盈亏平衡点的一种方法。

    根据盈亏平衡点的概念，当项目达到盈亏平衡状态时，其收益与支出恰好相

等。即

                                        了R ＝TC

    根据前面所做的假设

                              7R＝(P一t）Q

式中 尸— 单位产品价格；

      t— 单位产品销售税金及附加
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                                    了C＝F十VQ

式中 F— 固定成本；

      V— 单位产品可变成本。

    设盈亏平衡产量为Q*，则当Q=Q‘时，有了1R二Tc
                    ，。 、。， ＿ ．＿，。、 一 、 ⋯ 、、 F ， ，八、
                  (P一tlQ’＝F + VQ’，司解出 Q‘=n一一丁－不下 (4一24)                          ‘2a ‘ ’凭 ’‘’“’～ 代 尸一t一V 、’ 一 了

    盈亏平衡点 （BEP）除经常用产量表示外，还可以用生产能力利用率、单

位产品价格等指标来表示。其具体表达式为

        BEP（生产能力利用率，一击x 100%            (4一30)
式中 Qo— 设计生产能力。

                      ＿＿＿，、。、。，人斗、 F十、7Q                    BEP（单位产品价格）＝立七l ＋t            (4一31)                    一1、一’“ HH VI  IN’ QO

    例4-4 某房产项目设计能力为5万砰，根据资料分析，估计单位面积价

格为1000元，单位产品可变成本为80元，固定成本为3000万元，试用产量、

生产能力利用率、单位产品价格分别表示项目的盈亏平衡点。已知该产品销售税

金及附加的合并税率为5%a

    解 1)求Q‘。根据题中所给条件，可有

                    TR＝(P一t)Q＝1000 X (1一5%)Q‘

                      TC＝F十VQ＝30000000＋80Q

                  1000 X（1一5%）Q*＝30000000＋80Q

解得 Q * = 34483m2

    2) BEP＝34483/50000 x 100 ＝68..97％

    3) BEP＝［(30000000＋50000 x 80) /50000＋1000 X 5 ］元/m2＝730元/m2

    从项目盈利及承受风险的角度出发，其BEP（生产能力利用率）越小，

BEP（单位产品价格）越低，则项目的盈利能力就越强，抗风险能力也就越强。

    （三）线性盈亏平衡分析的应用

    盈亏平衡分析是在对项目进行不确定性分析时常采用的一种方法。通过盈亏

平衡分析，能够预先估计项目对市场变化情况的适应能力，有助于了解项目可承

受的风险程度，还可以对决策者确定项目的合理经济规模及对项目工艺技术方案

的投资抉择起到一定的参考与帮助作用，因而其应用较为广泛。下面通过两个例

子来加以说明。

    例4一5 某建筑工地需抽除积水保证施工顺利进行，现有A, B两个方案可

供选择。

    A方案：新建一条动力线，需购置一台2.5kW电动机并线运转，其投资为
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1400元，第4年末残值为200元。电动机每小时运行成本为0.84元，每年预计

的维护费120元，因设备完全自动化，故无需专人看管。

    B方案：购置一台3 . 68kW柴油机，其购置费为550元，使用寿命为4年，

设备无残值。运行每小时燃料费为0.42元，平均每小时维护费0.15元，每小时

的人工成本为0.8元。

    若寿命都为4年，基准折现率为10%，试比较A, B方案的优劣。

    解 两方案的总费用都与年开机小时数t有关，故两方案的年成本均可表示

为t的函数。

        CA＝[1400(A/P，10%,4）一200 (AIF,10%,4)＋120＋0．84t了元

            ＝518.56元＋0.84元／hxt

        CB＝仁550(A /F，10%,4)＋(0.42＋0．15＋0．8川 元

            ＝175.51元＋1.37元／hxt

    令CA= CB，即518.56元＋0.84元／/hxt＝173．51元＋1.37元/hxt
    可解出t=651h

    所以在t = 651h这一点上，CA = CB =1065. 4元

    A, B方案的年成本函数曲线如图4-4所示。从图中可见，当年开机小时数

低于651h时，选B方案有利；当年开机小时数高于651h时，则选A方案有利。

    （四）非线性盈亏平衡分析 。 iB

    在实际生产经营过程中，产品的 ／匕户一一n
销售收人与销售量之间，成本费用与 一一一多r

产量之间，并不一定呈现出线性的关 竖一 ／／  ＊～ 、，，，． ～ ‘ 一～～ 行 ’‘曰廿／、 祷 2／

系。比如当项目的产量在市场中占有 贺／／
较大的份额时，其产量的高低可能会

明显影响市场的供求关系，从而使得 — 651一一一，一－－一～

市场价格发生变化；再比如根据报酬 开机小时数lh

递减规律，变动成本随着生产规模的 图4-4  A, B方案年成本函数曲线
不同而与产量呈非线性的关系；生产

中还有一些辅助性的生产费用 （通常称为半变动成本）随着产量的变化而呈梯形

分布。由于这些原因，造成产品的销售收人和总成本与产量之间存在着非线性的

关系，在这种情况下进行的盈亏平衡分析称为非线性盈亏平衡分析。

    非线性盈亏平衡分析的基本过程如下，见图4一50

    在图4-5中，当产量小于Q1或大于Q：时，项目都处于亏损状态，只有当
产量处于Q1<Q<Q：时，项目才处在盈利区域，因此Q，和Q：是项目的两个
盈亏平衡点。其解法如下：

    假设产品的产量等于其销售量，均为Q，则产品的销售收益和总成本与产
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量的关系可表示为

                      TR（Q）＝alQ2＋b, Q＋。，

                      TC(Q）＝a2 Q2＋b2Q＋c2

式中ai, bi, Cl , Q2, b2, C2均为系数。
    根据盈亏平衡点的定义，TR Q）二了℃（Q）

    代入整理后得到

                (al一a2) Q2＋(b1一b2) Q＋(c1一。2）二0

    解此一元二次方程，得到两个解即分别为Q：和Q2，也即求出了项目盈亏
平衡点的产量。 ， 二

  另外，根据利润的表达式 ’ 1成本曲线
    利润＝收益一成本＝TR一TC ／                  ＿＿＿ ．＿＿ － 一 一 -L----－一 TR

    通过求上式对产量的一阶导数并令 ． ／／一／ 收益曲线
      一一－ 一’ 一 一 ’一’－一 ” 祷 洲／ 二 ／ －－一一 ’

其等于零，即 懊 ／／、二盈／
                                                            概 ／ 利 ／

          d（TR一TC） ＿ 0 ／ 区 ／／
            匕匕竺舟只二‘1 ＝0          :9s ／ ／／

                dQ ” －一乙一尸／

    还可以求出使得利润为最大时的产 f1

量水平Q！·Q.又称为最大盈利点· 吐一，一一一－一＿
    例4一6 某开发公司计划开发一 ”QI 姚

幢住宅，经过市场调研及历年来的资料 产量
分析，预计该住宅年销售收入函数及成 图4一5非线性盈亏平衡图
本函数分别为

                          TR＝3100Q一0．6Q2

                      TC＝3187500＋600Q一0.2Q2

试确定该住宅的盈亏平衡点以及最大盈利点。

    解 这是一个非线性盈亏平衡分析的问题。

    根据盈亏平衡点的定义，可知在盈亏平衡点处有TR＝TC，即

                3100Q一0．6Q2＝3187500＋600Q一0.2Q2

                      0AQ2一2500Q＋3187500＝0

    解上述方程可得：Q1 = 1500,  Q2 = 8500，即产品的盈利区域为产量介于

1500m2到8500m2之间。
    根据最大盈利点的含义，当产量水平达到最大盈利点时，应有

                            生(TR - TC )＿。                                      匕二土等二＝止江 二0
                                      dQ

即 d (0.4Q2-2500Q+3187500)一。
                                      dQ
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    解得Q* = 3125时，即当产量水平达到3125时 时，该产品将获得最大的利
润。

    盈亏平衡分析虽然能够度量项目风险的大小，但并不能揭示产生项目风险的

根源。比如说虽然我们知道降低盈亏平衡点就可以降低项目的风险，提高项目的

安全性，也知道降低盈亏平衡点可采取降低固定成本的方法，但是如何降低固定

成本，应该采取哪些可行的方法或通过哪些有利的途径来达到这个目的，盈亏平

衡分析并没有给我们答案，还需采用其他一些方法来帮助达到这个目标，因此在

应用盈亏平衡分析时应注意使用的场合及欲达到的目的，以便能够正确运用这种

方法。

    （五）盈亏平衡分析法的约束条件及缺陷

    盈亏平衡分析法的成立是以许多约束条件为前提的。在房地产投资分析中，

了解这些约束条件，对于正确地使用此方法很有益处。当运用盈亏平衡分析法预
计房地产开发项日利润时，约束条件主要有以下四个方面：

    ！）开发建设量与销售 （出租）量相等，即开发建设项目的建筑面积能全部

销售 （出租）出去

    2）在所分析的销售 （出租）量范围内，固定成本不发生变化。

    3）变动成本是建筑面积 （产销量）的正线性函数。

    4)销售 （出租）收人完全随建筑面积的变化而变动呈线性关系，在分析过

程中，平均单位售价不变。

    运用盈亏平衡分析法，可以看到房地产项目成本、销 （租）量、利润三者的

关系，预测经济形势变化带来的影响，分析项目抗风险能力，从而为投资方案的

优劣分析与决策提供重要的科学依据。但是，由于盈亏平衡分析仅仅是讨论成

本、销量等不确定性因素的变化对投资项目盈利水平的影响，却不能从分析中判

断项目自身盈利能力的大小。另外，盈亏平衡分析是一种静态分析，没有考虑资

金的时间价值和项目整个寿命期的现金流量的变化，因此，其计算结果和分析结

论是粗略的。还有，仅以盈亏平衡点的高低来判断投资方案的优劣，并不一定能

够得到最优方案。因为有时需在更高的盈利的安全性与获取更大盈利的可能性这

两者之间作出抉择。而这一点只能通过风险分析来实现。

    三、敏感性分析

    敏感性分析是经济决策中最常用的一种不确定性分析方法，它是通过分析、

预测项目主要因素发生变化时对项目经济评价指标 （如NPV, IRR等）的影

响，从中找出敏感因素，并确定其影响程度。

    房地产投资分析中的敏感性分析是分析和预测项目经济效果的主要指标，如

净现值、内部收益率等对主要变动因素变化而发生变动的敏感程度。敏感性分析

可以使决策者了解不确定性因素对经济分析指标的影响，从而提高决策的准确
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性；还可以启发投资分析人员对那些较为敏感的因素重新进行分析研究，以提高

预测的准确性。

    一个项目，在其建设与生产经营的过程中，许多因素都会发生变化。如投

资、价格、成本、产量、工期等因素，都会由于项目内外部环境的变化而发生变

化，从而与我们在项目经济评价中对其所做的预测值 （估计值）发生一定的差

异。这些差异不可避免地会对项目的经济评价指标产生一定的影响。但这种影响

的程度又是各不相同的。有些因素可能仅发生较小幅度的变化就能引起经济评价

指标发生大的变动，而另一些因素即使发生了较大幅度的变化，对经济评价指标

的影响也不是太大。我们将前一类因素称为敏感性因素，后一类因素称为非敏感

性因素。从评价项目风险的角度出发，当然应更关注敏感性因素，关注敏感性因

素对项目经济评价指标的影响程度。一般地讲，敏感性分析的目的就在于通过分

析各个因素对项目经济评价指标的影响程度的大小，找出敏感性因素，从而为采

取必要的风险防范措施提供依据。

    房地产投资分析中的敏感性分析分为单因素敏感性分析与多因素敏感性分

析。

    单因素敏感性分析是指在进行敏感性分析时，假定只有一个因素是变化的，

其他的因素均保持不变，分析这个可变因素对经济评价指标的影响程度和敏感程

度。

    多因素敏感性分析是指在同时有两个或两个以上的因素发生变化时，分析这

些变化的因素对经济评价指标的影响程度和敏感程度。

    （一）单因素敏感性分析的步骤

    单因素敏感性分析的基本步骤如下：
    1．确定敏感性分析的对象

    敏感性分析的对象就是前面所谈的项目经济评价指标。一般是根据项目的特

点、不同的研究阶段、实际需求情况和指标的重要程度来选择一至两种指标为研

究对象。经常用到的是净现值 （ATV）和内部收益率 “RR)。另外还要说明的

一点是，敏感性分析中所确定的经济评价指标，往往应该与方案的经济评价指标

一致，不宜设立新的分析指标。

    2．选择需要分析的不确定性因素

    影响项目经济评价指标的不确定性因素很多，但在实际分析中并没有必要对

所有的不确定性因素进行敏感性分析，而往往是选择一些主要的影响因素，如项

目总投资、建设年限、经营成本、产品价格、标准折现率等。选择需要分析的不

确定性因素时主要从以下两条考虑：

    1)预计这些因素在其可能的变化范围内对经济评价指标的影响较大。

    2）这些因素发生变化的可能性比较大。
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    3．计算各不确定性因素对经济评价指标的影响程度

    对所选定的需要进行分析的不确定性因素，按照一定的变化幅度 （如5%,

10%, 20％等）改变它的数值，然后计算这种变化对经济评价指标 （如NPV,

IRR等）的影响数值，并将其与该指标的原始值相比较，从而得出该指标的变

化率。可用下式表示

                                                      ｝Y；：一Y;il｝

        亦、，了。、_ 14- *}}r}TtVII I一土A卫＿上一_;o一土 ‘，＿1。、
      变化率(a)一催道彭燕端淤｛＝卞oxi＝一I武下止(4一32)

式中 △X;— 第i个变量因素的变化幅度 （变化率）；

      Y;i— 第1个指标受变量因素变化影响后所达到的指标值；

      Y; o— 第3个指标未受变量因素变化影响时的指标值；

      A Y;— 第，个指标受变量因素变化影响的差额幅度 〔变化率）。
    式中的9又称灵敏度，是衡量变量因素敏感程度的一个指标。
    4．确定敏感因素

    敏感因素是指对经济评价指标产生较大影响的因素。根据分析问题的目的不

同，一般可通过两种方法来确定。第一种称为相对测定法。即设定要分析的因素

均从初始值开始变动，且假设各个因素每次变动的幅度均相同，分别计算在同一

变动幅度下各个因素的变动对经济评价指标的影响程度，也即灵敏度，然后按灵

敏度的高低对各个因素进行排序，灵敏度高的因素就是敏感因素。第二种称为绝

对测定法。即假定要分析的因素均向只对经济评价指标产生不利影响的方向变

动，并设该因素达到可能的最差值，然后计算在此条件下的经济评价指标，如果

计算出的经济评价指标已超过了项目可行的临界值，从而改变了项目的可行性，

则就表明该因素是敏感因素。

    （二）单因素敏感性分析图

    敏感性分析图是通过在坐标图上作出各个不确定性因素的敏感性曲线，进而

确定各个因素的敏感程度的一种图解方法，其基本作图方法如下：

    1)以纵坐标表示项目的经济评价指标 （项目敏感性分析的对象），横坐标表

示各个变量因素的变化幅度 （以％表示）。

    2)根据敏感性分析的计算结果绘出各个变量因素的变化曲线，其中与横坐
标相交角度较大的变化曲线所对应的因素就是敏感性因素。

    3)在坐标图上作出项目经济评价指标的临界曲线 （如NPV = 0, IRR二i,

等），求出变量因素的变化曲线与临界曲线的交点，则交点处的横坐标就表示该

变量因素允许变化的最大幅度，即项目由盈到亏的极限变化值。

    （三）单因素敏感性分析的应用

    例4一7 设某房地产公司拟开发一住宅小区，预计开发建筑面积10000泞，
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开发固定成本为120万元，每平方米变动成本为600元，预计售价为1000元／

m2，销售税率为5%。

    解 在不计不确定性因素条件下，该住宅小区项目的预期利润为

    Z＝PQ (1一r）一C,Q一F

      ＝[ 1000 x 10000 x 0一5%）一600 x 10000一1200000〕元＝230万元

    若确定售价、变动成本、固定成本、销量为不确定性因素，进行单因素敏感

性分析，则分别为：

    (1)价格变动，其他因素固定不变 设售价变动幅度为十20%，十10%, 0,

一1096，一20%。当单价增长20％时

          P,＝P(1＋20%）＝1000 x (1＋20%）元／/m2＝1200元/m2
    按新单价，预期利润变为

          Z,＝[1200xIx(1一5%）一60O X 1一120〕万元二420万元

    同理可以求得：当售价增长10％时，预期利润为325万元；售价减少10%

时，预期利润为135万元；售价减少20％时，预期利润为40万元。

    (2)变动成本变动，其他因素固定不变 设变动成本变化幅度也为＋20%,
一，10%，0，一10%，一20 。当变动成本变动幅度为＋20％时

                C命＝600 X (1＋20%）元/m2二720元／/n,2
    按此变动成本计算，预期利润为

          z’二［loon X 1 x（1一5%）一720X 1一120〕万元＝110万元

    同理可以求出：当变动成本变动＋10％时，预期利润期为170万元；变幅为

一10％时，预期利润为290万元；变幅为一20％时，预期利润为350万元。

    (3)固定成本变动，其他因素固定不变 设其变化幅度为：十20%,

+10%, 0，一10 ，一20%。按前述方法，可以求出：当固定成本变化幅度为
+20％时，利润为206万元；当变幅为＋to％时，利润为218万元；当变幅为

一t0％时，利润为242万元；当变幅为一20％时，利润为254万元。

    (4)销量变化，其他因素不变 同理，当销量变幅为十20 ，利润为300万

元；当变幅为十10%，利润为265万元；当变幅为一10%，利润为195万元；当

变幅为一20%，利润为160万元。

    根据上述有关资料和分析结果，可以编制单因素敏感性分析表，如表4一3

所示。

    列表法的缺憾是不能连续表示变量之间的关系。为此，利用以上分析资料，

绘制敏感性分析图，如图4一6所示。

    图中横轴代表单位变动成本、固定成本、销量、售价等各因素变动的百分

比，纵轴代表利润。根据原来的利润点 （0, 230)和单位变动成本变化后的点

(+20%, 110)，可画出单位变动成本线，这条直线反映了单位变动成本在不同、
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变化水平时所对应的利润值和利润变动百分比。其他因素的直线画法与此类似。

    直线与利润线的夹角越小，表明直线相应因素对利润的敏感程度越高。

                            表4一3 单因素敏感性分析表 （单位：万元）

每 - 2096      -40350254160仁介
                                                压利润

                    350 71从 I                .Vu*    I州9LV /J

                  254 -Ii从～ 、、 。齐-9    / 144 hi一一叫300万

                        160 1i } -          /            I 、、 ‘、 二一-} LUb J1

      40 J1厂 ｝100 Ti                                I一0n
                            一20％ 一10%          0 ＋10%                                    + 20%a

                      图4一6 各因素对利润的敏感性分析

    例4-8设某公司拟投资1亿元人民币开发建设一栋出租性经营的写字楼，
建设期为5年，项目经济寿命周期30年，项目投资利润率不低于1090，正常情

况下，该项目的投资、收人及支出情况如表4-4所示。

                    表4一4投资方案正常投资、收入、支出情况表 （单位：万元）

一斗4plfft0=0Xs-909.10-1652.80-1712.96-805.94-676.78516.52564.526358.691682.15
    注：“△”表示每年的数值。
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    解 根据表中资料，下面对该项目的净现值和内部收益率进行敏感性分析。

    (1)计算出正常情况下项目的净现值和内部收益率

    1）净现值 （NPV）为1682.15万元，计算过程如表4一5所示。

    2)内部收益率 （IRR）为12.69%，运用前面介绍的方法计算 （计算过程

从略）。

    (2)项目投资额增加的敏感性分析

    1)假设该项目投资额增加10%，即增加1000万元，由于该项目的建设期

为五年，所以，这1000万元增加到不同年份，对净现值和内部收益率将有不同

的影响。假设第一年增加1000万元，则该项目的净现值将变为773.05万元 （计

算方法同上，过程从略）。

    2)运用插人法，可求出内部收益率IRR=10.580%

    (3)项目建设周期延长一年的敏感性分析

    1)建设周期延长一年，则总投资的分布将发生变化。净现值变为1196.05

万元，计算过程如表4一5所示。

                        表4一5 建设周期延长一年敏感性分析

几一
    注：“△”表示每年的数值。

    2)运用插人法，可求出内部收益率IRR=10.88%0

    (4)项目营业成本增加10％的敏感性分析

    正常情况下，项目营业成本为2850万元，增加10％则变为3135万元。假

设增加的285万元的营业成本为第3年增加200万元，第4年增加85万元，则

运用前述分析方法，可求出该项目在营业成本变动后的净现值，即NPV =

1473．83万元。计算过程从略。
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    内部收益率则为IRR=12.3%。计算过程从略。

    (5)价格下降造成营业收入减少5％的敏感性分析

    营业收人减少5%，变为37430万元。假设共减少的1970万元为第3年减

少700万元，第4年减少800万元，第5年减少470万元。则可参照前述方法，

计算出营业收人减少5％后该项目的净现值为NPV = 318.02万元。

    相应地，可求出内部收益率IRR二10.25%.

    上述分析结果可汇总为表4一6所示。

                          表4一6敏感性分析结果汇总表 （单位：万元）

            内部收益率 内部些率气正常 净现值 净现值气ES情况
                            （％） 情况的差异 ’－一 的差异

      正常情况 12.69            0             1682.15            0

    投资额增加 10%        10.58 一2.11           773.05 一909.1

  建设周期延长一年 10.88 一1.81          1196.05 一486.1

  营业成本增加 10%        12.3 一0.39          1473.83 一208.32

  营业收人减少5%        10.25 一2.44           318.02 一1364.13

    从表中可以看出，各个因素的变动，对项目收益的影响是不同的，即敏感程

度不同，按照由低到高的排列顺序是：营业成本增加10%，项目建设周期延长

一年，投资额增加10%，营业收入减少5%。对于敏感性因素，在项目的开发管

理中应格外注意加以控制，以确保投资项目取得预期收益。

    （四）多因素敏感性分析

    在单因素敏感性分析中，当计算某个不确定性因素对项目投资评价指标的影

响时，是基于其他影响因素均保持不变的假设前提。但在实际中各种因素的变动

可能存在着相互关联性，一个因素的变动往往引起其他因素也随之变动。比如固

定资产投资的变化可能导致设备残值的变化；产品价格的变化可能引起需求量的

变化从而引起市场销售量的变化，等等。这时单因素敏感性分析就存在着一定的

局限性，需要加以改进。改进的方法就是同时考虑多种因素同时变化的可能性，

使敏感性分析更接近于实际过程。这种同时考虑多种因素同时变化的可能性的敏

感性分析就是多因素敏感性分析。

    多因素敏感性分析由于要考虑可能发生的各种因素不同变动情况的多种组

合，因此计算起来要比单因素敏感性分析复杂得多，一般可以采用解析法和作图

法相结合的方法进行。当同时变化的因素不超过三个时，一般可采用作图法；当

同时变化的因素超过三个时，就只能采用解析的方法了。限于篇幅，多因素敏感
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性分析本书不作详细介绍。

    （五）敏感性分析的局限性

    敏感性分析是项目经济评价时经常用到的一种方法，是投资决策中的一个重

要步骤，它在一定程度上对不确定因素的变动对项目投资效果的影响作了定量的

描述，得到了维持投资方案在经济上可行所允许的不确定因素发生不利变动的最

大幅度。但是敏感性分析在使用中也存在着一定的局限性，就是它不能说明不确

定因素发生变动的情况的可能性是大还是小，也就是没有考虑不确定因素在未来

发生变动的概率，而这种概率是与项目的风险大小密切相关的。我们经常会碰到

这样的情况，某些因素在未来发生不利变动的可能性很小，虽然它可能是一个敏

感因素，但实际上它给项目带来的风险并不大；而另外有一些因素，虽然它们不

太敏感，不是敏感因素，但由于它们在未来发生不利变化的可能性很大，因而实

际上给项目带来的风险可能比敏感因素还要大。对于此类问题，敏感性分析是无

法解决的。要解决此类问题，还要借助于下一章介绍的概率分析。

                            思 考 题

    1．简述房地产投资经济评价过程及评价方法。

    2．什么是投资效益率、内部回报率、盈利指数？

    3．房地产投资项目国民经济评价与财务评价比较有何异同？

    4．什么是影子价格、影子汇率？

    5．房地产投资国民经济分析的指标体系有哪些？

    6．房地产投资不确定性和风险产生的原因有哪些？

    7．什么是盈亏平衡分析？盈亏平衡分析法的约束条件及缺陷有哪些？

    8．什么是敏感性分析？单因素敏感性分析的步骤是什么？

                                习 题

    1．某投资项目投资与收益情况如表4-7所示，试计算其投资利润率。

                        表4一7 某投资项目投资收益情况表 （单位：万元）

F         0- 150一212二价乍
    2．某开发公司投资150万元建设一栋别墅用于出租，共租出20年。承租合同规定每年的

年初收租，每一年租金为8万元，每两年租金增加 1096，在合同期满后将物业售出，得到收

益20万元，贴现率为1296，运用NPV法判断该方案是否盈利。计算动态投资回收期。

    3．在某一场地新建房地产项目，测算可以建4000泞，根据市场预测估计每平方米售价为
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5000元，已知该产品可变成本为2000元，固定成本为150万元，试求该项目的盈亏平衡产

量，判断该项目是否可行。

    4．某建设开发项目需要安装一套设备，现在有三种方案可供选择：

    A方案：从国外引进整套设备，年固定成本为1500万元，单位产品可变成本为2000元。

    B方案：仅从国外引进主设备，国内组装附属设备，年固定成本为1000万元，单位产品

可变成本为2000元；

    C方案：采用国内设备，年固定成本为700万元，单位产品可变成本为2500元。

    假设设备的生产能力是相同的，试分析各种方案适用的生产规模。

    5．某开发公司计划开发一幢住宅，经过市场调研及历年来的资料分析，预计该住宅年销

售收人函数及成本函数分别为：TR = 4000Q一0.8Q', TC = 5183500十700Q一0.4Q2，试确

定该住宅的盈亏平衡点及最大盈利点。



        第五章 房地产投资风险分析

              第一节 房地产投资风险概述

    一、房地产投资风险的含义

    风险的定义最初出现于1901年美国的A.M．威利特 （A. M. Willet）所著的

博士论文 《风险与保险的经济理论》中：“风险是关于不愿意发生的事件发生的

不确定性的客观体现。”这一定义强调了风险的客观性和不确定性。其后许多专

家学者在此基础上给风险下了各种大同小异的定义。如英国的史蒂芬·鲁比认为：

“在投资决策活动中，风险可以被认为是决策的实际结局可能偏离它的期望结局

的程度。”美国的培尔 （Pyhrr）等人也在其著作中提到：“风险是投资者不能收
到期望的或要求的投资收益率的偶然性或可能性”“风险是相对于期望收益或可

能收益的方差”，等等。

    虽然风险的定义很多，但大致可分为两类：第一类定义强调风险的不确定

性；第二类定义强调风险损失的不确定性。

    事实上，风险是反映一种特殊的事件，这种事件会带来多个不确定的结果，

而且每一个不确定的结果的出现都有一个可测定的概率值。因此，风险是一个事

件的不确定性和它可能带来的不确定的结果的综合效应。

    二、房地产投资风险的特点

    房地产投资具有周期长、投人资金量大、资金变现能力差等特点，因而房地

产投资风险也具有其自身的特点。这些特点有：

    1)多样性。由于房地产投资的整个过程涉及到社会、经济、技术等各个方

面，因而其风险也表现出多样性，相互间的变化也呈现出极其复杂的关系。

    2)变现差。由于房地产投资投人的资金量大、周期长，并且房地产市场是

个不完全市场，房地产也不像其他资产如存款、国库券等可以随时变现，因而其

变现风险也较大。

    3)补偿性。由于房地产投资具有风险，因而投资者一般对承担的这一风险

在经济上要求补偿，这一补偿也叫风险溢价或风险回报。

    房地产投资风险与股票、债券、外汇、黄金和古董等投资风险各有特点。有

的企业家对我国南方某城市的各类投资风险进行了比较，其风险大小的次序如表

5一1所示。



    100

                          表5一1 各类投资风险大小次序

A*r举耳一全一二
    可以看出，房地产投资风险比债券、黄金、古董、外汇大，而比股票、期货

／J} o

    三、房地产投资风险的类型

    房地产市场是千变万化的，变化的根本原因是由于一系列不确定因素的存

在。这些不确定因素的影响产生的动态变化会给在房地产市场中交易的商品经营

者带来各种不同形式的风险。划分风险的方法很多，如系统风险和非系统风险，

纯粹风险和投机风险等等。本书试图根据风险因素的性质不同，将房地产投资风

险分为政策风险、社会风险、经济风险、技术风险、自然风险和国际风险，每种

风险又可细分为多种风险，见图5一to

                                      （政治环境风险
                                        ｝经济体制改革风险

                                        ｝产业政策风险

                        政策风险悦房地产制度变革风险
                                      ｝金融政策变化风险

                                      ｝环保政策变化风险
                                          、法律风险

                                                    f容积率变化风险

                                      （城市规划风险长建筑覆盖率变化风险
                                        ｝ L用途的相容性风险

                                        ｝＿，、二、＿＿＿＊（近邻地区发展风险

                  社会风险义区域发展风险｝Ak4:1A.r}wW,US.
                                      ｝公众干预风险
                                        ！住客干预风险

                                        、治安风险

                                                    r购买力风险

                                      （市场供求风险K住户规模变化风险

              房地产投资风险 I L单元住宅面积变化风险
                                        ｝ r通货膨胀风险

                                      ｝ ｝利率变化风险

                经济风险之财务风险I资金变现风险                                        ｝ ｝开发费用变化风险

                                        ｝ L税率变动风险

                                          ｝地价风险

                                        ｝融资风险

                                      、国民经济状况变动风险

                              图s一1 房地产投资风险
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                                      f建筑材料改变和更新风险

                                    ｝建筑施工技术和工艺革新风险

          技术风叫嚣磊“孟黑氮箕暴篮险
                                      ｝建筑生产力因素短缺风险

                                      L信息风险

                                      （火灾风险

                                      ｝风暴风险

                            自然风险长洪水风险

                                      ｝地震风险

                                      l气温风险

                                      （国家风险

                                      ｝国际政治风险

          国际风险｛昙霭鬃擎霎裘盘纂
                                      ｝国际货币利率变化风险

                                      L国际经营风险

                          图5一1房地产投资风险（续）

            第二节 房地产投资风险定性分析

    一、房地产投资政策风险分析

    政策风险是指由于政策的潜在变化有可能给房地产市场投资者带来各种不同

形式的经济损失。政府的政策对房地产业的影响是全局性的。房地产政策的变化

趋向直接关系到房地产投资者的成功与否。房地产业由于与社会经济发展紧密相

关，因此，在很大程度上受到政府的控制，政府对租金、售价的限制，对外资的

控制，对土地使用的控制，对环境保护的要求，尤其是对投资规模、投资方向以

及金融的控制，以及新税务政策的制定，都对房地产投资者构成风险。在市场环

境还不完善的条件下，政策风险对房地产市场的影响尤为重要。因此，房地产投

资商都非常关注房地产政策的变化趋势，以便及时处理由此而引发的风险。政策

风险因素可以细分为政治环境风险、经济体制改革风险、产业政策风险、房地产

制度变革风险、金融政策变化风险、环保政策变化风险和法律风险等。本书将着

重对经济体制改革风险、房地产制度变革风险、金融政策变化风险等进行分析。

    （一）经济体制改革风险

    一个国家的经济体制决定着经济的发展方向和国民经济的结构比例以及经济

运行机制。如果对这种体制进行改革，就意味着对各种产业之间的比例进行调整

以及对整个经济运行机制的改变。对房地产业来说，这种改变的结果会出现两种

情况：一是通过改革，政府将房地产业在整个经济中的地位进行调整，如果政府
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将房地产业在国民经济中的地位降低，减少投资于房地产业的资金，房地产商品

市场的活力将会减少，这将给房地产商品生产者和经营者都带来损失。这种损失

不一定体现在房地产商品的绝对价格降低上，主要是市场上的交易活动减少。

    另一种情况是经济体制改革后房地产业内部结构发生改变，或者说房地产业

发展的模式发生改变，房地产市场结构比例发生改变。这种改变会给有些房地产

投资者带来生机，但对另一些房地产投资者则带来损失。比如，中国香港近年来

工业结构的转型，导致了对厂房需求下降，而对写字楼等楼宇的需求上升。各种

厂房生产者和交易者无疑受到很大损失。又如，在我国内地20世纪80年代开始

的经济体制改革及对外开放政策，土地由无偿、无限期、无流转使用制度转变为

有偿、有限期、有流转使用制度，土地成为商品，房地产开发者和经营者有了赚

取利润的机会，这是对整个中国房地产市场带来的正面 “风险”结果。

    （二）房地产制度变革风险
    1．土地使用制度改革风险

    土地使用制度改革会对房地产商品的价值产生影响，如果使这种价值降低，

房地产市场中经营者和投资者就会蒙受损失。比如，使用年期、补偿和收费的规

定等都可以导致开发成本的增加。土地使用制度改革风险的另一方面体现在政府

改变使用土地的一些具体技术政策方面。比如，在出让土地的方式上，政府可以

采用协议、招标和公开拍卖三种方式，采用不同的方式可以给投资土地的投资者

带来不同的成本。例如，政府以协议方式出让土地使用权时，没有引人竞争机

制，这种方式由于缺乏公开性和平等竞争，人为影响的因素较多，出让方和受让

方的灵活性都较大，土地的出让价格一般都较市场地价低。由于缺乏公开性和公

平性，投资者能否获得土地的风险较大。招标方式引进了竞争机制，综合考虑规

’划、地价、投资者的资信情况等多种因素，即在评标时既考虑投标者的报价，同

时还对投标规划设计方案和企业的资信情况进行综合评价。对投标者来说，中标

的可能性带有很大的不确定性，有失去中标的可能，这就意味着投标者会面临准

备投标的所有时间和资金无偿支出的风险。对于公开拍卖出让方式来说，它充分

引进了竞争机制，排除了许多主观因素。然而，拍卖这一出让方式对拍卖者和竞

投者都有很多的要求。对拍卖方来说，不仅要事先公布竞争土地的位置、面积、

用途、土地使用年限及付款方式、付款时间，而且还要事先制定好规划设计方案

并公布其要点，如建筑密度、容积率、建筑层数及建筑总面积、绿化比率等，以

便竞投者进行投资决策分析。对竞投者来说，必须在参加拍卖竞投之前，对拍卖

地块的基础设施状况、环境状况对投资的影响以及该地块的区位对客户的吸引力

进行充分的实地调查和分析，详细测算建筑成本，分析市场情况和走势，制定多

种还价方案，特别是掌握竞标的极限地价，以便做到心中有数。

    另外，政府为了避免地价过分偏离市场价格，可能会采取一些调控政策，这
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些政策可能会给房地产投资者带来不同程度的损失。比如，政府可能在一定情况

下实行高地价政策，以控制土地的出让数量；并会行使优先购买权，对一些价格

较低的地块实行优先购买，这会给房地产开发商带来增加成本的风险。相反，当

房地产市场炒风盛行、地价飞涨时，政府为了平抑地价，压抑土地投机行为，往

往会实行低地价政策，抛售一批价格较低的土地，这将给囤积土地待价而沽者带

来很大的风险。

    2．住房制度改革风险

    住房制度改革风险主要是指国家和政府对住房方面的投资政策的改变对房地

产商利益的影响。比如，如果政府推行福利政策，大量建设公房或福利房，就会

将居民的主要兴趣和需求吸引过去，而房地产开发商或经营者推行的市场商品房

会受到需求短缺的压力，导致市场交易活动减少而蒙受损失。我国内地的住房体

制是一个典型的例子。在房改初期，政府推行 “双轨制”、“多轨制”，使大量公

房、福利房与市场上的商品房同时存在，这种做法的结果是极少有个人真正进人

房地产市场，人们都愿意等 “免费”的公房，因此许多房地产开发者盲目开发大

量住房，但售不出去，导致巨大的经济损失。而我国香港地区的情况则相反，由

于政府逐渐缩小公房比例，间接地将房地产的部分需求推到市场中去，因而活跃

了房地产商品市场。

    另外，在住房制度方面，政府推行楼花买卖管制规定、抵押贷款限制等也可

以影响楼市的活跃程度，减少市场交易活动，从而给房地产商品经营者带来影

响。房地产投资受政策制约甚大，房地产业由于投资大、周期长，在投资商的决

策与国家的政策调整 （主要指国家对房地产投资的政策）存在一定的差距或矛盾

时，该投资商必然会面临政策变动所带来的风险。比如说，在即期市场上，某项

房地产开发很有发展前景，但长期市场的变化要受到国家政策调整的影响，因

此，每项投资都有由政策调整而带来的投资损失的可能性。

    二、房地产供求风险分析

    任何市场的供给与需求都是动态的和不确定的。这种动态不确定性决定了市

场中的经营者收人的不确定性，因为经营者的收人主要是由市场的供给和需求决

定的。房地产市场中的经营者所承担的这种风险比在一般市场情况下要大些，因

为房地产商品的价值受供求影响的幅度很大。比如，当供给短缺或是需求不足

时，都将令房地产市场的主体，即买方或卖方中的一方受到损失。这种由于供给

与需求之间的不平衡而导致房地产经营者的损失，就是供求风险。这是整个房地

产市场中最重要、最直接的风险之一。只有对房地产供求关系作出客观、准确的

判断，并进行科学的预测，把握房地产市场供求关系变化的客观规律，才有可能

规避该风险。供给和需求是紧紧联系在一起的，分析供给离不开需求，而分析需

求也离不开供给。据有关统计资料显示，至1995年底，我国未售出的新建商品
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房面积累计达到5046万时，其中商品住宅面积有3000多万时。然而，城市居

民的住宅问题仍然相当严峻，至1996年底，全国城市中人均居住面积不足4衬

的缺房户为300多万户，且尚有3000多万澎 的危房需要改造更新。这就充分说

明供给和需求是密切相关的，房地产投资过程中的供给过剩，实际上就是需求不

足，更准确地说是有效需求不足。

    一般来讲，市场需求分潜在需求和有效需求两种。潜在是一种欲念上的但无

经济购买力的需求。比如，在有的地方，人们的住房水平非常落后，人们对住房‘

的需要客观上和欲念上都很强。但是，在这些地方，人们经济收人很低，还没有

形成对住房的购买能力。因此，这些地方对住房的需求是一种潜在需求。有效需

求是具有经济购买能力的现实需求，即既有客观上的需要，又有经济上的购买能

力。在分析房地产需求时，应着重分析有效需求。当然，也不能忽视潜在需求，

因为潜在需求在一定的条件下可以转化成有效需求。例如，随着我国经济的发展

和人民收人水平的提高，在一些经济发达地区，对高档住宅的需求已不完全是潜

在需求，其中已有一部分转化成为有效需求。

    潜在需求是否能成为有效需求，或者在多大程度上可以转化为有效需求，是

市场需求的主要风险，在有些情况下，潜在需求还包括虽有客观上的需求和购买

力，但由于其他因素，人们不愿将购买力投人到这种需求上。比如，在我国，住

房租金曾经极低，很少有人愿意将储蓄用于购买住房。可见，对住房的需求将主

要受居民收人、房价和租金水平等因素的制约。当居民收人不断增加时，对住房

数量和质量的追求欲望也会上升；反之，则会下降。而当房价或租金水平上涨

时，在一定程度上会抑制需求；反之，则会刺激需求。

    住户规模变化对房地产商品需求量影响很大。住户规模也称为家庭规模，是

指居住在一个建筑单元内的人口数。住户规模减小，相应地对住宅单元的总量需

求会增加。年轻人成家后，一般都单独居住，这在一定程度上增加了住宅需求。

但对商业和工业楼宇的需求却没有什么影响。

    人们对住宅的需求，首先是经济、合理和实用，在此基础上，还要求宽敞、

舒适和与环境的协调。因此，每套住宅的面积也是随着经济发展状况和人们对住

宅的追求心理的变化而变化。《房改— 无限需求的终止》一书阐述道，中国烟

台市实行房改后，每套住宅比改革前平均减少了5m2的建筑面积，对此，世界

银行的报告中称：“烟台实验具有突出意义的贡献是企业向居民出售的新建住宅

面积降了下来⋯⋯这是生产者对买房者已在考虑将来支付能力问题加以关注的直

接反映。”所以，单位住宅面积的变化，也会对住宅投资市场的需求和供给产生

一定的影响。

    随着经济的发展和国民收人水平的提高，需求与消费结构将向丰富多彩和较

高层次的方向转变。比如，人均收人的增长会使普通住宅、高级公寓和别墅的比
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例关系发生变化。又如，一个地区经济增长的速度和对外交流的程度将影响写字

楼和购物中心所占的份额。

            第三节 房地产投资风险定量分析

    一、投资风险的度最

    由于风险的特性，对风险的度量可以用数学函数表示为

                            R＝f (P，K）
式中 尸— 各种不确定性的概率；

      K— 所有不确定结果的数量值。

    这种效应的数量值就是风险的度量。

    度量风险的大小，实际上是度量那些不确定结果之间的差异程度或离散程

度。这种差异程度越大，表明不确定结果的综合效应越难以测定，从而事件的风

险就越大。为了从数量上进行度量，随机变量的标准差所表征的正是变量的离散

程度，将事件的所有不确定结果之间的标准差定义为风险的度量指标是合适的，

其计算公式可写为

          ＊一丫}; (K／一“)2 pr
                        K＝艺 K=P2

                                                                                  i=7

式中 R— 风险的度量指标；

      n— 不确定结果总的数目；

      尸、— 第i个不确定结果发生的概率；

    Kz— 第i个不确定结果的数量值。

    例如，某房地产投资者拟投资高档写字楼。由于市场条件的变化，他所能获

取的回报率是不确定的。假设这个事件的不确定资料如表5一2所示，其风险计
算过程如表5一3所示，计算结果表明，这项投资的风险值为0.30510

                        表5一2 高档写字楼的投资回报率预测

三O FMvv布t**0.20.50.3华R**15960%)%
    如果该投资者改高档写字楼投资为普通住宅投资，他预测得到的回报率仍然

是不确定的，假设这项投资的不确定性如表5一4所示，其风险计算过程如表
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5一5所示，这项投资的风险度量值为R二0.049。计算结果表明，投资普通住宅

回报率的风险比投资高档写字楼回报率的风险要小得多。

                      表5一3 高档写字楼投资的风险度，值预测

      状况 只 】 K;

一 1一－             0.2 ’ 一。.15 ｝ 一。43         0.1849        0.03698
          2             0.5     0.20 ｛ 一0.08         0.0064        0.00320

＿＿ 3             0.3     0.70 一 0.42 eseses一 0.1型‘一一－二坚竺．一

    结果 lP一1  K=0.28方差62二0.0931
                                          风险度量值R=0.3051

                          表5一4 普通住宅的投资回报率预测

三92MM斗寸一一
                        表5一5 普通住宅投资的风险度且测算

一勺公(K; - K)zp;0.00151380.00000450.0008427
    可以看出，在经济萧条时，高档写字楼的租售可能惨淡，因此会出现亏损，

回报率为一15%；而对普通住宅市场的冲击可能较小，回报率仍为6%。经济平

稳发展时，回报率比较接近，分别为20％和15%。经济繁荣时，写字楼火爆，

回报率会很高，为70%；而对普通住宅影响较小。

    二、金融变化风险

    政府改变金融政策会对整个房地产市场产生很大的影响，房地产商品的生产

者和经营者都会因此赚取利润或亏损。

    1980--1992年，国务院在不同时期根据国内的宏观经济形势，发布了一系

列金融方面的政策措施。如1980年，让所有在建楼堂馆所一律停下来重新审查，

各级银行不再拨款等，这些措施一出台，房地产市场就立即冷淡下来，交易活动

减少，商品房开发商的损失立即出现。20世纪90年代初我国的房地产热，正是
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由于在经济过热时中央银行银根不紧，利率过低，而且贷款条件一味放宽以鼓励

房地产开发，导致流通中货币增长过快，地皮、建材供不应求，价格上涨，房地

产开发成本加大，房地产价格上涨，超过了社会购买者的有效需求和购买力，致

使许多楼房积压。1993年，为了抑制国内通货膨胀，中央采取了宏观经济调控

政策，银根紧缩，导致大量的房地产施工不足。由于房地产开发需要较长的时间

和大量的资金，金融紧缩政策使房地产失去了银行信贷的有力支持，开发商先期

投人的资金无法收回，资金缺乏，楼宇无法按时完工，有的被迫缓建、停建，从

而使大量高层住宅楼盘积压。以深圳房地产业为例，1993年宏观调控，深圳房

地产市场首当其冲，被列为重点调控对象，高层住宅积压资金逾百亿元，已完工

的住宅单位中有200万m2空置待销，整体住宅空置率达1096，而在建的高层住

宅数目依然庞大，建筑面积达400万m2。同时，花园别墅物业也大量空置，甚

至有价无市。

    利率的变化对房地产投资回报的影响是较明显和直接的。假如房地产经营者

投资购买一物业并将物业出租从而收取租金以获取收益。我们可以用投资回报率

来表示经营者获取利益的大小。在这种情况下，投资回报率可以用租金收益率来

表示。即

                                                    R
                                            8二关
                                              U H

式中 8— 租金收益率；

      尺— 全年租金收入；

      H— 物业的年初市价。

    例5一1 一个市价为200万元的商铺预计全年租金的贴现收人为20万元，

则

                                              20
                                      8＝去长＝0．1
                                          200 “’‘

    很明显，R /H比率越高，说明经营者的投资回报率越高，这种方式的投资

也越具有吸引力。

    然而，投资物业收取租金只是一个有资金的投资者为了获取投资回报率的一

种方式。投资者也可以通过其他投资方式获取投资回报。比如，投资股票以获取

股息，投放在银行以获取利息等。应该注意的是，投放在银行以获取利息的方式

基本上是一种无风险的投资，其他方式的投资的不确定因素很多。因此，在上面

分析的情况下，如果银行利率i高过租金的收益率，则很少有投资者会投资在物

业上。或者说，租金收益率要大于银行利息率才有可能吸引资金投资在物业上。

因此，假设2年后物业的市价为H,，物业的投资总收益应大于利息收人，这样

可以写为
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                              R＋H,一H>HX i

                                  R＿ ． H,一H
即 ->i一兰专下兰"'                          H一‘ H

          H，一H 、，，‘，，＿，＿ ＿＿ ＿＿，
令△H= 为楼价升降幅度，则
  、 “ ‘ H zJ’苏以””丁’囚件 ’／、“

                                          R 、 ．
                                        关 ＞i一△H
                                          H 一‘ 一“

    例如，当R /H为9%，楼价升幅为3％时，若银行利率为10%，此时房地
产市场对资金具有吸引力；若银行利率为16%，则房地产市场对资金就不具有

吸引力。再以香港物业市场为例。1981年，香港的通胀率高达15%，银行优惠

利率也高达20%，香港楼市下滑，整个物业市场萧条。1983年10月，香港政府

实施联系汇率，这样，港元利率的走势随着美元利率而变化，政府对利率的控制
权减弱，银行利率偏低，通货膨胀率相对较高，这助长了香港房地产市场的兴旺

和发展。比如，1991年，尽管香港通胀率达到13%，优惠利率却只有9.5%,

使20世纪90年代初香港物业市场十分兴旺。这说明利率对房地产市场的影响是

十分明显的。

    三、房地产按揭风险分析

    在香港，通常所说的按揭的真正意义是抵押。本书所说的楼宇按揭，基于如

下含义：楼宇按揭贷款是指购楼者以所购得的楼宇作为抵押品而从银行获得贷
款，购楼者按照按揭契约中规定的归还方式和期限分期付款给银行，银行按照一

定的利率收取利息。如果贷款人违约，银行有权收回楼宇。

    香港的楼宇按揭贷款利率经常变动，有时一年之内频繁变动10次之多。贷

款利率一般根据香港银行公会利率小组公布的最优惠利率而确定。1991年9月

以后，香港新的楼宇按揭贷款利率从最优惠利率加上1.25厘上升至1.75厘。但

是，期间优惠利率又经多次变动，1995年2月4日，香港银行公会宣布银行利

率上调半厘，最优惠利率为9厘，而标准楼宇按揭贷款利率为10.75厘。最优惠

利率的变动会影响按揭利率的变化，但不是惟一的调整原则。一般契约都规定银

行有权随市况调整利率。

    年期是指楼宇按揭贷款分期偿还的期限。根据消费者委员会调查的结果，香

港的东亚银行和大部分中资银行的按揭贷款长达25年，其余多数以20年为最

长。年期一旦签约确定，则必须每月按期付款，若延迟供款，将会受到罚息；提

早还款，则有可能被银行要求补息。

    贷款额与按揭比率有关。所谓按揭比率，是指贷款额与楼价的比率。目前的

最高按揭比率为七成，香港楼宇按揭率曾经达到九成。

    以下主要以香港房地产市场为例，说明房地产按揭风险。

    （一）房地产按揭对房地产市场的影响
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    香港楼宇按揭措施对楼市的影响是不可低估的，对楼市的价格、需求和投机

活动都有着直接的影响。

    1993年秋季，正当香港地产市场整体趋于活跃、楼市价格不断上升之际，

香港两家大银行汇丰银行和恒生银行突然宣布实施一系列收紧楼宇按揭的新措

施。这些措施有六条，主要包括：①限制提早归还银行按揭款。即凡一年内全数

偿还按揭款者，罚款由当时的1万元增至5万元 （或由当时的尚欠收款的1.5%

增至3%)0②限制出租物业的按揭。即两行不再提供出租物业的按揭贷款，即

使为租约期满收回自住者也不例外。③限制申请按揭人的家庭月收人水平。即只

接受有充分入息的家庭直系成员的借款，取消以前一并考虑其他担保人人息的做

法，且月供款额压低至供款人月人总额的四成。④限制公司借款人。汇丰银行维

持公司借款人申请手续费2000元的水准，有关公司的董事若无密切家庭关系，
手续费将调升至借款额的0.5%，最低收费为5000元。而恒生银行则由当时的

1000元申请手续费提升至2000元。⑤限制按揭贷款使用日期。即银行一经批出

按揭贷款，按揭人必须在60天内支用，拖延者即取消按揭。⑥限制楼花按揭的

时间。两家银行都不再为超过6个月人伙的新楼花提供按揭。

    银行在楼市异常活跃、楼价暴升时，采取这一系列紧缩按揭措施，是为了控

制风险承担，保障自身商业利益。然而，客观上对楼市产生了极大的影响，新措

施出台后，地产股票普遍下跌，恒生指数急挫60多点。香港两个最大型的楼盘，

新鸿基地产的雅典居和恒基兆业的富荣大厦曾被很多炒家和置业者一致看好，由

于新按揭措施的出台，发售时极不理想，问津者比预期的大大减少。

    1．影响房地产供求

    银行提供按揭贷款是要承担风险的。风险越大，所要求的风险溢价越高。银

行处理这类风险的途径有两条：一是通过上调利率而提高风险溢价从而补偿风险

所带来的成本；另一种方法是利用诸如对按揭比率的限制和将楼宇作为抵押品等

按揭配给政策来减低风险及成本。这些措施的实施，都将影响按揭信贷量。

    当按揭利率下降时，由于房地产业的信贷成本降低，进而有可能刺激房地产

信贷需求，使按揭信贷量增加，此时，楼宇需求有可能增加，进而刺激房地产的

供给；反之，则压抑楼宇的需求和供给。

    同样，如果银行采取较宽松的按揭配给政策，则会刺激房地产的需求和供给

增加；反之，若紧缩按揭配给政策，则有可能冷却楼市。

    政府可以通过适当的方式，引导按揭信贷量供应的幅度，从而调节房地产的

供求，间接调控房地产市场的发展方向。

    有的专家通过分析指出，似乎按揭比率对楼市的影响要比利率的影响更大。

这是因为首期所需的资金对房地产需求有着显著的影响。一般居民置业，其首期

付款是相当困难的。假如一个单位的楼宇市价为100万元，如果按揭比率为九
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成，则首期要付10万元；而如果按揭比率为七成，则首期付款为30万元。这对

一般居民来说是一个不小的数字。因此，1994年港府督促银行收紧按揭，按揭

比率最高为七成，楼市很快由沸腾转变为冷却状态。而1995年的利率上调，却
影响不大。香港 《文汇报》1995年2月15日的社论中称：“利率只是影响楼市

的其中一个因素，而且不是很主要的因素。整体经济的发展对于楼市所造成的影

响是更大的，就算利率偏高，但随着整体经济发展推动工资上升及赚钱机会增

多，楼市仍可向上发展”。

    2．压抑 “炒风”

    楼宇按揭政策的放松，会使房地产投机活动相对增多；而如果采取紧缩政

策，则可以压抑 “炒风”，打击房地产中的投机行为。

    假设有一物业售价100万元，以年息12％做八成按揭，15年分期，年租金

收益7万元，供款2年后，楼价上升至110万元。此时若炒家抛出，偿还清银行

贷款余额后，净收人约为7.5万元，回报率为37.50x.
    银行采取紧缩政策后，则可以重创投机活动，“炒家”难以在短期内将抵押

楼宇转手。

    1993年汇丰银行的提前还款额是惊人的：5月份为64600万元，6月份为

69500万元，7月份为7200万元。提前偿还供款余额的数量越大，说明楼宇转手
的频率越高。据业内人士估计，雅典居第九座原来的买家中，可能有超过四成是

“炒家”而非自用者。因此，当银行的紧缩政策出台后，压抑了炒作行动，而使

销售平淡。

    香港楼宇按揭的发展动态一直吸引着地产发展商的密切关注。据 《信报》

1995年2月15日报道，地产发展商认为，本港楼价已大幅度调整，银行对承造
楼宇按揭的风险亦告大幅下跌，港府应减少对楼市的干预，改变现行七成按揭的

指引，让银行自行决定本身的楼宇按揭政策，并有意同银行联手发行楼宇按揭证

券。

    （二）楼价跌落风险

    房地产价格是变幻莫测的，时涨时落。此时如房地产价格低落到一定界限，

当因借款人收人不足而不得不违约时，贷款商就有可能会承受一定的损失。比

如，贷款时房地产价值100万元，发生违约后贷款商不得不将其拍卖，拍卖时可

能只值60万元，贷款商则承受40万元的损失，贷款商还需要支付拍卖费、律师

费以及其他手续费。

    当楼价下跌时，借款人会考虑继续供款是否值得，进而有可能产生违约现

象，这种风险是有可能存在的。因为当剩余供款总额大于购置相同功能物业所需

付出的代价时，即从理财角度考虑，业主会认为继续供款不如重新购置相同功能

的物业，这时违约现象便有可能发生。
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    这种现象可以通过以下的理论分析进行说明。假定：H为房地产商品的购

买价；H,为购买新房地产的市价；a为按揭比率；E为已供款的本息累积额；

p为购买房地产时的交易费用占楼价的百分比。则有
                    原房地产的剩余供款总额二aH一E

    如果购置新楼宇，其费用应为：H, +阳I。所以，上面提到的剩余供款总额
大于购置相同的功能物业所需代价的情况可以表示为

                            aH一E>Hl十胆 I

                                H,， a    E
                                    万子＜厂羊一二一＝二产一万
                          H 一1＋召 H(1＋召）

或者

                                                        ‘E 月
                                            3一a＋芳 ＋1

                            H一H,＿尸 “’H ’土
                                  二下于已 ＞一
                              H 一 1＋月

        H 一H ，‘，＿＿ ＿二＿＿
式中 兰下升」— 价格下跌幅度。
‘、’ H      111.’-11-

                                                          E ．刁
                                    卢一a＋云＋1

    因此，可以说当价格下跌幅度超过— 了共奈一时，违约行为就有可能发
    ～‘“’‘～’““州“，‘曰’粉、一『囚‘一‘ I＋R 一‘’‘一‘’‘／‘”‘’“ ’‘“～

生。

    从另一个角度分析，当楼价下跌的绝对幅度大于借款人投入的资金及成本

时，违约行为也有可能发生。楼价下跌的绝对幅度可以表示为 （H+Hg)-

(Hi十Hl川，借款人投人的资金及成本可以表示为（1一。)H十E+附，因此上述
行为可以写为

              (H+HR）一（H1＋Hip) > (1一。)H+E＋9H
即

                                                        E
                                            1一a＋夭 ＋8

                            H一H,、土 以’H ‘尸
                                    二二于2 ＞一－－－－－－－二止匕一一
                              H 一 1＋月

    这个表达式与上式相同。这说明两种违约风险的根源是一致的，即房地产价

格下跌到一定程度会引起违约风险。

    在上述公式中，(1一。）H为首期付款；E为已供款本金累积额；阳 为交
易费用。

    令楼价下跌幅度F= (H一HI) /H，再令r＝E /H为借款本金偿还率；这
样，违约行为的理论公式可以写为

                              F＞1＋答早a
                              一 ‘ 1十卢

    我们可以令R=1十誓于畏为楼价下跌幅度警戒线，所以，当F>R，即超过
    ‘“’“‘～’、一’ 一 1+9 ’“‘’刁、‘附‘“‘网～’尸‘～” 一一 “’一，‘一“‘
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警戒线时，违约行为发生的可能性就很大。

    从上述过程可以看出几个风险因素之间的关系：①当借款本金偿还率r增

加时，尺会增大，因此，违约风险减小；相反，R会减小，违约风险会增大。

②当按揭比率a增大时，R会减小，因此，违约风险增大；反之，R增大，违

约风险会减小。③当购楼交易费用率p增大时，R减小，违约风险增大，呈正
向运动；反之亦然。④当楼价下跌幅度F增大时，F>R的可能性增大，违约

风险会增大；反之，F减小，F>R的可能性减小，故违约风险减小。

    上述关系可以用表5一6清楚表示。

                          表5一6 按揭风险因素的几组关系

万. AtMAAILt        pi  nm+}i1-i}Eft    1 v, 5AnIt    Nxi}-ft    Rkltlft        *1FFRAc                 Gja
    下面举例说明上述的理论分析。

    1)假设(3=0.1, a=0.9, n=10年期，在不同时期因楼价下跌而可能发生
的违约风险可以用表5一7表示。

                    表5一7  a二0.9时的楼价下跌幅度．戒线

其谁片
    在未偿还本金前，即第0期，供款本金偿还率为0，但由于已支付首期供款

和交易费，故楼价下跌18.2％以上，也会出现违约风险。半年之后，楼价下跌

幅度风险警戒线上升至20.6%，随着供款年期的增加，楼价下跌幅度的风险警
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戒线也越来越高。当供款期满，供款本金偿还率：= 90 ，即全部偿还按揭贷
款，此时，已没有按揭风险。因此，从理论上表述，此时楼价下跌幅度警界线为

1，即100 。

    2)假设P=0.1, a二0.7, n二10年期，在不同时期因楼价下跌而可能发生
的违约风险如表5一8所示。

                      表5一8  a=0.7时的楼价下跌幅度普戒线

供款第 供款本金偿还率 楼价下跌幅度警戒线 供款第 供款本金偿还率 楼价下跌幅度警戒线

  n年 ：（％） R（％） n年 。（％） R（％）

    0           0             36.36364 ： 5       25.85287          59.86625

  0.5      2.008233          38.1893         6 一 32.90001          66.27274

    1       4.126854          40.11532        7       40.74318          73.40289

    2       8.719871          44.29079        8       49.47231          81.33846

    3       13.8317           48.93791        9       59.18745          90.17041

  4．．⋯ 19.52096 ⋯          54.10997 二‘．0 ． 70 ．！二 ‘00

    将上述两种情况进行比较，可以得出对照表如表5一9所示。

                      表5一， 楼价下跌幅度替戒线对照表

牛
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    假设g=0.1, n二10年期，比较按揭比率a = 0.7和a = 0.9时的两种情
况，容易看到，供款半年之时，a =0.7时的楼价下跌幅度警戒线为38.2%，较

a=0.9的警戒线水准高，并且，其他各期的比较数字都有类似的特点，即相应

高出一截。从这里可得出这样的结论：按揭比率越小，银行承受的违约风险也越

／J}c

    目前，许多银行采取的按揭政策是：一年以后才可以提前全部偿还贷款，按

揭最高比率为70 。在这一政策下，当年期为10年时，只有楼价下跌幅度超过

40 ，才有可能出现因楼价下跌而违约的风险。

    一般来说，按揭利率与贷款期限和抵押率有关，贷款期限越长，或者抵押率

越大，按揭利率越高。这是因为贷款期限越长，抵押率越大，按揭违约风险也越

大。

    （三）按揭人收入变化风险

    按揭人收人变化风险是指当按揭人的收人发生变化，特别当收人明显减少，

而无力支付按揭款，从而可能放弃房地产的情况。这种情况对按揭人和银行影响

都很大。对按揭人来说，意味着损失财产；对银行来说，则意味着要将房地产变

卖，而收回的资金可能比最初所提供的按揭款少，从而蒙受损失。

    当然，通过延长供款期，可以减少每月的供款额，从而可以减轻因收人下降

而产生的压力：然而年期越长，偿还本金的速度也越慢，在这个漫长的供款过程

中，又增加了违约概率。

    借款人的人息增长速度、来源及稳定性都有可能导致违约风险的发生。当

然，人息下降或不足，违约现象不一定就发生。当入息下降但仍大于供款时，借

款人可以减少其他方面的开支而全力支付供款；另一方面，当人息不足以支付月

供款时，借款人还可以再贷款或寻找其他财源。一般来说，按揭人收人变化风险

是一种小概率事件。

    （四）按揭利率变化风险

    当按揭利率上升时，要么每月增加供款，要么延长供款期限，这两种途径都

增加了违约概率，从而给按揭双方带来损失。

    如果每月增加供款，客户则有可能承受不起而放弃借款。如果延长供款期

限，其间又增加了违约概率。因此利率越上升，违约风险越大。

    经济学家普遍认为，按揭比率是影响按揭双方违约行为的一个主要因素。一

般来说，按揭比率越高，违约风险越大。

    不过，香港的楼宇按揭信誉普遍很高，违约个案极少。有关专家曾估计，违

约案例低于0.5%。因此，香港银行普遍将房地产按揭业务看作是一个低风险的

交易，愿意提供较高的按揭额及较长年期的贷款，因而，楼宇按揭业务在香港银

行间的竞争非常激烈。
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                        思 考 题

1．什么叫投资风险？试述你对投资风险的认识。

2．试述房地产投资风险的特点。

3．试述房地产投资政策风险。

4．试述房地产投资供求风险。

5．如何度量房地产投资风险？

6．金融风险对房地产投资是如何影响的？

7．什么是楼价跌价风险？如何确定楼价下跌警戒线？



          第六章 房地产投资决策

              第一节 房地产投资决策概述

    一、房地产投资决策的含义

    （一）决策与房地产投资决策

    简单地说，决策就是对需要处理的事情作出策略上的决定。人们在日常生活

和工作实践中，可能采取各种行动，到底选择哪一种行动，一般是根据目前自己

所处的环境、条件，并充分考虑自身所具备的条件和存在的不足，预测周围环境

及条件发生变化对自己的影响等，最终选择一种对自己最有利的行动方案并按此

执行，这就是决策。

    投资决策就是围绕事先确定的经营目标，在占有大量信息的基础上，借助于

现代化的分析手段和方法，通过定性的推理判断和定量的分析计算，对各种投资

方案进行选择的过程。在房地产投资活动中，一般都会有不同的投资方案可供选

择。如何利用有效、准确的分析方法实现正确的选择，在众多投资方案中选出最

佳方案，就是房地产投资决策。正确的决策不仅取决于决策者个人的素质、知

识、能力、经验以及审时度势和多谋善断的能力，而且需要决策者熟悉和掌握决

策的基本理论、基本内容和类型，以及应用科学决策的基本方法。

    构成一个房地产投资决策问题，必须具备以下几项基本条件：

    1)有明确的决策目标，即要求解决什么问题。确定目标是决策的基础，决

策目标应明确具体，并且可以是定量描述的。

    2)有两个以上可供选择和比较的决策方案。一个决策问题往往存在多种实

施方案，决策的过程也就是方案的评价和比较的过程。

    3)有评价方案优劣的标准。决策方案的优劣必须有客观的评价标准，并且

这些标准应当尽可能地采用量化标准。

    4)有真实反映客观实际的数据资料。客观准确的原始数据资料与科学正确

的决策方法一同构成了科学决策的双臂，二者缺一不可。

    （二）房地产投资策略

    房地产投资策略是指为房地产投资决策而事先安排的计划。主要内容包

括：

    1)预备进行何种房地产投资，如土地开发投资、房屋开发投资、房地产经
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营投资、房地产中介服务投资还是房地产管理投资。

    2)准备采用何种筹资方式，如自筹、借款还是通过发行有价证券。

    3)如何合理使用资金，如有计划地分阶段投入资金，减少风险，提高投资
效益。

    4)如何确定投资方式，如在时间上有中、短、长三种方式，在规模上有大、

中、小三种形式，可以选择获利最高、风险最小的一种。

    5)如何确定经营方式，如出租或出售，一次付款还是分期付款，或低息贷

款，以及选择最佳促销手段来赢得市场竞争力等。

    投资策略是实现正确投资决策的基本条件。

    （三）房地产投资决策的基本要素

    房地产投资决策系统一般由四个基本要素组成：

    1)决策者。即投资的主体，是具有资金和投资决策权的法人。

    2)决策目标。就是要求房地产投资在房地产开发经营过程中，在投资风险

尽可能小的条件下，以最少的投人得到最大的产出。

    3}决策变量。是指决策者可能采取的各种行动方案，各种方案可以由决策

者自己决定。

    4）状态变量。是指决策者所面临的各种自然状态，许多状态包括各种不确

定性因素。投资者必须对房地产开发经营过程中可能出现的不确定性因素加深认

识，并利用科学的分析方法，分析不确定因素变化对房地产投资可能带来的风
险，这样才能确保房地产投资的顺利进行。

    在房地产投资过程中，要求决策者认真分析存在的各种变量，把决策思路建

立在可靠的数据资料及准确分析的基础上，避免盲目决策和主观臆断，保证决策

目标的实现。

    二、房地产投资决策的程序

    房地产投资决策过程一般包括确定决策目标、拟订决策方案、优选决策方案

和执行决策方案等四个基本步骤。

    （一）确定决策目标

    房地产投资决策的目的就是要达到投资所预定的目标，所以确定投资决策的

目标是投资决策的前提和依据。确定投资决策目标的关键在于，进行全方位的市

场调研和预测，通过周密的分析研究，发现问题并认清问题的性质，从而确定解

决问题后所期望达到的结果，使投资的目标具体明确，避免抽象或含糊不清。

    （二）拟订决策方案

    在进行房地产投资决策过程中，根据已确定的目标，拟订多个可行的备选方

案。可行方案或备选方案就是具备实施条件，能够实现决策目标的各种途径或方

式。判断某一方案是否可行，总的原则是按技术经济学原理给予评价，即该项目
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在技术上是否先进，生产上是否可行，经济上是否合算，财务上是否盈利。拟订

可行方案时要敢于创新，突破传统的思维模式，使拟订出的备选方案更具有创造

性。方案制定者必须尽可能地收集与方案有关的数据资料，并进行严格论证、反

复计算和细致的推敲，使各可行方案具体化。制定可行方案时还需要注意各方案

整体上的详尽性以及相互间的差异性，这样才可能进行方案的全面比较和选择，

避免遗漏最优方案。

    （三）优选决策方案

    各种可行方案拟订出来后，进一步的工作就是对这些方案进行比较、分析和

评价，从中选出符合要求的方案进行实施，即可行方案的优选。要对每一个备选

方案的有关技术经济和社会环境等各方面条件、因素以及潜在问题进行可行性分

析，并与预先确定的目标进行比较并作出评价，对决策和可行方案的约束条件和

限制因素进行分析，在现有条件下选优；对每一个备选方案可能发生的潜在问题

作科学的预测，以便事先防范，减少潜在问题发生的可能性。然后根据决策目

标，详尽分析每一个备选方案的经济效益、环境效益和社会效益，即进行最后的

综合性评价。

    优选决策方案的关键之一是要掌握方案的选择标准，即以什么样的标准来衡

量各可行方案的优劣。传统的决策理论一直采用 “最优”标准，如 “最大利润”

“最高效用”“最低成本”等。但是，由于现实中受各种因素的影响和限制，这种

“最优”判断标准在实践中很难操作。因此，现代决策理论以 “满意”标准取代

“最优”标准来判断可行方案的优劣：即所选择的方案基本上能够实现决策目标，

能够取得令人满意的结果，就是一个理想的实施方案。优选决策方案的关键之二

是优选方法的实际运用。在整个决策过程中，最终选定的方案是否科学合理，在

很大程度上取决于优选方法。选择决策方案的方法很多，本章下一节将专门讨

论。

    （四）执行决策方案

    决策的目的在于付诸实施，优选方案是否科学合理也只有通过实践才能得到

最终检验。决策执行过程中，人的因素非常重要，即执行者对决策方案的理解程

度和遇到风险时的应变能力是决策执行是否顺利的关键。决策方案执行过程中还

应建立健全必要的检查制度和程序，注意信息的反馈，以便了解决策执行的进度

和实施结果，确保实施结果与决策期望的一致性。如果在执行阶段发现原先的决

策方案存在不足，或因客观环境的变化导致原先决策的某些不适应性，应及时对

其作出必要的纠正和修订，以确保决策方案的顺利实施。

    三、房地产投资决策的类型

    根据房地产投资决策的不同目标和不同性质，可以分为以下几种类型：

    1)按决策目标多少划分，可以分为单目标决策和多目标决策。



                                                                                        119

    2)按决策制定的方式划分，可以分为单层决策和多层决策。

    3)按决策掌握的情报资料、信息的性质不同划分，可分为确定型决策、不

确定型决策和风险型决策等。

    4)按决策使用的分析方法划分，可分为定性分析决策和定量分析决策：

    这里主要介绍确定型决策、风险型决策和不确定型决策。

    （一）确定型决策

    确定型决策是指影响决策的因素或自然状态是明确肯定的，且一种方案只有

一种确定可以预期达到的结果。决策的方法有两种：根据已掌握的每一方案的每

一确切结果进行比较，直接选出最优方案的决策法称为单纯选优法；在未来的自

然状态完全明确的情况下，通过建立合适的数学模型，求出最优方案的决策法称

为模型选优法。

    （二）风险型决策
    风险型决策又称随机型决策，是指每一种方案的执行都会出现若干种不同的

结果，并且各种结果的出现都有一定的概率，即每种选择都存在风险。进行风险

型决策应具备以下几个条件：

    1)要确定决策者希望达到的明确目标。

    2)要有两个或两个以上可供选择的方案。

    3)每个方案要存在两种或两种以上不以决策者主观意志为转移的自然状态。

    4)不同方案在不同自然状态下相应的损益值可以计算。

    5)决策者根据科学的理论和经验，可预先估计或计算出各种自然状态出现

的概率。

    风险型决策由于决策者对待风险的态度不同，进行方案比较的标准即决策准

则也不相同。

              第二节 房地产投资决策方法

    房地产投资决策方法种类繁多，但总的来说可分为定性分析方法和定量分析

方法两大类。本节就这两大方法进行分析、阐述。

    一、定性分析方法

    在房地产投资决策的过程中，由于有些因素难以定量描述，而且遇到的问

题、环境等都比较复杂，所以采用定性分析的方法更为适用。定性分析的方法通

常有以下两种类型。

    （一）经验判断法
    这种方法被普遍应用于一般决策中，但缺乏严谨的投资分析。在一些房地产

投资刊物中，广告商向投资者推荐的各种房地产投资技巧，如 “出租办公楼赚头
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大”、“店面投资盈利高”、“别墅住宅高享受、低投资”、“公寓式商住楼投资增值

J决”等等，可引导和诱惑大众的投资决策行为，这些都是利用一般房地产投资的

经验积累进行的投资判断。这种方法直观易用，但分析不深人，只能作一些直观

的表面性的描述。

    （二）创造工程法

    这一方法是建立在人的直观、灵感和经验以及形象思维和创新能力基础上的

创造技术的总称。其主要技术方法包括畅谈会法、综摄法、形态方案法和主观概

率法等。创造工程法的关键是运用人们创造性的思维能力和创造性的技术方法，

去认识、分析和解决问题。例如，畅谈会法就是美国著名创造工程学专家奥斯本

首先提出的一种在短时间内能调动极大创造力的行之有效的方法。通过召开专家

会议，使与会者自由思考，畅所欲言，互相启发，引起思维共振，形成宏观智能

结构，并产生组合效应，从而诱发出更多的创造性思维。综摄法是美国戈顿教授

创造的方法，它是利用非推理因素，通过召开一种特别会议来激发群体的创造

力，其实质是对表面无关事物的联想结合。

    二、定量分析方法

    定量分析方法是指采用数量指标和数学模型进行房地产投资决策的方法，主

要工作是对决策问题进行定量分析、计算，以求得决策问题的最优解，从而作出

科学的决策。在决策分析中常用的定量分析方法有确定型决策法、风险型决策法

和不确定型决策法三大类。

    （一）确定型决策法

    房地产投资经济分析中常用的确定型决策法主要有单纯选优法和模型选优法

两种。单纯选优法又可分为绝对法和相对法。

    1．绝对法

    是指以房地产投资的效益或费用的绝对值大小来评价投资决策方案的优劣或

是否可取，包括净收益法、净现值法、净年值法、现值成本法、年成本法、动态

投资偿还期法和静态投资偿还期法等。

    (1)净收益法 净收益是指房地产投资全过程中总收人扣除总成本的余额。

若净收益大于零，则方案可取；若净收益等于或小于零，则不可取。在净收益大

于零的方案中，净收益最大的为首选方案。由于净收益未涉及到资金的时间价

值，故一般适用于短期房地产投资决策。

    (2)净现值法 净现值是指根据房地产业或不同房地产投资类型的基准收益

率或假定的折现率，将计算期内各年的投资收益折算成基准时点的价值之和，它

是反映房地产投资项目在计算期内获得盈利能力的动态评价指标。若净现值大于

或等于零，则说明决策方案可以接受，且净现值越大，方案越优；若小于零，则

不可取。
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    (3)净年值法 就是将所有现金流换算为与其等值的年金，这些年金的代数

和便是净年值。净年值大于零，说明该项房地产投资决策在经济上可行；若有两

个以上方案可供选择，则净年值最大者为优。

    (4)现值成本法 当房地产投资收益无法估计或两个以上决策方案效益相似

时，可以将项目所耗费的一切费用都换算为与其同期的现值，并以现值成本作为

取舍方案的一种经济分析方法，称之为房地产投资决策的现值成本法。现值成本

最小者为最优。

    (5)年成本法 在若干个房地产投资决策方案收益相同或近似的情况下，难

以判断孰优孰劣，便以等值的平均年成本来评价，年成本最小者为最优。

    (6)动态投资偿还期法和静态投资偿还期法 若以房地产投资项目的净现值

偿还全部投资现值所需的时间 （一般以年计）来分析评价项目是否可取或方案的

优劣，就可称之为动态投资偿还期法。若不考虑货币的时间价值则是静态投资偿

还期法。该方法通过比较偿还期长短来选择投资项目。若项目偿还期小于标准偿

还期，则项目投资回收速度较快，且偿还期越短方案越优。

    2．相对法

    是指以效益和费用的比率来评价、比较房地产投资决策方案的优劣或是否可

取的投资决策分析方法，包括内部收益率法、效率费用比法、净现值收益率法

等。

    (1)内部收益率法 内部收益率法即内部回报率法，是指经济净现值等于零

时的折现率。若内部收益率大于或等于零，则方案可行，但还应与该行业或部门

的基准收益率相比较，若大于等于基准收益率，则该项目有行业竞争力，且越大

越优；若小于基准收益率，则未达到行业平均利润率，可以放弃该投资项目。内

部收益率一般用插人法和试差法求取。

    (2)效益费用比法 效益费用比法是指投资过程中所有效益流的现值与所有

成本流的现值的比率。若效益费用比小于1，则说明人不敷出，不宜投资；若效

益费用比大于或等于1，则可以投资，且越大越优。

    (3}净现值收益率法 净现值收益率法是指项目净现值与全部投资现值之

比，即单位投资现值所获得的净现值。这一动态评价指标优于投资收益率法。投

资收益率是指正常年的净收益与总投资之比，这一指标较为简便、直观，但未考

虑资金的时间年限，因而应用范围较窄。

    3．模型选优法
    是指运用数学模型来解决在一定的约束条件下，如何实现效益最大或花费最

小的技术经济问题。常见的有线性规划、多元回归、灰色系统决策等方法。

    （二）风险型决策法

    这种方法要求决策者根据几种不同自然状态可能发生的概率开展决策工作。
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在房地产开发经营过程中，大量的决策问题都具有某种潜在的风险，而其风险多

数遵循统计规律。因此，风险型决策是很重要的决策方法。方法的具体实施有以

下几种类型：

    1．期望值法

    根据概率论的基本知识，利用数学期望值对房地产投资方案进行决策优化。

    例6一1 某房地产开发经营公司计划开发建设住宅小区，有两个备选方案。

两方案的建设经营期限均为6年。方案A是进行大规模开发，需投资2亿元；

方案B是进行小规模开发，需投资1亿元。根据市场调研和预测，该时期住宅需

求量大的概率为0.8，需求量小的概率为0.2。两个方案的年损益值如表6一1所
不 。

                                表6-1 损 益 值 表

JQW)}A A  : )AWF.aB A*:d}   3fYA片价攀E(x)I              P2=0.20-2000                6400�,                    1000                 5600
    为了评价两方案经济效益的好坏，我们用数学期望值分别计算两方案6年内

的净收益期望值，并通过比较，选择期望值较大的方案为优方案。利用公式

        E(x）二艺x,p;
                                            i= 1

          E (A)＝｛[6000 x 0.8 +（一2000 x 0. 2) ] x 6一20000｝万元

                  ＝6400万元

          E (B)＝｛仁3000 x 0. 8＋(1000x0.2)] x6一10000｛万元

                ＝5600万元

    比较两方案损益值的期望，得出：E(A)>E(B)。所以选择大规模开发建

设方案比选择小规模开发建设方案获利要多。

    2．决策树法

    决策树法也是利用期望值进行选择决策方案的一种方法，只不过是用树状图

来表示对某个含风险投资方案的未来发展状况的可能性和可能结果所作的估计和

预测。树形决策方法不仅能够解决单阶段决策问题，且更适合于解决多层决策问

题，它使多层决策层次分明、直观易懂，也便于计算和分析。画决策树的过程，

实质上是拟订各种选择方案的过程，是对未来可能发生的各种条件进行周密思

考、预估的过程，也是对决策问题一步步深人探索的过程。

    例6一2 本例将上例加以补充和拓展，将建设经营期分为前1年和后5年
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两期考虑。根据对该地区住宅市场的调查和预测，前1年住宅需求量较大的概率

为0.8。如果前1年市场需求量较大，则后5年住宅需求较大的概率为0.9;如

果前1年市场需求量较小，则后5年需求量较小的概率为0.9。试问在此情况

下，哪种投资方案为最优方案？

    具体做法是：先画出决策树图 （见图6一1)，并定出决策点及其可以采用的

投资方案；再定出状态点，并在各状态点画出各种可能情况的概率；最后估计有

关数据，如在不同情况下的损益值。

      卜一骊不－士－羹奚蕊      F s i}_}    600。二、
                    ｝ －一2尸／ — 需求量小 P二六～～ / \-2000力兀

                  ｝ 尹一 ～二，〕、、 ＿ 需戈量女 一一一一，-  / \ 6000力兀

                    ｝ ｛ 216兀 — 需隶量小 石二万言，～ / \ -2000力兀

                  一 、小抓橙开分 ＿ 需戈昌士 一 ／＼3000力兀

                        、． 了尸点 ＿＿ “ 需戈骨月、 刀三犷产，‘ ／＼1000力兀

                                ＿ ＊二 、、、 ＿ 需 灾量士 一 ／＼ 3000力兀

                                  一 需求量小 P布犷～ 乙 1000力兀

                                图6一1 决策树示意图

    图中：口表示决策点，所引出的分枝叫方案分枝；0表示状态点，其数字表
示方案的期望值，所引出的分枝叫状态枝，分枝上的数为概率大小；△表示结果

点，边上的数字为每个方案在相应自然状态下的损益值；直线段表示分枝，有方

案枝和状态枝。

    按决策树分析、计算要求，其过程是从右至左，逐步推进。

    首先根据图6一1中右端的收益值和概率，计算各期望值如下：

    点④：E (A4)＝[ 6000 x 0 . 9＋（一2000 x 0. 1)〕x5万元＝26000万元

    点⑤：E(A5)＝[ 6000 x 0 .1＋（一2000 x 0. 9 )」x5万元＝一6000万元

    点②：E(A2)＝｛[ 6000 x 0 . 8＋（一2000 x 0. 2 )］＋[ 26000 x 0. 8＋
                  （一6000 x 0．2)］一20000｝万元＝4000万元

    点⑥：E (B6)＝[3000 x 0.9＋(1000x0.1）］x5万元＝14000万元
    点⑦：E(B7)＝[3000 x 0 .1＋1000x0.9] x5万元＝6000万元
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    点③：E(B3)＝｛[3000 x 0.8十1000x0.2]＋[ 14000 x 0. 8＋
                  6000 x 0.2］一10000｝万元＝5000万元

    由此可见，在这种市场状态下，选择小规模投资开发要比大规模投资开发收

益大，因为E(133) >E(AZ)，市场风险小。其原因在于开发经营期内前1年市场
需求量和销售量的好坏程度不同：根据题意分析表明：如前1年市场需求量小，

则后5年需求量小的概率为0.4，即意味着前1年由于市场不景气，房屋售不出

以致影响到后5年的销售前景。在这种条件下，小规模投资开发理所当然要比大

规模投资开发风险小得多，负担的市场风险小，而损失少，相应的获得就多。这

充分说明市场因素对房地产投资的规模、方案以及经济效益和承受风险程度的影

响和作用。
    3．正态分布图像法

    由概率论基本原理可知，如果一个连续型随机变量的密度函数、f(二、为

            了（x卜荡t(27T) "2,,一（’,Q22
    则随机变量的概率分布称为正态分布，该密度函数的曲线就称为正态分布曲

线，如图6一2所示。

    图6一2中，＃是随机变量所取各数据值的分布中心，它决定了正态分布曲
线的位置；6是随机变量取值总体的标准偏差，它反映了随机变量所取各数据值

的离散程度。

    当1-t=0,。二1时，密度函数变成

                    “二）一下共不e一2
                                                          l乙7c) －

则称之为标准正态分布，如图6一3所示。根据标准正态分布的分布函数可制成

正态分布表。利用正态分布表可查出正态分布的随机变量取某一范围值的概率大

小。这一理论原理有助于我们分析房地产投资中的风险问题。

厂一川一
      图6一2 正态分布曲线图 图b一3 标准正态分布曲线图
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    正态分布图像法就是通过查找正态分布表中的数据，来计算投资项目某一指

标值在正态分布曲线中小于零或大于零时的图像面积，如图6一4所示，从而求

出这一指标值取某一范围值时的概率大小，以测定该项目所能承受的风险大小的

一种方法。

几二
                              a） b）

                  图6一4 正态分布图像法某一数值大于零或小于零

                    a)指标值小于零的概率分布 b)指标值大于零的概率分布

    但在应用正态分布图像法时，必须满足这样一个条件，即所要计算的指标值

一定是呈正态分布或近似正态分布。

    净现值是项目各期净现金流量的现值代数和。然而，各期的净现金流量是一

个随机变量。因为在项目的财务现金支出中，由于投资额、成本、销售费用等都

可能随时发生变动，同时在现金收人中，销售收人或其他收人也因生产能力、产

销量以及价格等变动而变动，所以净现金流量必然随之变动，而且由于这些变动

虽隐藏着许多不确定性因素，这些不确定性因素将给投资项目带来各种风险，所

以分析计算投资项目的净现值风险十分必要。在一般情况下，人们通常假定净现

金流是服从正态分布的 （这是由房地产投资项目现金流入和流出的性质所决定

的），所以净现值也应是正态分布。

    （三）不确定型决策法

    这种类型决策的特点是，不知道所处理的未来事件在各种特定条件下的明确

结果 （自然状态），而且就连可能发生的结果以及各种结果发生的概率也不知道。

换句话说，这类决策问题的操作是在对决策问题的自然状态发生的概率资料毫无

所知的情况下进行的。例如，某房地产开发经营公司面临A,, AZ , A3三种备选

投资方案，而这三种方案的损益情况与房地产市场需求情况密切相关 （见表b-

2)，假设房地产市场需求可分为高 （BI)、中（场）、低 （几）三种状态，这三种
市场状态发生的信息未掌握，应如何决策？
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                              表6一2决策损益表

  投 巨一一一一丰一一一止一二IAX* (B;)一一一一止一
      资 匕一一一一一一一一一止一一一一一里生一一一一上一一一一rn一一一一止 一．— 一里一一一一一
      方 ｝ A, ｝ 1650 ｝ 1100 ｝ 700
      案 厂一一一一A.二一． ｛ ,RFf「一一一刁一一一一几石zn ｝ 一 ‘朋

  (A,)   F-一一A3一一仁－． －－一仁— 680,一一寸— 一

    在此情况下决策，由于信息不全，有较大的主观随意性，所以只得提出若干

不同的决策准则作为不确定型决策的依据。这些决策准则包括：

    1．最大最小值准则

    也称极大极小准则或瓦尔特准则。这一准则主张在方案比较和选择时，不应

过于乐观，把事物的结果尽量估计得坏一点，所以也称之为悲观法，然后在各种

最坏的情况下找一个最好的方案。比如，我们将每一个方案在各种可能状态下的

净现值的最小值确定下来，然后从中选出其值最大的那个方案，该方案为所要选

择的最佳方案。其数学表达式为

                              V＝max min｝。．｝
                                                                            A    B

式中 v— 对应于最优决策的损益值；

min 1 cijB ｝一对应于某种方案A,，各种自然状态Bj所对应的损益值中的最小
            值。

    最大最小值准则通常运用于投资者对投资结果要求稳当、慎重的情况下，其

基本思想是不求有功但求无过，以保险和避免发生较大的损失作为效用标准。

    以表6一2为例，最大最小值准则法的决策过程是：

    1)求各决策方案中的最小损益值

                      A1＝min 11650，1100，700｝＝700

                    戊＝mini 1860，1030,500｝＝500

                      A3二min 11420，680,330｝＝330

    2)找出各方案极小值中的极大值

                      v＝max， 700，500,330｝＝700

    3)选择方案。由于各方案极小损益值的极大值 （即700)对应的决策方案

是A，故A1为最优方案。
    最大最小值准则法的缺点是，虽然可以避免出现较大的实际损失的风险，但

也可能是盈利机会损失最大的。

    2．最大最大值准则

    也称极大极大准则或逆瓦尔特准则。这一方法正好与最大最小值准则法相

反，它主张选择方案时应采取乐观的态度，即所选择的方案是一个能够提供获得
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最大盈利机会的方案。表示决策者的评价准则是要追求最大的损益值，对投资开

发前途充满了乐观的情绪，故也称之为乐观法。其数学表达式为

                              V＝max max I c;;｝
                                                                          A.     B

式中 V— 对应于最优决策的损益值；

甲 阮｝一 对应于某种方案Az，各种自然状态Bj所对应的损益值中的最大
            值。

    以表6一2为例，最大最大值准则的决策过程是：

    1)求各决策方案中的最大损益值

                    A1＝max{1650，1100, 700｝＝1650

                    AZ＝max{1860，1030，500｛＝1860

                    A3＝max11420，680，330｝＝1420

    2)找出各方案最大值中的最大值

                      V＝max{1650,1860，1420｝＝1860

    3)选择方案。由于各方案最大损益值的最大值对应的决策方案是A2，故

AZ为最优方案。

    这一方案的缺点是，一旦未来客观状态出现最不利的情况时，企业往往难以

获得预期的投资收益，甚至还会发生亏损。

    3．最小最大值准则

    又称萨维奇准则或遗憾准则。决策者可以构成一个用机会损失值或后悔值代

替损益值的收益表。所谓机会损失值，就是指在某个特殊事件中的收益以及对这

个事件选择了最佳行动而造成的效益损失差。收益计量时，机会损失值就代表人

们未能选择最有利的行动而造成的效益损失量。在使用最小最大值准则时，决策

者期望把最坏的事件具体化，从而使所选择的方案能给出最小的最大机会损失值。

    以表6一2为例，最小最大值准则的决策过程是：

    1)求各决策方案中的最大损益值

                      A1＝max{1650，1100,700｝＝1650

                      AZ＝max11860，1030,500｝＝1860

                      凡＝max11420,680,330｝＝1420

    2）找出各方案最大值中的最小值

                      V＝min 11650，1860，1420｝＝1420

    3)选择方案。由于各方案最大损益值的最小值对应的决策方案是A3，故

A3为最优方案。

    4．折衷准则

    对于那些观点介于极端悲观和极端乐观之间的决策者而言，赫威茨 (Hur-
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wicz, 1951)曾提出一个折衷的准则，故折衷准则又称为赫威茨准则。据此，决
策者对每一决策方案取其最大和最小损益值的加权平均值，然后选出最大加权平

均值者为最优方案。而权重通常根据决策者的经验而定。若每一决策方案最大值

的发生概率为a，则最小值的发生概率为 （1一a).

    5．机会均等准则

    又称拉普拉斯准则，即决策者在决策的过程中，不能肯定各种自然状态出现

的概率，便认为是等概率的。即如有 n个自然状态，则每个自然状态出现的概

率为1 /n，然后按照风险决策的损益最大期望值作出决策。

                            思 考 题

    1．简述房地产投资决策的含义及其主要内容。

    2．简述房地产投资决策的基本要素及其各自作用。

    3．试述房地产投资决策的步骤。

    4．简述房地产决策的类型及各类型的特点。

    5．简述房地产决策定性分析。

    6．简述确定型决策法包含的内容。

    7．某房地产开发公司拟开发某项目，有两个备选方案，经营期均为5年，如表6-3所

示，试进行决策。

                              表6-3 备选方案 （单位：万元）

一攫
    8．如何理解正态分布图像法？

    9简述不确定型决策法的准则及其含义。



    第七章 房地产投资分析的计算机处理

              第一节 房地产投资分析程序

    房地产投资分析程序就是为解决房地产投资分析问题而编写在一起的一个指

令集，也就是房地产投资分析方法的计算机处理程序。本节将研究房地产投资分

析程序设计中一些带有共性的问题。

    一、房地产投资分析程序的特点

    1)房地产投资分析涉及数据量大，数据来源复杂。在程序运行时，原始数

据的输人往往成为影响分析速度的 “瓶颈”现象。因此，在尚未建成信息系统、

无法实现从数据库直接读取数据的情况下，应想办法提高数据录人速度，以具备

尽可能快的响应时间。如采用磁盘、磁带成批导入的数据输人形式。

    2）房地产投资分析虽然有一些规范化的过程和标准分析方法，然而由于房

地产开发经营方式、经营环境及经营条件的复杂多变，每个投资项目都有其特有

的问题，所以不可能建立一种适应所有项目的分析程序。因此，房地产投资分析

程序就应尽量采用模块化结构，由具有独立功能的子模块的搭配组合完成投资分

析者要求的分析功能。

    3)程序设计者在进行程序设计时，应首先考虑用户的使用方便，尽可能采

用菜单、对话框等操作模式，符合惯例的界面，并提供提示语句、提示操作方

法、注意事项和在线帮助，尽可能按照用户的习惯设计数据结构，尽可能利用屏

幕显示、帮助用户校核与监控程序运行等。

    二、房地产投资分析程序设计步骤

    设计、编写和调试程序的过程称为程序设计。作为具有综合分析功能的房地

产投资分析程序，其设计步骤与一般管理程序一样，大致分为如下三个步骤。

    1．建立数学模型

    数学模型即用数学语言来描述现象和过程的公式。房地产投资分析功能只有

抽象化为数学模型，才能被电子计算机识别并进行处理。数学模型应当准确、真

实地描述分析对象的实际情况，明确反映变量间的关系。分析人员还应对这些变

量的取值范围、相互关系以及中间变量及其计算结果的大致范围，做到心中有

数。房地产投资分析的数学模型很多，每种模型都有特定的用途，并有其特殊的

适用条件，分析者应予区别对待。
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    2．确定算法步骤

    算法即数学模型的实现过程。数学模型往往并不能直接被电子计算机识别及

求解，需要依据问题的性质和特点找到计算机能够直接识别的途径，这个途径就

是所谓算法。由于房地产投资分析不同于一般的运算，整个分析过程往往需要反

复的试算、平衡、比较，因而在编制程序之前，应当按数学模型和分析过程的实

际需要，建立算法步骤，来确定计算机的求解过程。

    3．绘制程序框图

    程序框图就是用一些几何符号来描述计算机过程的图式。在算法确定、进行

程序设计之前，用一些符号来描述程序结构、程序运行中的逻辑关系，对于程序

设计的顺利进行有很大的作用。由于房地产投资分析程序规模较大，替代、变换

比较复杂，同时也为了提高计算效率，往往采用变量覆盖技术和模块化结构。为

了避免变换过程中出现错误的逻辑关系，在编写程序之前一般都应按确定的算法

绘制出程序框图。它能直观、清晰地描述程序的步骤和流向，便于程序设计。

    4．编写程序

    程序的编写过程就是以一种计算机所能识别的语言 （符号）实现程序框图的

过程。房地产投资分析程序数据处理量大、处理过程复杂，编写中需要考虑的问

题又多，所以应由既懂房地产专业又懂计算机知识的专业人员来编写程序。

    房地产投资分析程序设计应尽可能采用模块化结构，将分析程序按功能组成
相对独立的模块，应用程序调用语句，按不同的需要随时调用，以便适应各种项

目分析的实际需要。

    5．上机运行、调试

    运行与调试即为输人源程序与模拟数据上机运行的过程。这是通过试运行来

发现错误、修正错误，确保程序输出结果的正确性和程序运行的稳定性的必需步

骤。

    三、房地产投资分析程序设计的若干问题

    （一）关于数据输人间题

    为了解决电子计算机的高速运行与数据输入 “瓶颈”现象的矛盾，房地产投

资分析原始数据应尽可能以数据文件的形式存储在计算机内。

    尽管每个具体的房地产投资项目都有其特殊的问题，但对于大多数投资项

目，仍然有许多带有共性的问题。如同一地区的税费计算方法与税费率；同一地

区建材单价；同一地区、同一时期的建筑物单方造价等。这一类数据平时就应注

意收集、调整，以数据文件的形式存储在计算机中，以便随时取用。

    （二）关于程序结构问题

    房地产投资分析程序既有相同的规范化的分析过程，如成本估算、投资费用

估算等，又有按各项目要求进行的一些特殊分析，如财务净现值分析、盈亏平衡
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分析、内部收益率分析等。因此，房地产投资分析程序应当由各相对独立的分析

子程序组成一个相互联系的整体，以房地产投资分析程序库的形式出现。

    程序库内的结构应当是松散的，库内的每一个子程序都应当保持自己的相对

独立性，既可作为一个独立的程序来应用，又可以相互借调的形式连接为一个整

体。程序库结构如图7一1所示。

              ｛投资分析决策系统一

万下一一｝一下万一
日同 国 国国日
舟 一书口一 ｝ 下片八

一（一一一一一一一一一1一
                              图7一1程序库结构图

            第二节 房地产投资分析信息系统

    单项的房地产投资分析程序，虽然可提高分析计算的速度与精度，但由于大
量的信息资料还要靠人工输入，不仅影响了分析速度，企业的信息也不可能形成

有效的资源得到充分利用，因而房地产投资分析电子计算机处理的根本出路，就

在于建立房地产投资分析信息系统。

    一、系统及信息系统

    （一）系统

    系统是相互作用的要素集合，它是由若干相互关联的元素集合而成并具有特

定功能的有机整体。构成一个系统，必须具备以下基本特征。

    1)它是由一个以上的若干要素组合而成的。

    2)系统内的各要素间是互相关联的。

    3)系统内各要素的集合不是简单的组合，而是一种目标非常明确，具有确

定关系准则的结合。正是这样一种目标明确的关系准则，才使整个系统具有某些
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区别于其他系统的固有特性。

    4）系统内要素间的关联性意味着任何一种要素或要素特性的改变，都会引

起其他要素或要素特性的变化。

    （二）信息系统

    信息是指具有新内容、新知识的消息。人类社会经济活动无时无刻不在 “创

造”着大量的信息，而一切经济活动无不有赖于这些信息。现代社会经济活动，

人们已把信息视作支承经济活动正常进行的资源与财富。以信息的收集、储存、

分析为中心的人机组合系统，便是信息系统。每一种信息系统都是为特定目标服

务的。它们除了具有一般系统与信息系统的共性之外，还具有区别于其他信息系

统的固有特性。这种特性不仅表现在系统要素的内容上，也表现在系统的结构、

系统的运行过程中。因而，任何系统的建立都要经过系统分析、提出符合实际情

况的设计方案。那种企图建立适应于所有条件的 “通用”系统是不可能的。下面

要研究的房地产投资分析信息系统，就是典型的具有特定功能、明确目标的信息

系统。

    （三）系统结构

    系统结构研究的是系统内各要素间，以及它们和系统的外部环境之间相互作

用所遵循的一种规律。这种规律不仅表现为系统内部空间上的相互关系，而且表

现为时间顺序上的相互关系；这种规律也界定了系统内部的组成及其相应的功

能。系统的复杂性决定了系统结构的复杂性。在对信息系统的研究中，人们按一

种所谓层次原则来研究系统结构。即将每个系统均视为相互独立的、作为更高级

系统的一个组成部分而存在的子系统来看待。如果按某个事先规定的特征进行逐

级分解，任何一个信息系统均可划分为若干层次的子系统。

    二、信息系统设计的若干问题

    信息系统是以现代计算机为主要工具，采用现代化的科学技术和先进的管理

方法，以实现最优化的管理为目标的人机组合系统。

    信息系统结构复杂，任何一个具体的信息系统的设置，都要经过系统分析、

系统设计、系统实施与系统评价等阶段。以下讨论信息系统设计中几个共性的问

题。

    （一）原始数据的收集与输人

    信息系统的主要作用是对社会经济生活中大量发生的数据进行处理与分析。

收集所需要的原始数据，并把它转化为系统所要求的形式输入到计算机中进行计

算，是系统应具备的基本功能。

    信息系统的数据收集与输人过程大体上按以下步骤进行：

    1)在数据的发生处观测、记录发生的数据。

    2)将记录到的数据资料传送到数据处理部门。
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    3)对记录的数据资料进行可靠性检验与规范化处理。

    4)将经过处理的数据资料按规定的格式输人电子计算机储存。

    原始数据收集的方法有手工的、半自动的和全自动的，也可以是间接的或直

接的。经济信息系统的数据来源广、类型复杂、量大，多采用间接方式，即一般

通过活动磁盘、磁带等数据载体或互联网，将数据收集工作分散到各数据发生地

点进行。这样不仅可以减轻数据输人这一 “瓶颈”的负担，而且可大大降低数据

的差错率。

    （二）数据的存储

    计算机的大规模数据存储功能是依靠磁盘、光盘、磁带之类的外存介质才得

以实现的。如何将众多的数据组织存储到计算机的外存介质上，既要保证使用的

方便性，又要考虑数据的安全性、保密性、一致性，是系统设计中应重点考虑的

问题，往往也是系统成败的关键之一。

    1．数据存储的媒介

    计算机数据存储的媒体 （存储介质）主要有磁盘、闪存盘、磁带、磁卡、纸

带等。其中最常用的是磁盘、磁带、软盘和闪存盘。磁带是一种顺序存储媒体，

一般不宜用来储存大规模数据。硬磁盘是指表面涂有磁性物质的硬质盘片，又称

硬盘，是随机存取的大容量存储器。闪盘即为闪存盘，是一种利用大容量闪存芯

片作为存储介质的新型外存储器，有CF盘、优盘等。使用时，将闪盘插到驱动

器或USB接口上即可操作。闪存盘是最近出现的一种体积小、容量大、可靠性

高的存储设备，目前大量用作数据载体和微型机的直接存储器。

    2．数据存储的逻辑组织

    数据的逻辑组织是指在数据存储时，按照数据的内在联系及使用方式，将数

据组成合理的结构形式存储起来，主要有数据库方式和文件方式两种。

    (1)数据库组织方式 数据库组织方式是20世纪60年代末期出现的数据管

理新技术。数据库是相互关联、存储于计算机外存中的数据集合。它以最佳的形

态为众多用户服务。在数据库系统中，有一套专门的管理系统，称为 “数据库管

理系统 （DBMS) " a DBMS实际上是一套在计算机的操作系统支持下运行的大型

软件，是为用户与数据库间建立起一座联系的桥梁。有了这座桥梁，用户可以不

必考虑数据在媒体的物理存储方式，只需按DBMS提供的程式、命令和规则向

系统提出各种请求，便能在DBMS帮助下完成对存储数据的各种操作。

    DBMS系统按其设计方法可分为三大类：

    1)网状结构。即通过网状结构关系来描述数据间的相互联系。

    网状模型描述了数据之间的网状关系。在网状模型中，数据之间的关系允

许：①有一个以上的结点无双亲；②结点可以有多个双亲结点。

    网状模型的最大特点是可以描述多对多的关系。



    134

    2)层次结构。用树形结构来描述数据间的相互关系。

    层次模型描述了数据之间的层次关系。在层次模型中，数据之间的关系满

足：①有且仅有一个结点无双亲，这个结点称为根结点；②其他结点有且仅有一

个双亲结点。

    因此，层次模型只能描述数据之间一对一或一对多的关系。其结构就像一棵

倒栽的树。

    3)关系结构。采用二维表的形式描述数据间的关系。关系结构是目前应用

研究发展最快的数据库管理系统。

    关系模型在三种模型中是最重要的。虽然它的数据关系是几种模型中最简单

的，但其定义却比较复杂。我们可以把关系模型理解为一张二维表，表格中的每

一行代表一个实体，称为记录；每一列代表实体的一个属性，称为数据项。记录

的集合称为关系。关系具有如下性质：①数据项不可再分 （即不可表中套表）；

②关系中的列是同性质的，称为属性，属性之间不能重名；③关系中不能出现相

同的记录，记录的顺序无所谓；④每个关系都有一个主键，它能惟一地标识关系

中的一个记录；⑤关系中列的顺序不重要。

    在上述三种数据模型中，由于关系模型概念简单、清晰，用户易懂易用，有

严格的数学基础及在此基础上发展的关系数据理论，简化了程序员的工作和数据

库开发建立的工作，因而关系模型在诞生以后发展迅速，很快就成为深受用户欢

迎的数据模型。目前市面上比较流行的数据库系统，如ORACLE, SYBASE,

SQLSERVER, FoxPro等均为关系型数据库，其中FoxPro是国内目前微型机应
用较广泛的数据库管理系统。

    (2)文件组织方式 所谓文件，是指具有相同类型的记录的集合。将相同类

型记录以一定顺序和方式存放在存储媒体上，就构成了一个文件。常见的文件组

织方式有：

    1)顺序文件。一种最简单、最常见的文件组织方式，其记录的物理顺序和

逻辑顺序相一致。

    2）索引文件。依靠索引表进行存取的文件。索引表是每个记录标识码与其

物理存放地址的对应表。

    3)直接存取文件。将记录的标识码与其物理存放地址间的关系，以某种计

算公式来表示。

    4）索引链接文件。索引方法与链接方法相结合的组织形式。这里的链接方法

是指通过一种称为链地址的指向文件中的记录按一定逻辑关系连接起来的形式。

    每一种文件组织形式在操作系统中都有相应的管理系统。它使程序员在建立

数据文件时，不必考虑其物理布置的细节，数据存储上的改变不一定反映到程序

上来。但文件组织形式的最大问题是所有的数据文件都是根据应用程序的需要而
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建立的，数据文件与应用程序间有固定的对应关系，各文件之间彼此不关联，即

使两个数据文件有许多内容相同，也必须各自存储各自的数据，不能实现数据共

享。如在对同一单位进行经营状况分析、经济效益分析、管理素质分析时，尽管

许多基本数据如该单位的职工人数、完成的建筑安装价值、销售收人、管理人员

数量、技术水平等是一样的，也必须对应于相应的分析程序，各自建立自己的数

据文件，上述相同数据须多次反复输人。因此，文件形式的数据组织方式不能共

享数据C各文件间大量重复数据不仅浪费存储空间，增加数据输人工作量，而且

修改起来十分麻烦，造成数据管理上许多困难。

    （三）数据传输
    数据传输是指数据在地域上的转移和用户间的传递，以及在用户与数据处理

中』b间的传递。

    对于一般企业的经济活动分析系统，数据传输主要是通过数据存储的媒体

（磁带、磁盘）、电话线路和计算机网络专线等方式实现的。

    （四）数据处理

    进入系统记录存储下来的大量数据，要根据使用需要进行转换、排序、对

比、合并、计算、筛选、查询、更新等各种操作。

    对于经济信息系统，还要进行更为复杂的统计分析计算与绘图等操作。这类

按要求进行的数据操作，称之为数据处理。数据处理是在程序的控制下进行的。

    经济信息系统的数据规模大，多采用数据库方式组织管理数据。但数据库管

理系统的数据运算及作图功能远远满足不了分析的实际需要。因此，经济信息系

统的数据处理程序往往采用VB, C等高级语言编写，通过数据库生成的一些中

间文件互相联系起来。

    （五）数据输出

    经济信息系统输出的数据大多是以表格、图形形式描述的信息，为了便于用

户使用，要求系统能以直观醒目的屏幕信息进行人机对话，要求系统具备屏幕显

示、打印输出、文件复制、文件上传下载等多种输人输出功能；要求具备格式化

查询、高速检索、统计分析报告、图形、图像等多种输出形式。

    （六）信息系统的开发

    系统开发是指在系统分析基础上，进行系统设计，从而建立一个新系统的过

程。经济信息系统的开发过程如图7一2所示，大致要经历如下几个阶段。

    1．初步调查与可行性研究分析阶段

    根据系统建立的设想和要求，进行系统的初步调查和可行性研究。

    其主要目的在于查清现有系统存在的问题，提出新系统的目标和任务，分析

建立新系统的必要性，研究新系统的实现在经济上、组织上及技术上的可行性，

为系统设置决策提供可靠的依据。
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仁
                          图7一2 经济信息系统开发框图

    2，详细调查、全面分析阶段

    可行性研究分析报告一旦获得批准，经济信息系统开发便进入详细调查、全

面分析阶段。

    在此阶段，既要对企业的现行系统进行全面分析，研究现行系统的工作程

序、信息流程、系统模型，又要在此基础上确定新系统的目标，对现有系统提出

修改方案，初步建立新系统的逻辑模型。



                                                                                          137

    3．系统设计阶段

    系统设计阶段的主要任务是根据系统分析阶段提出的新系统逻辑模型，进行

新系统的总体结构设计，以及代码设计、输人输出设计、数据存储设计 （数据库

设计）等。

    4．系统实施阶段

    系统实施的含义就是系统设计思想在硬件设备及软件程序上得以实现的过

程。因此，系统实施阶段的任务包括两方面：

    1)系统硬件设备的配置和安装。即要按照系统的实际需要选配计算机及其

附属设备，组成系统的硬件环境。

    2）系统软件程序的设计和调试。按照系统设计的要求，根据程序语言的设

计规则，编写计算机运行程序，并上机调试程序，输人原始数据 （建立数据库），

进行操作人员培训，做好新系统运行的一切准备工作。

    5．系统运行与评价阶段

    系统运行是指系统投人使用的运转过程。为了考察系统的功能，任何新系统

建成后，均要有一个与老系统同时运转的过程，称之为试运行阶段。

    在系统的试运行阶段，应详细了解系统各种功能满足设计意图和实际需要的

程度。

    系统评价是根据运行期间收集到的各种资料，对系统开发进行的综合评价。

这种评价应从经济效果、性能指标、可行性、安全性等方面进行评价。

    三、房地产投资分析系统设计

    房地产投资分析系统是用于进行房地产投资项目经济效益分析与评价的信息

系统。由于其主要的分析与计算工作和文字处理业务均由计算机进行，故该系统

的建立对于提高分析工作的效率与分析精度、改善房地产经营与开发企业的管理

水平、提高经营决策的科学性、避免决策失误，具有非常重要的意义。

    （一）系统结构设计

    在系统分析的基础上，根据系统的功能要求和层次划分进行系统结构设计。

首先按系统的功能要求划分功能模块 （图7一3)，各功能模块进一步扩展细化，

分解为更具体的各层次结构。

    （二）数据库文件设计

    房地产投资分析系统涉及数据量大、数据来源广、数据性质复杂，为了便于

管理，一般都采用数据库管理系统软件，如FOX系列。在系统设计时，应根据

系统的功能要求，并对所有应存储的数据进行综合分析，考察这些数据的规模及

其结构特征，确定相应的数据库文件的种类、库文件结构和库文件代码，进行库

文件设计。

    数据库的设立要同时考虑分析业务的需要和企业现行的信息收集与处理渠道
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两方面的问题，以满足需要为前提，正确处理各方面的关系。一般来讲，房地产

投资项目经济效益分析系统，至少应建立如下数据库文件：

    (1)概预算定额库文件 包括建筑工程、给排水工程、环保工程、设备及设

备安装工程、道路工程、园林绿化工程的定额库文件。

  回  All      RX    4        4x沁5}ffr
                    图7一3 房地产投资分析系统功能模块结构图

    (2)税费标准库文件 包括所得税、营业税、交易契税、城市维护建设税、

地价、土地使用税、征地拆迁费、各类补偿标准等税费标准库文件。

    (3)复利计算系数库文件 包括贴现系数、终值系数、资金回收系数等复利

系数库文件。

    (4)工程数量数据库文件 指具体项目的各类工程数量数据库文件。主要包

括建筑面积、占地面积、拆迁面积、道路、园林绿地面积、电力、通讯等工程数

量，以及土方工程数量、钢筋混凝土等工程数量库文件。

    (5)市场信息库文件 包括各类建筑材料市场销售价格及价格变动趋势库文

件；各类建筑产品市场销售、租赁单价及其变动趋势库文件；当地土地及商品房

交易信息库文件等。

    (6)房地产投资分析过程中所形成的各类中间数据库文件 如项目工程数量

统计数据库文件、项目成本、投资数据库文件、项目进度计划数据库文件、项目

销售收人估算数据库文件以及项目净现金流量、盈亏分析、敏感性分析结果的数

据库文件等。

    为了保持数据独立性，减少数据冗余，提高数据的共享程度，保证数据的一

致性等，在库文件结构设计时，应特别注意处理好数据的规范化问题。

    （三）程序模块划分

    按照模块化设计原则，上述功能结构图所划分的系统功能模块，可再按子功

能划分为程序模块和更小的子程序模块。

    （四）程序设计
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    完成系统的结构设计和模块划分后，便可进行程序设计。房地产投资分析过

程运算复杂，又经常涉及图形制作，故常用VBASIC语言、C语言等高级电算语

言编写程序，用FOX系列数据库管理系统进行数据管理。由于程序设计是按模

块进行的，所以在设计过程中应特别注意与其他模块的接口问题。

            第三节 房地产投资分析软件简介

    本节简要介绍一下 “房地产投资专家系统”。该系统引进灰色系统、现代决

策学等先进理论，与国内房地产法规实务相结合，辅以计算机数据库管理系统，

建立了一整套房地产开发前期工作的标准系列模式，包括成本测算、投资计划、

税费缴纳、财务分析、风险计算等20大指标系列。

    该系统只需输人占地面积、建筑面积、销售价格等三个基础数据，即可计算

出可行性研究所需要的全部数据，同时根据项目进展可以针对基础数据库中的

120个数据进行修正，为投资者提供项目的前景预测，使之能够从时间、空间、

市场等方面对项目进行全方位透彻的了解。其最大的特点是将选址征地、规划、

可行性研究、资金管理、销售策划、财务效益分析联接为一个整体，使繁琐的计

算、复杂的报表、测算的分析全部自动完成，从而提高工作效率。

    一、软件的安装

    第一步：将系统光盘插人光驱，双击＼TZZJ＼DISKI＼setup. exe文件，按
照系统提示完成安装。

    第二步：打开软件安装的目标子目录 （默认为C: \ TZZJ)；双击＼drive八

instdrv.exe文件，按照系统提示完成安装，最后将USB或并口密匙插人计算机
相应位置。

    特别提示：USB或并口密匙必须在安装驱动程序以后才能安装，如果出现

错误，必须卸载驱动程序，双击＼driver \ uninsdrv. exe文件，然后重复第二步骤

的操作二

    第三步：单击屏幕左下角 “开始”按纽，选择 “设置”之 “控制面板”之

“显示”之 “设置”之 “屏幕区域”，由小到大调整显示像素至1024 x 768，按
“确定”“保留”等按纽，完成系统显示设置。

    第四步：单击屏幕左下角 “开始”按纽，选择 “程序”之 “MAIN（默认安

装子目录）”之 “投资专家系统”按纽，进人软件系统操作。

    特别提示：如果出现 “版本不匹配”的错误提示，请将计算机系统中的

\ windows \ system \ vfp6. dl l文件拷贝复制至软件安装的目标子目录中（默认
为C:＼TZZ]＼）即可。
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    二、软件的操作

    本系统主要包括三个大的子系统：

    灰色预测— 灰色系统预测按照房地产投资的固有特性，以对投资本金的安

全性、流动性、现期收人、远期收人、通货膨胀的防护等影响的显著程度，根据

先进的灰色系统理论建立有关联序模型，通过对关联度的计算，实现房地产开发

项目的前景预测和方案优选。

    可行性研究分析测算— 可行性研究测算根据国家政策法规精确测算投资规

模，．包括土地出让金、拆迁补偿费、前期工程费、基础设施费、建安工程费、公

共设施费、不可预见费等等，同时通过资金来源和资金运用分析，完成包括总投

资、自有资金、甲方投资、乙方投资等的现金流量分析以及销售收人、经营成

本、土地增值税、企业所得税、税后利润、偿还贷款、财务平衡分析等，评价项

目的财务内部收益率、财务净现值、投资回收期以及进行盈亏平衡分析、敏感性

分析、财务效益综合评价和项目的抗风险能力分析。

    投资决策分析— 决策分析依据项目前景预测、可行性研究分析的基础数

据，通过对期望收益、标准离差率的计算，对项目实现经营风险、财务风险的评

价；以乐观法、悲观法、后悔法、机会均等法对项目进行不确定型分析；以最为

科学、客观的方法和程序实现最为理性化的决策。将房地产投资决策作为一个完

整的动态系统工程，在实际选择中采用 “满意标准”来比较各个方案的优劣，最

后确定具体的实施方案。

    （一＞灰色系统预测

    首先选择 “数据输入”程序输人有关指标系数，通过 “预测计算”程序计

算，最后使用 “查询数据”显示预测结果，即方案优选的屏幕输出。打印输出使

用 “输出数据”程序。当原始数据需要修改和项目删除时，分别使用 “数据修

改”和 “数据删除”。

    1．基础数据表

    项目名称：xxxx

    土地面积：xxxx土地位置：xxxx规划条件：xxxx

    市政条件：xxxx开发内容：xxxx投资环境：xxxx

    投资周期：xxxx项目前途：xxxx市场前景：xxxx
    实际软件操作中，上述基础数据无需键盘输入，根据系统自动提供的选择目

录即可实现。

    2．测算结果

      项目优选次序 项目名称 系统关联度

            1 纳米山庄 xxxx
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            2 静心花园 xxxx

            3 鹜峰小区 xxxx

            4 玉华清苑 xxxx

            5 华龙景院 xxxx

    实际房地产项目运作中，根据以上方案优选的评估结果，针对性地投人有效

的人力、物力、财力和时间进行更为详尽的考察，以为后续的项目可行性研究分

析提供基础数据，继而通过本系统的 “可行性研究测算分析”模块进行拟定投资

项目的可行性研究测算分析。

    （二）可行性研究分析测算

    在 “灰色系统预测”程序进行方案优选的基础上，首先选择 “输人初步数

据”。可行性研究初步数据输人后，通过 “可行性研究分析测算”程序，即可完

成该项目的可行性研究所有指标的自动计算。

    1，初步数据
    项目名称：xxxx

    占地面积：xxxx土地区类：xxxx
    建筑面积：xxxx开发类别：xxxx

    销售价格：xxxx结构形式：xxxx

    实际软件操作中，只需输人上述左侧三个基础数据，右侧数据根据系统自动

提供的选择目录即可实现。

    2．项目数据表

    项目数据表如表7-1所示。

                              表7一1项目数据表

  项目名称：xxxx 单位： 万衬 万元 年

幸条 xxxxxxxxx?5yk̀ -}       x x xAt%-K          xxxOtifffF        x x xxxxxxxx x x
    实际软件操作中，上述数据是由系统根据初步数据的输人，通过数学模型的

计算、选择、判断，从庞大的基础经验数据库中自动赋值的，操作人员可以不修
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正、部分修正、完全修正。

    3，系统数据表

    系统数据表如表7一2所示。

                                表7一2 系统数据表

  项目名称：xxxx 单位： 万泞 万元 年

牛
    实际软件操作中，上述数据是由系统根据初步数据的输人，通过数学模型的

计算、选择、判断，从庞大的基础经验数据库中自动赋值的，操作人员可以不修

正、部分修正、完全修正。

    4．可行性研究测算

    （1)基础设施费设置

    基础设施费是否按照建安工程费的百分率进行计算：是否？

    请输入百分率：xxx％

    是否有其他项目投资：

    其他1项目名称：xxx项目 金额：xxx
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    其他2项目名称：xxx项目 金额：xxx

    实际软件操作中，系统默认状态为基础设施费按照估算的基础设施管线造价

测算，上述选择为 “否”；其他的项目名称为 “其他”，项目金额为 “0

    1）基础设施费的计算在目前的开发操作中一般存在两种算法：①估算管线

延长米，按照每延长米单方造价进行核算。当详细市政规划方案设计出图后，调

整数据核定概预算。②根据经验将基础设施费按照建安工程费用的百分率取值，

一般为8％一12%。系统建议采用第一种方法，既科学准确，又符合实际，所以

设为默认状态。

    2)尽管系统在投资估算表的项目设置中尽可能达到最细和最全，但考虑到

可能的意外情况或外省规定可能与北京不符的情况，仍给操作人员以修正的空

间。

    一般情况下无需修正。

    (2)销售收人计划调整 销售收人计划调整表如表7-3所示。

                            表，一3 销售收入计划调整表

一牛一
    在可行性研究测算中，销售计划的制订关系重大，尤其在财务动态分析中，

收款的快慢往往决定着项目财务方面的可行与否。

    在具体的项目实际操作中，销售收款计划的实现受到多种因素的影响，本系

统既提供了一般的惯例营销计划模式，又为客户提供了全方位的修正功能。随着

销售计划的部分实现，不断修正后期计划，将与实际操作完全吻合，以实现本系

统真正意义上的全程动态监控的目的。

    实际软件操作中，系统自动按照项目的开发规模设定一种销售计划和收款计

划的模式，操作人员可以不修正、部分修正、完全修正。

    (3)投资计划修正 投资计划修正表如表7-4所示。
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                                表7一4 投资计划修正表

幸母
    在项目实际运作过程中，投资计划的实现受到政策、市场等多种因素的影

响，本系统既提供了一般的惯例规范计划模式，又为客户提供了全方位的修正功

能。随着项目开发的部分实现，实际投资必然出现调整，通过投资计划的修正使

投资估算与实际操作完全吻合，以实现真正意义上的全程动态监控的目的，才真

正具有实用价值。

    实际软件操作中，系统自动按照项目的开发规模和现行政策开发惯例设定一

种投资计划的模式，操作人员可以不修正、部分修正、完全修正。由于重点在于

各年各项费用支出的修正调整，调整后如果出现各项之和与总值不一致的情况，

系统将自动按照调整后的各项数据重新计算各项总值及各年合计。

    (4)资金运作计划修正 资金运作计划修正表如表7-5所示。

                              表7一5 资金运用修正表

                项目／年份 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年

        资金投资总额

  I 当年回收资金 xxx      xxx    xxx    xxx    xxx

  2 建设投资 xxx      xxx    xxx    xxx    xxx

  3 回收资金占当年建设投资比例 xx％ xx％ xx%    xx％ xx％

        资金运用

  1 上年结转资金占当年投资的比例 xx%    xx%    xx%    xx%

        上年结转资金 xxx    xxx    xxx    xxx
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                                                                              （续）

住浪六
    实际软件操作中，系统自动按照项目的开发规模和一般惯例设定一种资金运

用和来源计划的模式，操作人员可以不修正、部分修正、完全修正。

    由于投资商的资金状况和经营理念千差万别，而且各投资项目的具体情况也

不一样，尤其这里是最体现投资者智慧和运作技巧的地方，一般会有详细的调整

和反复的修正。为方便操作，操作人员对于上述数据的调整，只需调整 “资金运

用”的第2, 3, 5项的百分比例，系统将自动按照调整后的比例数据重新计算各

项总值，第4项的 “银行贷款”设为自动调整项，系统将根据资金总额的需求进

行自动的调整和补齐，第1项的 “上年结转资金”项将根据前一年的 “结转下年

资金”的数据自动修正。

    (5)偿还贷款计戈J修正 偿还贷款计戈J修正表如表7一6所示。

                            表7一6 偿还贷款计划修正

李A H A} f5            -1    }}7JTa}}i1'2        fPv                  xxx3    *-4F-rAzlfAllv           xxx一一xx      xxx      xxxxx      xxx      xxxxx      xxx      xxx
          其中：应还本金 xxx      xxx      xxx      xxx      xxx

          应还利息 xxx      xxx      xxx      xxx      xxx

    4 本年还本付息 xxx      xxx      xxx      xxx      xxx

    5 年末借款累计 x x x ；

  6二还款导大可能停 ．一 ｝·⋯ ⋯ ：：
    对偿还贷款计划修正，本系统的计算模式包含了在投资运作中可能出现的所

有情况，随着资金运作的逐步调整，基础数据将得到精确修正，测算结果将与实

际操作完全吻合，并在前期通过填密计算，提供建设性的参考资料和模式。

    实际软件操作中，系统自动按照须目的资金运用计划和一般惯例设定一种偿
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还贷款计划的模式，操作人员可以不修正、部分修正、完全修正。为方便操作，

操作人员对于上述数据的调整，只需调整第4项 “本年还本付息”的数值，系统

将自动按照调整后的数据关系重新计算各项数值，同时根据项目投资计划、销售

计划的测算提供第6项的 “还款最大可能值”作为数据修正的参考。

    5．测算结果 浏览测算结果表如表7-7所示。

                              表7一7测算结果表

    项目名称：xxxx

A李才草
    “房地产投资专家系统”上述二十大指标系列表格，包含了房地产投资可行

性研究分析的所有数据，相互关联，自成体系，可以直接附于项目可行性研究报

告上，提高了工作效率。

    （三）投资决策系统

    首先在 “可行性研究分析测算”对某一项目的若干方案 （至少三个方案）进

行测算的基础上，选择 “项目输人”程序输入有关指标系数，通过 “决策计算”

程序计算，最后使用 “查询数据”显示风险型决策和不确定型决策的分析结果，

即方案优选的屏幕输出。使用打印输出 “输出数据”程序进行分析结果打印。原

始数据需要修改和项目删除时分别使用 “数据修改”和 “数据删除”来实现。

    （四）几点说明

    功 根据初步数据输人的数据测算分析的结果，完全按照政策法规测算，但

考虑到实际操作与政策规定的差异性，根据实际开发经验，特将土地出让金的总

额按基准地价40％加上销售价格的5％计算，拆迁补偿费按50％计算C

    如果用户想要完全按法规计算，只需：①自行寻找土地出让金计算程序，将

土地出让金、拆迁补偿费的操作系数由原来的0.4和0.5都改为1.0即可，通过
计算，然后将计算结果通过 “修改项目数据”程序修改相应数据，最后执行 “可

行性研究计算”程序；②自行寻找 “修改系数数据”程序：大市政费以每平米

（建筑面积）100元单价计算，用户可根据实际情况自行调整；根据测算结果的

“效益分析表”的输出数据中的 “增值比例”，按照 “土地增值税实施细则”，修

改土地增值税率。
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    2）在实际房地产开发过程中，不同项目各种税费缴纳标准、缴纳时间有相

当的差异，主要是由于开发的形式不同，合作方的条件不同，政府的有关优惠政

策不同。考虑到开发实际操作中可能遇到的种种情况，初步的可行性研究分析测

算构筑起房地产开发的标准系列模式，可以以最快的速度、尽可能准确的数据给

决策者提供决策依据。同时，根据不同情况，用户可以根据不断细化的具体数

据，通过 “修改项目数据”和 “修改系数数据”程序，对原定的基础数据进行修

改，然后再通过 “可行性研究分析测算”程序的计算，使可行性研究分析的结果

满足用户在不同阶段的决策需要，从而实现全方位全过程的动态监控。

    3)在土地出让金的计算中，由于征地方式的不同，土地出让金计算的内容

不同，本系统特在可行性研究分析测算菜单中列出 “土地出让金测算”一项，用

户可以根据需要自行计算土地出让金以供决策参考。该程序对不同区类、不同开

发类别的区间式取值规定加以分级，在高限和低限之间平均分为10级，即0.0

-10.01} 0.0为低限，5.0为中值，10.0为高限。根据用户的开发经验和开发项
目的地理环境，由用户自行输入0.0--10.0的级别级数，同时，考虑到计算内容

的不同，引进操作系数概念，不想计算在内的内容操作系数输 ‘0o . o"，想计算在

内的内容操作系数为 “1.0"。根据不同情况，操作系数也可自行制定。操作系数

的输入值即为标准值的倍数。

    4)房地产投资一般周期较长，属于长期投资决策，所以资金的时间价值至

关重要。动态财务分析的内部收益率、财务净现值将成为主要的决策依据。其与

投资资金使用计划和销售收人计划直接关联。资金使用方面由于开发过程的政策

性规定和固有模式，本系统将自动完成，详见 “投资计划表”及相关的 “现金流

量表；而销售收人计划是基于市场调查分析、前景预测的基础上，在初步可行性

研究分析中，本程序自行设定，详见 “系数数据表”，用户可根据开发经验和市

场动态，通过 “修改系数数据”程序自行修改相应数值。但需遵守销售周期与建

设周期相对应的原则：如建设周期为1年时，第一年售出率必须为 1（即

100%)，第二、三年必须为0；建设周期为2年时，第一、二年售出率之和必须

为100%，第三年必须为叭 建设周期为3年时，第一、二、三年售出率之和必

须为100 ；建设周期为4年时，第一、二、三年售出率之和必须小于100%,

同时建议实收率取值在30%-80％之间，因为涉及到经营成本是以销售收人的

百分率按每年分摊的形式计算的，有时可能由于当年的售出率过低，尽管可能总

收入远大于总投资，但可行性研究计算过程中仍出现 “请提高销售价格！”的提

示。这时应适当调整各年售出率，以达到一种平衡状态，而这也是比较符合实际

的。

    5)基础设施费的计算。本系统设定用户可以用两种方法进行计算：①按各

管线延长米乘以单位造价计算。首先根据实际情况估算各管线延长米 （初步输入
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数据自动暂定延长米，详见 “项目数据表，’），用户可以通过实际情况或正式的市

政方案管线长，通过 “修改项目数据”程序对基础延长米数进行修改，使之不断

接近于实际工程量，实现精确计算。②按建安工程费的百分率进行计算。是以用

户的开发经验为基础，同时对管线延长米实在无法估算的情况下使用的，在可行

性研究计算过程中按提示输人相关系数即可，取数标准详见操作手册。

    6)在 “可行性研究分析计算”程序执行过程中考虑到资金来源和使用情况，

本着尽量减少建设资金的实际投人，实现滚动开发的原则，系统会自动考虑将当

年的销售收人的一部分或全部弥补建设投资。当销售收人不足以弥补建设投资

时，系统会自动设定以银行贷款弥补。对于相应的投资比例，用户可按照自己的

意愿自行修整。当遇到开发项目可能出现部分作为一级土地开发，部分作为二级

房屋开发时，前期熟地的转让可能带来数量极大的销售收人，利用该收人可能足

以满足以后各年的投资，这也是投资商尽量争取的情况，本系统在测算过程中，

给以这方面的选择，用户可以根据自己的意愿决定回收资金结转下年的比例，通

过确认，在资金来源上，最后决定结转资金相当于当年投资的比例，以此为根据

确定当年其他资金来源所需要的比例。

    7)其他项的选择。在 “可行性研究分析测算”程序执行中，会出现 “其他

项”的提示选择。本系统考虑了在政策法规之外可能会出现额外支出 （如项目转

让费、合作费用、操作费用等）以及政府可能出台的新政策的规定支出。若有上

述投资项目，只需在 “其他”项正确输人支出名目，在 “资金”上正确输人投资

额，选择 “OK”即可。若无上述投资，选择 “cancel”即可。
    8)特别提示。“房地产投资专家系统”之 “项目系数数据”中的默认所得税

率是以全成本投资为假定前提。比如一般意义上的规定所得税率33 ，如果考

虑财务费用的因素，应适当调整所得税率的真实取值。

                            思 考 题

    1．何谓房地产投资分析程序？

    2．房地产投资分析程序设计的步骤有哪些？

    3．房地产信息系统的含义是什么？有何重要作用？

    4．房地产投资分析系统结构设计的内容有哪些？

    5．房地产投资分析系统设计一般要包含哪些数据库文件？



      下篇 ‘房迪产绿二食矜徽

        第八章 房地产综合开发概述

            第一节 房地产综合开发的含义

    一、房地产及其特性

    房地产是房产和地产的总称，即房屋和土地两种财产的统称。在物质形态

上，房地产是由土地以及土地上的建筑物和构筑物构成的，房地不可分离；在经

济形态上，房地产的经济内容和运动过程具有内在的整体性和不可分割性。

    房地产又常常称为 “不动产”(Real Estate)。不动产是指不能或不可移动、

或移动后会改变原来的性状或失去原有的价值，这是由土地位置的固定性决定

的。土地位置的固定性，决定了土地上的建筑物和其他附着物位置的不动性。

    从经济关系看，不动产是指土地和地上建筑物的一种需经法律确认和保障的

财产权利。房产是指建设在地上或地下的建筑产品及其所有权，同时还包括由所

有权衍生或法律设定的其他权利。地产是指通过开发可供建设用的土地和与土地

有关的权益，包括土地所有权和政府法定有效年限内的土地使用权。在我国，地产

权属的内涵主要指土地使用权，这是一种非土地所有权人合法使用土地的权利。

    房地产具有以下特性：

    (1)房地产的不可移动性 房屋是建设在土地上的，土地是不能移动的，由

此决定了房地产商品和房地产生产、流通、消费位置的固定性。房地产生产，无论

是土地开发，还是房屋建设，总是在固定的土地上进行的；房地产流通，流通的只是

房地产的权益，房地产的物质形态在位置上是不可移动的；房地产消费，不管是生

产性消费，还是居民家庭消费，都是人适应或跟随房地产的位置变化而变化。

    (Z)房地产的高值耐久性 房地产价值很高，一些大型的、高档的房地产，

价格更高。即使是一个单元房地产，价值也很高。由于土地具有永久使用的性质

和功能，可为其所有者带来持续不断的收益，其房屋一经建成，使用年限也长达

几十年甚至上百年。在房地产使用价值存在的时期内，可以多次出售、出租、转

移使用权和所有权。由此决定了房地产高值耐久性的特点。由于社会经济的不断
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发展，对房地产需求的不断增长，在土地有限性的作用下，房地产已成为保值增

值的重要手段。

    (3)房地产的异质性 很难在市场上找到两宗完全相同的房地产。每宗房地

产都要受到所在位置和周边环境的影响，使其不同于其他房地产；即使两处的建

筑物一模一样，也会由于位置、朝向等储多因素的影响使其不尽相同。异质性使

房地产的生产供应及市场交易过程都不同于其他商品。

    (4）房地产的二重性 作为一种商品，房地产不仅是人类最基本的生活资

料，而且也是最基本的生产要素。同时，由于土地所具有的永久利用和位置的固

定性以及房地产的高值耐久性，使房地产成为了一种最安全的财产形式。土地供

给的稀缺性和人类需求的不断增长，房地产价格通常呈现持续上扬的态势，使房

地产具有保值增值特征。因此，房地产不仅可以作为一般消费品，还可以作为投

资对象，能够像其他投资那样为投资者带来收益。

    (5)房地产的地域性 房地产价格不仅与其自身用途和品质有直接关系，而

且还受到周边环境要素和地域因素的影响。在房地产自身用途和品质没有变化的

情况下，周边环境或地域因素 （如市政设施、公共设施、交通状况和景观因素

等）发生重大变化都会使房地产价格发生波动。

    二、房地产综合开发的概念

    1．房地产开发

    房地产开发是生产者和经营者为了实现一定的经济和社会目的，通过多种资

源的组合利用而为人类提供人住空间，并改变人类居住环境的一种活动。这里的

资源包括了土地，建筑材料，城市基础设施，城市公用配套设施，劳动力、资金

和专业人员的经验等诸多方面。

    与房地产有关的开发活动非常广泛，国土开发、区域开发、城市开发等都与

房地产开发活动有着密切的关系。其中，国土开发与区域开发主要侧重于宏观意

义上对土地的开发和利用；城市开发则是既包括土地又包括地上建筑物的开发活

动，也可以视为整体上和宏观意义上的房地产的开发。因此，从某种意义上讲，

这些开发可以视为广义的房地产开发活动。狭义的房地产开发主要是指在依法取

得了土地使用权的土地上进行基础设施、房屋建设的行为，它是在特定地段上所

进行的具体房地产项目的规划、勘察、设计和施工及验收等开发活动。

    2．房地产的综合开发特征

    房地产的综合开发就是对地下设施和地上设施进行综合开发、配套建设。具

体讲，房地产综合开发是指根据城市建设总体规划和经济、社会发展计划的要

求，以建筑物为对象，选择一定区域内的建设用地，按照使用性质，实行 “统一

规划、合理布局、综合开发、配套建设”的方针，有计划、有步骤地进行开发建

设。房地产综合开发又称城市建设综合开发。
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    房地产综合开发的本质特点是 “综合”“配套”。所谓综合，即对地下设施等

进行综合开发。地下设施主要是指给水、排水、供电、供热、煤气、通讯等地下

管线设施。所谓配套，即对住宅、工业用房、商业用房、文教卫生福利设施、园

林绿化、道路交通等地上设施进行配套建设。

    房地产综合开发是兼有生产和流通两个领域的经济活动。形成一项房地产，

需要做许许多多的工作，如确定开发建设项目、选址定点、规划、勘察、设计、

征地拆迁、施工建设、经营管理等工作；需要与许多部门打交道，如规划部门、

计划部门、设计部门、物资部门、施工部门、市政部门、消防部门、公安部门、

城管部门等。这些内容既牵涉生产领域，又牵涉通流领域，不但头绪繁多，而且

先后有序。所以，只有进行统筹考虑，合理安排，才能多快好省地形成社会需要

的房地产。

    房地产综合开发是提高建设效益的经营管理方法。由于房地产综合开发是按

城市建设总体规划，有计划、有步骤地进行大规模地下设施和地上设施的建设工

作的，所以它避免了许多前期工作的重复进行，也使房地产项目在建设期间和使

用期间具有一定的规模，从而形成了规模效益。因此，房地产综合开发在城市建

设中是作为一种提高建设效益的经营管理方法来采用的。

    三、房地产综合开发的形式和内容

    （一）按开发的时间差异分

    按开发的时间差异和城市建设的对象，可将房地产开发划分为初次开发和再

次开发两种形式。

    房地产初次开发是指对尚未利用的土地进行开发和利用的过程。随着人类社

会的发展，没有被利用的土地已经非常有限。当然由于现有科学技术的限制，仍
有一些土地目前无法利用，有待以后进行开发。初次开发是对新城区、卫星城镇

的开发。如上海浦东开发区、长春经济技术开发区等各种不同类型开发区的开发

建设。这种初次开发的城区或卫星城镇一般都具有特定的经济功能和自我发展、

自我生存的能力。

    房地产再次开发是指对已开发利用的土地或房地产项目追加投资，进行深度

开发，或投资进行替代开发、转变土地用途的过程。再次开发是对旧城区或大

城市的某些区域进行改建、扩建的生产活动，一般称之为旧城改造。如天津旧城

区改造等。再次开发形式一般都具有改变或扩大原有建筑地段的使用性质和功能

的特点。我们通常所讨论的房地产开发，一般都是指房地产的再次开发。就城市

房地产开发来讲，包括城市新区开发和城市已建成区的再开发。新区开发是土地

用途从 “非建设用地”向 “建设用地”转化的过程，是按照城市发展和城市总体

规划的要求征用土地、进行基础设施建设及地上房屋建设的活动。已建城区的开

发是对城市原有 “建设用地”进行再开发的过程。根据开发改造的程度，可以分
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为部分改善、部分改建以及重建等不同形式的开发。不论是旧城改造或新区开

发，都为人们提高居住环境、改善住房条件等方面起到了重要的作用。

    （二）按开发的内容分

    按开发的内容不同，可以分为外延式开发和内涵式开发。

    房地产外延式开发是指在增加面积的条件下，开发城市近郊和远郊农用土

地，满足城市用地规模扩展需求的开发。城市新区的开发就属于这种性质的开

发。在城市发展初期或经济快速增长的时期，外延式开发往往是房地产开发的主

要形式。

    房地产内涵式开发是指在不增加面积的情况下，仅依靠增加劳动和资金投

人，提高土地容积率以及土地利用率，加强土地集约利用的开发过程。城市旧区

改建、城市再开发都属于这种开发形式。

    （三）按开发的配套程度和开发的规模分

    按开发的配套程度、统一性及开发的规模不同，可将房地产开发划分为单项

开发和综合开发两种形式。

    房地产开发项目的单项开发是指开发规模比较小、占地不大、项目功能单

一、配套设施简便的开发形式。城区的部分改进或改善往往属于这种性质的开

发。单项开发是零星分散建造的单项工程或单位工程的开发建设。如单独建造几

幢住宅、一座商厦、一条道路等独立开发建设工作。单项开发虽规模小，没有连

带配套设施的开发，但也必须严格按照城市建设总体规划进行。

    房地产项目的综合开发是指开发规模大、占地面积大、开发项目功能齐全的

开发形式。不仅仅包括土地与房屋的开发，还应包括给排水、热力与煤气管网、

道路交通、景观绿化、幼儿园、中小学校、商业网点等基础设施和文化、服务设

施的开发建设。综合开发具有相当的规模，成街成片，或在更大区域范围内大规

模统一配套进行的。城市中住宅小区、住宅新区的开发等都属于这种开发形式。

    （四）按开发的经营方式分

    按房地产开发的经营方式或开发的不同阶段，可分为土地开发、房屋开发、

综合开发三种形式。

    土地开发是指土地开发企业以获得了土地使用权的土地为对象，通过征地、

拆迁、安置等，将土地开发成能够进行地上建设的用地，然后通过协议、招标或

拍卖等方式，将经过开发的土地的使用权有偿转让给各类房屋开发企业或投资建

设部门进行房屋建设的一种生产经营方式。

    房屋开发是指房地产开发企业从土地开发企业有偿获得土地使用权后，按城

市规划的统一要求组织该建设场地的房屋建设，开发出各类符合规划要求的房地

产，如住宅、写字楼、商场等，然后再将开发完毕的房地产通过出售或出租等方

式进行经营与管理的一种生产经营方式。
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    土地房屋综合开发是指将土地开发与房屋开发合二为一，不分层次或阶段进

行开发建设的生产经营活动。项目从投资决策、前期工作，直到施工建设、市场

营销等全过程都由一个企业统一负责。我国目前房地产开发项目大多数都采用这

种方式，它有利于城市建设 “六统一”原则，也有利于社会效益、经济效益、环

境效益的合理统一。

    四、房地产综合开发的意义

    城市建设在实行房地产综合开发以前，存在许多不当的做法和不利的结果。

比如，由于千家投资、分散建设，使得城市道路铺了又拆、拆了又铺，使得城市

总体规划总是难以实现。由于以前城镇土地实行无期无偿的行政划拨管理方式，

使得国家土地收益大量流失，好比拿着金饭碗要饭吃。有些土地多征少用，征而

不用，从而造成土地资源的巨大浪费。比如，由于城市居民住房实行低租金福利

分配制度，使得住房分配中不正之风泛滥，住宅的正常使用维修费用存有大量缺

口。再比如，由于工商业用房的租金不与土地级差挂钩，使得工商业竞争成为不

平等竞争，更使得国家大量应得收人流失。总之，在没有实施房地产综合开发之

前，城市建设是无底洞，投人多而产出少，没能形成良性循环，城市用房严重短

缺。为改变这种情况，解决这些问题，在借鉴国外经验的基础上，应结合中国实

际，逐步实施房地产综合开发。实行房地产综合开发，既反映了城市建设从零星

分散的小生产方式向社会化大生产方式过渡的需要，又反映了房地产从无期、低

租金的分配模式向有期、有偿使用和商品化经营模式转化的要求。

    从实行房地产综合开发的效果来讲，房地产综合开发有下列意义：

    (1)加速城市建设和城市经济的发展 实行房地产综合开发，实现了房地产

投人产出的良性循环，从而使城市建设资金像滚雪球一样越来越大。有了充足的

建设资金，就能建造出更多的房地产。有了更多的房地产，城市经济的发展就有

了更坚实的基础。在房地产综合开发对加强城市建设和城市经济发展的意义方

面，最有说服力的就是深圳的建设发展。深圳就是通过房地产综合开发，使得昔

日渔村小镇，变成今日的现代化大城市，并且列于全国综合经济实力最强的十大

城市之中。全国其他城市近几年的高速发展，也都与推广和采用房地产综合开发

密切相关。

    (2)提高城市居民居住水平 虽然由于历史欠账太多和城市人口增长过快的

原因，使得城市居民居住水平很低，但通过房地产综合开发已有了极大改善。以

前，城市到处都是低矮的棚户区。现在，全国各城市都建设了许多环境优雅、功

能齐全、宽敞明亮、服务周到的住宅小区。

    (3)为城市建设提供财源 房地产综合开发公司既以上缴税收的形式为国家

建设提供货币财源，又以交付城市基础设施的形式为国家建设提供实物财源。

    (4）有利于美化城市、保护环境 由于房地产综合开发都是按城市总体规划
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要求进行建设的，所以它有利于城市规划的实现，有利于建成布局合理、功能完

善的优美城市。由于房地产综合开发都是成片进行的，都具有相当大的规模，所

以它有利于施工建设过程中的现场管理，从而保护环境。

    (5)促进其他产业的发展 房地产业是围绕着房地产来开展工作的。而房地

产的形成需要大量其他产业生产的产品或劳务：比如需要建筑业的建设劳务，需

要建材业的建筑材料，需要机械制造业的机械设备，需要交通运输业的运输服

务，需要咨询业的智力服务等。所以，房地产业是其他产业产品的巨大消费市

场。通过实行房地产综合开发使房地产业发展后，就能使得诸如建筑业、建材

业、交通运输业、机械制造业等行业随之发展。房地产综合开发还通过为其他产

业提供基础设施而促进其他产业的发展。

    (6)回笼货币，引导消费 由于房地产本身所含价值量高，所以其价格很

高。一套80甘的单元住宅，按3000元/m̀的价格计算的话，也需要24万元。
实行房地产综合开发后，住宅是作为商品出卖的。每卖一套商品住宅，房地产开

发商就可收回大笔货币，从而达到回笼货币的目的。实行房地产综合开发后，也

使居民树立了住宅是耐用消费品的观念，从而引导了正确的消费观念。

    (7)提高城市建设综合效益 城市建设综合效益包括经济效益、社会效益和

环境效益三个方面。而这三个方面效益是相互制约的，不可能同时达到最优。实

行房地产综合开发以前，往往是顾此失彼，矛盾重重，而实行了房地产综合开发

后，由于执行 “统一规划、合理布局、综合开发、配套建设”的方针，使得三方

面利益构成一个整体，从而实现了 “以提高城市建设综合效益为目标”的目的。

                第二节 房地产开发商

    一、房地产开发企业的性质

    房地产开发企业是指以房地产开发建造为前提，从事土地开发、房屋开发等

不同形式的经济活动，在满足社会需要的同时获取利润，进行自主经营、独立核

算、自负盈亏，并具有独立法人资格的经营单位。作为企业，必须进行工商注

册，领取营业执照，具备法人资格，进行以盈利为目的的经济活动。房地产开发

企业有时也称为房地产开发商，或称房地产发展商，甚至有时还去掉 “房地产”

三个字，简称开发商、发展商、开发公司等。

    房地产开发企业是以土地开发和房屋建设为经营范围的生产经营型企业。获

取土地资源是其从事生产经营活动的基础性资源和核心生产资料；取得项目开发

权是企业从事开发经营活动的法律制度保障，房屋建设是其经营过程的重要组成

部分和产出形式。但是，房地产开发企业的主要任务并不是直接建造房屋，而是

进行整个开发过程中的资源重组和资本运作。随着房地产市场化进程的加速，房
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地产企业的经营性功能日渐突出，开发过程中的诸多环节已经逐渐专业化、市场

化，房地产业中的一些基本职能，如市场调研、营销策划、房屋拆迁、规划设

讨一、施工建设、销售实施、物业管理等可以委托出去由专业公司代理，房地产开

发公司的主要职责表现在对内部资源与市场资源的重组过程。

    房地产开发企业是典型的资金、技术、人才密集型企业。由于房地产开发需

要巨额资金投入，运转周期长，资本规模和资金运作水平是企业形成核心竞争力

的重要因素，也是房地产开发企业决定项目规模、开发模式、风险承担和土地储

备的重要约束性条件。统计资料表明，房地产开发公司人均占有流动资金是建筑

施工企业的100倍，人均完成产值是建筑施工企业的10.9倍，人均实现利润是

建筑施工企业的227倍。这些都说明，房地产开发公司是资金密集型企业。

    房地产项目开发是一个多种技术与知识的整合过程，包括市场研究、资金运

作、规划设计、项目管理、施工建设、网络技术、租售与客户管理等各环节，要

求房地产开发公司具备较强的科学技术水平和管理技术水平，对资源进行最佳组

合，有效规避投资风险，赢得市场利益。

    虽然房地产开发公司员工的业务工作都是围绕着房地产开发经营而展开的，

但他们并不直接建造房地产，而是委托规划、勘察、设计、施工等单位进行营

造，他们主要从事房地产开发经营的协调组织等管理工作。

    二、房地产开发企业的特征

    房地产企业除具备企业的一般性质外，与其他企业相比，还具有以下一些特

征：

    1)房地产商品的 “不动产”特性决定了房地产开发企业的地域属性。不动

产特性是指房地产商品不像一般商品那样可以因需要在生产、消费等过程中发生

空间位置上的移动，或是因空间位置上的移动而改变产品的效用。一般人们只注

意到公有属性或私有属性是决定企业制度的主要因素，往往忽视产品地域属性对

企业性质和制度的影响。实际上，产品的地域属性对企业性质和制度是有影响

的。房地产的地域属性决定了房地产开发经营企业只能在区域性的市场中活动，

其经营目标、竞争范围不是全区域性的市场范畴，而只能是地区性的。

    2)土地市场的垄断性决定了房地产开发企业的不完全竞争性。在我国，土

地的一级市场是国家垄断的，由于政府与企业的职能与行为没有分开，企业在获

取生产要素时的成本代价是有差别的，享受政府 “优惠”的程度不一样，企业在

市场中的竞争地位和结果就不一样。总体来看，国家为了确保有限的土地资源合

理利用，会加大调控力度，使市场行为更合理，资源配置更有效。

    3)房地产商品生产经营的复杂性、系统性决定了房地产开发企业的多功能

特征。房地产企业不仅要生产房地产商品，而且要进人房地产市场出售和出租房

地产商品，在出售、出租以后的管理过程中，还要提供各种维修服务和居民生活
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中的各种消费服务活动。所以，房地产企业由于生产经营的产品的特殊性，使其

成为兼有生产、流通、管理、服务等各种经济活动在内的综合性企业。

    4)房地产开发企业在企业运作过程中，政府作为土地所有者、城市的管理

者、市场的监管人、技术规范的制定者，实施对房地产业的宏观调控和微观管

制，因此，房地产企业受到政府的干预具有力度强、环节多的特征。房地产业的

政策性极强，只有在法律、规范、制度框架内才能正常运作、整体发展。由于居

住质量是关系人民安居乐业的重要因素，因此，房地产关系到社会安定、百姓安

居、社会公正、社会保障等诸多方面的问题，规范运作尤为重要。

    5)房地产开发企业生产及经营的产需链条长，环节众多，对开发企业的整

体运作水平和资源整合能力要求高，企业必须在企业发展战略与管理创新、土地

资源、资本运作、市场把握、品质控制、产品设计与产品创新等方面形成企业核

心竞争力，才能最终实现价值增值。

    三、房地产综合开发企业的类型

    依据不同的分类方法，房地产开发企业可以划分为如下几类：

    （一）按照经营管理的对象不同分类

    (1)专门从事土地和城市基础设施开发的企业 这类企业从政府或行政主管

部门的手中，通过出让或划拨的形式取得土地使用权，然后对土地进行开发，并

完成城市基础设施的建设。通过出让形式取得的土地，经过土地初级开发，可以

将开发好的土地转让给其他用地单位。

    (2)专门从事地上建筑物和构筑物开发建设的房地产开发企业 这类企业主

要是从土地二级市场上取得土地使用权，然后建设各类房屋和各种建筑物，最后

将建成的建筑物和构筑物出售或出租。

    (3)对房产和地产进行综合开发的房地产开发企业 这是把土地和房屋作为

统一的开发对象进行综合开发建设的房地产企业。这类企业对土地征用、房屋拆

迁等一般是独立完成的；对土地上的建筑物和构筑物的开发建设一般采用发包的

形式，由建筑公司来完成；开发建成的房屋和其他建筑物，由开发企业在房地产
市场上自行租售或委托代理的形式出售和出租。

    （二）按照资金来源不同分类

    (l)涉外房地产开发企业 这类企业包括有中外合资、中外合作和外商独资

房地产开发企业。一般从事涉外房地产开发经营活动、建设标准比较高的各类商

品房屋或公寓，主要销售给外资企业、华侨、外商等。近些年来，不少涉外房地

产开发企业已经涉足普通住宅的开发建设。

    (2）内资房地产开发企业 这类房地产开发企业的资本来源于国内，主要有

国有公司和民营公司两大类。在当前房地产市场上，内资房地产开发企业占绝对

主导地位。但随着经济的发展，将会有更多的外资企业进人中国的房地产市场，
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市场构成格局将会发生变化。

    （三）按照企业所有一制性质不同分类

    (1）公有制的房地产开发企业 主要是由全民所有制经济和集体所有制经济

的房地产开发经营企业组成。这类开发经营企业是当前房地产市场上的主力军。

从历史上看，中国的城市和房地产开发建设主要是由这类企业进行的。但随着房

地产市场的发展，多元投资体制的确立，国有资本在房地产市场上的份额将逐渐

缩小，并主要集中在大型国有房地产开发企业或企业集团，发挥其对产业发展的

战略作用。

    (2）非公有制的房地产开发企业 主要包括民营房地产企业和涉外房地产企

业。从当前市场发展格局来看，民营房地产企业由于经营机制灵活，资金来源渠

道较多，紧跟市场步伐，市场份额和影响力逐渐增大，成为房地产市场上的一支

生力军。涉外房地产企业主要包括外商独资、中外合资和中外合作房地产开发企

业。

    （四）按照企业功能分类

    (1)房地产开发专营公司 这是指以房地产开发经营为主要业务的企业。在

有些城市，这类公司又有两种：一种是可以在全市范围内进行房地产开发经营活

动、资金技术实力雄厚的综合性开发公司；另一种是只能利用本系统、本行业原

占用的土地从事房地产开发经营活动的系统性开发公司。例如，在北京市申请成

立该类开发公司，须具备如下条件，并待上级主管部门批准，报市建委审批后方

可成立：

    1)有固定的从事经营活动的场所。

    2)有必备的注册资金，其中在城近郊区从事开发经营的，注册资金为1000

万元以上 （含1000万元）；在远郊区县从事开发经营的，注册资金为500万元以

上 （含500万元）。

    3)有符合城市规划要求的可供开发建设的用地；多家合作开发的，有开发

用地的一方，应报上级主管部门批准。

    4)有与开发规模相对应的经济师、会计师、土建工程师等职称的专业人员。

    房地产开发专营公司在取得市建委批准成立的文件，并依法到工商行政管理

部门办理登记手续，领取工商营业执照后，即取得房地产开发经营资格 （开发

权）。资质等级为一级、二级的专营开发公司，可以按规定征用土地从事开发建

设；一级公司还可接受政府委托，从事成片土地开发经营。

    (2)房地产开发兼营公司 这是指以其他经营项目为主，兼营房地产开发经

营业务的企业。以下几类公司经省级以上建设行政主管部门批准，可兼营房地产

开发经营业务，同时取得房地产开发经营资格：

    1)非生产型综合公司、信托投资公司，自有资金达到2亿元以上，其中自
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有流动资金达到1亿元以上。

    2)中央部门所属工程建设公司，建筑工程资质一级，自有资金1亿元以上，

自有流动资金5000万元以上。

    3)地方工程建设公司，建筑工程资质一级，自有资金5000万元以上，自有

流动资金3000万元以上C

    (3）房地产开发项目公司 这是指以开发某一项目为目的，从事单项房地产

开发经营的企业。项目公司一般在开发项目立项的同时，由市计委或由市计委会

同市建委共同批准成立，在项目开发经营完成后解散。项目公司一般由两方或多

方组成，其中一方必须具有房地产开发权。

    （五）按照政府对企业的干预程度分类

    (1)商业性房地产企业 即指从项目决策、资金融通一直到产品的竣工租售

完全以市场价格为导向的房地产开发经营企业。它们追求的是最大化的市场利

润。

    (2）政策性房地产企业 即接受国家指定的房地产开发经营任务，不完全按

照商业性原则开发经营房地产的企业。例如，目前在住宅的生产中，“安居工程”

“经济适用房”和 “廉租房”建设就是此类政策性项目，政府所属的从事 “安居

工程”开发的房地产开发经营企业就是政策性的房地产开发经营企业。

    当然，完全的商业性或是政策性的企业，在目前的环境下并没有一条十分明

确的划分界线。我们提出这个分类，是想说明二者确有不同之处，并且政策性房

地产业务对企业来说不是不存在的。在某些情况下，政策性业务的开展可能会更

好地促进商业性房地产开发经营业务。

    四、房地产综合开发企业的建立

    （一）组建房地产企业的条件

    房地产开发经营企业建立的条件包括：

    1)有符合公司法人登记的名称和组织机构。

    2)有适应房地产开发经营需要的固定的办公用房。

    3)有符合规定额度的注册资本和流动资金。

    4}有一定人数的持有资格证书的房地产专业、建筑工程专业的专职技术人

员和专职财会人员。

    5)法律、法规规定的其他条件。

    国务院1998年7月20日发布的《城市房地产开发经营管理条例》规定，设
立房地产开发企业，除应当符合有关法律、行政法规规定的条件外，还应当具备

下列条件：

    1)有100万元以上的注册资本，且流动资金不低于100万元。

    2)有4名以上持有资格证书的房地产专业、建筑工程专业的专职技术人员，
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2名以上持有资格证书的专职会计人员。

    各省、自治区、直辖市人民政府可以根据本地方的实际情况，对设立房地产

开发企业的注册资本和专职技术人员的条件作出高于前款的规定。

    （二）房地产开发企业组建程序

    根据国家有关法律和规定，组建房地产开发经营企业，必须按照以下程序进

行：

    1）向上级机关提出组建房地产开发企业的申请报告。

    2）拟定房地产开发企业的章程。

    3)向当地政府或房地产主管部门提出成立房地产开发经营企业的申请报告。

    4、申报企业的资质等级。

    5)办理银行的开户手续，并存入资金。

    6)办理资金信用证明。

    7)办理经营场所的使用证明。

    8)向工商行政管理部门申请注册登记。

    （三）房地产开发企业资质等级

    为了加强对房地产开发企业的管理，原城乡建设环境保护部和国家工商行政

管理局曾于1987年8月24日联合发布了 《关于城市建设综合开发公司资质管理

工作的通知》；国家建设部又于1993年11月16日发布了《房地产开发企业资质

管理规定》。为了适应变化了的情况，建设部于2000年3月29日重新发布了

《房地产开发企业资质管理规定》，并且从发布之日起执行，以前的规定同时作

废。房地产企业资质是企业性质、专业技术素质、企业经历与经营业绩的综合反

映。新规定把房地产开发企业分为四个等级。同时规定一级至四级企业必须按照

《资质证书》确定的业务范围从事房地产开发经营业务，不得越级承担任务。各

级房地产开发企业可承担任务的范围，由各省、自治区、直辖市建设行政主管部
门确定。

    例如，海南省对各级房地产公司业务范围作了以下规定：

    1)一级房地产公司可承担20公顷以上的土地开发任务，建筑面积30万m2

以上的居住区开发建设，以及与其投资能力相当的工业区、商业区的开发建设，

技术复杂程度不受限制。

    2)二级房地产公司可承担20公顷以下的土地开发任务，建筑面积30万m2

以下的住宅小区开发建设，以及与其投资能力相当的工业、商业建设项目的开发

建设，不得承担技术特别复杂的建设项目。

    3)三级房地产公司可承担建筑面积12万时 以下的住宅小区的土地、房屋

综合开发或与其投资能力相当的工业、商业建筑的开发建设，不得承担含有12

层以上、跨度超过24m的建筑物的建设。
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    4）四级房地产公司可承担建筑面积4万而 以下的住宅组团的土地、房屋

综合开发或与其投资能力相当的商业建筑的开发建设，只允许承担6层及6层以

下民用建筑的建设。

    五、房地产综合开发企业的组织机构与人员构成

    （一）房地产开发企业组织机构设置的原则

    房地产开发经营企业的组织机构，是房地产开发经营各项经济活动的组织者

和实施者。企业的组织机构设置是否科学合理，直接关系到企业的管理效率和企

业的经济效益。房地产开发经营企业究竟要设置哪些机构，除了遵循企业设置机

构的一般原则以外，还必须考虑企业规模的大小、企业经营的方式、企业专业化

协作的程度等方面的因素。一般来说，房地产开发经营企业组织机构设置必须遵

守以下一些原则：

    1)要体现国家经济体制改革对企业和机构设置的要求，要适应市场经济的

要求，要顺应市场竞争的变化，要符合现代企业制度的规范。

    2)要体现统一领导、分级管理的原则。就是说，要适应社会化大生产的要

求，要有利于加强领导者的集中统一指挥。要按照产业运作的主要环节和整合要

求设置必要的职能部门。

    3）机构的设置要体现精干、高效、节约的原则，要有利于企业经营目标的

实现。

    4）机构设置要有利于体现合理分工，互相配合，加强横向联系的原则。

    5）要体现以生产经营为中心，有利于提高经济效益的原则。

    （二）房地产开发企业内部职能机构的设置

    房地产开发企业为了完成自己的任务，必须建立相应的机构，配备必要的人

员，以便开展工作。机构设置的大小，人员的多少，视任务大小而定，任务大的

开发公司可以设二级公司 （分公司），由总公司管理。一般按以下分工进行职能

部门的机构设置，各司其职：

    (1)综合计划部门 房地产项目是一个复杂的综合系统，需要专门的部门对

实现开发目标的措施、方案、程序及人事、责任、资源等作出安排。综合计划部

门的职责是就项目的形成、实施、经营等所有经济活动制定详尽计划，主要包括

长期开发计划、年度开发计划、土地征用与土地储备计划、市场调研计划、拆迁

安置计划、工程施工进度计划、设备材料定货采购计划、项目投资与成本控制计

划、筹资与还款计划以及租售计划等。

    (2）前期工作部门 负责项目建议书的编制、报批工作；进行项目的投资估

算和成本与收益的测算；项目建议书经计委审批后，进行可行性研究报告的编写

与报批；负责办理土地征用和项目前期的各种手续，报批水、电、气、热等市政

配套方案，协调与政府各职能部门的关系；管理已征用的土地，拟定开发项目拆
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迁安置和补偿方案，负责动员并组织搬迁。

    (3）规划设计部门 负责开发项目整体设计的审定与管理工作，主要包括：

准备办理建设项目规划审批的各种文件并承办规划设计的报批手续；选定设计单

位并提出设计要求或提出项目设计的基本构想，与委托设计单位就规划、建筑、

环境设计的相关技术问题进行洽商；组织审定项目总体规划方案与建筑、环境设

计方案；组织专家对设计方案评审，解决规划设计在实施中出现的问题；审查单

项工程的施工图，负责红线定桩、定位及地质勘测的配合工作。

    (4)工程技术部门 主要负责开发项目工程管理，审定设计方案，组织工程

前期准备工作，组织工程建设招标发包，办理水、气、热、电等专业工程项目的

报表，监督工程质量，控制项目建设进度，协调解决工程建设中的矛盾，组织工

程竣工验收等。

    (5)研究发展部门 主要包括市场和技术两方面的工作。市场方面的工作包

括搜集市场信息、把握市场动态、寻找投资机会并提出相应的分析报告，积极探

索宏观经济和行业发展动态，总结经营管理模式和市场营销模式演变，把握区域

发展的先机；另一方面进行新技术、新材料、新工艺和新的建筑形式应用的研

究，并搜集市场反馈，寻求产品创新的机会点。

    (6)财务预算部门 负责资金筹措和项目成本控制，编制财务计划，进行开

发成本核算，编制工程预算及工程竣工决算。

    (7)材料设备部门 负责建材、设备的采购、管理和储备。

    (8)市场经营部门 参与项目前期的市场定位、市场调研，提供全面的客户
信息和相关分析；全面负责房地产商品的销售管理与客户服务工作，负责营销方

案的编制或审核；制定产品推广策略和广告实施计划，建立或选择相应的销售组

织，进行销售成本控制，实施销售过程管理与监控。

    (9)其他行政部门 包括办公室、人力资源部门等，负责公司的日常行政事

务工作。

    房地产综合开发企业承担的是复杂的开发任务。如何建立一个既能发挥工作

人员作用，又能保证工作效率的组织机构，是开发企业需要认真研究的问题。开

发企业的组织机构应充分考虑到分工的合理性及责任的明确性，既要考虑到各部

门业务上的独立性，又要考虑到部门与部门之间的相互协作。

    （三）房地产开发企业的人员构成

    在房地产开发过程中，环节众多，涉及面广，程序复杂，头绪纷繁，专业性

强。完成这样一项综合性的工作，需要有一支结构合理、配合默契的专业人员队

伍。一般来说，一个房地产综合开发企业的人员包括四类：一类是管理人员，主

要从事企业的经营管理工作，如行政管理、经济管理、财务管理、人事管理等；

第二类为专业人员，是企业中负责策划、征地、拆迁、销售等经营业务的工作人
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员；第三类是工程技术人员，是从事技术工作或技术管理工作的人员；第四类是

市场研究人员，负责市场调查研究，寻找投资机会。当然，在实际工作中，不少

工程技术人员同时兼任经营管理工作。具体来说，房地产综合开发企业中至少应

具有七个方面的专业人员：

    (1)经济师及成本控制人员 经济师及成本控制人员负责投资估算与分析、

开发成本的费用估算、编制工程成本计划、对计划成本与实际成本进行比较、进

行成本控制等项工作。

    (2)市场研发人员 市场研发人员主要进行宏观经济与区域经济的分析与预

测、房地产市场行情的调查与研究、企业投资机会的寻找与筛选、项目地块价值

的分析、项目开发策略与市场定位选取、竞争形势分析、营销方案与公关活动的

策划等工作。

    (3)规划师与建筑师 在房地产综合开发中，规划师与建筑师一般承担开发

用地的规划方案设计、环境设计、房屋建筑设计、建设承包合同管理等工作。假

如，企业的设计任务是委托专业设计单位完成，规划师与建筑师并非要亲自完成

设计工作，但应作为组织者协调政府规划管理部门与专业公司之间的工作关系。

在工程开发建设中，建筑师还负责施工合同的管理和工程进度的控制。一般情况

下，建筑师应定期组织技术工作会议，签发与合同有关的各项任务，提供施工所

需图纸资料，协助解决施工中的技术问题。

    (4）工程师 房地产综合开发中需要不同专业的工程师来进行结构、暖通、

给排水、电照以及空调或高级电气设施等设计，并且还要负责合同签订、建筑材

料购买、建筑设备订货、施工监督，协助解决工程施工中的技术问题等各项工

作。另外，还需要网络工程师等其他各类工程技术人员。

    (5)会计师 会计师从事开发公司的经济核算等工作，从全局的角度为项目

开发提出财务安排或资金使用方面的建议，包括财务预算、工程预算、合同监督

等，并及时向开发公司负责人通报财务状况。

    (6}市场营销人员 市场营销人员的任务就是提供客户信息和相关分析、制

定销售策略与方案、实施销售控制与管理、建立客户服务与管理系统、制定产品

推广策略、监控销售过程、办理各类租售手续。

    (7)律师 师律一般情况下是受开发商的委托参与合同签订，处理合同纠纷

和一些与企业有关的法律问题。如获得土地使用权而签订土地出让或转让合同，

工程施工前签订承包合同，出租或出售物业而签订出租或出售合同时，律师可以

提供相应的法律咨询，拟订和审核合同条款，监督合同履行；在出现合同纠纷

时，提供相应的法律服务。
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              第三节 房地产开发项目融资

    一、房地产开发经营资金运行的特点

    由于房地产本身所具备的物理及经济特征，房地产企业投资也表现出区别其

他投资的固有特征：投人周期长、投资额大，对金额的依赖性强、受政策的影响

大等。由此决定了房地产开发资金的使用和供求上，存在着一系列特殊性和矛

盾，这些特殊性和矛盾就构成了房地产开发经营资金运行的特点。认识这些特点

和科学地解决房地产投资中这些矛盾，就成为房地产资金运作的重要任务。

    1．房地产开发经营资金数额的巨大性与资金筹措小额性的矛盾

    任何一个房地产投资项目，都需要几十万、几百万，甚至几亿元的资金。但

是任何一个投资者，都很难一下子拿出这么多资金，特别是在市场经济条件下，

投资者往往是分散的，由此就构成了房地产投资需要资金的巨大性与筹措资金小

额性的矛盾。

    2．房地产开发经营资金的集中性与资金来源分散性的矛盾

    房地产开发经营往往一次投人资金是非常集中的，如购买土地使用权需要大

量的出让金，批量购买原材料也需要一次投人大量的资金。但是，无论是利用财

政资金、金融机构的贷款，还是社会集资，都是需要时间的，由此构成了房地产

投资所需资金的集中性与资金来源的分散性的矛盾。

    3．房地产开发经营资金占用限期长和资金来源限期短的矛盾

    房地产开发经营投资，一般来说，占用的时间都比较长。如果只从事房地产

开发建设，通常也需要2-3年，大规模开发的房地产项目占用资金的周期会更

长。如果从事房地产租赁经营，就会长达几十年甚至上百年。但是房地产开发经

营筹集来的资金使用期限一般都较短，由此就形成了房地产开发经营管理资金占

用时间长与房地产资金来源期限较短的矛盾。

    4．房地产开发经营资金回收期长和房地产再生产连续性的矛盾

    无论是从事房地产开发建设，还是进行房地产经营，投人资金的周期一般都

是比较长的，通常期限为几十年甚至上百年。但是，房地产开发建设企业再生产

的周期是比较短的，由此构成了房地产开发经营投资资金回收的长期性和房地产

开发建设再生产连续性的矛盾。

    5．房地产位置的不动性和固定性以及投资的长期性与资金要求的流动性的

矛盾

    房地产投资的一个重要特点，就是它的位置的固定性和不动性，以及投资的

长期性，由此决定了资本一旦投人房地产，就使它缺乏了流动性。但是，投人房

地产的资本，则要求具有流动性，这是任何资本的本质所要求的。由此构成了房
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地产投资的固定性与投人房地产资金要求流动性的矛盾。

    二、房地产项目融资的概念与意义

    （一）房地产项目融资的概念

    融资是以信用方式调剂资金余缺的一种经济活动，其基本特征是具有偿还

J性。拥有多余资金的机构或个人在融出资金后便处于债权人的地位，有权按期收

回融出的资金，并要求获得融出资金的报酬即利息；而暂时需要资金进行项目开

发建设或购买房地产的投资者，在融人资金后便处于债务人的地位，他可以暂时

支配融人的资金，以弥补自有资金的不足，但条件是到期必须偿还，并按借贷合

同规定支付一定利息，作为使用资金的代价。因此，融资活动直接涉及融资双方

的经济利益，只有在双方都认为有利的情况下，才会发生融资行为。

    拥有闲置资金并融出资金的机构或个人，其融出资金的目的是为了获取利息

或分享收益，以便提高资金的使用效益；而融人资金的房地产投资者，其融人资

金的目的则是为了弥补投资能力的不足，摆脱自有资金的限制，以相对较少的资

金来启动相对较大的投资项目，从而达到获取更大经济效益的目的。

    房地产项目融资，是整个社会融资系统中的一个重要组成部分，是房地产投

资者为确保投资项目的顺利进行而进行的融通资金的活动。美国等发达国家的金

融机构向房地产领域发放的信贷资金，通常占到了其放贷总额的20%。我国香

港特别行政区的这个比例甚至达到了40 。投放到房地产领域的信贷资金除个

人购房贷款外，其余都是面向房地产投资项目的开发建设贷款或置业抵押贷款。

    房地产项目融资的实质，是充分发挥房地产的财产功能，为房地产投资融通

资金，以达到尽快开发、提高投资效益的目的。房地产项目融资的特点，是融资

过程中的存储、信贷关系都是以房地产项目为核心。通过为房地产项目融资，投

资者通常可将固着在土地上的资产变成可流动的资金，使其进人社会生产流通领

域，达到扩充社会资金来源、缓解企业资金压力的目的。

    （二）房地产项目融资的意义

    资金问题历来都是房地产投资者最为关切和颇费心机的问题。任何一个房地

产投资者，要想在竞争激烈的房地产市场中获得成功，除了取决于其技术能力、

管理经验以及他在以往的房地产投资中赢得的信誉外，还取决于其筹集资金的能

力和使用资金的本领。就房地产开发投资而言，即使开发商已经获取了开发建设

用地的土地使用权，如果该开发商缺乏筹集资金的实际能力，不能事先把建设资

金安排妥当，其结果很可能是流动资金拮据、周转困难而以失败告终。对于置业

投资来说，如果找不到金融机构提供长期抵押贷款，投资者的投资能力就会受到

极大的制约。所以，尽管人人都知道房地产投资具有获得高额利润的可能，但这

种高额利润对绝大多数人来说，是可望不可及的。

    从金融机构的角度来说，其拥有的资金如果不能及时融出，就会由于通货膨
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胀的影响而贬值。如果这些资金是通过吸收储蓄存款而汇集的，则还要垫付资金

的利息。所以金融机构只有设法及时地将资金融出，才能避免由于资金闲置而造

成的损失。当然，金融机构在融出资金时，要遵循流动性、安全性和盈利性原

则。世界各国的实践表明，房地产业是吸纳金融机构信贷资金最多的行业，房地

产开发商和投资者，是金融机构最大的客．户群之一，也是金融机构之间最重要的

争夺对象。

    三、房地产项目融资的资金来源

    房地产投资者在进行某一房地产项目的投资决策过程中，除需评价该项投资

的经济效果外，很重要的一项工作就是要考虑用于该项投资的资金来源，确定资

金结构并制定项目融资方案。房地产开发商的融资关系如图8一1所示。因为房

地产开发项目筹集资金的过程相对较为复杂，所以下面对项目融资资金来源的介

绍以房地产开发项目融资为主。

一
                          图8一1 房地产开发商的融资关系

    （一）股本金

    股本金是投资者对其所投资项目投人的资本金，通常来自投资者的自有资

金。股本金既是投资者 “赚取利润”的本钱，也是其 “承担投资风险”的具体表

现。尽管 “永远不使用你自己的钱”通常被说成是开发商的第一信条，也确实有

一些开发商白手起家，在几年之内成为房地产界的巨子。但这只是十分特殊的情

况。大多数房地产开发企业或是利用现有的自有资金支持项目的开发，或是通过

多种途径扩大自己的资金基础，尤其是房地产开发投资的特性本身，就要求开发

商必须有一定量的股本金投人。从投资者的角度来说，只要预计项目的投资利润

率高于银行存款利率，就可以根据企业的能力适时投人自有资金作为股本金。开
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发商的自有资金，包括现金和其他速动资产，以及在近期内可以收回的各种应收

款等。

    通常情况下，开发商存于银行的现金不会很多。但某些存于银行用于透支贷

款、保函或信用证的补偿余额的冻结资金，如能争取早日解除冻结，也属于现金

一类。速动资产可包括各种应收的银行票据、股票和债券 （可以抵押、贴现而获

得现金的证券），以及其他可立即售出的建成楼宇的回款和近期出售的各类物业

的应收款等。

    （二）银行贷款

    任何房地产开发商要想求得发展，都离不开银行及其他金融机构的支持。如

果开发商不会利用银行信贷资金，完全靠自有资金周转，就很难扩大投资项目的

规模及提高自有资金的投资收益水平，还会由于投资能力不足而失去许多良好的

投资机会。利用信贷资金经营，实际上就是 “借钱赚钱”或 “借鸡生蛋”，充分

利用财务杠杆的作用。下面举一个简单的例子，说明 “借钱赚钱”、利用财务杠

杆的一般情况。

    假定某开发商现有自有资金3000万元可投人房地产开发项目，当前房地产

开发投资的年投资利润率为20%，贷款利率为10%。如果开发商不向银行贷款

或不能得到贷款，则只能承担总投资额为3000万元的开发项目。假设项目开发

周期为2年，则开发商可获取的开发利润总额为1200万元，自有资金年平均收

益率为20%。但如果开发商以抵押贷款或其他贷款方式从银行贷人7000万元，

则他就可以承担总投资额为1亿元的开发项目。假设此时开发周期为3年，则

其开发利润为（10000 x 20% x 3 )万元＝6000万元，扣除付给银行的贷款利息

7000万元x[(1十10% )i.s一1]=1076万元之后，得净利润4924万元。此时，开

发商自有资金年平均收益率为仁(4924: 3000) : 3 ] x 100 % = 54. 7 %
    从上面例子可以看出，同样是3000万元的自有资金，如不向银行贷款，则

其每年净收益仅有600万元。但如果向银行贷款，则每年毛收益可达2000万元，

扣除向银行支付的利息359万元后，得净收益1641万元，比不利用银行贷款时

可多收人1041万元。很明显，这一笔超出的利润就是借别人的钱赚来的，或者
说是利用了财务杠杆的结果。当然房地产开发投资中贷款的比例并非没有什么严

格限制，一般贷款比例应小于项目总投资的70%，而且是以开发项目本身的抵

押贷款为主。

    （三）社会集资

    向社会集资是一种重要的资金筹措手段。经过二十几年的改革开放，我国的

总体经济实力明显增强，社会资金大量增加，如果能聚集一部分社会闲散资金集

中用于项目投资，就可以缓解向金融机构筹资的压力。目前，我国面向社会集资

的主要方式有两种。
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    1．发行股票

    股份制房地产开发企业在投资开发房地产项目时，可以通过发行股票的办法

筹措资金。发行股票的范围，可以在境内，也可以在境外，但均需要经过严格的

审查与审批程序。国内深圳和上海股票市场上的房地产板块，目前已成为我国股

市的一支重要力量。珠江实业、陆家嘴、深万科、兴业房产、南油物业、深深房

等房地产股在股票市场上均有很高的知名度，且因为交投活跃而备受投资者关

注。沪深股市还通过发布 “上房指数”和 “深房指数”来及时反映房地产板块的

股市变化。除了众多企业在国内上市外，还有许多国内房地产企业直接或间接在

境外上市成功，为这些企业的房地产投资项目注人了大量资金。

    房地产股票是房地产有限责任公司发给股东的所有权凭证，股票持有者作为

股东承担公司的有限责任，同时享受相应的权利，承担相应的义务。房地产开发

股份有限公司可根据企业不同时期、不同经营情况的需要，选择发行不同种类的

房地产股票，包括普通股和优先股。优先股在收益分配上享有优先权，但一般没

有公司的经营管理权。优先股又可分为累计优先股、股息可调整的优先股和可转

换优先股三类。普通股代表持股人在股份中的财产和所有权。持有普通股的股东

对公司的经营管理行使权力，参加股东大会并有投票权。但普通股的股息要视公

司经营业绩好坏和收益高低而升降，不予固定。另外，普通股股东可以通过股份

公司资产的增值和股票交易价格的上升取得收益。股份公司发行股票时，必须发

行一定数量的普通股。

    股票的发行一般有两种方式：一是由股份公司直接向社会发行，由银行或其

他金融机构协助；二是由银行或债券公司代理发行或包销。股票的发行价格通常

有四种确定方式：①按面值发行，即按票面价格发行；②市价发行，即按照接近

股票市场上该种已发行股票或同类股票的近期买卖价格发行；③折价发行，即按

股票票面价格打折扣后发行；④按股票票面价格和市场价格的中间价发行。

    2．发行公司债券
    公司债券又称为企业债券，是股份公司为筹集资金而发行的债务凭证。发行

债券的公司或企业向债券持有者作出承诺，在指定的时间，按票面额还本付息。

在我国，企业债券泛指各种所有制形式企业为了特定的目的所发行的债务凭证二

    企业债券作为一种有价证券，其还本付息的期限一般应根据房地产企业筹集

资金的目的、金融市场的规律、有关法规和房地产开发经营周期而定，通常为3

一5年。债券偿付方式有三种：第一种是偿还，通常是到期一次偿还；第二种是

转期，即用一种到期较晚的债券来替换到期较早的在发债券，也可以说是以旧换

新；第三种是转换，即将债券转化成股票。债券的付息方式有剪息 （分期付息）

和一次付息两种，后者还可能在发行时一次付息即贴现发行。

    （四）其他融资渠道
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    1．预售或预租

    在房地产市场前景看好的情况下，大部分投资置业人士和机构都会对预售楼

宇感兴趣，因为他们只需先期支付少量定金或预付款，就可以享受到未来一段时

间内的房地产增值收益。例如，某单位以现时楼价 巧％的预付款订购了开发商

开发建设过程中的楼宇，如果1年后楼宇竣工交付使用时楼价上涨了12%，则

其预付款的收益率高达12% : 15% x 100% =80%}

    预售楼宇对于买家来说，由于可以降低购楼费用 （如果楼宇建成后，买家再

将所预定的楼宇转卖，则可获得很高的投资收益），所以有很高的积极性；对于

开发商来说，预售一部分楼面面积，既可以筹集到必要的建设资金，又可将部分

市场风险分担给买家，虽然可能会损失掉一些未来收益，但 “钱要大家赚，况且

我还可以赚大头”，因此，开发商的积极性也是不言而喻的。当然，预售楼宇通

常是有条件的，一般规定开发商投人的建设资金 （不含土地费用）达到或超过地

上物预计总投资的25％以后，方可获得政府房地产管理部门颁发的预售许可证。

    2．承包商垫资承建

    虽然政府对承包商垫资承建建设工程有所限制，但从国际建筑市场的运作规

则来说，这种发包建筑工程的方式得到了相当普遍的运用。因为在建筑市场竞争

激烈的情况下，许多有一定经济实力的承包商，有可能愿意带资承包建设工程，

以争取到建设任务，特别是在开发项目有可靠收人保证的情况下。这样，开发商

就将一部分融资的困难和风险转移给了承包商。当然，对延期支付的工程款项，

开发商也要支付利息，但通常这个利息率较贷款利率低，而且更低于整个开发项

目的投资收益率。如果开发商决定令承包商带资承包，一定要对承包商的经济实

力进行严格的审查，对其筹资方案进行认真的分析。必要时，在承包商筹资过程

中，开发商也要给予必要的支持与合作，如为承包商开具银行付款保函等。

    承包商垫资承包建设工程时，其垫资的比例可由开发商与承包商协商确定。

目前通常的做法是请承包商垫资一直到基础工程结束 （10.00)，此时开发商基

本上达到了申请预售许可证的条件，可以用预售收人来支付已完成工程量和后续

工程量的工程款。

    3．合作开发

    开发商如确实筹款困难，则选择一家或数家有经济实力的投资者合作开发，

是一种分散和转移资金压力的较好办法。开发商可以充分发挥合作伙伴的各自优

势，并由各合作伙伴分别承担或筹集各自需要的资金。当然，开发商也应让出一

部分利益，否则难以找到合作伙伴。目前国内许多房地产开发项目采用了合作开

发的模式，使有房地产开发专营资格但资金短缺的开发商和拥有资金实力但没有

专营资格的企业优势互补，收到了很好的效果。

    合作开发还包括与当前的土地使用者合作。由于城市用地结构调整和历史的
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原因，许多单位拥有可供开发的土地，这些单位通常希望通过自有土地的开发，

盘活土地资产。房地产投资者如果与这些当前的土地使用者合作，将土地开发费

用 （拆迁、安置、补偿）的部分或全部作价人股，就可以大大减少投资者在开发

前期的财务压力。

    四、房地产项目融资的方式

    （一）融资的分类

    在资金融通的过程中，按融人和融出资金双方接触和联系方式的不同，可以

将资金融通划分为直接融资和间接融资两种。

    (1)直接融资 直接融资是指拥有暂时闲置资金的企业 （或机构）与资金短

缺需要补充资金的企业，相互间直接进行协议或在金融市场上前者购买后者发行

的有价证券，将货币资金提供给需要补充资金的企业使用，从而完成融资过程。

直接融资的特点是双方直接接触，基本没有中间环节。

    (2)间接融资 间接融资则是指暂时拥有闲置资金的企业 （或机构）通过存

款的形式，或购买金融机构发行的有价证券，将其暂时闲置的资金先行提供给这

些金融中介机构，然后再由这些金融中介机构以贷款等形式或通过购买需要资金

的企业发行的有价证券，把资金提供给这些企业使用，从而实现融资过程。间接

融资的基本特征是资金融通通过金融中介来进行，由金融机构筹集资金和运用资

金两个环节构成。

    一般说来，间接融资方式要比直接融资方式有较多的优越性。直接融资是一

种资金直供方式，像物物交换一样，受到融资双方在资金数量、信誉及时间、地

点和范围等方面的限制；而间接融资则是一种可以无限扩展的融资方式，银行等

金融机构可以在社会范围内集中资金，融资规模可大可小，方式灵活，资金的运

用也更加合理有效，且利于中央银行进行宏观的金融控制。

    （二）房地产贷款

    房地产贷款是金融机构按一定利率转让货币资金使用权的信用行为，它是银

行资金运用的重要内容，在整个资金运用中占有很大比重。

    1．房地产贷款的分类

    房地产贷款的分类方法很多，主要有以下几种：

    (1)按资金使用性质，分为固定资产贷款和流动资金贷款 固定资产贷款是

以企业进行建筑、安装、更新改造和中小型基本建设等固定资产投资为对象发放

的投资性贷款。流动资金贷款是向企业发放的供生产流通中周转使用的贷款。

    (2)按贷款对象，分为单位贷款和个人贷款 单位购建房贷款主要是单位在

购建房或从事房地产开发经营中取得的贷款，其中有的属于固定资产投资性质，

有的属于流动资金性质。个人贷款主要是指自然人取得用于购建自用住房的贷

款，其性质为消费性贷款。
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    (3)按贷款的用途，分为购建房贷款、房地产开发贷款、房地产经营贷款

购建房贷款是单位和个人用于购建生产和生活用房所需的贷款；房地产开发贷款

是银行向房地产开发企业发放的用于土地、房屋开发以及与之相关的项目贷款；

房地产经营贷款是指银行向房地产经营、房屋维修与装演、房地产中介咨询等企

业发放的贷款，主要用于购置经营用房地产、房屋租赁、维修、装演以及房地产

交易等经营活动。

    (4)按贷款期限，分为短期和中长期贷款 短期贷款是指贷款期限在1年以

内的贷款；中长期贷款是指贷款期限在1年以上的贷款，其中5年以上的主要是

固定资产投资性贷款。此外，个人购房贷款期限可长达10-30年，也属于中长

期贷款。

    2．房地产贷款的原则

    从金融结构的角度出发，其融出资金的目标是在按时、安全收回本金的条件

下，获取尽可能多的盈利，因此其在资金融通过程中通常遵循下列原则：

    (1)流动性原则 所谓流动性，是指金融资产在无损状态下迅速变现的能

力。金融机构在进行资金融通时，通常将资金的流动性放在首位，因为这是避免

资金被长期占用、到期不能偿还等情况发生的必要条件，也是保障金融机构信誉

的有效手段。

    (2）安全性原则 安全性是指融资中所具有的风险程度或其安全保障程度。

它要求金融机构在融出资金时应尽量避免和减少风险，以确保资金安全。这可以

通过对项目加强可行性研究、进行风险预测和对开发商的资信进行调查分析等手

段来实现。

    (3)盈利性原则 盈利性是指融资过程中资金获得利润的能力，即资金融通

给资金融出者所带来收益的大小。一定量的资金融通所带来的收益越多，其盈利

,t越好。

    3．房地产贷款担保的形式

    贷款担保是指为提高贷款偿还的可能性，降低银行资金损失的风险，由借款

人或第三人对贷款本息的偿还提供的一种保证。当银行与借款人及其他第三人签

订担保协议后，如借款人财务状况恶化、违反借款合同或无法偿还贷款时，银行

可以通过执行担保来收回贷款本息。需要指出的是，贷款担保不能取代借款人的

信用状况，仅仅是为已经发生的贷款提供了一个额外的安全保障。银行在发放贷

款时，首先应考查借款人的第一还款来源是否充足，贷款担保并不一定能确保贷

款得以足额偿还。房地产贷款担保通常有以下三种形式：

    (1)保证 保证即由贷款银行、借款人与第三方签订一个保证协议，当借款

人违约或无力归还贷款时，由第三方保证人按照约定履行债务或承担相应的责

任。保证通常是由第三方保证人以自身的财产提供的一种可选择的还款来源。而
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且，只有当保证人有能力和意愿代替借款人偿还贷款，这项保证才是可靠的。为

此，贷款银行必须充分审核保证人的财务实力和信誉程度后，方可作出是否接受

其保证的决策。

    (2)抵押 抵押是指借款人或第三人在不转移财产占有权的情况下，将财产

作为贷款的担保，银行持有抵押财产的担保权益。当借款人不履行合同时，银行

有权以该财产折价或以拍卖、变卖该财产的价款优先受偿。在房地产贷款中以土

地、房屋等不动产设定贷款抵押，是最常见的担保形式。

    (3)质押 贷款质押是指借款人或第三人以其动产或权力 （包括商标权、专

利权等）移交银行占有，将该动产或权力作为债权的担保。当借款人不履行债务
时，银行有权将该动产或权力折价出售，收回贷款，或者以拍卖、变卖该动产或

权力的价款优先受偿。

    （三）房地产抵押贷款

    房地产抵押贷款是指由借款人 （抵押人）用其合法拥有的房地产以不转移占

有方式向贷款人 （抵押权人）提供债务履行担保的行为。债务人不履行债务时，

债权人有权依法以抵押的房地产拍卖所得的价款优先受偿。

    因此，采取抵押担保的方式，比采取第三方保证的担保方式，对银行防范或

减少贷款风险更为有利。因为第三方保证的担保方式，是指 “保证人和债权人

（贷款银行）约定，当债务人 （借款人）不履行债务时，保证人按照约定履行债

务或者承担责任的行为”，如果保证人不具备保证资格，无财务实力，无保证的

意愿，最后保证还可能落空。特别是有些房地产开发商，为获得银行贷款，相互

为对方提供保证而超出自身的担保能力，其保证责任显然难以兑现。而抵押担保

有财产 （房地产）作为还贷的担保，当债务人不履行债务时，贷款银行有权依法

处分其抵押的财产，优先获得受偿。因此，银行对借款人的信用状况不是特别好

的，或者贷款数额比较大的，一般都要求借款人提供由银行认可的房地产作抵

押，才予以承诺贷款。

    银行在设定房地产抵押权时，通常要对抵押物的情况，按以下几个方面的要

求进行审查确定：

    (1)合法设定房地产抵押权 设押的房地产实物或者权益真实存在并为抵押

人合法拥有、权属清晰、可以转让，是依法可以设定抵押的房地产。

    (2)择优选择设押的房地产 将周围环境良好、交通方便、房屋设计建造质

量高、配套设施齐全、价格适中的商品房设定为抵押物，易于销售变现，银行因

感到有安全保障而愿意接受。

    (3)合理确定抵押率 抵押率是贷款金额与抵押物价值之比，又称贷款价值
比率。抵押率的确定，受许多因素的影响，如抵押物的流动性、所处的市场条

件、抵押物价值取得的情况，以及贷款期限长短和通货膨胀预期等。对房地产抵
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押来说，如设定抵押的房地产变现能力较强、市场条件较好，抵押估价中对抵押

物的价值判断合理，贷款期限适中，则抵押率可定得高一些，一般为70%；反

之，应定得低一些 （如60％或50%)。抵押率的高低也反映银行对这笔抵押贷款
风险所进行的基本判断。抵押率低，说明银行对这笔抵押贷款持审慎的态度，反

之则说明银行对其持较大乐观的态度。

    (4)处置抵押物的渠道畅通 这就要求抵押物的变现性较强，价格比较稳

定，市场广一阔。

    （四）在建工程的抵押

    在建工程已完工部分的抵押与建筑工程承包合同的房屋期权抵押相结合，是
银行与开发商设定房地产抵押、办理抵押贷款的一种较好的方式。采取这种方式

进行房地产项目融资时，既有利于开发商对在建工程进行续建的资金需求，又有

利于银行对抵押物的监控，这对降低贷款风险、促进开发商提高经营管理水平都

有积极意义：

    在建工程已完工部分的抵押与建筑工程承包合同的房屋期权抵押相结合，是
指以开发商 （抵押人）与施工单位签订的依法生效的房屋期权设定抵押权，按其

在建工程已完工部分 （即工程形象进度）分次发放贷款。通常的做法是：一次确

定贷款额度，一次办理承包工程合同的房屋期权抵押登记，按工程形象进度 （折

算为货币工作量）和约定的抵押率，分次发放贷款，并在双方签订的抵押合同和

借款合同中作出明确的约定。

    将承包合同的房屋期权设定为抵押权时，银行需要对承包合同的预算造价进

行审查，以确定其抵押额和抵押率，同时按约定的各个工程部位的形象进度，确

定其抵押值。在工程进度到达约定的某个工程部位时，经银行现场查勘核实后，

发放该时段的贷款。

    银行在现场查勘时，除核实其己完成的工作量外，还要求工程建设监理机

构、工程质量监督部门对工程质量进行确认，以确保其具有价值。

    至于土地使用权的抵押，可按房地产抵押管理办法的规定，将在建工程占地

范围内的土地使用权随地上物一同抵押。当在建工程抵押价值包含土地使用权的

价值时，该土地使用权必须是有偿获得 （已向政府缴纳土地使用权出让金）并领

有土地使用权证。

    对于已设定抵押的房屋期权，在抵押期内，开发商可以在银行的监管下预

售。通常，先由银行出具允许开发商预售的文件给房地产管理部门，并办理他项

权力变更手续，同时由房地产管理部门予以办理商品房预售登记。对已办理的在

建工程抵押的房地产开发项目的预售收人，由银行代收，专户存储 （作为抵充抵

押物的不足部分），在还贷期内由银行进行监管，以使开发商的还贷资金确有保

证，降低银行的贷款风险。
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    （五）个人住房抵押贷款

    个人住房抵押贷款，是指个人购买住房时，以所购买住房作为抵押担保，向

金融机构申请贷款的行为。个人住房贷款包括商业性住房抵押贷款和政策性 （住

房公积金）住房抵押贷款两种类型。政策性住房抵押贷款利率较低，通常只面向

参与缴纳住房公积金、购买自住房屋的家庭，且贷款额度有一定限制。当政策性

抵押贷款不足以满足借款人的资金需求时，还可同时申请商业性住房抵押贷款，

从而形成个人住房抵押贷款中的组合贷款。

    个人住房抵押贷款属于购房者的消费性贷款，通常与开发商没有直接的关

系。但由于开发项目销售或预售的情况，直接影响到开发商的还贷能力和需借贷

资金的数量，尤其在项目预售阶段，购房者申请的个人住房抵押贷款是项目预售

收人的重要组成部分，也是开发商后续开发建设资金投人的重要来源。由于预售

房屋还没有建成，所以，金融机构发放个人住房抵押贷款的风险一方面来自申请

贷款的购房者，另一方面则来自开发商。购房者的个人信用评价不准确或开发商

由于各种原因不能按期竣工，都会给金融机构带来风险。

    因此，在金融机构针对预售房屋发放个人住房抵押贷款时，常常需要开发商

开展全程担保贷款业务，这是解决个人住房贷款业务中现存矛盾的有益尝试。

    通过开发商提供担保虽然关系简单了，但从金融机构的角度来说，仅事先对

开发商进行资信审查或评估并非就万事大吉，金融机构或其委托的咨询顾问机

构，要负起对开发商的资金使用情况和工程进度监管的责任，尤其是当开发商对

所开发的项目同时申请了以土地使用权作为抵押的建设贷款时，更需要严格监

管，以降低金融机构的风险。

              第四节 房地产综合开发程序

    一项房地产的综合开发是从开发商有投资意向开始，中间经过投资机会选

择、投资决策分析、土地征用、规划勘察设计、拆迁安置、施工准备、施工建

设、竣工验收、房地产租售等，直到项目实施全寿命周期的物业管理的完整过

程。在这个持续时间较长的完整过程中，要通过房地产开发商、计划部门、规划

部门、勘察设计单位、施工单位、供水单位、供暖单位、供电单位、供气单位、

市政部门、环卫部门、文教部门、卫生防疫部门、邮电通讯部门、商业部门、财

政税收部门、工商物价部门、银行金融机构、建设行政主管部门等许多单位和部

门间的协调和配合，才能完成房地产综合开发任务。虽然房地产综合开发程序比

较复杂，但把它在特定条件下的基本程序描述出来，是能够实现的。有了房地产

综合开发的基本程序，在开发过程中遵循这个合乎逻辑和开发规律的程序，就能

够把握住房地产综合开发的基本原则，掌握房地产开发的基本思路。这就是我们
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研究房地产综合开发程序的目的。

    房地产综合开发通常可以划分为四个阶段，即决策阶段、前期工作阶段、建

设阶段和市场营销阶段。当然，房地产开发的阶段划分并不是一成不变的，在某

些情况下各阶段的工作可能会交替进行。如果开发工作是遵循理论上的程序，即

项目建设完毕后才去找买家或租客时，开发程序才按上述的顺序进行。如果开发

项目在建设前或建设中就预售或预租给置业投资者或使用者的话，第四阶段就会

在第二、第三阶段之前进行。但无论顺序怎样变化，这些阶段能基本上概括大多

数居住物业、商业物业及工业物业开发项目的主要实施步骤。

    一、决策阶段

    决策阶段是整个开发过程中最为重要的一个环节，这一阶段主要进行投资机

会选择和投资决策分析。有关这方面的内容，我们将在本书第九章中详细介绍。

    所谓投资机会选择，主要包括投资机会寻找和筛选两个步骤。在机会寻找过

程中，开发商往往根据自己对某地房地产市场供求关系的认识，寻找投资的可能

性，即我们通常所说的 “看地”。此时，开发商也许面对几十种投资可能性，对

每一种可能性都要根据自己的经验和投资能力，快速在头脑中初步判断其可行

性。在机会筛选过程中，开发商将其投资设想落实到一个具体的地块土，进一步

分析其客观条件是否具备，通过与土地当前的拥有者或使用者、潜在的租客或买

家、自己的合作伙伴以及专业人士接触，提出一个初步的方案，如认为可行，就

可以草签购买土地使用权或有关合作的意向书。

    投资决策分析主要包括市场分析和项目财务评估两部分工作。前者主要分析

市场的供求关系、竞争环境、目标市场及其可支付的价格水平；后者则是根据市

场分析的结果，就项目的经营收人与费用进行比较分析。这项工作要在尚未签署

任何协议之前进行。这样，开发商可有充分的时间和自由度来考虑有关问题。从

我国房地产开发企业的工作实践来看，对房地产开发项目进行财务评估的方法已

经比较成熟，但人们对至关重要的市场研究却很少予以充分重视。应当注意到，

市场研究对于选择投资方向、初步确定开发目标与方案、进行目标市场定位起着

举足轻重的作用，它往往关系到一个项目的成败。

    二、前期工作阶段

    当通过投资决策确定了具体的开发地点与项目之后，在购买土地使用权和开

发项目建设过程开始以前还有许多工作要做，这主要涉及与开发全过程有关的各

种合同条件的谈判与签约。通过初步投资分析，开发商可以找出一系列必须在事

先估计的因素，在购买土地使用权和签订建设合同之前，必须设法将这些因素尽

可能精确地量化。这样做的结果，可能会使初步投资决策分析报告被修改，或者

在项目的收益水平不能接受时被迫放弃这个开发投资计划。

    在初步投资决策分析的主要部分没有被彻底检验之前，开发商应尽量推迟具
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体的实施步骤，比如购买土地使用权等。当然，在所有影响因素彻底弄清楚以后

再购买土地是最理想不过了。如果在激烈的市场竞争条件下，为抓住有利时机很

难做到这一点时，开发商也应对其可能对承担的风险进行分析与评估。

    前期工作的内容主要包括以下几个方面：

    1)分析拟开发项目用地的四至范围与特性，规划允许用途及获益能力的大

小。

    2)获取土地的使用权。

    3)征地、拆迁、安置、补偿。

    4)规划设计及建设方案的制定。

    5）与城市规划管理部门协商，获得规划部门许可。

    6)施工现场的水通、电通、路通和场地平整。

    7）市政设施建设的谈判与协议。
    8)安排短期和长期信贷。

    4)对拟建中的项目寻找预租 （售）的客户。

    10)对市场状况作进一步分析，初步确定目标市场、租金或售价水平。

    11)对开发成本和可能的工程量进行更详细的估算。

    12)对承包商的选择提出建议，也可与部分承包商进行初步洽商。

    13)开发项目的保险事宜洽谈。

    上述工作完成后，对项目应再进行一次财务评估。因为前期工作需要花费一

定时间，而决定开发项目成败的经济特性可能已经发生了变化。所以，明智的开

发商一般在其初始投资分析没有得到验证，或修订后的投资分析报告还没有形成

一个可行的开发方案之前，通常不会轻举妄动。

    当然，通过市场机制以招标、拍卖或协议方式获取土地使用权时，土地的规

划使用条件已在有关 “公告”、“文件”中列明 （如容积率、覆盖率、用途、限高

等），但有关的具体设计方案，仍有待规划部门审批。另外，项目开始建设前一

般要具备 “三通一平”、“五通一平”或 “七通一平”的条件，这在有些城市实现

起来并不容易，有关主管部门的审批时间也比较长，这一点要引起开发商的足够

注意。

    作为一条行业准则，开发商必须时刻抑制自己过高的乐观态度，并且保持一

种 “健康的怀疑”态度来对待其所获得的专业咨询意见，使自己既不期望过高的

租金、售价水平，也不期望过低的开发成本。同时，开发商还必须考虑到某些意

外事件可能导致的损失。如果开发商这样做了，即使可能会失去一些投资机会，

但也会避免由于盲目决策带来的投资失误。

    获取土地使用权后的最后准备工作就是进行详细设计。编制工作量清单，与

承包商谈判并签订建设工程施工承包合同。进行这些工作往往要花费很多时间，
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在准备项目可行性研究 〔财务评估）报告时必须考虑这个时间因素。

    最后，在开发方案具体实施以前，还必须制定项目开发过程的监控策略，以

确保开发项目工期、成本、质量和利润目标的实现。这里要做的主要工作包括：

①安排有关现场办公会、项目协调会的会议计划；②编制项目开发进度表，预估

现金流；③对所有工程图是否准备就绪进行检查，如不完备，需要在议定的时间

内完成。

    以上各项工作内容落实之后，就可以开始进入建设阶段。

    三、建设阶段

    建设阶段是将开发过程中所涉及的所有原材料聚集在一个空间和时间点上的

过程，既开发项目建设工程的施工过程。项目建设阶段一开始，就意味着在选定

的开发地点，以在特定时间段上分布的特定成本，来开发建设一栋或一组特定的

建筑物。此时，对有些问题的处理就不像前面两个阶段那样具有弹性，尤其对许

多小项目而言，一旦签署 了承包合同，就几乎不再有变动的机会了。

    开发商在此阶段的主要任务转为如何使建筑工程成本支出不突破预算。同

时，开发商还要出面处理工程变更问题，解决施工中出现的争议，签付工程进度

款，确保工程按预定进度计划实施。

    由于在建设阶段存在着追加成本或工期拖延的可能性，因此，开发商必须密

切注意项目建设过程的进展，定期视察现场，定期与派驻工地的监理工程师会

晤，以了解整个建设过程的全貌。

    四、市场营销阶段

    当项目建设完毕后，开发商除了要办理竣工验收和政府批准人住的手续外，

往往要看预计的开发成本是否被突破，实际工期较计划工期是否有拖延。但开发

商此时更为关注的是，在原先预测的期间内能否以预计的租金或价格水平为项目

找到买家或使用者。在很多情况下，开发商为了分散投资风险，减轻借贷的压

力，在项目建设前或建设过程中就通过预租或预售的形式落实了买家或使用者；

但在有些情况下，开发商也有可能在项目完工或接近完工时才开始进行市场营销

工作。

    对出租或出售两种处置方式而言，一般要根据市场状况、开发商对回收资金

的迫切程度和开发项目的类型来选择。对于居住物业，通常以出售为主，而且多

为按套出售；对写字楼、酒店、商业用房和工业厂房，则常是出租、出售并举，

以出租为主。

    虽然租售常常处于开发过程的最后阶段，但租售战略是可行性研究的一个重

要组成部分。且市场营销人员一开始就作为开发队伍当中的一部分来进行工作，

不管营销人员是开发商自己的职员还是在社会上聘请的营销代理。

    如果建成的物业用于出租，开发商还必须决定是永久出租还是出租一段时间
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后将其卖掉。因为这将涉及财务安排上的问题，开发商必须按有关贷款合约在租

售阶段全部还清项目贷款。如果开发商将建成的物业用于长期出租，则其便成为

物业所有者或投资者，在这种情况下，开发商要进行有效的物业管理，才能保持

物业对租客的吸引力，延长其经济寿命，进而达到理想的租金回报和使物业保

值、增值的目的。出租物业作为开发商的固定资产，往往还要与其另外的投资或

资产相联系，以使其价值或效用得到更充分的发挥。

    应该进一步指出的是，上述开发过程主要程序中的每一阶段都对其后续阶段

产生重要的影响。例如，准备工作中的方案设计与建筑设计，既是投资机会选择
与决策分析阶段影响的结果，对建设过程中的施工难易、成本高低有影响，更对

租售阶段使用者对建筑物功能的满足程度、物业日常维修管理费用的高低、物业

经济寿命的长短等有举足轻重的影响。所以，开发商在整个开发过程中每一阶段

的决策或工作，既要 “瞻前”，更需 “顾后”，这是开发商成功与否的关键所在。

房地产开发活动的复杂化使得越来越多的专业人士开始与开发商共同工作，从而

加速了房地产开发专业队伍的发展壮大。然而，不论开发活动变得多么复杂或是

开发商变得多么精明，都必须遵循房地产开发过程的基本步骤。

                            思 考 题

    1．何谓房地产开发？如何理解房地产的综合开发特征？

    2．房地产综合开发有哪些分类形式？

    3．房地产实行综合开发有哪些意义？

    4．房地产开发企业有哪些特征？

    5房地产开发企业内部职能机构一般怎样设置？

    6，房地产开发经营资金运行有哪些特点？

    7．何谓房地产项目融资？

    8．房地产项目融资的方式有哪些？

    9．房地产综合开发分哪几个阶段？各阶段包括哪些工作内容？



        第九章 房地产开发项目的策划

    第一节 房地产开发项目的设想与房地产市场调研

    一、房地产开发项目的设想

    房地产开发项目的设想是房地产综合开发公司对有关信息进行综合考虑后产

生的，关于开发特定房地产项目来满足市场需要的初步打算。它是房地产综合开

发公司开发经营某一项具体房地产的第一步，是房地产开发经营过程中最富有创

造性的工作。

    人们对房地产项目的需求是丰富多彩、千变万化的，开发房地产项目的机会

也是经常存在、到处可见的。但对于某一房地产综合开发公司而言，在某一特定

时期寻找到最恰当的房地产开发项目，则是机会有限，而且是稍纵即逝的。正因

为如此，房地产开发项目的设想正确与否是项目最终成功与否的关键。成功的房

地产开发项目之所以成功，其根本原因则是设想正确并富有创造性；不成功的房

地产开发项目之所以不尽人意，其根本原因也是设想有误并过于平淡无奇。

    房地产开发项目设想的主要目的是提出投资开发意向，形成初步打算。虽然

设想阶段的确定性内容不是很多，全部确定起来也不现实且不必要，但是设想阶

段的确定性内容越多，设想就越近于正确，所以在一般情况下，房地产开发项目

设想阶段应确定以下问题：①能够预测一个社会的需求，并在这个需求来临时，

提供现成的房地产销售。②确定具体开发建设地点，并且开发项目符合城市规划

的要求。③有基本可行的建设渠道和管理经验。④同土地所有者进行联络，得到

能使土地脱离市场的承诺。但需注意，这时并不一定非要把土地买下，因为在以

后的各种谈判中，对方可能会利用你已投人大量资金押在土地上而急于购买的心

理提出比较苛刻的合作条件。⑤研究开发建设地点的自然条件，如开发经营的环

境、土地承载力等。⑥与投资者和建筑施工单位进行接触，明确他们在开发经营

该项目时的态度和初步打算。⑦其他应该确定的问题。在设想阶段，一旦发现开

发经营某项房地产的前景不妙，就应该停止工作，这样做既有利于集中精力去研

究其他设想，又有利于避免浪费。房地产开发项目设想阶段以后的工作量将会很

大且很费钱，所以，房地产开发公司在此阶段结束时，必须有清楚的认识，要果

断作出是否继续进行该项目的决定。

    房地产开发项目的设想，不是凭空想象，而是在综合考虑各种有关信息的基
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础上的创造性构思。所以，房地产开发项目的设想，离不开全面、及时、可靠的

信息。而各种有关信息的获得，是通过房地产市场调研实现的。所以说房地产开

发项目的设想与房地产市场调研是密切相关的。房地产市场调研为房地产开发项

目的设想提供各种有价值的信息，为开发各种房地产项目提供一个基本框架，房

地产开发项目的设想则以房地产市场研究的结果为依据而进行，并且使房地产市

场调研的信息实现其价值。

    二、房地产市场调研

    房地产市场调研的目的是要发现市场机会，寻找投资空间，预测市场需求和

分析判断投资成本等，为进行投资可行性研究提供基础信息。

    影响房地产市场的首先是国家的宏观经济形势，包括国民经济发展状况、国

民生产总值及其增长速度、人均国民生产总值、人口规模与结构、居民收人、社

会政治稳定性、政府法规政策完善程度和连续性程度、产业结构、“三资”企业

数量及结构、国内外投资的规模与比例、各行业投资收益率、通货膨胀率和国家

金融政策 （信贷规模与利率水平）等。其次是城市发展状况，包括城市的基础设

施和城市的经济、社会、资源、环境对项目的影响等。不同城市的基础设施的完

善程度 （诸如给排水、电力、热力、通讯、燃气、交通等）是完全不一样的，同

时劳动力、原材料、地方的产业发展及城市政府的办事效率也都有很大区别。这

可以从具体城市的国民生产总值及其增长速度、经济结构、人口及就业状况、家

庭结构、子女就学条件、地域内的重点开发区域、地方政府和其他有关机构对拟

开发项目的态度等方面考察。再者是拟开发区域的市场因素的影响，这也是最重

要的因素，是房地产市场分析的关键所在。

    房地产市场调研步骤主要有三步：市场分析数据的收集、对原始数据进行加

工分析、加工信息在市场分析中的应用。

    （一）市场分析数据的收集

    房地产市场分析是从房地产市场分析数据的收集开始的。原始数据包括企业

内部数据和企业外部数据两个方面。企业内部数据是市场分析的基本信息，主要

是企业在从事房地产经营过程中所产生的信息，包括会计报表与财务报告、销售

业绩报告、顾客反馈意见等方面所记载的数据。外部数据主要包括加工信息和市

场分析人员通过市场调查所获得的原始信息。加工信息的来源包括政府统计和房

地产行政主管部门发布的统计资料，学会或商会组织提供的报告，报纸杂志、企

业或非营利机构的年度报告，计算机网络信息以及咨询机构的市场研究报告等。

原始信息则需要由市场分析人员根据市场分析的目的，通过专家访谈、座谈会、

问卷调查、电话访问、现场勘查等方式自行调查收集。

    （二）对原始数据进行加工分析

    1．表格分析法
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    在进行市场分析时，可以借助于表格的形式，对各类房地产市场的供求状况

和价格水平进行简明扼要的介绍。如土地市场分析、写字楼 （或其他物业）市场

分析和竞争性开发项目分析用表。通过对某一时点或某一时段的房地产市场信息

进行必要的编辑处理，并以表格的形式 （如表9一1、表9一2、表9一3所示）反

映出来，可以初步判断市场状态和发展趋势。

                                表9一1地块信息表

州一书,}Ì
                            表，一2项目信息表 （一）

宁耸介考犷片
                            表9一3 项目信息表（二）

半牛件样宁｛
    2．数理统计方法

    运用数理统计方法进行分析，通过计算所收集到的原始数据的频率分布、均

值与百分比、相关分析指标、多变量分析指标、假设检验结果等，判断所收集的

原始数据的质量及其所反映的内在规律。

    3．图形分析法

    利用有关市场数据，通过计算机绘图软件绘制出二维或三维直方图、饼型

图、折线或曲线图等，可以对把握市场状态和分析未来市场变化趋势有极大的帮

助。在绘制图形过程中，还可以使用计算机软件中的统计分析和回归分析模型、

移动平均或指数平滑等预测模型等，绘制出能更好地反映市场状况的各种直观图

形。利用图形进行市场分析，最大的优点是直观、通俗、易懂。

    （三）加工信息在市场分析中的应用

    从总体上来说，中国房地产市场信息收集处理的技术还处在发展的初级阶
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段。加工信息已经出现，但还有待接受市场的考验和逐步加大其社会影响力。从

目前我国房地产市场分析的发展水平来看，回归分析模型等数理统计模型是中国

房地产市场分析普遍使用的模型，地理信息系统、航空遥感技术、计算机辅助设

计彼术、SPSS、数量经济模型、技术经济评价模型等在房地产市场数据分析中

的应用还处在试用研究阶段。房地产市场趋势预测模型、市场决策支持系统、房

地产市场周期估计与分析模型、市场吸纳力分析模型等尚有待研究开发。但是中

国房地产市场上已经出现了中房指数、国房指数 （国家统计局和国家发展计划委

员会联合发布）、上房指数等加工信息。市场分析人员在进行市场分析与预测工

作时，可充分利用这些加工信息。

            第二节 房地产开发项目建议书

    一、房地产开发项目建议书的涵义

    房地产开发项目建议书是对房地产开发项目提出的一个轮廓设想，主要是从

宏观角度来考察房地产项目开发建设的必要性，看其是否符合国家长远规划的方

针和要求，同时初步分析开发建设房地产的条件是否具备，是否值得投人人力、

物力作进一步的深人研究。它是为了加强建设项目管理而开展的一项工作，属于

基本建设程序的组成部分，并且是第一步骤。项目建议书是国家选择建设项目和

有根据地进行可行性研究的依据，虽然这一阶段的工作比较粗糙，对量化的精确

度要求不太高，但是从定性的角度看，这一步是十分重要的，它是从总体上、宏

观上对项目作出的选择。

    项目建议书的作用主要有三个方面：

    1)是国家选择建设项目的依据，项目建议书批准后即为立项。

    2)批准立项的项目，可以列人项目前期工作计划，开展可行性研究。

    3)涉及利用外资的项目，在批准立项后，方可对外开展工作。

    房地产开发项目建议书虽然也是对拟开发项目的设想，但是它与上一节所述

房地产开发项目的设想有所区别。房地产开发项目设想是根据市场情况和丰富想

象力，对开发某一项目的探讨，仅有想法而没有开展有关的实质性工作，它是形

成房地产开发项目建议书的前提和基础。项目建议书是房地产综合开发公司感觉

自己的设想基本行得通后，对 “设想”进行的书面表述，是关于开发项目的第一

步实质性工作，它的提出，表明房地产综合开发公司已初下决心，基本决定开发

建设 “设想”的房地产项目。

    房地产开发项目建议书和下一节所述的可行性研究从内容和范围上看基本是

相同的。但是，由于它们处于基本建设程序中的不同阶段，进行研究的目的不

同，开展工作的条件也不同，因此在研究的重点和深度上便不相同。认识项目建
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议书与可行性研究的区别，有利于根据各自的作用和工作重点开展调查、分析、

论证工作。

    项目建议书和可行性研究的主要区别是：

    1)项目建议书所做的只是对房地产开发项目的一个总体设想，主要是从宏

观上考察项目的必要性和项目的主要建设条件是否具备，确定是否推荐此项目，

有没有价值投人更多的资金和人力进行深人的可行性研究工作。而可行性研究则

是在立项的基础上对拟开发项目的技术、经济、工程建设等各方面进行全面、深

人的分析论证，通过对不同方案的比较分析，提出推荐方案，为决策提供科学可

靠的依据。

    2)项目建议书是基本建设程序的第一步，这时还无法获得有关项目本身的

详细技术、工程、经济资料和数据，因此，其工作依据主要是房地产开发项目设

想阶段的市场研究资料和构想。可行性研究是在项目建议书被批准的基础上，对

开发项目进行的详细的技术、经济分析，是为了得出比较有把握的开发项目是否

可行的结论，所以它的依据应更充实，如应具有建设地点、基础配套设施方面的

审批意见或协议书等。

    3)项目建议书的分析、测算，对数据精度要求较粗，内容相对简单，在没

有条件取得可靠资料时，可参考同类开发项目的有关数据或其他经济数据进行推

算。比如，投资估算一般按类似的工程进行。可行性研究要求依据开发项目的具

体情况，对各种技术经济数据进行详细计算。比如，要根据各项工程费用计算投

资总额，要对土建工程列出主要建筑部分的结构形式、工程量、单位造价、总造

价等。项目建议书的投资估算误差可在20％左右，可行性研究的投资估算误差

一般不超过10%。
    4)项目建议书的研究目的是推荐开发项目，建议是否进一步对拟开发项目

进行研究工作；而可行性研究则是要通过分析比较，择优提出开发项目的详细方

案，详细计算开发项目投入的费用和产出的效益。因此，虽然二者的内容大致相

同，但对每项内容研究的重点和深度的要求都有所不同。比如，项目建议书主要

研究市场前景，而可行性研究主要研究销售计划、价格策略等。项目建议书的经

济分析，计算指标不宜过多且以静态指标为主，而可行性研究的经济分析，要求

按照原国家计委发布的 《建设项目经济评价方法与参数》详细计算财务内部收益

率、投资回收期、净现值、贷款偿还期等财务评价指标，详细计算经济内部收益

率、经济换汇成本、节汇成本等国民经济评价指标。

    二、项目建议书的内容

    按原国家计委1984年发布的 《关于简化基本建设项目的审批手续》规定，

项目建议书的内容应包括：建设项目提出的必要性和依据；产品方案、拟建规模

和建设地点的初步设想；资源情况、建设条件、协作关系及引进国别、厂商和初



                                                                                        183

步分析；投资估算和资金筹措设想；项目的进度安排；经济效果和社会效益的初

步估计，包括初步的财务评价和国民经济评价。

    上述内容虽说是对一般项目而言，但偏重于工业项目，所以房地产开发项目

建议书的内容可在上述内容的框架内，针对具体项目的要求有所调整。

    三、项目建议书的编制与审批

    根据国家有关规定，项目建议书的编制与报批程序如下：

    国务院各部委、各省、市、自治区和全国性专业公司以及现有企事业单位，

根据国家经济发展的长远规划和行业、地区规划、经济建设的方针、技术经济政

策和建设任务，结合资源情况、建设布局等条件，在调查研究、搜集资料、踏勘

建设地点、初步分析投资效果的基础上，提出需要进行可行性研究的项目建议

书。

    跨地区、跨行业的建设项目以及对国计民生有重大影响的重大项目，由有关

部门和地区联合提出项目建议书。

    项目建议书的审批按国家规定，大中型项目由国家计委审批。投资在2亿元

以上的重大项目，由国家计委审核以后报国务院审批。小型项目按隶属关系，由

各主管部门或省、自治区、直辖市的计委审批。由地方投资建设的地方院校、医

院及其他文教卫生事业的大中型基本建设项目，其项目建议书均不报国家计委审

批，由省、自治区、直辖市和计划单列市计委审批，同时抄报国家计委和有关部

门备案。项目建议书经批准后，才可以开展可行性研究等各项工作。

          第三节 房地产开发项目可行性研究

    房地产开发项目投资额巨大、项目周期长、影响因素多，其成功的关键取决

于决策的正确与否。而决策的依据是根据可行性研究对项目进行科学的分析与预

测。因此，做好开发项目可行性研究工作，是项目成败的先决条件。

    一、可行性研究的概念和作用

    可行性研究是指在投资决策前，对与项目有关的资源、技术、市场、经济、

社会等各方面进行全面的分析、论证和评价，判断项目在技术上是否可行、经济

上是否合理、财务上是否盈利，并对多个可能的备选方案进行择优的科学方法，

其目的是使房地产开发项目决策科学化、程序化，从而提高决策的可靠性，并为

开发项目的实施和控制提供参考或依据。

    早在20世纪30年代，美国在开发田纳西流域时就把可行性研究列人流域的

开发程序，成为项目规划的重要阶段，对项目的顺利进行、提高项目的经济效益

起到了重要作用。从那时起，项目的可行性研究逐步为人们所接受。20世纪50

年代，可行性研究带来的经济效益，促使企业开始将可行性研究用于项目的决
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策。20世纪60年代，人们越来越重视可行性研究的作用，可行性研究成为在投

资决策前必须认真完成的工作。随着电子计算机的普及、可行性研究的应用和推

广，开发项目可行性研究已经具有了一套完整的方法体系。

    我国20世纪70年代开始引进可行性研究方法并在政府主导下加以推广。主

要参考文献有联合国工业发展组织 （简称UNIDO）在1978年、1980年分别编

写的 《工业可行性研究手册》和 《工业项目评价手册》。1981年，原国家计委明

确 “把可行性研究作为建设前期工作中一个重要的技术经济论证阶段，纳入基本

建设程序”。1983年2月，原国家计委正式颁发了 《关于建设项目进行可行性研

究的试行管理办法》，对可行性研究的原则、编制程序、编制内容、审查办法等

作了详细的规定，以指导我国的可行性研究工作。1987年颁发的 《建设项目经

济评价方法与参数》，又进一步提高了我国可行性研究工作的科学化、程序化水

平。

    房地产项目的特点和我国房地产开发实践表明，项目开发的关键是决策，开

发商应该高度重视可行性研究工作的开展。改革开放初期，我国房地产业刚刚起

步，开发商没有重视可行性研究的作用。因为在当时的环境下开发商没有意识到

房地产的风险，靠投机就能侥幸取得成功。随着房地产市场的逐步规范，房地产

投机机会越来越少。投资房地产只有靠合法经营，不断提高决策水平，才能取得

持久的开发收益。

    可行性研究在项目投资实践中的作用主要体现在以下几方面：

    I)可行性研究是开发项目投资决策的重要依据。开发项目投资决策，尤其

是大型投资项目决策的科学合理性，是建立在根据详细可靠的市场预测、成本分

析和效益估算所进行的项目可行性研究基础上的。

    2)可行性研究是项目立项、审批、开发商与有关部门签订协议、合同的依

据。在我国，投资项目必须列人国家的投资计划。尤其是房地产项目，要经过政

府相关职能部门立项、审批，签订有关协议。项目的立项审批、签订有关协议的

依据之一就是可行性研究。而项目所需的各种协作条件，都需要依据可行性研究

签订协议。

    3)可行性研究是项目筹措建设资金的依据。房地产开发项目可行性研究对

房地产项目的经济、财务指标进行了分析，从中可以了解项目的筹资还本能力和

经营效益获取能力。银行等金融机构是否提供贷款，主要依据可行性研究中提供

的项目获利信息。因此，可行性研究也是企业筹集建设资金和金融机构提供信用

贷款的依据。

    4)可行性研究是编制设计任务书的依据。可行性研究对开发项目的建设规

模、开发建设项目的内容及建设标准等都作出了安排，这些正是项目设计任务书

的内容。
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    二、可行性研究的阶段、内容和步骤

    （一）房地产可行性研究的阶段

    可行性研究是在投资前期所做的工作，它分为四个工作阶段，每阶段的内容

逐步由浅到深。

    1．投资机会研究

    本阶段的主要任务是对投资项目或投资方向提出建议，即在一定的地区和部

门内，以自然资源和市场的调查预测为基础，寻找最有利的投资机会。

    投资机会研究分为一般投资机会研究和特定项目的投资机会研究。前者又分

为三种：地区研究、部门研究和以利用资源为基础的研究，目的是指明具体的投

资方向。后者是要选择确定项目的投资机遇，将项目意向变为概略的投资建议，

使投资者可据以决策。

    投资机会研究的主要内容有：地区情况、经济政策、资源条件、劳动力状

况、社会条件、地理环境、国内外市场情况、工程项目建成后对社会的影响等。

    投资机会研究相当粗略，主要依靠笼统的估计而不是依靠详细的分析。该阶

段投资估算的精确度为士30 ，研究费用一般占总投资的0.2%-0.8%。如果
机会研究认为是可行的，就可以进行下一阶段的工作。

    2．初步可行性研究

    初步可行性研究亦称 “预可行性研究”。在机会研究的基础上，进一步对项

目建设的可能性与潜在效益进行论证分析。主要解决的问题包括：分析机会研究

的结论，在详细资料的基础上作出是否投资的决定；是否有进行详细可行性研究

的必要；有哪些关键问题需要进行辅助研究。

    在初步可行性研究阶段需对以下内容进行粗略审查：市场需求与供应、建筑

材料供应状况、项目所在地区的社会经济情况、项目地址及其周围环境、项目规

划设计方案、项目进度、项目销售收人与投资估算、项目财务分析等。

    初步可行性研究阶段投资估算的精度可达士20%，所需费用约占总投资配

0.25%-1.5%。所谓辅助研究，是对投资项目的一个或几个重要方面进行单独

研究，用作初步可行性研究和详细可行研究的先决条件，或用以支持这两项a

究。

    3．详细可行性研究

    详细可行性研究是开发建设项目投资决策的基础，是在分析项目技术、经挤

可行性后作出投资与否的关键步骤。这一阶段对建设投资估算的精度为土10%

所需费用，小型项目约占总投资的3.0%--3.0%，大型复杂的工程约占0.2％一

1.0%。

    4．项目的评估和决策

    按照国家有关规定，对于大中型和限额以上的项目及重要的小型项目，必勿
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经有权审批单位委托有资格的咨询评估单位就项目可行性研究报告进行评估论

证。未经评估的建设项目，任何单位不准审批，更不准组织建设。

    项目评估是由决策部门组织或授权于建设银行、投资银行、咨询公司或有关

专家，代表国家对上报的建设项目可行性研究报告进行全面审核和再评估阶段。

    （二）房地产可行性研究的内容
    房地产可行性研究的内容因项目的性质、规模和复杂程度、环境状况的不同

而有所不同，但大体上包括三个方面必要的内容，即项目的必要性分析、实施的

可能性及项目的技术经济评价，大体上都应包括下述内容。

    1．项目概况

    主要包括项目名称及其背景，开发项目所具备的自然、经济、水文地质等基

本条件，开发对象的社会经济发展前景以及项目开发的宗旨、规模、功能和主要
技术经济指标等。

    2．市场分析和需求预测

    在深人调查和充分掌握各类资料的基础上，对拟开发项目的市场需求及市场

供给状况进行科学的分析并作出客观的预测，包括开发成本、市场售价、销售对

象及开发周期、销售期等的预测。

    3．规划方案的优选

    在对可供选择的规划方案进行分析、比较的基础上，优选出最为合理、可行

的方案作为最后方案，并对其进行详细描述，包括选定方案的建筑物布局、功能

分区、市政基础设施分布、建筑物及项目的主要技术参数、技术经济指标和控制

性规划技术指标等。

    4．开发进度安排

    对开发进度进行合理的时间安排，可以按照前期工程、主体工程、附属工

程、竣工验收等阶段安排好开发项目的进度。作为大型开发项目，由于建设期

长、投资额大，一般需要进行分期开发，这就需要对各期开发的内容同时作出统

筹安排。

    5．项目投资估算
    对开发项目所涉及的成本费用进行分析估计。房地产开发项目涉及的成本费

用主要有土地费用、前期工程费、建筑安装工程费、市政基础设施费用、公共配

套设施费用、期间费用及各种税费。要说明费用估算依据和估算范围。就估算的

精度而言，没有必要像预算那样精确，但应充分注意各项费用在不同建设期的变

化情况，力争和未来事实相符，提高评价的准确性。

    b．资金的筹集方案和筹资成本估算
    根据项目的投资估算和投资进度安排，合理估算资金需求量，拟订筹资方

案，并对筹资成本进行计算和分析。房地产项目投资额巨大，开发商务必在投资
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前做好对资金的安排，通过不同方式筹措资金，保证项目的正常运行。

    7．财务评价

    财务评价是依据国家现行财税制度、现行价格和有关法规，从项目角度对项

目的盈利能力、偿债能力和外汇平衡等项目财务状况进行分析，并借以考察项目

财务可行性的一种方法。具体包括在项目的销售预测、成本预测基础上进行预计

损益表、预计资产负债表、预计财务现金流量表的编制，债务偿还表、资金来源

与运用表的编制，以及进行财务评价指标和偿债指标的计算，如财务净现值、财

务内部收益率、投资回收期、债务偿还期、资产负债率等，据以分析投资的效

果。

    8．不确定性分析和风险分析

    主要包括盈亏平衡分析、敏感性分析和概率分析等内容。该分析通过对影响

投资效果的社会、经济、环境、政策、市场等因素的分析，了解各因素对项目的

影响性质和程度，为项目运作过程中对关键因素进行控制提供可靠依据。同时根

据风险的可能性，为投资者了解项目的风险大小及风险来源提供参考。
    9．国民经济评价

    国民经济评价是按照资源合理配置的原则，从国民经济的角度出发，用一套

国家参数 （包括影子价格、影子工资、影子汇率和社会折现率等）计算、分析项

目对国民经济的净贡献，以评价项目经济合理性的经济评价方法。国民经济评价

是项目评价的重要组成部分，也是投资决策的重要依据，包括社会效益评价和环

境效益评价。

    10。结论

    根据对相关因素的分析和各项评价指标数值，对项目的可行与否作出明确结

论，并针对本项目存在的问题提出建议以及对建议的效果作出估计。

    （三）可行性研究的步骤

    1．接受委托、组织准备

    在项目建议书被批准之后，开发商即可委托咨询机构对拟建项目进行可行性

研究。房地产咨询机构接受委托之后，首先要组建研究小组，具体负责可行性研

究的构想、经费筹集、制定研究计划等。可行性研究是一个非常复杂的智力活

动，研究小组的成员一般应包括熟悉房地产市场的专家、有经验的房地产开发工

程技术人员、有创新精神的城市规划及管理专家，领导班子应由熟悉房地产市

场、工程技术、经济管理和经营并擅长协调工作的专业人员组成。

    2．资料收集及市场调查

    要收集的资料主要有政府的方针、政策，城市规划资料，各类资源资料，有

关社会经济发展、交通、地质、气象等方面的技术资料以及房地产市场分析的资

料等。市场实际调查主要包括投资现场的自然、经济、社会、技术状况的调查，
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如居民人数、户数及结构现状调查，市政基础设施状况调查，地上地下障碍物调

查，非居民户生产经营状况调查等。

    3．方案的设计、评价与选择

    对于开发项目而言，可以有不同的开发方案。要根据项目建议书的要求，结

合市场和资源调查结论，选出合理的方案。

    4．优选方案的详细研究
    采用先进的技术经济分析方法，对优选出的项目开发方案进行财务评价、国

民经济评价，分析项目的可行性。

    5．编写可行性研究报告书

    可行性研究报告书是对可行性研究全过程的描述，其内容要与研究内容相

同，内容全面、翔实，必须附有一些主要的原始资料，如开发规划平面图、财务

评价报表等。

    第四节 房地产开发项目可行性研究报告编制案例

    一、总论

    1．项目建设背景

    南方A市B房地产开发公司开发的 “98佳园住宅小区”以高品质的开发建

设、优美的居住环境和一流的物业管理为A市住宅小区树立了良好的形象，受

到市民的广泛好评。为满足A市城市居民21世纪新的住房要求，创建新型城市

住宅小区，该公司经过全面认真的市场调研，对项目区位环境进行反复的分析比

较，根据目前房地产市场现状与发展趋势，选择靠近C民族园，与 “98佳园住
宅小区”相连的现A市D厂区内，开发中高档 “佳园二期”住宅，与 “佳园一

期”连成一片，建设继 “98佳园住宅小区”之后又一个高品质住宅小区。佳园

一期销售已基本结束，该公司和佳园小区良好的形象普遍得到A市市民和政府

的认同。由于 “佳园二期”与98佳园仅一墙之隔，这为本项目的开发带来不可

多得的商机。

    根据A市城市规划发展需要以及白龙路片区控制性规划要求，B房地产开发

公司已同A市D厂以定点拆迁的方式达成协议，获得该厂33333.5讨生产用地。

开发建设用地及土地用途性质的变更手续由A市土地管理局和市规划局办理。

根据城市规划和该市对产业结构调整的有关要求，A市D厂搬迁至高新技术开

发区内。

    该项目初步方案设计已经完成，“佳园二期”项目建议书已经省计委批准，

各项前期工作和规划报批方案工作已相继开展。

    2．项目概况
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    二、住宅市场分析与营销战略

    1．当前住宅市场现状

    2000年以来，在加快住宅建设和深化城镇住房制度改革的推动下，以住宅

为主体的房地产市场，总体上呈现平稳发展的态势。主要表现在：

    1)商品房开发投资稳步回升。1992年房地产业超速发展，1993年下半年

起，国家实行宏观调控，至1995年以后，房地产开发投资一度出现增速减缓的

趋势。1997年以后，商品房投资逐步增加，1998年，在国民生产总值增长的

7.8％中，住宅建设的贡献率达1个百分点以上。

    2)在住房分配货币化和各地促进房地产市场政策推动下，居民对住房消费

的投入迅速增加，购房积极性大大提高，新的消费热点正在逐步形成。

    3)住房公积金制度逐步完善，个人住房消费贷款迅猛发展。近几年来，住

房消费信贷迅速发展起来，有力地支持了居民买房，成为启动房地产市场的一大

亮点。

    4)房地产二、三级市场联动效应突出，三级市场渐趋活跃。房地产二、三

级市场联动从理论探讨转向广泛的实践，房屋置换活动蓬勃展开，必将成为住宅

市场的一个热点。

    2.A市商品房现状与市场需求

    A市城市住宅建设速度加快，城市居民人均居住面积 1998年达到了

10.98厅，位居全国大中城市前列。但商品房住宅在居民住房中所占的比例不

大，家庭每户总建筑面积还比较小。从A市城市居民住房构成现状来看，商品

住宅市场蕴藏着巨大的需求潜力。根据有关市场调查资料，A市目前有26％的

市民住房是 “单位住房”，约39％属 “房改房”，19％是 “私房”，只有16％的住

房是居民 “购买的商品房”。从以上现象可以看出，目前商品房在A市市民住宅

构成中所占的比例仍然很小，商品房的消费潜力和商品住宅的市场空间很大。随

着住房制度改革的进一步深人，住房分配货币化，住房消费信贷扩展和住房二级

市场的开放，商品住宅将成为居民主要的住房来源。



    192

    再从每户住房总建筑面积来看，居民住房60m2（指建筑面积，下同）以下

的占38.96%, 60 - 80m2的占33.8%, 81---100m2的占14.82%, 101.120m2

的占8.02%, 121 --140时 和141时 以上的分别只占2.82％和1.57%，有近
87.58％的家庭住房面积在100泞 以下。随着居民生活水平的提高，收入的增

加，部分高收入人群要求住房宽敞、舒适：功能齐备及居住环境典雅，每套住宅

面积在100时 以上住房户数将比现在有较大地提高，住房的升级换代蕴藏巨大
的消费潜力。

    3.“精品住宅”的市场需求及发展

    “人与自然和谐发展”是21世纪城市居民对城市新型住宅小区的呼唤，也是

今后对城市住宅小区开发建设的要求。随着A市城市居民收入的日益增加，物

质文化生活水平不断提高，居住条件也从只要求户内宽敞、舒适，转移到对住宅
的功能、品质、科技含量等方面，不仅要求规划合理，建筑容积率低，而且要求

绿地率高。根据A市城市经济社会发展以及商品房今后发展趋势预测，这类

“精品住宅”将有不小的市场消费需求，并将逐步成为城市居民今后商品住房的

重要选择条件。“精品住宅”的特色表现为：

    (1)住宅市场趋向细分化 随着福利分房制度的结束，个人购房将成为住宅

消费市场的主流。在住宅市场日趋活跃、买方面临多种选择的今天，一个楼盘吸

引消费者的前提应该是自己与众不同的个性。换句话说，住宅细分是今后住宅市

场的发展趋势。前两年，A市住宅市场针对一些消费群体，推出高标准、多户型

新型住宅，由于住宅小区环境优美、品质高、售价合理，刚刚推出就卖掉60%

以上，销售火爆。从中可以看出，住宅市场的一个发展方向是住宅市场细分化。

对住宅从业人员的专业化程度要求也越来越高。市场对规划、设计、营销管理、

施工质量的敏感度越来越高，并要求从业人员的专业水平也应随之提高。

    (2)商品房市场进人品牌角逐时代 随着住宅市场的不断发育和竞争的日趋

激烈，住宅市场品牌商品房的出现势在必行。在商品房日益走向买方市场的今

天，消费者对于商品房的关注将越来越具体全面，不仅要求住宅居住舒适、环境

优美、配套齐全，还要考虑文化品位、今后改造余地以及升值潜力等等，这些都

是促成品牌商品房出现的客观环境。同时，开发商也会逐渐认识到品牌在住宅开

发中的作用，加大投资力度，全面提升楼盘品质，瞄准高品质商品住宅这一诱人

的市场。在去年A市房地产及相关产业展示会上，许多购房者已把咨询的重点

由价格区位转向开发商的品牌。“佳园一期”住宅的成功开发和火爆销售，就是

一个最好的例子。商品房市场出现品牌角逐趋势的原因，主要有：

    1)先富者的市场潜力。A市改革开放20年来，经济快速发展，城市居民收

人水平有很大提高，城市人均收人和消费居国内大中城市中上水平，据有关资料

统计，富裕家庭约占3％左右，最近两年，富裕家庭这一比例又有提高，今后还
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将进一步提高。这部分富裕家庭对中高档商品住房的需求很大，形成先富者市场

潜力。

    沿白龙路向前是新迎小区和大树营、曙光、东华小区一带，是A市较早开

发的商品住宅区，区内人口密度大，聚集了众多先富起来的人士。下一步商品房

的更新换代，加上二、三级市场的放开，将为商品房交易提供方便，并有可能使

先富者对高档次的品牌商品住宅的潜在需求转化为现实需求。

    2)商业消费潜力。A市是面向东亚的国际性商贸旅游城市，发展商贸一直

是A市经济发展的重点之一。由于几次博览会的成功举办，提高了A市在国际

国内的知名度，为A市城市经济发展带来前所未有的机遇，商贸旅游繁荣，驻

市各类商业机构众多，今后私营企业也越来越多，私营企业主的住房需求趋旺。

随着多种所有制成分共存的发展，大面积户型住宅可办公和居住两用，因此高档

次的商品住房将形成一定的市场需求，像98佳园这样环境优美、档次较高的住

宅，无论是销售或出租都有较大的市场潜力。

    3)项目区位市场潜力。“佳园二期”项目位于C民族园以南，环境得天独

厚，是开发高品质的精品住宅小区不可多得的地段位置，加上开发建设条件优

越，开发品牌商品住宅具有无可比拟的区位优势，并蕴藏着巨大的区位市场潜

力。

    (3)户内智能科技的运用成为住宅市场的亮点 户内智能科技的运用是目前

住宅开发的重大课题，它包含新型居室建筑材料的运用以及居室内部智能化设施

的安排。智能住宅的优势不仅在于其高科技和高智能使业主保持与时代同步，更

在于其高附加值性：一套性能良好、可更新换代的住宅智能系统会随着未来科技

的发展不断增加新内容，使住宅本身的科技含量也不断更新。这方面的意义远超

过普通的实体建材所能实现的价值，提高了住宅的档次、品牌和价值。

    (4)消费者对住宅质量和物业管理的关注 消费者购房是个人的投资置业行

为，因此，质量是购房者首要关注的问题。住宅质量要从几个方面进行全面考

虑。一是安全性方面，主要是结构安全和设备安全。二是功能性方面，住宅应具

有完备的居住功能，将来高价格的住宅应是功能性最好的住宅。三是舒适性方

面，包括卫生、日照、通风、室外环境等。四是适用性方面，一个家庭在不同时

期有着不同的家庭结构，对住宅消费也有不同的要求，因此会形成若干即期消

费，所以，住宅设计要超前并考虑可改造。

    物业管理是消费者购房考虑的另一重要因素。对于购房者来说，包括售后服

务内容的物业管理与住宅本身的质量同等重要，他们要求物业管理具有多种功能

和高品位，收费合理，物有所值。

    (5)住宅开发及开发商向规模化发展 前几年，A市城市住宅开发数量发展

过快，但开发规模偏小。目前A市已有各类资质的房地产开发企业200多个，
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除新迎、江岸、春苑、佳园、北辰等小区外，大多规模较小，不但开发成本高，

还引发住宅市场恶性竞争、粗制滥造、哄抬地价等问题。新时代的住宅不仅要求

户内居住舒适，有足够的居住空间，功能设施齐全，还要有合理的销售价格。房

地产开发商只有通过大规模、低成本开发，才能满足用户的要求。A市目前开发

的北辰小区、阳光小区等开发建设规模都在千户以上，具有很强的市场竞争力。

住宅开发向规模化发展，形成新的住宅市场竞争，也促使开发商向规模化方向发

展。从A市最近两年的房地产市场上也能看出这一变化，一批实力雄厚、具有

丰富操作经验的大型房地产开发企业将涌现出来，并占市场主导地位。

    (6)住房消费逐步成为居民消费热点和投资手段 随着A市城镇居民收人

水平的逐步提高，住宅消费将逐步成为居民消费热点和投资手段。目前，A市居

民购房除直接居住或自用外，有近巧％是用于投资保值、增值或出租，这与A

市市民近几年生活水平很快提高不无关系。据有关资料统计，1990年A市城镇

居民年人均收人为1579元，1995年为4384元，1996年达到5151元，1997年

达到6243元，1997年比1995年实际增长42.446。在居民消费支出中，恩格尔

系数已由1990年的55.7％下降到1996年的47.1%，最近几年这一系数又有新
的下降，这标志着居民生活由 “温饱型”向 “小康型”的过渡。随着城市耐用消

费品逐步饱和后，消费热点将转向住房、汽车消费，这是一个必然的趋势。随着

居民消费水平的提高和住房分配方式的改革，家庭住房消费支出的平均比重将由

5.1％上升到12％左右。其中中低收人的家庭为6％一10%，中高收人家庭为

13%-16%，富裕家庭占20%-30%，加上银行住房按揭贷款的支持，住房消
费热点将加快形成。个人购房的比例也由“八五”时期的28％增加到1997年的

32%，目前这一比例已超过50%，并保持逐步上升的势头。

    从以上分析可以看出，“佳园一期”“北辰小区”、“阳光小区”、“金康园”等

的成功开发，预示着未来商品房的升级换代，由低档走向高档，高品质开发已成

为新趋势。“佳园二期”市场定位在中高档住宅，是有其市场需求依据的。

    4．当前住宅市场面临的矛盾和问题

    目前，以住宅为主体的房地产市场在发展过程中面临着一些深层次的矛盾，

结构性、阶段性、体制性供给过剩的现象突出，市场有效需求不足。主要表现在

以下三个方面：

    1)商品房空置量继续上升，消化空置房压力加大。据有关资料统计，A市

空置商品房已达80余万m2，一些建设标准低、施工质量差、户型不合理、设施

或居住环境不良的商品房空置率还将进一步增加。

    2)住房制度改革未能达到预期进度，各种政策的落实未能实际到位，住宅

市场消费需求的良性循环要有一个较长的形成过程。

    3）市场发育程度整体水平偏低，地区之间发展严重不平衡。“佳园二期”住
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宅开发也面临住宅市场供大于求的矛盾。虽然随着福利房的取消，房地产二、三

级市场逐步开放，居民收人水平逐步提高，为商品房市场的发育打下了一定的基

础，但目前结构性供给过剩与市场有效需求不足的矛盾十分突出，加上政府在

2000年后将建成1000万时 的经济适用房，低档房市场供给量很大，对房地产
价格将产生较大影响，导致本项目的开发有一定的市场风险。

    5．营销战略

    根据上述分析和本项目市场定位，制定以下营销战略：

    (1)确定项目整体形象 “佳园二期”与 “98佳园”地块相连。佳园小区

已成功开发，其品牌形象得到了A市市民和政府的认同，在A市房地产市场有

一定影响，建立了一定信誉。“佳园二期”处于C民族园片区，地段位置优越，

小区整体形象根据 “人与自然”这一主题，强调综合环境和居住生活方式协调，

注重消费者人际、精神和心理上的需求和沟通，人与自然的和谐，从规划、设

计、营销、管理等方面突出该住宅小区主体形象，营造21世纪高素质物业，开

发继 “98佳园”之后又一个精品住宅小区。

    (2)“卖点”分析 “佳园二期”住宅小区凭借其优越的地段位置和区位优

势，小区住宅销售的 “卖点”主要是：

    1)小区规划不是简单的绿化，而是按 “园林化”概念规划建设，因此有其

突出的环境特点。此外，开发商重视小区住宅多样化户型和房屋外观的设计，先

期发售的佳园小区最成功的 “卖点”或销售的 “热点”就在于此。

    2)配套设施要能提供全面、综合的配套服务，注重消费者生活居住多方面

的需求与沟通。

    3)物业管理在佳园小区的基础上更加完善化，服务更加周到全面，管理高

质量、高水平。

    4)小区住宅设计引人 “智能化”新概念，使住宅小区按 “精品化”的标准

档次规划设计和经营管理。

    除以上因素外，小区 “卖点”还有消费者最为关心的价格、地段、开发商信

誉以及市场定位等。

    (3)营销推广策略 高素质的物业开发，除了高水平的规划、设计外，还需

要有一套行之有效的市场营销策略和手段，高标准的经营和管理，以确保项目有

市场销路，开发商有合理的收益。根据本项目市场定位和开发特点，拟采用以下

营销推广策略：

    1)广告宣传策略。由于佳园小区的成功开发与经营、B房地产开发公司已

在A市消费者心目中形成了良好的印象，二期项目的开发销售较为有利。

    “佳园二期”项目要针对确定的目标群体，按计划、分阶段，系统地对小区

的整体形象和 “卖点”集中进行广告宣传。广告媒体包括：现场售楼部、工地现
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场、报纸、电视台、新闻发布会。各种宣传资料、户外及路牌广告等，具体宜采
用的宣传媒体和方式应根据其效果和费用而定，广告宣传费用列人项目开发成

本。

    2）促销策略。①促销的阶段性策略，一般按以下阶段促销：销售准备阶段；

首次公开展销和跟进销售阶段；二次公开展销及跟进销售阶段；三次公开展销及

跟进销售阶段；扫尾阶段销售。应根据不同的销售阶段，制定不同的销售策略。

②销售对象及销售时机，本项目销售对象主要是：拟更新换代商品房的消费者；

收人较高或中、高收人的消费者；驻A市办事机构商用或商住；其他消费者。

最佳销售时机根据小区广告宣传效果和试销情况以及市场情况而定。③促销手

段，拟采用多种促销手段，包括：广告宣传；内部认购；人员直销；举办展销

会；集团认购；有针对性 （销售对象）的举办展销会；灵活多样的付款方式；工

程质量、进度及完善的小区物业管理承诺；售楼现场样板房促销 （佳园小区效果

很好）其他促销手段。

    (4)定价策略
    1)价格定位。
    a．根据A市目前房地产房源交易信息，二环路以外西、南及东北市区一带，

同类商品房销售价格如9一5所示。
                  表，一5楼盘销售价格增况表（2000年1, 2月）

场万井卜
    从A市2000年1, 2月楼盘销售情况分析，中高档住宅售价在2480-3880

元／m2之间；别墅式高级住宅在3200-3900元/m̀'之间。由于各楼盘区位、环

境、配套等均有差别，开发成本各异，仅作参考。

    b.98佳园第一期销售价为2030一2580元/m2，最高价为3, 4楼，最低价是

7楼。复式楼砖混结构为2380元/m2，框架结构为2580一3088元/m'-.
    “佳园二期”价格定位为中高档住宅，考虑上述因素，多层住宅价格定在

2800一3000元／m2之间，联排低层住宅定在3550一3900元/m2之间，可行性研

究中分别取2950元/m2和3850元／/m2，地下停车位每个75000元。
    2)价格优惠策略。拟采用以下策略：①付款方式优惠；②集团购买优惠；

③选择购买优惠；④特殊消费对象优惠；⑤其他优惠措施。
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    3）价格浮动策略。宜采用浮动售价。①展销会期促销优惠价；②限期销售

优惠浮动价；③正常销售期段浮动价；④其他浮动措施。

    4}定价方式。主要按期房价、现房价、综合价、集团购买价，并考虑楼层

差、朝向差、地段位置差。定价方式突出小区 “卖点”和住宅小区内环境、地段

位置、楼层及朝向等购房因素的差异。

    三、项目选址及区设条件

    1．项目选址

    1999年以后，C民族园作为永久性公园，园区依山傍水，环境得天独厚，
今后A市将严格控制这一地区规划，区内建设以园林旅游、休闲娱乐和较高档

次的住宅为主，发展为A市的一个高尚新社区，其周边环境还将进一步改善。C

民族园片区内开发用地成为开发商竞相争夺的宝地，不可多得。“佳园二期”项

目在此选址，具有明显的区位优势和较好的开发建设条件。

    2．建设条件
    (1)位置优越 “佳园二期”项目建设地块位于C民族园1公里处白龙路

主干道西侧，空气清新，水质优良，周围是龙华路、昙小路，主于道白龙路向前

直通市中心区。沿白龙路一带的住宅区，是A市较早开发的商品住宅片区，区

内人口众多 （仅新迎小区就有人口10万），商业网点密布，生意兴隆，呈现一派

繁荣景象，与C民族园片区优雅、清新、和谐、宁静的环境形成鲜明的对比。

随着 “人与自然和谐发展”居住观念的建立，中高档住宅的更新换代将成为新的

趋势，依托C民族园一流的社区环境，“佳园二期”住宅的开发建设具有无可比

拟的区位优势。

    (2)交通方便 已建成的主干道白龙路和龙华路、昙小路、金博路、穿金路

形成小区四通八达的交通网络。公共汽车由A市的东、南、西三个方向开往佳

园小区，坐车由佳园小区至市中心只需10min，到火车站 15min，到A市机场

20min。白龙路连接环城东路和白塔路延长线，紧接春城路直达A市机场。由另

一条主干道穿金路可连接A市城市南北方向交通动脉— 北京路，并与东西方

面交通于线— 人民路交汇，往南至火车站，往西至西市区、交通十分便捷。

    (3)建设场区 “五通”条件具备 C民族园片区市政设施有：道路工程、排

水工程、供水管网、电信管网、电力沟、路灯工程、煤气管网、道路绿化工程

等，形成完善的路、水、电、气、通信等市政设施。

    供水：城市自来水管网供水。接人干管为DN300 - DN800，从 “佳园一期”
预留口引人。

    供电：D厂有现成的变电所 （2 X 315kVA)，电源不需重新引人。

    煤气：“佳园一期”建有开闭所，从预留口接人。

    地质勘探：该地块与 “佳园一期”相连，相临地块己按多层建筑做过地质勘
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探。

    通讯：直接由A市市话通信网接人。

    场地：建设场地为D厂内生产用地，土地平整，需要拆迁。

    (4)住宅小区商业及文化教育配套设施齐全 “佳园二期”与98佳园小区、

云山小区、白龙小区、世界花苑构成白龙寺住宅片区，区内商业、教育设施完

备，交行、农行、建行在该区均设有营业网点，龙聚商场、新世纪购物广场是小

区的购物中心，附近有白龙幼儿园，云山幼儿园、云山小学等初等教育园地，西

南林学院、A市理工大学建筑学院等院校也在该区周围，形成了良好的文化氛

围。

    (5）土地征用情况 开发土地以定点拆迁方式获得A市D厂生产用地

33333.5耐，采用转让变更方式办理用地手续。
    四、建设规模及功能标准

    1．建筑面积和内容
    根据省计委立项批复，“佳园二期”项目建设为商品住宅小区，初步规划总

建筑面积76100时，其中住宅建筑面积50960时，联排低层高档住宅建筑面积

10140甘，地下停车库15000时。

    2．功能设施标准
    (1)建筑使用功能 2000年城市住宅流行模式为：家庭向小型化发展，户

规模以3口户为主，户结构以核心户为主，两代人家希望分离居住，但要靠近。

居住环境质量有较大的改善和提高：城市公共交通、地铁和私人汽车有一定发

展；学校和托儿所与住宅距离较近，能满足服务半径步行距离的要求；公共服务

设施逐步完善，满足居民文化和购物等要求；环境绿化有较大提高。

    2000年住宅的套型模式：各空间的功能更加明确，设备和装修上更加体现

个性，其舒适、配套及与环境协调是发展的趋势。套型的灵活性和适应性要求更

高，并使空间有可能再划分。套型基本面积达到国家预定的目标。

    根据这一趋势，“佳园二期”住宅建筑功能和配套设施按相应的标准规划设

计C

    (2)设施标准 住宅的室内环境，设备与设施，以及消防、安全防护等基本

要求须符合 《X省城市住宅建设标准》和有关规范，并按中高档住宅有关标准设

计。

    1)住宅装饰及设施标准。住宅为初装修，厨房、卫生间一次装修完成。①

外墙：高级外墙徐料；②内墙：厨、卫为彩釉面砖，其余为双飞粉；③顶棚：

厨、卫为塑料扣板吊顶，其余为双飞粉；④地面：厨、卫为防滑地砖，其余为无

砂地坪；⑤门窗：高级塑钢窗带纱窗；分户门：复合防盗门；户内门：实木镶板

门，实木填芯蒙板门；⑥厨房设施：洗涤盆；⑦卫生间设施：台下盆或立柱盆、
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坐便器、浴盆；⑧阳台：铝合金封闭式阳台；⑨其他：楼梯间踏步为面砖，墙面

喷塑，塑料扶手。

    2)小区配套设施。小区设有院内花园、草地、水池、休息厅、网球场、地

下停车库、室外消防、配电房、公共照明、电子防盗系统、通风及火灾报警系

统、闭路电视及通信系统以及保安监视系统等。

    (3)住宅户型规划 根据 “佳园二期”区位环境和住宅市场需求，初步规划

为以下3种户型：

    多层住宅A户型：每户建筑面积100m2 0

    多层住宅B户型：每户建筑面积160时。

    联排低层住宅C户型：每户建筑面积260时。

    多层住宅A, B两种户型各196套；联排低层住宅39套。

    以上户型在下一步单体设计时，还应根据消费对象需求，综合考虑住宅使用

功能与空间组合、家庭人口、代际关系、职业特征等因素，每套住宅有卧室、起

居室、厨房、卫生间、储藏室及阳台、餐厅和书房。各种功能空间如卧室 （单双

人间）、起居室 （厅）、厨房、卫生间的使用面积满足规定的要求。联排高级住宅

主要考虑商住两用按办公和居住两用功能安排。

    3．工程项目一览表

    依据初步规划方案，“佳园二期”主要工程项目如表9-6所示。
                            表9一6 主要工程项目一览表

二犷
    五、建设方案

    1．建设场地环境
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    (1)地形 建设场地为D厂厂区现状不规则矩形地块，东北宽，西南窄，

地势平坦。根据 “佳园一期”地质勘察报告钻孔位置和高程数据，地块高程约为

1901.41一1902.42m，高程差为lm左右。

    (2)场地自然条件

    1）地貌。场地位于A市盆地东北部，地貌上属河流堆积成因形成的堆积准

平原地貌，原始阶地地形明显。表层现状为建筑物及回填土层。

    2)水文地质。根据 “佳园一期”地质勘察结果，场区内地下水位高程为

1900.60一1901.76m，地下水埋深一1.82一一0.81m。根据场地水质分析结果资

料，建筑场区范围内地下水的化学类型对建筑混凝土无腐蚀性，对钢筋混凝土结

构中的钢筋无腐蚀性。

    3)地震烈度。根据建设部建抗 （1993) 13号 《关于执行 “中国地震烈度区

划图 （1990)”有关规定的通知》和省建抗 （1993) 44号 《关于抗震设防烈度有

关规定的通知》，本工程按A市地区标准，设防烈度要求为8度。

    4)地基土工程地质评价。依据 《岩土工程勘察规范》 (GB50021-1994 )

《建筑地基基础设计规范》 (GBJ 7-1989) , 《建筑抗震设计规范》 (GBJ11-

1989),《土的分类标准》(GBJ 145-1990)。根据佳园小区地质勘察报告，地基

土主要有人工填土、耕填土和冲洪积、湖积 （沼）相堆积层组成，地质物理力学

性质一般或较好，周围场地内无不良地质现象。场地土类型属中软场地土，场地

类别为m类建筑场地。

    2．总体规划布局

    川 片区规划 A市规划局已对白龙路沿线C民族园片区做过控％$11,性详细

规划，以园林旅游、休闲娱乐和高档住宅为主。目前，该片区市政配套设施齐

全，周边环境还将进一步改善。

    (2)小区整体规划设计原则 有以下几方面：

    1)高绿化低密度。

    2）综合服务配套设施齐全。

    3)户型设计适应 “升级换代”居住要求。

    4）体现小区独特的整体建筑风格。

    (3)总平面布局 “佳园二期”总平面略呈 “T'’形布局，由4个地块形状

较为规则大小不同的庭院式住宅建筑群组合而成，中心花园布置在小区中部，下

设地下停车库，利用不规则地形布置网球场和休息厅，小区设南北两个主出人

口。在小区总平面规划范围内，合理布局区内空间，与 “98佳园小区”内空间

视觉相呼应，风格相协调。

    (4)交通组织 小区交通由小区出人主通道、小区次干道和小区道路组成，

道路宽度和消防通道按城市住宅小区建设标准规划，地下停车库出口和人口分别
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设于小区北面主出人口，紧接北面20m宽的区域规划路。

    (5)规划指标 根据 “佳园二期”初步方案及建设规模，规划指标如表9-

7所示〔〕

                    表9一7 “佳园二期”项目建筑技术经济指标

－士宜车一一一一一liff巴一一一－一一一41E,－－       4一一＿
      1 总用地面积 33333.5时

      2 总建筑面积 76100m2

      3 地下建筑面积 （地下停车场） 15000心

                地上建筑面积 6100时

    4 其 一多层住宅 。0960m2
            中 ｝联排低层高档住宅 10140m2

                3is ｛ 地上 2-7层
        5 一一一一一一一— 一一－一一一一 — — — 一

＿ 层数 一地下 ‘层
      6 建筑总高 7一22m

— 。、 ｝jib. r                                      2.8一4m
        7 卜一一— — — 一— —

        层高｝地下 3.6m ＿
      8 建筑容积率 1.4

      9 绿地率 40％以上

              ｛地上 不停车
      10 停车 卜一一一一－一— 一一一— ＿＿ ＿

            一地下 500辆
    3．建筑方案设计
    本工程设计涉及建筑、结构、防火、节能、隔声、采光、照明、给排水、通

风、燃气、电气等各种专业，设计时需遵循有关的规范或规定，单体设计时还应

符合国家现行的有关强制性标准的规定。

    (1)建筑方案总体构思 建设地块紧连 “98佳园小区”，背靠C民族园，位

置居园区中北部。基本要求是：建筑方案总体构思紧紧把握 “人与自然和谐发

展”这一中心主题，创造符合时代精神面貌的现代化建筑和优美环境的精品住宅

小区，并与 “98佳园小区”相呼应，与周边建筑环境协调统一。

    同时考虑到，由于社会经济的发展，人们审美观念也随之变化，对现代建筑

功能环境的要求以及建筑技术、材料也提出了更高的要求，因此，小区的建筑风

格和形式还应注意不受传统风格的影响或限制，拟采用简练的现代构成手法，体

现建筑的时代气息和21世纪新的居住理念。

    (2）平面设计 分住宅和公共建筑两种。

    1)住宅。根据使用功能，住宅采用框架结构大空间布局，条式结构可根据
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消费需求在设计时灵活组合，调整住宅平面空间构成。住宅单体平面设计符合国

家住宅建设基本标准和有关规范要求。住宅经济技术指标如表9一8所示。

                      表9一8 “佳园二期”项目住宅经济技术指标

1                 #a U｛
    2)公用建筑。中心花园广场地下设一层车库。地下车库出人口均为小区北

面主出人口。地下车库的采光、通风、防潮、排水及安全防护措施，符合现行行

业标准 《汽车库建筑设计规范》(JGJ100)的有关规定。物业管理会所、配电室、

休息厅等建筑物均建于地上。室外有消防环形车道、中心广场和庭院绿化带、建

筑小品等。

    (3)立面设计 立面造型设计突出现代住宅建筑特色，考虑与 “佳园一期”

和周围城市环境协调，表现简洁明快，有一定力度，使园区建筑轮廓线优美和富

于变化，并与规划区内优雅、和谐、宁静的环境既协调统一，又具有鲜明的个

性。

    4．结构设讨－

    根据 “佳园一期”地质勘察报告和本项目工程初步规划，工程基础和上部结

构设计拟采用以下类型：

    (1)基础选型及处理

    1)桩基础。桩基础应根据地基条件、软土层的分布、桩的承载性质和成桩

质量，并根据实际地质勘探结果，确定成桩方法和工艺，以保证成桩质量。

    2)深层搅拌桩。采用深层搅拌加固地基，并按规定养护、测量，搅拌桩单

桩还应通过试桩确定。

    (2）上部结构 “佳园二期”建筑群地上部分由多层住宅、联排低层高档住

宅及公用建筑组成，地上建筑物为框架和混合结构；地下停车库为钢筋混凝土柱

或墙。防震工程按8度设防。
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    5．公用设施方案

    本住宅区因与98佳园相连，可利用部分佳园小区配套设施，并可借助本项

目改善或弥补两个小区配套设施的不足。

    (1)供水排水 水源为城市自来水管网，进水管径为DN200 - DN800，由
佳园小区预留口接人，并按住宅建筑给排水工程设计规范要求设计如下：

    1)用水标准和用水量。住宅生活用水：140L／人．日，时变化系数K=1.4;

经初步估算，住宅生活用水及消防用水每天约231耐。

    2）给水。

    ①设300-500尸消防水池，安装通用消防水泵2台，自动消防水泵2台。
建设区内已有水泵房。

    ②在住宅屋顶设单元屋顶水箱 （每单元一个）。

    ③城市自来水进水管不小于DN150，设一组水表装置。

    3)室内给水和消防给水系统。

    ①室内生活给水：4层以上屋顶水箱给水，1-3层由城市压力供水，采用下

行上给式供水系统。

    ②普通消防供水系统：由上行、下行、水平供水干管和竖管组成水平和立环

供水系统。

    4)室内外排水
    ①室内污水排放量按供水量的85％一90％估算，约173衬。室内排水需经

室外化粪池处理后，进人城市排污管网。

    ②室外雨水按清污分流制排人城市排水管网系统，雨水量按A市地区暴雨

强度公式计算。

    (2）供电

    1)供配电系统。
    ①负荷等级。工程消防用电设备、设备机房、小区道路照明、生活泵等为二

级负荷，其余负荷为三级。

    ②供电电源及电压。供电电压为10kV电源，从厂内配电室增容后接出，配

电房设自动化柴油发电机组作备用电源。

    ③主要电力供应指标。设备容量2155kW计算负荷1657kW，变压器总装机

容量2134kVA。目前厂内配电室变压器装机容量为2 x 315kVAo

    ④计量方式。lOkV系统进线设专用训量柜，住宅每户设专用磁卡式分户电表。

    2）照明及电力设计。

    ①配电方式。二级负荷按设备功能分组，由不同母线段供出回路，到末端配

电箱后对其供电；三级负荷为单回路供电；每户户内设分户箱，按5kW沪 计算。

    ②照明设计。有正常照明、应急照明和小区室外景观照明。照度标准按国家
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标准GB 133-1990的中值选取。主要光源为节能型荧光灯，住宅预留灯位，由
用户装修选定。在公用建筑疏散楼梯口、地下车库通道等位置，设安全出口标志

灯；在通道及转弯处，设疏散标志灯。

    ③电力设计。消防设备接消防中心指令开停机；通风空调系统集中联动控

制；生活水泵和潜水泵按水位自动控制。所有远程控制设备均设置手动控制功

育旨。

    (3)供气 采用城市管道煤气供气方式。主要用气地为住宅区，煤气用量按

民用建筑日煤气用量标准估算 （每户每月40--50m3 )，从98佳园小区预留口接

人。

    (4）通风空调

    1)住宅空调。高级住宅可采用分体热泵式空调器 （挂壁式或立柜式），由住

户自行购置 （一般不需要）。

    2）通气及防排烟设计。地下车库设机械排气系统，设管道或通风窗自然补

风。安装机械排烟系统，排风量按每小时换6次气计算。设备用房换气次数为4

一6次小 （变配电房按10次/h计算）。

    (5)弱电设计

    1)小区通信线路由A市市话网直接引入。

    2）高级商住两用住宅设数据、语音用模块化插座。

    3)数据语音均采用100MB高速传输方式，用五类传输线。

    4)小区范围内设CCTV保安监控、防盗报警系统。出人口及重要部位设置

摄像机、双监报警监视器和微音器。

    5)小区CZTV电视系统由A市光纤电视网引人，每用户设2-3个电视用

户盒。

    6)设火灾自动报警、消防联动系统和紧急广播系统。

    (6）消防

    1)建筑物周围设环形消防通道，利用建筑四周城市道路系统，为消防扑救

提供有利的交通应急条件。

    2）地下停车库设防烟疏散楼梯间，采用室内自动喷淋消防或气体消防设施、

消火栓。

    3)小区室外按规范设消火栓。

    4）地下车库按国家有关规范设置防火分区。

    5）根据小区消防用水量设消防水池 （花园小池及消防两用），按规定要求储

存充足水量，以满足消防的要求。

    (7)环境保护 本工程主要污染源是地下停车库汽车排放的尾气对地面周围

空气和地下环境构成的污染，其次是住宅生活污水、固体垃圾、地下层设备运行
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的噪声污染。对上述污染拟采取以下措施进行治理：

    1)公共及生活污水。公共污水和住宅排污经化粪池处理排入城市污水管道。

    2)固体垃圾。采用袋装方式收集处理，防止二次污染。

    3)噪声。设备选型应尽量选用噪声较低的，必要时对有关功能分区在建筑

上做隔声处理，达到环保标准。

    六、项目实施进度安排

    本项目计划在两年半 （29个月）左右的时间内建成。建设进度计划如下：

    2000年1月20日：项目建议书批复。
    2000年2月23日一2000年3月：编制可行性研究报告并报批。

    2000年5一7月：建筑方案设计。
    2000年8月：综合管网设计。

    2000年9一11月：施工图设计。

    2000年12月：报建、领取建设规划许可证。

    2001年 1月：工程开工。

    2001年3月：完成投资25%，开始预售。

    2001年8月：主体工程断水。
    2001年12月一2002年2月：单体工程验收。

    2002年1一3月：分项工程验收。

    2002年6月：正式人住。

    七、投资估算与资金筹措

    1．投资估算

    根据建设单位提供的 “佳园一期”土建工程基础数据，按本项目设计方案确

定的建筑面积、结构、建设标准，以及可行性研究财务评价有关取费要求，估算

总投资造价如表9一9和表9一15所示。
                        表，一9 “佳园二期”项目投资估算 （单位：万元）

序、 ，。 开/SCI  NIP巨二一5}}if}1}3}

    2 前 期工 程 费 647 ｝ 647

    3 基础设施建设费 2054 ］ 600      1454

4       gx %}TW                       71325       }a}  }  iSt   i               2806       3F 1'7#                       1097        fl  #1                       285价5400     642100      13035       35       1490       90       15
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                                                                              （续）

    、一 ＿ ＿ 开发产品 分期计划进度
  序号 项 目 一＿一” － — — — —

                                          成 本 1        2        3        4

    8 销售费用 713       50       250      250      163

    9 开发期税费 130                130

    10 其他费用 544       90       90       364

    11 不可预见费 1230               400      500      330

                合 计 17623      4142    7949     2011     522

    2．资金筹措

    本项目建设资金完全由建设单位自筹，B房地产开发公司使用自有资金

8000万元作为项目资本金；按国家对商品房销售有关规定，不足资金可以从预

售房款中解决，实行滚动开发。本项目需利用分期预售房款总计约9623万元。

详见表9一160

    Jl、经济效益分析

    1．住宅销售价格

    根据工程所处位置、周围环境条件和房地产市场的趋势预测，考虑房地产销

售风险和工程建设成本等综合因素，多层住宅按2950元/ml；低层联排高档住

宅按3850元/ml；平均售价3001元准妻筑m2地下停车库每个车位75000元，

按80％即400个车位销售计。

    2.销售进度及付款计划

    本项目计划在3年内完成销售，各年销售计划如表9-10所示。
                          表9一10 各类建筑销售计划表

              项 目 合 计 1            2            3

    多层住宅（％） 100          15           60           25

    联排低层高档住宅（％） 100          10           60           30

    地下停车场（％） 100          10           60           30

    所有业主均在两年内付清房款，签合同当年付一半，第二年再付一半。

    考虑小区临时停车的需要，20％的地下停车库车位用于租赁，由小区物业公

司经营和管理。投入经营后第一年60％出租率，每个停车位每月280元；第二

年以后出租率为100 ，第二至第五年，停车位每月300元，五年以后每月400

兀 。

    3．税费率

    本报告采用的各种税费率如表9一11所示。
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                              表，-11税费率表

幸补卜兰
    4．盈利能力分析

    项目在计算期内经营收人22089万元，可获利润总额3132万元，扣除所得

税1034万元、公益金105万元、公积金210万元、任意盈余公积金168万元后，

还有1616万元可分配利润。项目缴纳的经营税金为1215万元，企业所得税为

1034万元，土地增值税380万元，合计缴纳税金2629万元。详见表9一17一表

9一190

    项目全投资内部收益率 （所得税前）为19.8%，在预期可接受的内部收益

率为15％时净现值可达517万元，投资回收期为2.9年。资本金内部收益率为
13.10x6。详见表9一20和表9一210

    商品房投资利润率＝利润总额/,0.投资x 100% = 3132/17623 X 100% =
17．8%

    商品房资本金净利润率二税后利润／资本金x 100 % = 2099/8000 X 100 % _
26.2%

    5．清偿能力分析
    本项目所需资金全部由开发商自筹，未向金融机构借款，因此不存在还款问

题。由于项目未借款，在适当安排应付利润的情况下，资产负债率可以一直保持
为零。

    6．资金平衡分析和资产负债分析

    在项目计算期内，各期资金的来源与运用是平衡有余的。由于项目未借款，

在适当安排应付利润的情况下，资产负债率可以一直保持为零，由表9一23可

见，在项目计算期内，项目的资产负债结构是很好的。资金平衡分析详见表9一

22，资产负债分析详见表9一230

    7．敏感性分析
    将开发产品投资、售房价格、租房价格和预售款回笼进度等因素作为不确定

性因素进行敏感性分析，结果表明开发产品投资和售房价格两个因素对项目的效

益最为敏感。如果开发产品投资和售房价格分别向不利方面变动10%，全部投

资内部收益率将分别下降至6.3％和4.8%，净现值分别下降至一857万元和
一927万元，均为负值；投资回收期则增加到3.5和3.7年。租房价格和预售款
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回笼进度对收益的影响相对不敏感。根据测算，敏感因素的变动均不应超过基本

方案6％左右的范围，否则项目收益风险较大。详见表9-12及图9-1a
                              表，一12 敏感性分析表

            ＿ 一变动幅度 全部投资（所得税前）
  序号 项 目 一 一 －－ — — —

                            一 （96 ) 内部收益率（％） 净现值2万元 投资回收期／年

一0－－      **)Y 一十一一一一 19.8一一 517一一一万了一一
                  一 ＋10 ：．： -867           3.5

    1 开发产品投资 一
                                              一10           35.3           1901           2.7

                                          ＋10           33.9           1961           2.7
    2 售房价格 —

                                            一10           6.5 一927            3.7

                                            ＋10           21.1           616            2.9

    3 预售款回笼进度 — —
                                            一10           17.0           246            3.3

                                          ＋10           19.9           523            2.9
    4 租房价格 —

                                            一10           19.8           510            2.9

                                  100 一一 一 — 一一 — 一 —

                                      80一 一、

                                    60一 、 洲尹－

                            l     40一 、 洲产

                        哎 20一 o～．一     2 石b翻}6=-}翻卜－．咽户＝二各‘一．日3

                                        0-一一一一一一一一一一）s－一一

                                    -20一 of

                                  一月0．－－－－一一L一～一一－1- － 一一1一一～J ‘一‘－一J～一一
                              一40一30 一20 一10   0     10    20    30   40

                                          敏感因素变动（％）

                    图9一1敏感性分析图 （全部投资，所得税前）

                        1一售房价格 2一预售款回笼进度 3一租房价格

                              4-基准收益率 5一开发产品投资

    8．临界点分析

    为考察对开发产品效益有影响的因素变化的极限承受能力，对开发产品投

资、售房价格、土地费用和售房面积等因素作临界点分析，若期望的内部收益率
为15%，则项目投资的临界点为18281万元，增加654万元；每平方米售房价

格的临界点为2894元，下降107元；土地费用的临界点为5069万元，增加569

万元；售房面积的临界点为70335澎，减少2765耐。详见表9一130
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                            表9一13 临界点分析表

二夸 S n".}MMT,           150%AAM            18281fift           2894AAS            50694            70335
    9．主要经济指标

    本项目的主要经济指标如表9-14所示。

                            表9一14 主要经济指标表

孚
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    九、风险分析及对策

    1．市场风险分析

    1)从A市目前住宅市场来看，出现了住房供过于求的情况，据统计，目前

已积压商品房达80万泞。除了市场有效需求不足，改革滞后，福利分房与货币
分房双轨并行，购房者举棋不定，房价超过消费者的承受能力等原因外，小区位

置偏僻，设施不配套，交通不方便，住宅小区环境不尽如意，缺乏良好的居住环

境是其重要原因。

    本项目市场定位为中高档住宅，项目在区位、配套设施、交通、小区环境等

方面有较大的市场需求优势，但在销售价格方面有一定风险。按照国际惯例，房

价一般是居民家庭年收人的3-6倍，而目前A市房价每平方米售价为1500-

2000元之间 （中低档商品房），一套建筑面积65时 的住房平均售价达9.75一13

万元之间，相当于家庭年收人的7.2--9.6倍，难以形成有效需求。本项目销售

房价是这一标准的近2倍，目前A市先富者毕竟是少数，需求有限，销售有一

定的市场风险。

    虽然目前A市房地产市场总的趋势是供大于求，价格走低，销售相对低迷，

但随着国家采取的反通货紧缩政策的成功，扩大内需取得成效，居民实际购买力

处于上升趋势，从长远看商品房的销售前景看好。为保证项目成功，开发商应提

高工程质量，通过降低开发成本，减小市场风险。

    2)做好方案规划。项目市场定位是建立在住宅小区合理的规划基础上，包

括小区总体规划、配套环境规划、户型规划等。应杜绝规划设计单调、缺乏完善

的配套功能的方案规划，从方案的规划上和户型的设计上赢得消费者，减小项目

的市场风险。

    2．经营管理风险分析

    1)本项目主要应加强市场营销工作，做好商品房销售，加大促销力度，多

渠道、多种方式推广促销，尽快销售，才能量大限度地减少项目市场销售风险。

    2)在项目实施中还应优化设计，采取切实可行的工程技术措施和施工方案，

在施工管理中，控制各项开发建设成本费用，降低投资成本。从财务评价分析数

据可以看出，工程投资降低I%，将比基本方案增加净现值 139万元，增长

36.5%；反之，利润减少，销售收益率下降。因此，降低工程造价，控制投资成
本，也是降低本项目风险的因素之一。

    3)做好物业管理和售后服务工作。

    3．金融财务风险分析

    本项目资金完全自筹，不从银行贷款。但从自有资金使用成本和开发资金回

收考虑，减少占用资金回收风险，应采用多种付款方式促销。可选择采用：①一

次性付款方式；②分期付款方式；③七成银行按揭方式；④建筑分期付款十银行
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按揭；⑤特惠免息分期付款；⑥全部按揭限期分期付款等多种付款方式，使开发

资金按预期回笼，消减金融财务风险。

    十、国民经济评价 （略）

                          表9-15项目总投资估算表 （单位：万元）

一
                        表9一16 投资使用计划与资金筹措表 （单位：万元）

一价
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                                                                              （续）

    序号 项 目 合计 1    2 1    3    4    5    6

    2.2 预售收人 9623  742  6349｛2011  522

    2.3 预租收人

    2.4 其他收人

    2.5 借款

  2.5.1 固定资产投资长期借款

              自营资产投资人民币借款

              自营资产投资外币借款

  2.5.2 房地产投资人民币借款

  2.5.3 自营资产投资建设期利息借款

    3 经营资金人民币借款 －

                    表9一17售房收入与经营税金及附加估算表 （单位：万元）

一件
                    表9一l8租房收入与经营税金及附加估算表 〔单位：万元）

于打｛



                                                                                        2里3

                                                                            （续）

rf4}  Siff摘川圳5      60.07   0.0745.36  45.36339.51
                              表，-19损 益 表 （单位：万元）

分
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                            表，一20 财务现金流f表 （全部投资） （单位：万元）

立
      计算指标 所得税前 所得税后

      内部收益率 仔IRR)                   19.8%       13.1%

      财务净现值 （F.'VPV)                  517 一203

      投资回收期 （年） 2.92         3.16

    基准收益率 （Ic)                   15.00%       15.00%

                        表，一21财务现金流f表（资本金） （单位：万元）

币全六1 21473   80541473   8054抽士
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                                                                            （续）

几
      计算指标；

      内部收益率（FIRR）二13.1％ 财务净现值（FNPV )＝一203基准收益率（i}})=15.00%

                            表，一22 资金来源与运用表 （单位：万元）

）一价
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                                                                              （续）

户
                              表9一23 资产负债表 （单位：万元）

  序引 项 目” ’飞’ 2      3      4’．．      5！      6
    1 一 资产 6474   8429   8639   8702   8482 一8483

  1.1 一 流动资产总额 6474   8429   8639   8702   8482 I 8483

  1.1.1一 应收账款 一

  1.1.2 存货 5975   7596   2155   381    360

  1.1.3 现金

“‘4 累计盈余资金 499    834    6483   8322   8122一8143
  1.2 在建工程 ｛
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                                                                              （续）

引
                            思 考 题

    1．如何进行房地产开发项目设想？

    2．房地产市场调研的内容与步骤各有哪些？

    3．何谓房地产开发项目建议书？

    4．房地产开发项目建议书的内容包括哪些？

    5．可行性研究的含义是什么？

    6．房地产开发项目建议书与项目可行性研究的区别与联系有哪些？

    7．可行性研究的内容有哪些？

    8．如何编制可行性研究报告？



    第十章 房地产开发项目的前期工作

                  第一节 征地与拆迁

    一、土地使用权及其取得方式

    房地产开发用地是指进行基础设施和房屋建设的用地。房地产开发项目用地

的获取主要有三种方式，即土地使用权出让、转让和划拨。

    （一）土地使用权的出让

    1．土地使用权出让的含义

    土地使用权的出让是指国家以土地所有者的身份将土地使用权在一定年限内

让与土地使用者，并由土地使用者向国家支付土地使用权出让金的行为。

    2．土地使用权出让的特征

    (1)土地所有权与使用权分离 房地产开发用地仅指取得开发用地的使用

权，而不是指取得开发用地的所有权，即土地使用权出让是以土地所有权与使用

权的分离为基础的。

    (2)土地使用权出让是有偿的 获得土地使用权的受让者需要支付一定的出

让金，这是土地使用权的出让与划拨的显著不同之处。

    (3）土地使用权的出让是有期限的 《中华人民共和国城镇国有土地使用权

出让和转让暂行条例》第12条规定了各类土地的最高出让年限：“居住用地为

70年，工业用地为50年，教育、科技、文化、卫生、体育用地为50年，商业、

旅游、娱乐用地为40年，综合或者其他用地为50年”。

    3．土地使用权出让的方式

    国有土地使用权的出让有拍卖、招标和协议三种方式。《城市房地产管理法》

第12条第2款规定：“商业、旅游、娱乐、豪华住宅用地，有条件的，必须采取

拍卖、招标方式；没有条件，不能采取拍卖、招标方式的，可以采取双方协议的

方式。”可以根据出让土地的具体情况和土地用途来决定采用哪种方式。

    (1)协议出让 协议出让是指土地使用权的受让方向市、县人民政府的土地

管理部门提出有偿使用土地的申请，双方经过协商达成一致后出让土地的行为。

该方式一般适用于以公益事业、福利事业为目的的用地出让，如国家机关、教

育、卫生等部门的用地。

    协议出让的一般程序如下：
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    1)申请用地 想要以出让方式获得土地使用权者，需持经人民政府批准的

投资计划及相关文件，向土地管理部门提交协议受让土地的申请。

    2)审查回复。土地管理部门接到提交的文件后，对受让申请及有关资料进

行审查，并在规定的时间内给予回复，通知申请人是否同意提供土地。

    3)签订合同。申请人与土地管理部门协商所得的合同草案需由土地管理部

门向同级人民政府报批，批准后对外公布，二者正式签订土地使用权出让合同。

    4)登记领证二受让方按土地使用权出让合同的约定付清土地使用权出让金

后，到土地管理部门办理土地使用权登记手续，领取 《国有土地使用证》，取得

土地使用权。

    (2)招标出让 招标出让是指市、县土地管理部门向符合条件的不特定单位

发出要约邀请或者面向社会公布招标条件，然后按照合法的招标程序确定最佳中

标者并向其出让土地使用权的行为。这种方式一般适用于对开发有较高要求的建

设性用地。

    招标出让的一般程序如下：

    ［） 发布招标公告或通知。土地管理部门向符合条件的单位发出 《招标邀请

书》或者公开向社会发布招标公告。

    2)领取招标文件。有意参加的投标者经招标人进行资格审查后，在规定的

时间内到指定地点领取招标文件。

    3）投标。投标者在规定的投标日期和时间内到指定的地点将密封的投标书

投人标箱，并按土地管理部门的规定交付投标保证金。

    4)决标。土地管理部门会同有关部门聘请专家组成评标委员会，由评标委

员会主持开标、验标、评标和决标工作，对有效标书进行评审并确定中标者。在

选定中标者后，由土地管理部门签发中标通知书。

    5)签订合同。中标人在接到中标通知书后，按规定的时间与土地管理部门

签订土地使用权出让合同，并支付全部土地使用权出让金。

    6)登记领证。中标人凭土地管理部门出具的 《付清地价款》凭证，办理土

地使用权登记手续，领取 《国有土地使用证》，取得土地使用权。

    (3)拍卖出让 拍卖出让是指由市、县土地管理部门或其委托的拍卖机构主

持土地使用权拍卖，在指定的时间、地点由主持人宣布底价，竞投者按规定的方

式应价，以出价最高者为受让人出让土地使用权的出让行为。拍卖适用于经济条

件好、交通便利、区位优异的地段。

    土地拍卖的一般程序如下：

    1)发布公告。土地管理部门以公告方式或其他方式发布拍卖消息，告知可

以参加竞标的单位和个人。

    2)领取拍卖文件。有意参加拍卖竞投者在交纳保证金后按公告要求领取拍
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卖文件，并向土地管理部门索取地块资料，以取得正式参加拍卖的权利。

    3)举行拍卖活动。拍卖主持人按公告确定的时间、地点主持拍卖会，简介

土地位置、面积、用途、使用年限、规划要求等内容并报出底价，确定最后应价

者为受让人。

    4)签订合同。受让人与土地管理部门签订土地使用权出让合同，并按规定

的时间交付土地使用权出让金。不能按规定时间交清土地使用权出让金的，土地

管理部门有权解除合同。

    5)登记领证。受让人交付全部土地使用权出让金后，凭土地管理部门出具

的《付清地价款》凭证，办理土地使用权登记手续，领取 《国有土地使用证》，

取得土地使用权。

    4．土地使用权出让合同
    土地使用权出让合同是指土地使用权出让人与受让人之间为确定出让土地使

用权而产生的权利和义务所签订的合同。土地使用权出让合同的主要内容有：

    1)标的。即出让的土地使用权。

    2)使用期限。即使用人使用土地的年限。

    3）价款。即出让金。

    4）使用条件。即使用土地的建设规划和设计等。

    5)担保方式及违约责任。

    6)其他内容。
    （二）土地使用权转让

    1．土地使用权转让的含义

    土地使用权转让是指经出让方式获得土地使用权的土地使用者，通过买卖、

赠与或其他合法方式将土地使用权再转移的行为。

    2．土地使用权转让的条件
    世界各国为了防止 “炒卖”地皮现象的发生和削弱土地投机的负面效应，都

对土地的转让作了有附加条件的限制，这是国际上通行的对地产市场进行调节和

控制的基本方法。我国 （（城市房地产管理法》第38条规定，以出让方式取得土

地使用权的，转让土地使用权时应当满足以下条件：

    1)土地使用权转让只能在原土地使用权出让合同规定的权利义务范围内进

行，权利人不得扩张其权利内容。按照出让合同的约定，受让方已经交付全部土

地使用权出让金并取得土地使用权证书。

    2)按照出让合同约定对土地进行了投资开发，属于房屋建设工程的，要完

成开发投资总额的25％以上，属于成片开发土地的，要形成工业用地或者其他

建设用地条件。

    3．土地使用权转让方式
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    土地使用权转让的方式主要有三种：出售、交换和赠与。

    (1）出售 是指以出让方式获得土地使用权者，将其土地使用权依法转移给

受让人，由受让人向其支付价款的行为。

    (2)交换 土地使用权的交换，是指双方当事人约定互相转移土地使用权，

其本质是一种权利交易。多数情况下，交换的双方都是为了更好地满足自己的经

济需要。

    (3)赠与 土地使用权的赠与，是指赠与人把所有的土地使用权无偿转移给

受赠人的行为。

    在实际经济生活中，土地使用权还存在其他转让方式，如土地人股联建联

营，企业兼并等经营性土地使用权转移方式等，这些方式的实质都是土地使用权

的有偿转移。

    4．土地使用权转让的程序

    1)转让申请。
    2)签订转让合同。

    3}转让合同公证。

    4）缴纳土地使用权出让金和土地增值税。

    S)土地使用权变更登记。

    （三）土地使用权的划拨

    1．土地使用权划拨的含义

    土地使用权划拨是指经县级以上人民政府依法批准，在土地使用者缴纳补

偿、安置等费用后，将该幅土地交付其使用，或者将其土地使用权无偿交付给土

地使用者使用的行为。

    2．土地使用权划拨的特征
    1）没有明确的期限

    2）无须支付土地使用权出让金。

    3)不能随意转让、出租和抵押。

    3．土地使用权划拨的形式
    土地使用权划拨主要有两种形式。第一种是经县级以上人民政府依法批准，

在土地使用者缴纳补偿、安置等费用后，将该幅土地支付其使用的形式。第二种

是经县级以上人民政府依法批准，将国有土地使用权无偿支付给土地使用者使用

的形式。无论是哪一种，都无须支付土地使用权出让金。

    土地使用者依法取得划拨土地使用权之后，便在法律规定的范围内对划拨的

土地享有占有、使用和收益的权利。但同时也必须遵守国家法律、法规的有关规

定：土地使用权人不得擅自改变土地用途；如果遇到社会公众利益的需要，土地

使用权人有义务服从人民政府收回土地使用权的决定。土地使用权的划拨一般适
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用于国家机关、军事用地、城市基础设施和公益事业用地，以及国家重点扶持的

能源、交通、水利等项目用地。

    二、新区综合开发的土地征用

    随着我国经济的快速发展，人民生活水平日益提高，城市化进程不断加快，

原有城市规模将不再适应现有城市的发展需要，必将导致城市规模的扩大，这就

要在原有城市的周围进行扩建，也就是新区的开发。当在农村集体土地上从事新

区的开发建设时，就涉及到土地的征用，即通过征地，先将集体土地变为国有土

地，建设单位再通过出让或划拨获得土地使用权。

    （一）土地征用的含义

    征地是指政府按照法律规定的程序和条件，将农村集体所有土地转变为国家

所有的行为。在征地过程中需支付一定的补偿费，并对原集体所有土地上的人员

进行妥善安置C

    （二）土地征用的基本程序

    1．申请选址

    符合条件的用地单位必须持经过批准的建设项目设计计划书或上级主管部门

有关确认基础上的证明文件 （可行性研究报告、初步设计批复文件、设计图等），

向征地所在地的县、市土地管理机关申请，由土地管理部门估算面积，经政府同

意后，进行定点选址。

    2．商定补偿安置方案

    建设用地选定后，由所在地的土地管理部门组织建设用地单位、被征地单位

及有关部门共同拟定土地补偿方案，草签补偿安置协议，并报同级政府审批。禁

止用地单位与被征地单位之间直接商定征地条件。《土地管理法》规定：国家建

设征用土地，由用地单位支付土地补偿费和安置补偿费，同时还要通过土地管理

部门向税务局或财政局缴纳有关税费。

    对国家及省重点建设项目实行征地费用包干，总的包干费用由土地管理部门

通过对土地的综合评价进行分等定级，提出符合当地实际情况的补偿、补助及其

他各项费用以及拆迁地面附着物所需补偿的三材 （钢材、水泥、木材）等。

    3．核定用地面积

    初步设计经批准后，用地单位持有关批准文件和总平面布置图或建设用地

图，向所在地土地管理部门正式申报建设用地面积，按照规定的权限经政府审批

核定后，由土地管理部门主持，用地单位与被征地单位正式签订征用土地协议，

同时填写 《国家建设征用土地报批表》。

    4．出让或划拨

    土地征地申请和协议获批后，土地管理部门向用地单位核发用地许可证，并

根据计划建设进度一次或分期出让或划拨土地。
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    5．颁发土地使用证

    工程项目建成后，建设项目的主管部门应立即组织有关部门验收，由土地管

理部门核查实际用地，经认可后，办理土地登记手续，核发国有土地使用证，作

为用地的法律凭证。

    上述程序主要适用于新区大中型建设项目。对小型及民用建设项目，可以简

化。

    （三）征地的费用

    根据 《土地管理法》的规定，征地费用包括土地补偿费、土地投资补助费、

安置补助费、征地管理费、税费五个主要部分。

    1．土地补偿费

    《土地管理法》规定：征用耕地的土地补偿费按该耕地被征用前3年平均产

值的6一10倍计算。年产值的计算，一般根据统计年限算出征地前3年该耕地的

平均年产量，乘以单位产品价格。征用其他土地补偿标准，由省、自治区、直辖

市参照征用耕地的补偿标准规定。年产值可按统计年限数，也可由政府分区定出

平均数作为被征用土地上附着物和青苗补偿费。

    2．土地投资补偿费

    土地征用使得农村集体经济组织在丧失土地所有权的同时，也丧失了对这部

分土地的经营使用权，土地经营者在原土地上的投资未收回部分随之发生转移，

从而形成投资上的损失，这部分投资损失在征用土地时应给予补偿。如青苗补偿

费一般标准：对刚种的农作物，按季产值的三分之一补偿；对成长期的农作物，

最高按一季产值补偿；对粮、油及蔬菜、青苗等能收获的不补偿；对多年产经济

林木，要尽量移植，由用地单位按实际支付移植费，倘若必须砍伐，则按实际值
进行补偿。此外，征用城市郊区菜地，建设单位还应当按照国家的有关规定缴纳

新菜地开发基金。

    3．安置补助费

    随着土地征用而发生的土地所有权和使用权的转移，原来经营这部分土地的

农业劳动者必然从中游离出来，成为失业人员。按 《土地管理法》规定，用地单

位应支付安置这部分人员的补助费，安置补助费以征地范围内需要安置的农业人

口数来计算。一般来说，每一个需要安置的农业人口，其补助标准为平均每人占

有耕地被征用前三年平均每亩产值的4一6倍，最高不得超过被征用前3年平均

年产值的巧倍。特殊情况，例如在城市效区，劳动力的安置难度较大，或年产

值低，经计算补偿和安置费后，仍不足以使需要安置的农民保持原有的生产生活

水平，经省级政府审查批准可适当提高标准，增加安置补助费。但总体上不得超

过土地被征用前3年平均年产值的30倍。

    对于征用土地造成的多余劳动力，由政府组织征地、被征地和其他有关单
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位，通过发展农副业生产或举办乡镇企业来安置。安置不完的，可以安排符合条

件的人员到用地单位或其他单位就业。土地被全部征用的，经省级政府审查批

准，原有农业户口可转为非农业户口，有关征地补偿费用于组织生产和就业人员

的生活补助。

    4．征地管理费

    征地管理费是市、县土地管理部门从征地费中提取的，由土地管理部门根据

不同情况来确定的土地征用费比率。一般为征地总费用的1%-2%。特殊情况

下经省、自治区、直辖市批准，可适当提高比率，但最高不得超过4%0

    1)一次性征地面积较少，动迁安置工作量少，牵涉人力较少的，可提取

1％左右；有特殊情况，经省级 （自治区、市辖市）人民政府批准，可适当提高

比率，但最高不超过2%。

    2)一次性征地数量较多，动迁安置工作量大，牵涉人力较多的，提取2%

左右；有特殊情况，经省级 （自治区、直辖市）人民政府批准，可提高比率，但

不超过4%。

    3)县、市提取的征地管理费，应按一定比例上交给上级土地管理机关作为

征地服务必需费用。上交比例由省级 （自治区、直辖市）人民政府确定。

    4)征地管理费专款专用，主要用于征地、拆迁安置工作的办公会议费；借

用、招聘人员的工资、差旅费、福利费；业务培训、宣传教育、经验交流和其他

必需的费用。

    5．税费

    征用土地时，用地单位还得按照税法相关规定依法向国家税务机关交纳一定

数额的税费。例如耕地占用税，它是政府为了合理地利用土地资源，加强土地管

理，保护农田耕地而收取的资源税。农田耕地包括：用于种植农作物的土地；占

用前3年内曾用于种植农作物的土地；占用鱼场及其他农用土地建房或从事其他

非农业建设，也视同占用耕地。

    纳税人应在被批准占用耕地之日起30日内向土地部门一次性交纳税费。如

果不按期交纳，从滞纳之日起按日交纳税款的5%作为滞纳金。纳税人按规定向

土地管理部门办理退还耕地时，税款不予退还。

    如果是经济特区、经济技术开发区以及经济发达等人均耕地较少的地区，缴

纳的税额可以适当提高；对于农村居民自建用于居住的房屋而占用耕地的，征收

一半税费。

    三、旧区改造的拆迁安置

    我国有许多古老的城市，它们在国家工农业现代化进程中作出了许多突出的

贡献。但随着时代的不断发展，人民生活水平的日益提高，城市功能的日益复杂

化，城市原有的旧建筑物已不能满足社会的需要，这样就需要对旧城区进行改
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造。改造旧城区、建设新城区也是房地产开发的主要任务之一。在这些旧城区开

发改造的过程中，涉及到房屋拆迁、安置的问题很多，矛盾也越来越突出。如何

处理好这些矛盾，做好拆迁与安置工作，成为城市房地产开发前期准备工作的重

要环节。

    （一）拆迁工作的基本原则

    拆迁是因房地产开发项目需要而对在开发区内属他人所有或使用的房地产权

益，依照有关法律、法规和规章的规定而实施的依法转移房地产权益的行为过

程。由于拆迁过程要涉及多方面的权益，各方面矛盾相对突出，因此拆迁工作应

遵循一定的基本原则：

    (1)服从国家利益的原则 在房屋拆迁过程中最突出、也是经常发生的矛盾

是国家利益与部分公民、法人或其他社会组织利益的矛盾。我国是社会主义社

会，国家利益高于一切，这就要求我们个体利益、局部利益必须服从国家利益，

在房地产拆迁中把国家利益放在第一位。

    (2)符合城市规划和有利于城市旧区改造的原则 《城市规划法》第3章第

27条明确规定：城市旧区改建应当遵循加强维护、合理利用、调整布局、逐步

改善的原则，统一规划，分期实施，并逐步改善居住和交通运输条件，加强基础

设施和公共设施建设，提高城市的综合功能。

    (3）保护拆迁当事人合法权益的原则 房屋拆迁中的权益，主要有建设单位

的拆迁权和被拆迁公民、法人或其他社会组织的房地产权益。无论是哪一方，在
房地产拆迁中，都要保证其合法权益的顺利实现。

    （二）拆迁的基本程序

    (1)申请规划用地许可证 拆迁人必须向县级以上人民政府的城市规划管理

部门申请建设用地规划许可证，经核准后，由城市规划管理部门核发建设用地规

划许可证，确定拆迁的地域范围。

    (2)编制拆迁计划与方案 领取建设用地规划许可证后，拆迁人要编制拆迁

计划和方案，确定拆迁方式、拆迁进度等内容。

    (3)申请房屋拆迁许可证 拆迁人须持下列文件和材料，向拆迁房屋所在地

的房地产主管部门申请拆迁许可证：

    1)建设项目的计划批准书。

    2)建设用地的规划许可证。

    3)省、市规定的相当级别人民政府的土地使用批准文件。

    4)拆迁计划和拆迁方案。

    (4)核发房屋拆迁许可证 房地产行政主管部门接到房屋拆迁申请后，验证

建设项目的计划批准文件、建设用地规划许可证、使用土地批准文件，审核拆迁

计划和拆迁方案，核发房屋拆迁许可证。
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    (5)委托代办单位 当建设单位采用委托拆迁形式时，应按照房屋拆迁法规

定办理委托手续，并向代办拆迁单位缴纳一定比例的代办费，由受托单位具体实

施拆迁。

    (6)发布公告 房地产行政主管部门核发拆迁许可证后，应在房屋拆迁范围

内，将拆迁人、拆迁范围、拆迁期限等以公告或其他形式公布、并及时作好宣传

解释工作。

    (7)签订拆迁、安置补偿协议 其主要条款有：补偿形式、补偿金额、安置

地点、安置面积、搬迁过渡方式、过渡期限、违约责任以及当事人认为需要订立

的其他条款。

    (8)动迁 建设单位在领取拆迁许可证后，即可动迁。拆迁人如需延长拆迁

时间，应经房地产主管部门批准，并报上级房地产主管部门备案。对于拆除由房

地产管理部门代管的房屋和有产权纠纷或产权归属不明的房屋，由拆迁人会同房

屋拆迁行政主管部门及公证处，对被拆迁房屋拍摄照片，记录详情，进行估价，

并将有关材料妥善保存，以便备查。

    (9)实施房屋拆迁。

    （三）房屋拆迁补偿

    1．补偿对象

    房屋拆迁将对被拆除房屋的所有人造成一定的财产损失。因此，拆迁补偿的

对象应是被拆除房屋及其附属物的所有人，包括产权人、代管人和国家授权的国

有房屋及其附属物的管理人。

    2.辛卜偿形式

    房屋拆迁补偿主要有三种形式：

    (1)产权调换 是指拆迁人以原地或异地建设的房屋补偿给被拆迁房屋的所

有人，继续保持其对房屋的所有权。产权调换的面积按照被拆迁房屋的建筑面积

计算。

    (2)作价补偿 是指拆迁人将拆除房屋的价值，以货币结算的方式补偿给被

拆迁房屋的所有人。作价补偿金额的计算，按照被拆除房屋建筑面积的重置价格

结合成新因素计算。

    (3)产权调换和作价补偿相结合 产权调换和作价补偿相结合是指拆迁人按

照被拆除房屋的建筑面积数量，以其中一定面积的房屋补偿被拆迁房屋的所有

人，其余面积按照作价补偿折合成货币支付给被拆迁房屋的所有人。

    3．丰卜偿标准

    (1)产权调换的补偿标准 按照被拆除房屋的建筑面积计算，即采取产权调

换方式的补偿标准是被拆除房屋的原建筑面积。其中，偿还面积与原面积相等的

部分，按重置价格计算结构差价；偿还面积超过原面积部分，按商品房价格结
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算；偿还面积不足原面积部分，按重置价格结合成新结算。

    (2)作价补偿的补偿标准 按照被拆除房屋建筑面积的重置价格结合成新计

算。实行作价补偿的，应由房屋所在地的房地产管理部门或法定的评估机构对被

拆除房屋进行评估，以评估的价格作为计算的依据。作价补偿的标准不允许当事

人协商。

    4.丰卜偿的几种特殊情况

    1)拆除出租住宅房屋的，应当实行产权调换，原租赁关系继续保持，因拆

迁而引起变动原租赁合同条款的，应当作相应的修改。

    2)拆除有产权纠纷的房屋，在房屋拆迁主管部门公布的规定期限内纠纷未

解决的，由拆迁人提出补偿安置方案，报县级以上人民政府房屋拆迁主管部门批

准后实施拆迁。

    3)拆除设有抵押权的房屋。对拆除设有抵押权的房屋实行产权调换的，抵

押人在房屋拆迁主管部门公布的规定期限内达不成抵押协议的，由拆迁人参照有

产权纠纷房屋的拆迁补偿规定实施拆迁。拆除设有抵押权的房屋实行作价补偿

的，由抵押权人和抵押人重新设立抵押权或者由抵押人清偿债务后，再给予补

偿。

    （四）房屋拆迁安置

    1．安置对象

    拆迁人在拆迁活动中除了对被拆迁房屋的所有人给予补偿外，还应对被拆除

房屋的使用人给予安置，以切实保障被拆除房屋使用人的使用权。由此可见，安

置的对象是被拆除房屋的使用人，而不是所有人。

    2．安置形式

    (1)一次性安置 一次性安置是指被拆除房屋的使用人直接迁人安置房，没

有周转过渡期，拆迁人与被拆迁安置对象就房屋问题一次处理完毕。

    (2)过渡安置 过渡安置是指拆迁人不能一次解决安置用房，可以由拆迁人

先对被拆迁安置对象进行临时安置，过一段时间后再迁人安置房。因此，临迁房

的提供和过渡期的长短在过渡安置中就是重点要解决的问题。

    3．安置标准

    拆迁安置的标准因被拆除房屋的性质的不同而有所区别：

    1)拆除非住宅房屋，按照原建筑面积安置。

    2)拆除住宅房屋，由省、自治区、直辖市人民政府根据当地实际情况，按

照原建筑面积，也可以按照原使用面积或者原居住面积安置。

    对按照原面积安置住房有困难的被拆除房屋使用人，可以适当增加安置面

积。

    4，安置费用
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    包括搬家补助费、临时安置补助费和经济损失补偿费。

    1)搬家补助费是被拆迁人因原居住房屋被拆除，需迁移他处居住，在搬家

过程中发生的费用。此项费用由拆迁人负担。

    2）临时安置补助费是对被拆迁人因迁离原居住地而在生活上所增加的一些

额外支出费用的补偿。临时安置补助费的补助对象主要是自行安排住处的被拆迁

房屋使用人。

            第二节 城市规划与房地产开发

    城市规划是一个城市发展的总体纲领。城市房地产开发和城市各项建设均要

以城市规划为依据。城市规划所牵涉的内容纷繁复杂，千变万化。而房地产开发

也是一个综合运作的过程，作为房地产开发企业在进行投资决策时既要考虑到社

会经济、政策法规、技术要求、环保生态等多个方面的因素，也要考虑到近期规

划与长远发展的协调一致，以及经济效益、社会效益和环境效益三者的和谐统

一。例如，一个投资于北京王府井的低档写字楼项目工程造价低，但该项目实施

后对改善该地区的环境景观，满足城市规划要求的程度及建筑的群体、组合等方

面却不可取，因此也无法获得相关部门的批准。一个优秀的房地产开发企业应该

能够从城市总体规划的角度出发，综合分析城市中交通状况、经济水平、文教医

疗、环境条件、风俗习惯等因素，从中掌握对房地产开发项目有用的各种信息，

选择出有发展条件和升值潜力的地段，进行房地产项目的开发。也就是说，随着

城市的发展，总有一些地区会逐渐变成人们都愿意去居住、外出、购物的 “黄金

地段”。而这种 “黄金地段”的产生，与整个城市的规划是密不可分的。同时，

它也受房地产开发带动的影响。

    一、城市规划的特点

    城市规划是指人民政府为了在一定时期内实现城市的社会综合发展目标，依

法制定的用于确定城市的性质、规模和发展方向，城市土地及设施的合理利用，

城市空间布局和城市设施的科学配置、综合布署和统一安排，也是城市建设和管

理的基本依据。城市规划作为房地产开发的大背景和软环境，有如下几点特征：

    （一）城市规划具有统筹性

    这是城市规划工作的重要特点。城市的建设是一项庞大的系统工程，它涉及

城市的政治、经济、文化、社会等各个领域，在国民经济发展中的作用愈来愈

大，并与人民大众的日常工作、生活息息相关。城市规划需要对这些内容进行统

筹安排，使其协调发展。而在具体的运作上则涉及许多方面的问题。比如说气

象、水文、地质工作是考虑城市的建设条件不可缺少的内容；具体布署建设项

目，论证建设方案，又离不开工程技术方面的工作；而城市的建筑布局形式、城
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市绿化的安排等，又属于建筑艺术的范畴。也就是说，城市规划既为各单项工程

设计提供建设方案和设计依据，又要综合各项工程设计相互之间的关系，统一解

决其技术和经济等方面的矛盾，因而城市规划工作具体操作时要涉及各个专业设

计部门。

    （二）城市规划具有政策性和法律性

    城市规划具有较强的政策性和法律性，这体现在规划工作的方方面面。从政

策性角度讲，像城市的性质、规模、居住面积和规划指标、各项建设的用地指标

等等，都是涉及生产力发展水平、人民生活水平、城乡关系、消费与积累比例等

重大问题，要以国家的一些方针、政策为依据，因此，政策性是城市规划的突出

特点。从法律角度讲，如与房地产开发有关的、在城市规划区内从事开发建设要

遵守城市规划法，取得相应的建设用地规划许可证和建设工程规划许可证，否则

要承担相应的法律责任。

    （三）城市规划要有预见性

    城市规划要依据现有的工作方法和政策法规。同时，他又必须预计城市今后

一定时期的发展并充分考虑长远的发展要求，带有一定的预见性。这主要指规划

设计要对各项建设有预见，着重于对人口、土地、设施水平 （包括远近期的设施

水平）等方面的分析，其目的要达到城市功能和经济效益的要求。从某种意义上

讲，这也是超前观念的体现，即要用动态的规划不断地适应长远发展的需要，使

其更趋近于全面、正确反映城市发展的客观实际，达到城市发展和控制的最大效

益。

    （四）城市规划具有地方性

    我国幅员辽阔，从南到北、从东到西有着迥异的历史文化背景、风俗人情习

惯以及地形气候、能源交通等条件。沈阳与桂林的城市规划不会类似，连云港与

重庆也迥然不同。前者主要从城市性质角度讲，一个是北方粗犷淳厚的重工业城

市，一个是南国风景秀丽的旅游胜地；后者主要从城市功能角度讲，一个是沿海

港口城市，海运把握着城市的脉搏，一个是内陆直辖市，担负着西南经济腾飞引

擎的重任。因此城市建设是一项地方性事业，城市规划具有鲜明的地方特点，这

也是城市个性体现的重要手段。

    二、房地产开发企业需要了解的城市规划内容

    （一）城市总体规划纲要的内容

    城市总体规划纲要是研究总体规划的重大原则和城市地域发展的战略布署。

主要内容如下：

    1)论证城市发展的技术经济依据和发展条件。

    2)拟定城市经济社会发展目标。

    3)论证城市在区域中的战略地位，原则确定市域城镇布局。
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    4)论证并原则确定城市性质、规模、总体布局和发展方向。

    （二）城市总体规划的内容

    城市总体规划是综合研究和确定城市的性质、规模和空间发展形态，统筹安

排城市各项建设用地，合理配置城市各项基础设施，处理好远期和近期建设的关

系，指导城市合理发展的依据。总体规划的期限一般为20年，近期规划期限一

般为5年。其相关的主要内容有：

    1)对行政区范围内的交通系统、基础设施、生态环境、风景旅游资源开发

进行合理布置和综合安排。

    2)划定城市规划区范围。

    3)确定城市用地发展方向和布局结构，确定市、区中心位置。

    4）编制城市交通运输和道路系统规划，确定城市道路等级和干道系统、主

要广场、停车场及主要交叉路口形式。

    5）确定城市给排水、电气、通信、燃气、供热、环保卫生等设施的发展目

标和总体布局，并进行综合协调。

    6)确定城市河湖水系和绿化系统的治理、发展目标和总体布局。

    7)确定需要保护的自然保护地带、风景名胜、文物古迹、传统街区，划定

保护和控制范围，提出保护措施。

    8)确定旧城改造、用地调整的原则、方法和步骤，提出控制旧城人口密度

的要求和措施。

    9)编制近期建设规划，确定近期建设目标、内容和实施部署。

    10）总体规划的文件和主要图样。文件包括规划文本和附件，规划说明及基

础资料收人附件。图样主要包括：城市现状图、城市总体规划图、城市用地评价

图、城市环境评价图、道路交通规划图、各项专业规划图及近期建设规划图。图

样比例：大中城市为1:1000-1:25000；小城市为1:5000-1:100000

    （三）分区规划的内容

    城市分区规划是根据总体规划要求，对城市土地利用、人口分布和公共设

施、基础设施的配置作出进一步的安排。城市可根据需要，编制分区规划。其主

要内容如下：

    1)规定分区内土地使用性质、居住人口分布、建筑用地的容量控制指标。

    2)明确公共设施的分布及其用地范围。

    3)划定城市主、次干道的红线位置以及主要交叉口、广场、停车场的位置

和控制范围。

    4）确定绿化系统、对外交通设施、风景名胜的用地界线和文物古迹的保护

范围，提出空间形态的保护要求。

    5)分区规划文件和主要图样。规划文件包括规划文本和附件，规划说明及
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基础资料收人附件。主要图样包括：规划分区图、分区现状图、分区土地利用规

划图、各项专业规划图。图样比例为1:50000

    （四）详细规划的内容

    (1)在城市规划区内 在城市规划区内，应根据旧区改建和新区开发的需

要，编制控制性详细规划，作为城市规划管理和综合开发、土地有偿使用的依

据。主要内容如下：

    1)详细确定规划地区各类用地的界线和适用范围，提出建筑高度、建筑密

度、容积率的控制指标；规定各类用地内适建、不适建、有条件可建的建筑类

型；规定交通出人口方位、建筑后退红线距离等。

    2)确定各级支路的红线位置、断面、控制点坐标和标高。

    3)依据规划容量，确定工程管线的走向、管径和工程设施的用地界线。

    4)编制相应的土地使用与建筑管理规定细则。

    5)控制性详细规划的文件和图样。规划文件包括土地使用与建设管理细则

和附件，规划说明及基础资料收人附件。主要图样包括：规划范围现状图、控制

性规划图。图样比例为1:1000 --1:20000

    (2)在当前开发修建地区 在当前开发修建地区，所编制的修建性详细规划

主要内容如下：

    1)建设条件分析和综合技术经济论证。

    2）建筑和绿地的空间布局、景观规划设计、布置总平面图。

    3)道路系统规划设计。

    4)绿地系统规划设计。

    5)工程管线规划设计。

    6)竖向规划设计。

    7)估算工程量、拆迁量和总造价，分析投资效益。
    8)修建性详细规划的文件和图样。规划文件为规划设计说明书。主要图样

包括：规划范围现状图、规划总平面图、各项专业规划图、竖向规划图、反映规

划设计意图的透视图。

    三、居住区规划设计与住宅房地产开发

    （一）居住区规划设计的基本要求

    1．使用要求

    为居民创造一个生活方便的居住环境，这是居住区规划设计最基本的要求。

    2．卫生要求

    为居民创造一个卫生、安静的居住环境。要求居住区有良好的日照、通风等

条件，以及防止噪声的干扰和空气的污染。

    3安全要求
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    为居民创造一个安全的居住环境。居住区规划除保证居民在正常情况下生活

能有条不紊地进行外，同时也要能够适应那些可能引起灾害发生的特殊和非常情

况，如火灾、地震等。

    4．经济要求
    居住区的规划与建设应与国民经济发展的水平、居民的生活水平相适应，也

就是说在确定住宅的标准、公共建筑的规模、项目等均需考虑当时当地的建设投

资及居民的经济状况。

    5．施工要求

    居住区的规划设计应有利于施工的组织与管理。特别是当成片居住区进行机

械化施工时，更应注意各建设项目的布置应适应施工要求和建设程序。

    6．美观要求
    要为居民创造一个优美的居住环境。居住区是城市中建设量最多的项目，因

此它的规划与建设对城市的面貌起着很大的影响。一个优美的居住环境的形成不

仅取决于住宅和公共建筑的设计，更取决于建筑群体的组合、建筑群体与环境的

结合。现代居住区应具有明朗、大方、整洁、优美的居住环境。

    （二）现代房地产开发企业应注重的居住区规划内容

    1．布局

    建筑容积率是居住区规划设计方案中主要技术经济指标之一。一般来讲，规

戈1建设用地范围内的总建筑面积乘以建筑容积率就等于规划建设用地面积。

    规划建设用地面积指允许建设的用地范围，其居住区外围的城市道路、公共

绿地、城市停车场等均不包括在内。建筑容积率和居住建筑容积率的概念不同，

前者包括了用地范围内的建筑面积，而建设用地面积相同，因此指标的数值上前

者高于后者。

    容积率高，说明居住区用地内房子建得多，人口密度大。一般说来，居住区

内的楼层越高，容积率也越高。以多层住宅 （6层以下）为主的居住区容积率一

般在1.2-1.5左右，高层、高密度的居住区容积率往往大于2。在房地产开发

中，为了取得更高的经济效益，一些开发商千方百计地要求提高建筑高度，争取

更高的容积率。但容积率过高，会出现楼房高、道路窄、绿地少的情形，将极大

地影响居住区的生活环境。

    容积率的高低，只是一个简单的指标，有些项目虽然看上去容积率不高，但

是为了增大中庭园林或是闪避地下车库，而使得楼座拥挤一隅也是不可取的。

    在居住区规划中，应使住宅布局合理。为保证每户都能获得规定的日照时间

和日照质量，要求条形住宅纵向外墙之间保持一定距离，即为日照间距。北京地

区的日照间距条形住宅采用1.6-1.7h (h为前排住宅檐口和后排住宅底层窗台

的高差）。塔式住宅采用大于或等于ih的日照间距标准。如果住宅的日照间距
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不够，北面住宅的底层就不能获得有效日照。

    2．配套公建

    居住区内配套公建是否方便合理，是衡量居住区质量的重要标准之一。稍大

的居住小区内应设有小学，以排除城市交通对小学生上学路上的威胁，且住宅离

小学校的距离应在300m左右 （近则扰民，远则不便）。菜店、食品店、小型超

市等居民每天都要光顾的基层商店等配套公建，服务半径最好不要超过150m.

    目前房地产开发企业在售楼书上所说的 “会所”，指的就是居住区居民的公

共活动空间。大多包括小区餐厅、茶馆、游泳池、健身房等体育设施。由于经济

条件所限，普通老百姓购买的房子面积不会很大，购房者买的是80时 的住宅。

有了会所，他所享受的生活空间就会远远大于80时。随着居住意识越来越偏重

私密性，休闲、社交的需求越来越大，会所将成为居住区不可缺少的配套设施。

    3．区内交通

    居住区内的交通分为人车分流和人车混行两类。目前作为楼盘卖点的 “人车

分流”，汽车在小区外直接进人小区地下车库，车行与步行互不干扰，因小区内

没有汽车穿行、停放、噪声的干扰，小区内的步行道兼有休闲功能，可大大提高

小区环境质量。但这种方式造价较高。

    人车混行的小区其主路要设计得 “通而不畅”，以防车辆穿越小区产生干扰。

同时要留够汽车的泊位，考虑停车位位置的合理性。一般的原则是露天停放的汽

车尽量不进住宅组团，停车场若不得不靠近住宅，应尽量靠近山墙而不是住宅正

面。

    道路的造价占居住区室外工程造价中的比重较大，因此在规划设计中，在满

足使用要求的前提下，应考虑如何缩短单位面积的道路长度和道路面积。道路的

经济性一般用道路线密度 （道路长度/-公顷）和道路面积密度 （道路面积／公顷）

（％）来表示。

    4．绿化

    居住区绿化是为居民创造卫生、安静、安全、舒适、美观的居住环境必不可

少的重要因素。它不仅有改善小气候、净化空气、减少污染、防止噪声的作用，

而且在组织居住区建筑群体空间的多样化和赋予居住区地方特色方面有其独特的

作用。

    居住环境的一个重要的硬性指标就是绿地率。它指的是居住区用地范围内各

类绿地的总和占居住区总用地的百分比。值得注意的是：“绿地率”与 “绿化覆

盖率”是两个不同的概念。绿地不包括阳台和屋顶绿化。由于居住区绿地在遮

阳、防风防尘、杀菌消毒等方面起着重要作用，所以有关规范规定：新建居住区

绿地率不应低于30 。北京城近郊居住区绿地率应在35％以上。在市区附近，

如果居住区绿地率能达到40％甚至50 ，就比较理想。
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    5．室外场地

    室外场地主要是指儿童游戏、青少年体育活动、成年和老年人休息和健身、

晒衣、汽车和自行车停车以及生活杂物等堆放场地。这些场地的规划布置应考虑

其不同特点和需要。如3-6岁儿童的游戏场地，这个年龄段的孩子对父母的依

赖性强，所以场地宜在住宅近旁；晒衣场地布置应考虑就近方便、可随时看管、

日晒时间长等因素。

    6．环境小品

    居住区环境小品内容丰富，主要包括建筑小品、装饰小品、公用设施小品和

游憩设施小品等。对其规划设计主要有以下几点基本要求：

    1)整体性。即符合居住区环境设计的整体要求以及总的设计构思。

    2）实用性。就是满足使用要求。

    3)艺术性。即达到美观的要求。

    4)趣味性。是指要有生活情趣。

    近些年来，房地产开发商越来越注重环境小品的规划设计，成为居住小区室

外环境的重要内容，结合园林绿地规划，可以起到良好的美化环境作用。

    四、与规划有关的房地产开发项目的审批内容及程序

    城市规划法的城市规划实施内容中对建设项目的审批程序作出了明确规定，

即实行选址意见书、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证制度，也就是常

说的 “一书两证”制度。这是房地产开发前期工作的重要内容之一。

    （一）选址意见书制度

    1．选址意见书的含义

    选址意见书是指建设项目（主要指新建大、中型工业与民用项目）在立项过

程中，城市规划行政主管部门对提出的关于建设项目选择具体用地地址的批复意

见等具有法律效力的文件。

    《城市规划法》第30条规定：“城市规划内的建设工程的选址和布局必须符

合城市规划，设计任务书报请批准时，必须附有城市规划行政主管部门的选址意

见书。”国家对建设项目，特别是大、中型项目的宏观管理，在可行性研究阶段，

主要是通过计划管理和规划管理来实现的，规定选址意见书制度，是为了保证建

设项目有计划并按规划的程序进行建设。

    2．选址意见书的内容

    (1)建设项目的基本情况 建设项目的基本情况主要指建设项目的名称、性

质、建设规模、市场需求预测、水源及其他能源的需求量。

    (2)建设项目选址的依据 建设项目选址的主要依据有：经批准的项目建议

书；建设项目所在城市总体规划、分区规划；建设项目所在城市的交通、通信、

能源、市政、防灾规划；建设项目所在城市生活居住区及公共设施规划；建设项
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目所在城市的环境保护规划和风景名胜、文物古迹管理规划等。

    （二）建设用地规划许可证制度

    1．建设用地规划许可证的含义

    建设用地规划许可证是由建设单位或个人提出建设用地申请，城市规划行政

主管部门审查批准的建设用地位置、面积、界限的法律凭证。《城市规划法》第

31条规定：“在城市规划区内进行建设需要申请用地的，必须持国家批准的建设

项目的有关文件，向城市规划行政主管部门申请定点，由城市规划行政主管部门

核定其用地位置和界限，提供规划设计条件，核发建设用地规划许可证。建设单

位或者个人在取得建设用地规划许可证后，方可向县级以上地方人民政府土

地管理部门申请用地，经县级以上人民政府审查后，由土地管理部门划拨土

地”。

    2．建设用地规划许可证的审批

    建设用地的审批程序分为以下步骤：

    (1)现场踏勘 城市规划行政主管部门受理了建设单位用地申请后，应与建

设单位会同有关部门到选址地点进行现场调查和踏勘。这是一项直观的、感性的

审查工作，可以及时发现问题，避免纸上谈兵可能带来的弊端。

    (2)征求意见 在城市规划区安排建设项目，占用土地会涉及许多单位和部

「1。城市规划行政主管部门在审批建设用地前，应征求占用土地单位和部门以及

环境保护、消防安全、文物保护、土地管理等部门的意见。

    (3)提供设计条件 城市规划行政主管部门初审通过后，应向建设单位提供

建设用地地址与范围的红线图，在红线图上应当标明现状和规划道路，并提出用

地规划设计条件和要求。建设单位可以依据城市规划主管部门下达的红线图委托

项目规划方案设计。

    (4)审查总平面图及用地面积 建设单位根据城市规划主管部门提供的设计

条件完成项目规划设计后，应将总平面图及其相关文件报送城市规划主管部门进

行审查批准，并根据城市规划设计用地定额指标和该地块具体情况，核审用地面

积。

    (5)核发建设用地规划许可证 经审查合格后，城市规划行政主管部门即向

建设单位或个人核发建设用地规划许可证。

    建设用地规划许可证是建设单位在向土地管理行政主管部门申请征用、划拨

土地前，经城市规划行政主管部门确认建设项目位置和范围的法律凭证。核发建

设用地规划许可证的目的在于确保土地利用符合城市规划，维护建设单位按照规

划使用土地的合法权益，同时也为土地管理部门在城市规划区内行使权属管理职

能提供必要的法律依据。土地管理部门在办理征用、划拨土地过程中，若确需改

变建设用地规划许可证核定的位置和界限，必须与城市规划行政主管部门协商并
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取得一致意见，以保证修改后的位置和范围符合城市规划的要求。

    （三）建设工程规划许可证制度

    1．建设工程规划许可证的含义

    建设工程规划许可证是由城市规划行政主管部门核发的，用于确认建设工程

是否符合城市规划要求的法律凭证。《城市规划法》第32条规定：“在城市规划

区内新建、扩建和改建建筑物、构筑物、道路、管线和其他工程设施，必须持有

关批准文件向城市规划行政主管部门提出申请，由城市规划行政主管部门根据城

市规划得出的规划设计要求，核发建设工程规划许可证。建设单位或者个人在取

得建设工程规划许可证件和其他有关批准文件后，方可申请办理开工手续。”建

设工程规划许可证的作用主要表现在：

    1)确认建设单位和个人有关建设活动的合法地位。

    2)作为建设活动过程中接受监督检查时的法律依据。

    3)作为城市规划行政主管部门有关城市建设活动的重要历史资料和城市建

设档案的重要内容。

    2．建设工程规划许可证的审批

    城市各项建设工程，必须严格按照城市规划进行。建设单位或者个人凡在城

市规划区内的各项建设活动，无论是永久性的，还是临时性的，都必须向城市规

划行政主管部门提出建设申请，由城市规划行政主管部门审查批准。在取得建设

工程规划许可证后，方可进行后续工作。

    城市规划行政主管部门受理建设工程规划申请后，便进人了建设工程规划许

可证的审批阶段。按照程序分为以下五个步骤：

    (1)建设工程规划许可证申请 建设单位应当持设计任务书、建设用地规划

许可证和土地使用证等有关批准文件，向城市规划行政主管部门提出建设工程规

划许可证核发申请。城市规划行政主管部门对于申请进行审查，确定建设工程的

性质、规模等是否符合城市规划的布局和发展要求；对于建设工程涉及相关主管

部门的，则应根据实际情况和需要，征求有关行政主管部门的意见，进行综合协

调。

    (2)初步审查 城市规划行政主管部门受理申请后，应对建设工程的性质、

规模、建设地点等是否符合城市规划要求进行审查，并应征求环境保护、环境卫

生、交通、通信等相关部门的意见，以便使规划更加合理完善。

    (3)核发规划设计要点意见书 城市规划行政主管部门根据对申请的审查结

果和工程所在地段详细规划的要求，向建设单位或个人核发规划设计要点意见

书、提出建设高度限制、与城市规划红线的边界限制、与四周已有工程的关系限

制等规划设计要求。建设单位按照规划设计要点意见书的要求，委托设计部门进

行方案设计工作。
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    (4)方案审查 建设单位或个人根据规划设计要点意见书完成方案设计后，

应将设计方案 （应不少于2个）的有关图样一、模型、文件报送城市规划行政主管

部门。城市规划行政主管部门对各个方案的总平面布置、工程周围环境关系和个

体设计规模、层次、造型等进行审查比较后，将核发设计方案通知书，并提出规

划修改意见。建设单位据此委托设计单位进行施工图设计。

    (5)核发建设工程规划许可证 建设单位或个人按照设计方案通知书的要求

完成施工图设计后，将注明勘察设计证号的初步设计文件 （总平面图，个体建筑

设计的平面图、立面图、剖面图、基础图、地下室平面图、剖面图等施工图及相

关设计说明）报城市规划行政主管部门审查。经审查批准后，将核发建设工程规

划许可证。

    总体来说，规划作为房地产开发前期工作的一项重要内容，对整个房地产开

发有着重要影响，甚至关系到房地产开发的成败，房地产开发商应该对规划的内

容及相关知识有一个充分的了解。

        第三节 房地产开发项目与工程勘察、设计

    一个房地产开发项目从评估、论证、项目可行性研究、宏观决策的确定，到

项目开发的具体实施操作，是一个综合开发的过程。一个项目的开发若想实现开

发商的投资意图，保证开发商的投资回报，勘察、设计就成为至关重要的一步。

    一、工程勘察、设计的含义

    工程勘察是指为满足工程建设的规划、设计、施工、运营及综合活动等方面

的需要，对地形、地质及水文等状况进行测绘勘探、测试，并提供相应成果和资

料的活动。岩土工程中的勘测、设计、处理、监测活动也属工程勘察范畴。

    工程设计是指运用工程技术理论及技术经济方法，按照现行技术标准，对新

建、扩建、改建项目的工艺、土建工程、公用设施、环境保护等进行综合性设计

及技术经济分析，并提供作为建设依据的设计文件和图纸的活动。

    工程建设是房地产开发项目运作过程中最为具体的一个阶段。在工程建设的

各个环节中，勘察是基础，是设计的依据，而设计是整个工程建设的灵魂，它们

对工程的质量和效益都起着至关重要的作用，因此勘察、设计是房地产开发项目

的一个重要组成部分。

    二、工程勘察工作

    勘察工作是设计前必须做好的准备工作，它是设计、施工的基础，是工程建

设的先行工作。

    （一）勘察工作的主要任务和目的

    勘察工作的主要任务是正确反映地形、地质情况，确保原始资料数据的准确



    238

性，结合实际地质情况和开发项目的具体要求，提出明确的评价、结论和建议；

体现国家可持续发展的战略，做好环境地质的评价工作。

    勘察工作的目的就是为设计、施工提供精确的原始资料、数据，使设计、施

工工作得以顺利进行，在保证开发项目结构安全、质量优良的前提下，最大限度

地节省投资，降低造价，为项目开发创造良好的经济效益。

    （二）勘察工作的主要程序

    1)承接勘察任务。

    2）搜集已有资料，包括与该区相邻地质资料以备校核。

    3)现场踏勘，编制勘察纲要。

    4)出工前的准备。

    5)野外调查、测绘、勘探。

    6)试验、整理数据、分析资料。

    7)编制图样及编制勘察报告。

    （三）勘察过程的分类

    由于勘察数据用途不同，可将勘察过程分成几类：

    (1)资料分析 对工程的稳定性和适宜性作出评价，编制反映地形、地貌

1:5000的地形图，为选择场址提供资料。这类勘察称为选择场址勘察。开发商一

般可通过规划部门的地形图获知。

    (2）初步勘察 初步勘察一般在选择场址勘察之后进行。对场地的稳定性、

是否适宜建设作出地质评价，提出1:2000的地形图作为建设总平面布置、主要

建筑场地地基基础设计的依据。

    (3）详细勘察 详细勘察是在初步勘察的基础上对建筑场地进行进一步勘

察，作出工程地质评价，为地基基础设计的地基处理与加固、不良地质现象防治

提供地质资料并绘出1:1ooo的地形图。

    (4)施工勘察 多数开发项目都不会进行施工勘察，只有在地质比较复杂，

工程要求高的情况下，对与施工有关的工程地质问题进行勘察，为制定施工方案

提供相应的工程地质资料。

    由以上所述可知，这几种勘察过程由粗到细，逐步为工程建设提供了详细的

相关数据，这样方能保证开发项目的工程质量。1983年原国家计委颁发的 《基

本建设勘察工作管理暂行办法》，规定了勘察工作的内容和深度要求。

    （四）勘察工作的原则

    1)勘察工作必须遵守国家的法律、法规，贯彻国家有关经济建设的方针、

政策和基本建设程序，要贯彻执行提高经济效益和促进技术进步的方针。

    2)勘察成果要反映客观地形、地质情况，确保原始资料的准确性，结合工

程具体特点和要求提出明确的评价、结论和建议。
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    3)勘察工作既要防止技术保守或片面追求产值，任意加大工作量，又要防

止不适当地减少工作量而影响勘察成果的质量，给工程建设造成事故或浪费。

    4)要积极采用新理论、新技术、新方法、新手段：应结合工程和勘察地区

的具体情况，因地制宜地采用先进可靠的勘察手段和评价方法，努力提高勘察水

平。

    5)勘察工作不仅要评价当前环境和地质条件对工程建设的适应性，而且要

预测工程建设对地质和环境条件的影响。要从环境出发，做好环境地质评价工

作。

    6)勘察工作前期应全面搜集、综合分析、充分使用已有的勘察资料。

    7)要加强对勘察职工安全生产教育，严格遵守安全规程，防止人身、机具

和工程事故。

    （五）勘察工作的具体内容

    1．地形测量

    依据国家相关规范、标准、规定，使用测量工具，运用测量方法，将地表面

上的各种地形沿铅垂方向投影到水平面上，按一定比例尺缩小绘制成图，称之为

地形图。地形图的绘制是地形测量中的重要组成部分。地形测量的范围应包括整

个建筑工地以及全部有关的重要地段。在地形测量中，要特别注意搜集区域地

质、地形、地貌、地震、矿产及附近地区的工程地质资料，并进行全面分析，最

好能够从以往的工程施工中汲取经验和教训，以便及早采取相应措施。

    2．工程勘察

    地质钻探、挖探槽是工程地质勘察常用的两种方式。通过这两种方式，可以

查明建筑场地的土质、构造、地层和地基的承载能力及稳定性状况、岩石的性

质、土壤的性质、地下水状况等等。在进行建筑物基础管网设计时，这些资料都
可以用作依据。

    3．地下水、地表水的勘探

    在施工前，必须查明地下水在不同时期的水位变化、流动方向，水的化学成

分，能否与混凝土发生化学反应，是否会引起钢筋锈蚀，以及地层的透水性，以

确定施工方案。同时也应查明附近河流、湖海的水流量、水位等资料，为在夏季

施工时的防洪排水提供依据。

    4．气象调查

    气象调查是因地区不同、季节变化而会有大相径庭的结果的。其内容应该包

括空气的湿度、温度以及风向、雨雪、不冻季节的延续、冻土层的深度等资料，

为设计和施工提供依据。

    三、工程设计工作

    项目开发商一般以各种方式参与设计工作的全过程，同时把自己的精神和理
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念贯彻于设计之中，因而设计工作是房地产开发成果 “具体化”和 “形象化”最

为重要的步骤。设计工作一般通过委托或招标等方式选择技术力量雄厚、设计质

量优良的设计部门来完成。

    （一）设计工作的原则和依据

    1．设计工作的原则

    1)要遵守国家的法律、法规，贯彻执行国家经济建设的方针、政策和基本

建设程序，特别应贯彻执行提高经济效益和促进技术进步的方针。

    2）要采取节约能源的措施，又寸北方需要供暖设施的开发项目要提倡区域性

供热，重视余热利用。

    3)应积极改进工艺，采用行之有效的技术措施，防止各种有害因素对环境

的污染，并进行综合治理和利用，使设计符合国家规定的标准。

    4)开发项目的选址必须因地制宜，提高土地利用率。应尽量利用荒地、劣

地，不占或少占耕地。总平面图的布置要紧凑合理。

    5)引进国外先进技术必须符合我国国情，着眼于提高国内技术水平和制造

能力。凡引进技术、进口关键设备能满足需要的，就不应引进成套项目；凡能自

行设计或合作设计的，就不应委托或单独依靠国外设计。

    6)要坚持经济适用、美观实用并保证安全的原则。

    7)要合理设计户型、日照间距、外立面等居民密切关心的内容，以有利于

将来开发物业的出租出售。

    2．工程设计的依据

    进行工程设计、编制设计文件的主要依据是项目建议书。在有条件的情况

下，设计单位应该积极参与项目建议书的编制、建设地址的选择、建设规划的制

定及试验研究等设计的前期工作。对重点项目，在项目建议书批准前，可根据长
远规划的要求进行必要的资源调查、工程地质和水文勘察、经济调查和多种方案

的技术经济比较等方面的工作，从中了解和掌握有关情况，收集必要的设计基础

资料，为编制设计文件作好准备。

    （二）工程设计阶段和内容

    1．设计阶段

    根据 《基本建设设计工作管理暂行办法》的规定，设计阶段可根据建设项目

的复杂程度而决定。

    (1)一般建设项目 一般建设项目的设计可按初步设计和施工图设计两个阶

段进行。

    (2)技术复杂的建设项目 技术上复杂的建设项目，可增加技术设计阶段，

即按初步设计、技术设计、施工图设计三个阶段进行。

    2．设计各阶段内容及深度
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    (1)初步设计 初步设计一般应包括以下文字说明和图样：设计依据、设计

指导思想、产品方案、各类资源的用量和来源、主要建筑物和构筑物、公用及辅

助设施、新技术采用情况、外部协作条件、占地面积和土地利用情况、综合利用

和 “三废”治理、抗震和人防措施、各项技术经济指标、建设顺序和期限、总概

算等。初步设计的深度应满足以下要求：设计方案的比较选择和确定、主要设备

和材料的定货、土地征用、基建投资的控制、施工图设计的编制、施工组织设计

的编制、施工准备等。

    (2）技术设计 技术设计的内容，由有关部门根据工程的特点和需要自行制

定。其深度应能满足确定设计方案中重大技术问题和有关实验、设备制造等方面

的要求。

    (3)施工图设计 施工图设计应根据已获批准的初步设计进行。其深度应能

满足以下要求：设备、材料的安排和非标准设备的制作、施工图预算的编制、施

工要求等。

    （三）设计工作的基本内容

    1．总体设计
    总体设计一般由文字说明和图样两部分组成。其内容包括：建设规模、产品

方案、主要建筑物及构筑物、公用和辅助工程、“三废”治理及环境保护方案、

占地面积估计、总图布置、工程进度和配合要求、投资估算等。

    2．单体设计
    单体设计应该在总体设计的指导下，以统一规划为前提，对建筑物的立面造

型、使用功能、装饰装修等方面进行具体的设计。其内容包括建筑层数、层高、

户型、各种管线及通道走向、建筑物外立面颜色、玻璃幕墙的选择应用等。单体

设计要在可能的条件下注意美观的原则。

    3．建筑构造设计
    建筑材料的选择、建筑结构形式等都属于构造设计。以住宅建筑工业化体系

为例，其结构形式大致可分为三大类：

    第一类是全装配式结构。包括大板建筑、砌块建筑、预制框架轻板建筑和盒
子结构建筑等。这种结构的优点是工业化程度高，施工速度快，受季节影响小，

有利于利用工业废料；它的缺点也很明显，主要是一次投资量大，运费高，造价

也高。

    第二类是大模结构，包括大模板、滑模、隧道模和升板等建筑结构。整体性

好、工艺灵活、节省运费是这种结构的优点。其缺点是钢筋、水泥用量较多，造

价较高。

    第三类是装配式整体结构，包括内浇外砌、内浇外挂和 “一模三板”等建筑

结构。这种结构整体性好，造价也较低，适应性强，能因地制宜，且可与大模板
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结合，为各城市所乐于采用。

    4．抗震设防

    地震烈度为6度及6度以上地区和今后有可能发生破坏性地震地区的所有新

建、改建、扩建工程都必须进行抗震设防。工程项目的设计文件应有抗震设防的

内容，包括设防的依据、设防的标准、方案论证等。工程勘察、设计单位应按规

定的业务范围承担工程项目的抗震设计，严格遵守现行抗震设计和规范的有关规

定。新建工程采用新技术、新材料和新结构体系，均应通过相应级别的抗震性能

鉴定，符合抗震要求，方可采用。

        第四节 房地产开发项目的施工准备工作

    按照工作的时间顺序和工作内容，可将开发项目的具体实施阶段分为三个有

序的部分：施工准备、施工建设管理、竣工验收。这一节着重讲述房地产开发项

目施工准备工作。

    一、房地产开发项目的施工招投标

    （一）招标投标的基本概念

    招标投标是一种生产交易行为，是商品经济发展到一定阶段的产物。房地产

开发项目的招投标则是指房地产开发商设定 “开发项目建设”这一标的，招请若

干个施工单位进行报价竞争，由开发商从中选择优胜者，并与之达成协议，签订

施工合同，按合同实施。开发商通过招标方式发包工程，其目的在于选择 “适

当”的承建单位。因而开发商在招标时必须考虑投标单位的技术实力、经济实

力、管理经验、效率的高低、价格是否合理、信誉是否良好。对于众多的投标

者，开发商只能按照一定标准，例如技术先进、质量最佳、工期最短、造价最低

等方面选择中标者，再把建设工程发包给他二为了真正选择资质优良的单位承包

建设项目，开发商在招标之前应制定统一的招标文件，以确定统一条件，保证投

标者能够在平等的基础上竞争。招标文件包括设计图、工程量清单、技术规范要

求、合同条件等。所有参加投标的承包商都在同一限制条件下公平竞争，都按照

规定的招标文件投标，以便开发商进行对比分析，作出公平合理的评价。

    需要说明的是，招标投标是开发商与承建单位双方的事，双方必须坚持自

愿、公平、等价、有偿的原则，诚实守信，讲求职业道德。双方行为不仅受到法
律制约，同时还受到法律保护。在项目建设阶段，除了工程施工可以通过招标发

包外，其他内容如项目设计、设备供应均可通过招标发包，甚至可以通过招标由

资质较好的单位总承包，亦即所谓 “交钥匙工程”。

    （二）开发项目招标方式

    在国际市场上，招标方式基本上可以分为两种，即公开招标和限制性招标。
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在我国则存在三种形式，即公开招标、邀请招标和议标。开发商可依据开发项目

的建设规模、复杂程度选择其中某种方式。在市场经济条件下，开发商一般采用

公开招标和邀请招标方式。个别较为特殊的建设项目可采用议标方式发包，但应

在招标申请书中写明理由，并经招标投标管理部门批准后方可采用。为此，1998

年建设部颁布了 《关于进一步加强工程招标投标管理的规定》。

    1．公开招标

    公开招标是指开发商本身或其委托招标单位，通过海报、报刊、广播、电视

等手段，在一定范围内 （如全市、全国，大项目甚至可在全世界）公开发布招标

公告，或直接将招标通告寄给具有投标潜力的某些公司，以招揽具备相应条件而

又愿意参加的各单位前来投标。公开招标使开发商有较大的选择范围，开发商可

以在众多的投标单位之间选择报价合理、工期短、信誉良好的承包商，同他签订

承包合同，将工程委托他负责完成。这种公开竞争的方式会促使承包商努力提高

开发项目的建设质量，缩短工期并降低成本。

    公开招标通常适用于工程项目规模较大、建设周期较长、技术复杂的开发项

目建设。此时开发商不易掌握确定的造价和控制工期，因而可以通过公开招标方

式，从中选择提供合理标价和较短工期的单位作为承包单位。

    开发商在公开招标时，应在招标文件中规定开标日期、时间和地点，并在评

标委员会和投标人在场的情况下当众开标。开标后，各投标人的报价和投标文件

的有效性均应公布，并由开发商或委托招标单位负责人在承包商的每份标书上的

报价总表上签字，从此时到授标前任何人不得修改报价。

    公开招标应遵循规定的程序，开发商的评标准则应当公允合理。在评标期

间，开发商与评标组织可以要求投标人回答或澄清某些含糊不清的问题，但不能

要求投标者调整报价。开发商若希望调整价格，只能在评选出中标者后，在议标

和签订合同时，通过双方协商，适当调整最后的合同价。

    按常规，开发商公开招标项目应中标给最低报价者，除非该最低报价者的标

价是不合理的或根本无法实现的。

    总之，公开招标是目前建筑市场所通行并应大力推行的招投标方式。开发商

应尽量采用该方式发包开发项目的建设任务。

    需要说明的是，公开招标过程需要经历相当长的一段时间。因为开发商审查

投标者资格及其标书的工作量比较大，招标支出费用较多。这些缺点可由 “邀请

招标”方式来弥补。

    2．邀请招标

    邀请招标也称选择性招标，是由开发商或其委托的招标单位向所信任的、具

有相应资格的施工单位发送招标通知书或招标邀请函，要求其参加开发项目建设

投标竞争的一种发包方式。邀请招标是非公开招标方式的一种。被邀请参加投标
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的单位的数量在3家以上即可，通常在5一10个之间。

    开发商或其委托招标单位可以在自己熟悉的承包商之间进行选择，或者先公

开发布通知，邀请承包商报名，经过资格预审后再选定邀请对象。采用邀请招标

方式，由于被邀请参加竞争的投标单位有限，开发商不仅可以节省招标费用，而

且可以提高招投标工作的效率，节省时间。但是这种招标方式限制了竞争范围，

把许多可能的竞争者排除在外，这样也就缩小了开发商的选择余地。邀请招标方

式一般适用于那些工程性质比较特殊、要求有专门经验的技术人员和专用技术、

只有少数承包商能够胜任的建设项目。或者是公开招标的结果未产生出中标单

位，以及由于工期紧迫或保密的要求等原因而不宜公开招标的建设工程。一般的

房地产开发项目都不是上述类型的工程，所以开发商较少采用 “邀请招标”方

式。

    3．议标

    议标也是非公开招标方式的一种。议标是由招标单位或投标单位的有关上级

主管部门，向招标单位 （即开发商）推荐或指定投标单位。议标方式适用于少数

保密性较强的工程项目。在房地产开发中很少出现这种情况。若开发商是国有企

业，则可能会存在上级主管部门推荐或指定投标单位的可能；若开发商是合资或

独资企业，则无上述可能性。因而议标方式在房地产开发项目发包中很少用到，

是政府严格限制使用的方式，只限于涉及专利权保密、只有少量潜在投标者、公

开或邀请招标无人报名，或有特殊要求的少量工程。

    （三）招标机构的组织运作

    当开发商采用招标方式发包工程时，需要组织一个招标机构，负责招标过程

中的决策活动与日常事务性工作的处理。

    所谓招标过程中的决策活动是指下列事项：

    (1)确定开发项目发包的范围 即决定开发项目全过程统包还是分阶段发

包，或者单项工程发包、分部工程发包、专业工程发包。

    (2）确定承包方式和承包内容 即确定是以总价合同，还是单价合同或成本

加酬金合同，以及是以全部包工包料，还是部分包工包料、专业工程发包等方式

来发包工程。一般而言，开发商通常是选择全部包工包料的总价合同方式。但对

某些高档物业，例如星级宾馆、高级公寓，其装饰材料、电梯及其他高档设备一

般由开发商自行采购。此时，包工包料是不完全的，开发商可在签订合同时与承

包商商议具体承包条款。

    (3)确定标底 即确定建设项目的底价。

    (4）决标并签订合同或协议 开发商在选中投标单位后，与承包方签订合同

或协议。

    招标中的日常事务性工作主要包括下列内容：
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    1)发布招标通告或邀请招标函。

    2)编制和发送招标文件。

    3)编制标底。

    4)审查投标者资格。
    5)组织踏勘现场和解答投标单位提出的问题。

    6)接受并妥善保管投标单位的标函并负责为其保密。

    7)开标，审核标书并组织评标。

    8）谈判签订合同或协议。

    招标机构的人员组成，通常是由开发商或其授权代表、开发商委托的专业咨

询机构的专业技术人员 （现在一般是指委托监理单位的人员）、助理人员 （即决

策和专业技术人员的助手，包括秘书、资料档案管理人员、计算和绘图人员）组

成。

    （四）招标程序

    按照一般要求，房地产开发建设施工项目招标程序大体有以下主要环节：

    1)审查招标单位的资格。

    2)报批招标申请书。招标申请书包括以下主要内容：项目名称、情况、概

算。建设单位负责组织招标人员的姓名、年龄、业务简历、职务和职称，资金来

源落实情况，图纸、场地等情况是否具备招标条件。

    3)编制招标文件，编制标底、制定评标、定标办法。工程招标文件一般包

括项目名称、地址，工程内容、建设工期和现状基本条件，工程款项支付方式，

技术质量要求，实物工程量清单，物资供应方式，投标起止日期、地点，合同主

要条款等。招标文件由招标单位或委托咨询机构代编。一经发出，除另有规定

外，一般不得变更。标底主要包括造价、质量工期和三材指标。目前标底的计价

主要有三种计算方式：以施工图预算为基础的造价包干；以m2单位为基础的造

价包干；以概算为基础的造价包干。标底编制后并送政府主管招标投标的部门或

委托单位审查批准后封存，严加保密。一个招标工程只能编制一个标底。

    4)发布招标公告或招标邀请书。可由招标单位根据工程要求和自身条件，

研究确定采用招标的具体方式。

    5)审查投标单位的资格。主要指招标单位要对申请参加投标的单位进行资

格审查，其中包括企业等级、曾承担过的工程范围和社会信誉等。对符合条件的

企业，正式发出招标邀请书。

    6)发招标文件及有关技术资料、图样等，组织投标单位现场踏勘和招标文

件答疑。

    7)投标单位在提交投标书的同时，必须提交由其开户银行出具的投标保证

金证明书。
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    投标单位中标后，如果拒绝承担中标的工程任务，招标单位有权向为其出具

保函的单位索取投标保证金。

    8)开标。无论采取何种招标方式，开标都要公开进行，当众启封标书，宣

布各投标企业的报价及其他主要内容。各单位标书全部宣布之后，由招标单位及

公证部门当场检验标书，如果发现有的单位标书不符合招标规定时，即宣布该标

书无效。

    9)评标、定标。开标以后要根据招标文件中规定的决标原则，对各单位的

标书进行评定。确定中标的主要依据是造价合理，能保证质量和工期，经济效益

好，社会信誉高等。为保证招标的公证性，可以招标单位为主，邀请有关部门及

专家组成评标委员会 （5人以上单数，专家不得小于2/3，且政府主管部门的人

员不介人）进行评标、决标，确定中标单位。如果决标结果有损于国家利益时，

政府主管招标投标的部门有权予以否决。

    10)发出中标通知书并签订承包合同。招标单位根据中标决定，向中标单位

发出中标通知书。中标单位在接到通知书后的一个月内，同招标单位共同签订承

包合同。合同的主要内容必须与中标的标书内容一致，把工程造价、质量条件、

违约责任等合同条款确定下来。如果发包、承包双方对合同条款有争议，应由地

方主管部门仲裁。招标单位或中标单位在签订合同后毁约，对方有权持履约保证

金证明书，向其担保银行索兑保证金。由于违约给对方造成经济损失，如果超过

履约保证金的，还应补偿不足部分。

    二、工程施工承发包合同

    中标者一经产生，则开发商与承包商就进人了商签合同阶段。尽管招标文件

已经对合同文件内容作了明确规定，而且承包商在投标时也表示愿意遵守，但是

通常在签订正式合同之前，开发商和承包商仍需要一个商议阶段。通过商议，开

发商可以达到如下目的：

    1)通过评审标书，虽然总体上可以接受被授标的投标单位的报价，但还发

现报价中可能仍有某些不够合理之处，希望通过商议，进行有利于开发商的修

改。

    2)发现标书中某些建议 （包括技术或商务上的建议）对开发商有利且是可

以接受的，而这些建议也许是其他投标单位提出的，但开发商希望中标的承包商

也能接受，因此可以在协商时与承包商讨论这些建议，并确定由于采纳这些建议

而导致的价格变动。

    3)讨论某些局部变更，包括设计的局部变更、技术条件的变更。需要特别

说明的是，尽管合同形式和合同条款在招标文件中已有明确规定，但在协商阶

段，只要开发商和承包商能够达成一致意见，某些局部仍可修改。作为开发商，

详细了解合同形式以及合同条款，对编制招标文件中的合同条件是有利的，对协
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商修订合同具体条件也是具有极大帮助的。下面详细说明合同形式与合同条款。

    建设合同是开发商 （发包方）与承建单位 （承包方）为了完成一定的建设工

程任务而签订的一项旨在明确双方权利和义务的有法律效力的协议。按照不同的

划分标准，开发商可采用的发包合同的具体形式也是不同的。按照计价方式不

同，合同形式可分为：固定总价合同、固定单价合同与成本加酬金合同；按照合

同所包括的工程范围以及承包关系不同，合同形式又可分为：总包合同 （由总承

包商负责组织分包）、开发商直接发包的分包合同、独立承包合同；按照是否包

料的标准，可划分为：包工包料合同、包工部分包料合同、包工不包料合同。

    1．按计价方式不同划分

    开发项目的条件不同，往往要求不同类型的合同及包价计算方法。这些计价

方法关系到开发商与承包商之间的切身利益，因而往往是双方需要花费很大精力

协商的问题。在实际中通常采用的计价方式有以下几种：

    (1)固定总价合同 固定总价合同就是按照商定的总价签订的承包合同。它

的特点是以图样和工程说明书为依据，明确承包内容和计算标价，并一笔包死。

在合同执行过程中，除非开发商要求变更原定承包内容或者设计图，承包单位一

般不得要求变更承包价。固定总价合同发包方式，对于开发商而言，由于操作较

为简单，因而是受欢迎的。对于承包商而言，如果设计图和技术说明书相当详

细，市场上材料价格稳定，并能据此比较精确地推算造价，则这种承包方式也是

可以接受的。但是，如果图样和技术说明书不够详细，未知因素较多，或者遇材

料突然涨价，以及恶劣气候的影响，承包商必须承担突变的风险。为此，承包商

会加大不可预见费用来消除这些变动因素带来的风险，从而提高了工程包价，这

最终对开发商是不利的。针对这种情况，可行的办法是在固定总价合同中增加一

些必要的条款，由开发商分担建设期的部分风险，从而降低承包商的不可预见费

用，使总包价下降，这样做对于开发商与承包商双方都是非常有利的。增价条款

的种类很多，大致可归纳为三种形式：

    1)按日计价的增价条款。这种增价条款是指在合同签字日或投标报价日之

后的任何价格增长，由开发商对承包商给予补偿。开发商应当对合同签字日，或

投标报价日与实施施工安装时的材料、设备和能源成本的差异进行部分或全部补

偿。

    2)重大增价的调整条款。这种增价条款是指材料、设备和能源涨价到某一

百分比时，开发商才给予补偿。也就是说，小额风险由承包商承担，而大额风险

由双方分担或完全由开发商承担。当然，这个限制百分比应当是由双方协商决

定，作为开发商总是考虑尽量提高该百分比。

    3)延期增价条款。这种增价条款是指在某一规定时间内的合同价格虽然是

固定不变的，但如果超出这一规定时间，则承包商可以得到该延误期间的价格增
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长和超支费用的补偿。需要特别指出的是，若上述工期延误是承包商失误造成

的，则承包商不但得不到补偿，相反会受到罚款。因而在制定本条款时应写明原

拟完工日期，以及误工责任的划分。

    以上三种形式的增价条款，开发商应慎重选择。一般情况下，不采用第一种

增价条款，因为按照该条款，开发商承担风险过多，而采用 “重大增价的调整条

款”和 “延期增价条款”较好。

    需要说明的是，订立增价条款虽然是增加了开发商所承担的风险，但承担风

险是有回报的，此时开发商可以要求承包商削减不可预见费用，从而降低总包

价。若开发商对工程建设中的不可预见因素把握良好，则订立增价条款是合适

的，也是有益的。

    (2)固定单价合同 在没有施工详图就需要开工，或虽有施工图而对工程的

某些条件尚不完全清楚的情况下，既不能比较精确地计算工程量，又要避免凭运

气而使开发商与承包商任何一方承担过大的风险，此时采用固定单价合同是比较

合适的。在实际中，按照开发项目的具体情况，开发商可以采用的形式有如下几

种：

    1)按分部分项工程单价承包。即由开发商开列分部分项工程名称和计量单

位。例如，挖土方每立方米、混凝土每立方米、钢结构每吨等等，由承包商逐项

填报单价；或者由开发商先提出单价，再由承包商认可或提出修订意见后作为报
价，经双方磋商后确定承包单价，然后签订合同，最后按实际完成的工程数量，

按合同单价结算工程价款。这种方式主要适用于没有施工图、工程量不明即需开

工的紧急工程项目。

    2)按最终产品单价承包。这种方式就是按每I M2住宅、每1M2道路等最终

产品的单价承包，并签订承包合同。其报价方式与按分部分项工程单价承包相

同。这种单价合同方式通常适用于采用标准设计的住宅、中小学校舍和通用工业

厂房等开发项目。考虑到基础工程因条件不同而造价变化很大，因而采用每1m2

单价发包工程时，一般仅指士0.00标高以上部分，基础工程则按分部分项工程

单价承包。承包单价可参照预算定额，适当进行调整后，一次包死。但亦可商定

允许随人工费和材料价格指数的变化而调整。具体的调整办法在合同中应明确规

定。

    3)按总价决标，按单价结算工程价款。这种单价合同方式适用于设计已达

到一定的深度，能据以估算出分部分项工程数量的近似值，但由于某些情况不完

全清楚，在实际工作中工程量可能出现较大变动的工程。例如，在开发港口码头

时，可能因反常的地质条件而使土石方数量产生较大的变化。为了使承发包双方

都能避免由此带来的风险，承包方可以按估算的工程量和一定的单价提出总报

价，开发商以总价和单价作为决标依据，确定中标者并签订合同。最后，双方按



                                                                                          249

实际完成的工程数量与合同单价结算工程价款。不管采用何种形式的单价合同。

最后一般还需附有用来对额外工作付款的费率表、日工价表和施工机具台班费率

表等。事先确定这些费率和日工价表，可以避免对额外工作或工程变动引起的付

款发生争议。

    单价合同中所用单价既包括人工费、材料费、施工机械使用费，还包括按一

定百分比分摊的管理费和利润。尽管工程数量的增减是由开发商负责的，并不影

响其中的人工费和材料成本，但是，如果工程数量比原来报价时估算相差太大，

则按百分比摊人的那部分管理费和利润将会受到影响，特别是当实际工程量大大

低于投标报价时的工程量，则承包商将得不到原来预计的管理费和利润，因而承

包商可能要求工程单价有所调整，开发商应给予适当考虑。

    (3)成本加酬金合同 这种承发包方式的基本特点是：按工程实际发生的成

本 （包括人工费、材料费、施工机械使用费、其他直接费和施工管理费以及各项

独立费，但不包括承包商的总管理费和应缴所得税），加上商定的总管理费和利

润来确定总包价。这种合同方式主要适用于开工前对工程内容尚不十分清楚的情

况，如边设计边施工的紧急工程或较为特殊的开发项目。成本加酬金的具体做法

有以下几种：

    1)成本加固定百分数酬金。计算公式为

                              C＝CF＋RCF

式中 C— 总包价；

    CF— 实际发生成本；

      R— 固定酬金百分率。

    这种计算方式由于酬金与实际发生的成本成正比，因而不能鼓励承包商降低

成本，对开发商来说是不利的。

    2)成本加固定酬金。工程成本按实际发生情况，完全由开发商承担，但酬

金事先商定一个固定的数目。该酬金数目通常按照预估工程成本的一个百分数来

确定。这种承包合同方式虽然不能使承包商努力降低成本，但从尽快取得酬金出

发，承包商将尽力缩短工期，这对开发商早日出售、出租开发的物业是有利的。

在这种情况下，开发商还可以根据工程质量、工期和成本降低情况给予奖励，以

充分发挥承包商的积极性。

    3)成本加浮动酬金。这种方式是事先商定工程成本和酬金的预期水平。如

果工程完工后，实际成本恰好等于预期水平，工程造价就是成本加酬金；如果实

际成本低于预期水平，则增加酬金；如果实际成本高于预期水平，则减少酬金。

    从理论上讲，成本加酬金这种承包方式对承、发包双方都没有太大的风险，

同时又能促使承包商关心降低成本、缩短工期，因而对双方都有好处。但实际上

估算成本较为困难，要求双方都要具有丰富的经验。
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    2．按照合同所包括的工程范围以及承包关系的不同划分

    如果开发项目较大，则承建单位往往不止一个。开发商可采取总包合同形式

（由总承包商负责分包），或者由开发商直接发包的分包方式。如果工程项目较

小，则开发商可采用独立承包的合同方式发包。

    (1）总包合同 总包就是指一个建设项目的全过程或某个阶段的全部工作由

一个承包商负责组织实施，据此签订的合同称为总包合同。在这种情况下，由总

承包商负责将若干专业工作分包给专业承包单位，并统一协调和监督他们的工

作。在一般情况下，开发商只与总承包商直接联系而与各分包商不发生直接联

系，这种总包合同形式便于开发商对项目建设进行管理和监督，降低工作量，有

利于减少现场管理人员。在总承包条件下，分包商可由开发商指定或由总包自行

选择。但最终均需签订分包合同。

    (2）开发商直接发包承包合同 这种方式是指，在同一开发项目上，开发商

直接把工程分包给各承包商，并由此签订正式合同。在这种情况下，开发商直接

与各承包商联系，现场协调工作较为复杂。若开发商工作人员较多且具备此能

力，则可由开发商自行负责，否则可委托一个承包商牵头去做或聘请专门的项目

经理来管理。

    (3)独立承包合同 当开发项目规模较小、技术要求较为简单时，开发商可
将开发项目的建设任务发包给一家承包商独立完成。这种承包方式对开发商的管

理工作是有利的。

    3．按照是否包料划分

    在房地产开发项目建设过程中，由于开发项目的性质不同，材料供应由谁来

负责亦是不同的。

    (1)包工包料合同 包工包料就是指由承包商负责施工所用的全部人工和材

料设备。通常情况下，这种方式是较为普遍的。

    (2)包工部分包料合同 该方式是指承包商只负责施工的全部人工和一部分

材料，其余部分由开发商自己提供。如果开发项目的建造标准很高，例如星级宾

馆、高级公寓等，部分材料与配套设备需要进口，则这些材料和设备可由开发商

自行负责提供，其余普通材料可由承包商负责提供。外商在国内开发房地产项目

时往往采取这种方式。

    (3)包工不包料合同 即承包商仅提供劳务而不提供任何建筑材料，所有建

筑材料均由开发商自行解决。这种合同方式在房地产开发建设中很少使用。

    三、房地产开发项目施工条件准备

    建设部 《建筑工程施工许可管理办法》第2条规定：“中华人民共和国境内

从事各类房屋及其附属设施的构造、装修装饰及与其配套的线路、管道、设备的

安装，以及城镇市政基础设施工程的施工，建设单位在开工前应依照本办法的规
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定，向工程所在地的县级以上人民政府建设行政主管部门 （以下简称发证机关）

申请领取施工许可证。”这是实施开工许可证的法律依据。房地产开发企业在取

得了 《建设用地规划许可证》和 《建设工程规划许可证》后，才能取得施工许可

证。

    建设单位申请领取施工许可证，应当具备下列条件，并提交相应的证明文

件：

    1)已经办理该建筑工程用地批准手续，获得 《建设用地规划许可证》。

    2)在城市规划区的建筑工程，已经取得 《建设工程规划许可证》。

    3)施工场地已经基本具备施工条件，需要拆迁的，其拆迁进度符合施工要

求。

    4}按照规定应该招标的工程没有招标，应该公开招标的工程没有公开招标，

或者肢解发包工程，以及将工程发包给不具备相应资质条件的，如已经确定施工

企业所确定的施工企业无效。

    5)已满足施工需要的施工图及技术资料、施工图设计文件已按规定进行了

审查。

    6)有保证工程质量和安全的具体措施。施工企业编制的施工组织设计中有
根据建筑工程特点制定的相应质量、安全技术措施，专业性较强的工程项目编制

的专项质量、安全施工组织设计，并按照规定办理了工程质量、安全监督手续。

    7)按照规定应该委托监理的工程已委托监理。

    8)建设资金已经落实。建设工期不足一年的，到位资金原则上不得少于工
程合同价的50 ；建设工期超过一年的，到位资金原则上不得少于工程合同价

的30%。建设单位应当提供银行出具的到位资金证明，有条件的可以实行银行

付款保函或者其他第三方担保。

    9)法律、行政法规规定的其他条件。

    四、施工许可证的获取

    （一）申请办理施工许可证的程序

    申请办理施工许可证，应当按照下列程序进行：

    1)建设单位向发证机关领取 《建筑工程施工许可证申请表》。

    2)建设单位持加盖单位及法定代表人印鉴的 《建筑工程施工许可证申请

表》，并附规定的其他证明文件，向发证机关提出申请。

    3)发证机关在收到建设单位报送的 《建筑工程施工许可证申请表》和所附

证明文件后，对于符合条件的，应当自收到申请之日起巧 日内颁发施工许可证；

对于证明文件不齐全或者失效的，应当限期要求建设单位补办齐全，审批时间可

以自证明文件全部补齐后作相应顺延；对于不符合条件的，应当自收到申请之日

起15日内书面通知建设单位，并说明理由。
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    建筑工程在施工过程中，建设单位或者施工单位发生变更的，应当重新申请

领取施工许可证。

    （二）有关施工许可证的注意事项

    1)建设单位申请领取施工许可证的工程名称、地点、规模，应当与依法签

订的施工承包合同一致。施工许可证应当放置在施工现场备查。

    2)施工许可证不得伪造和涂改。

    3)建设单位应当自领取施工许可证之日起3个月内开工。因故不能按期开

工的，应当在期满前向发证机关申请延期，并说明理由；延期以两次为限，每次

不超过3个月。既不开工又不申请延期或者超过延期次数、时限的，施工许可证

自行废止。

    4)在建的建筑工程因故中止施工的，建设单位应当自中止之日起1个月内

向发证机关报告，报告内容包括中止施工的时间、原因、在建部位、维修管理措

施等，并按照规定做好建筑工程的维护管理工作。建筑工程恢复施工时，应当向

发证机关报告。中止施工满1年的工程恢复施工前，建设单位应当报告发证机关

核验施工许可证。

                            思 考 题

    1。房地产开发项目用地的获取有哪些方式？

    2．简述新城区综合开发土地征用的程序。征地的费用由哪几部分构成？

    3．简述旧城区改造房屋拆迁的程序。

    4．房屋拆迁补偿有哪几种形式？补偿标准怎样？

    5．房屋拆迁安置有哪几种形式？安置标准怎样？

    6.《城市规划法》中对房地产开发建设项目的审批程序是怎样规定的？如何正确理解这

些规定？

    7．房地产开发项目施工招标有哪几种形式？招标程序怎样？

    8．建设单位申请施工许可证应具备哪些条件？申请办理施工许可证的程序怎样？



    第十一章 房地产开发项目建设管理

          第一节 房地产开发项目建设监理委托

    中国建设监理制度是在20世纪80年代中后期开始建立的。1988年7月建

设部颁发了 “关于开展建设监理工作的通知”，它标志着我国项目建设领域的改

革进人一个新的阶段，即参照国际惯例，结合中国国情，建立具有中国特色的建

设监理制。“通知”指出，实施这项重大改革的目的是为了提高我国的投资效益

和建设水平，确保国家建设计划和工程合同的实施，逐步建立起建设领域社会主

义商品经济的新秩序：

    我国推行建设监理的工作已经走过了试点阶段、稳步发展阶段。自1996年

起，建设监理开始进人全面推行阶段。进人到新世纪，我国建设监理将在制度

化、规范化和科学化方面迈上新的台阶，并向国际监理水准迈进。

    一、开发项目建设监理的基本概念

    所谓监理，通常是指有关执行者根据一定的行为准则，对某些行为进行监督

管理，使这些行为符合准则要求，并协助行为主体实现其行为目的。

    监理活动的实现，需要具备的基本条件是：应当有明确的监理 “执行者”，

也就是必须有监理的组织；应当有明确的行为 “准则”，它是监理的工作依据；

应当有明确的被监理 “行为”和被监理的 “行为主体”，它是监理的对象；应当

有明确的监理目的和行之有效的思想、理论、方法和手段。

    根据监理的概念，不难得出开发项目建设监理的概念：

    开发项目建设监理是指针对开发项目建设，社会化、专业化的建设监理单位

接受开发商的委托和授权，根据国家批准的开发项目建设文件和有关工程建设的

法律、法规、项目委托监理合同以及其他项目建设合同所进行的微观监控的专业

化服务活动。

    （一）开发项目建设监理概念要点

    1．开发项目建设监理是针对开发项目建设所实施的专业化服务活动

    项目建设监理，“其对象，包括新建、改建和扩建的各种开发项目”。这就是

说，无论项目开发商、设计单位、施工单位、材料设备供应单位，还是监理单

位，它们的工程建设行为载体都是开发项目。离开开发项目，它们的行为就不属
于项目建设监理的范围之内。项目建设监理活动都是围绕开发项目来进行的，并
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应以此来界定项目建设监理范围。

    这里所说的开发项目，是指一项固定资产投资项目。即是指将一定量 （限额

以上）的投资，在一定的约束条件下 （时间、资源、质量），按照一个科学的程

序，经过决策 （设想、建议、研究、评估、决策）和实施 （规划、勘察、设计、

施工、竣工、验收、使用），最终形成固定资产特定目标的一次性建设任务。同
时，它还应当在技术上满足在一个总体设计或初步设计范围内的要求，在构成上

满足由一个或几个相互关联的单项工程所组成的要求，以及在建设过程中实行统

一核算、统一管理的要求。开发项目有别于施工项目和设计项目，项目建设监理

主要是针对开发项目的要求开展的。项目建设监理是直接为开发项目提供管理服

务的行业，监理单位是开发项目管理服务的主体，而非开发项目管理主体，也非

施工项目和设计项目管理的主体和服务主体：

    2．项目建设监理的行为主体是监理单位

    项目建设监理的行为主体是明确的，即监理单位。监理单位是具有独立性、

社会化、专业化特点的专门从事项目建设监理和其他技术服务活动的组织。只有

监理单位才能按照独立、自主的原则，以 “公正的第三方”的身份开展项目建设

监理活动。非监理单位所进行的监督管理活动一律不能称为项目建设监理。例

如，政府有关部门所实施的监督管理活动就不属于项目建设监理范畴；开发商进

行的所谓 “自行监理”，以及不具备监理单位资格的其他单位所进行的所谓 “监

理”，都不能纳人项目建设监理范畴。

    开发商能否 “监理”？在市场经济条件下，开发商作为开发项目管理主体，

他应当拥有对项目的监督管理权。但是，自行管理既不是社会化、专业化的监督

管理活动，也不是 “第三方”的监督管理活动。因此，不能将它称之为项目建设

监理。特别应当指出的是，历史的经验已经证明，就开发项目建设的整体而言，

开发商自行管理对于提高项目投资的效益和建设水平是无益的。

    3．开发项目建设监理的实施需要开发商委托和授权

    这是由项目建设监理特点决定的，是市场经济的必然结果，也是建设监理制的

规定，项目建设监理的产生源于市场经济条件下社会的需求，始于开发商的委托和

授权，而建设监理发展成为一项制度，是根据这样的客观实际做出了如此规定的。

通过开发商委托和授权方式来实施项目建设监理是项目建设监理与政府对项目建

设所进行的行政性监督管理的重要区别。这种方式也决定了在实施建设监理的项

目中，开发商与监理单位的关系是委托与被委托、授权与被授权的关系；决定了它

们是合同关系，是需求与供给关系，是一种委托与服务的关系。这种委托和授权方

式说明，在实施建设监理的过程中，监理工程师的权力主要是由作为开发项目管理

主体的开发商通过授权而转移过来的。在开发项目建设过程中，开发商始终是以

开发项目管理主体身份掌握着开发项目建设的决策权，并承担着主要风险。
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    4．开发项目建设监理是有明确依据的项目建设行为
    项目建设监理是严格地按照有关法律、法规和其他有关准则实施的C项目建

设监理的依据是国家批准的开发项目建设文件、有关工程建设的法律和法规、项

目委托监理合同和其他项目建设合同。例如，政府批准的开发项目可行性研究报

告、规划、计划和设计文件，工程建设方面的现行规范、标准、规程，由各级立

法机关和政府部门颁发的有关法律和法规，依法成立的项目委托监理合同、项目

勘察合同、项目设计合同、项目施工合同、材料和设备供应合同等。特别应当说

明，各类项目建设合同 （含监理合同）是开发项目建设监理的最直接依据。

    5．现阶段开发项目建设监理主要发生在项目建设的实施阶段

    也就是说，项目建设监理这种监督管理的专业化服务活动主要出现在开发项

目建设的设计阶段 （含设计准备）、招标阶段、施工阶段以及竣工验收和保修阶

段。当然，在项目建设实施阶段，监理单位的服务活动是否是监理活动还要看开

发商是否授予了监理单位监督管理权。之所以这样界定，主要是因为项目建设监

理是 “第三方”的监督管理行为，它的发生不仅要有委托方，需要与项目开发商

建立委托与服务关系，而且要有被监理方，需要与只在项目实施阶段才出现的设

计、施工和材料设备供应单位等承建商建立监理与被监理关系。同时，项目建设

监理的目的是协助开发商在预定的投资、进度、质量目标内建成项目，它的主要

内容是进行投资、进度、质量控制、合同管理、组织协调，这些活动也主要发生

在项目建设的实施阶段。

    6．开发项目建设监理是微观性质的专业化服务活动

    这一点与由政府进行的行政性监督管理活动有着明显的区别。项目建设监理

活动是针对一个具体的开发项目展开的。项目开发商委托监理的目的就是期望监

理单位能够协助他实现项目投资目的。它是紧紧围绕着开发项目建设的各项投资

活动和生产活动所进行的监督管理。它注重具体开发项目的实际效益。当然，根

据建设监理制的宗旨，在开展这些活动的过程中还应体现出维护社会公众利益和

国家利益。

    （二）开发项目建设监理的性质

    项目建设监理是一种特殊的项目建设活动。它与其他项目建设活动有着明显

的区别和差异。这些区别和差异使得项目建设监理与其他项目建设活动之间划出

了清楚的界线。也正是由于这个原因，建设监理在建设领域中成为我国一种新的

独立行业。

    建设监理具有以下性质：

    1．服务性

    项目建设监理具有服务性，是从它的业务性质方面定性的。项目建设监理的

主要手段是规划、控制、协调，主要任务是控制开发项目的投资、进度和质量，
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最终应当达到的基本目的是协助开发商在计划的目标内将开发项目建成投人使

用。这就是项目建设监理的管理服务的内涵。

    建设监理企业既不直接进行设计，也不直接进行施工：既不向建设单位承包

造价，也不参与承包商的利益分成。在工程建设中，监理人员利用自己的知识、

技能和经验、信息，以及必要的试验、检测手段，为开发商提供管理服务。

    建设监理企业不能完全取代开发商的管理活动。它不具有项目建设重大问题

的决策权，它只能在授权范围内代表开发商进行管理。

    项目建设监理的服务对象是建设单位。监理服务是按照委托监理合同的规定

进行的，是受法律约束和保护的。

    2．科学性
    科学性是由项目建设监理要达到的基本目的决定的。项目建设监理以协助开

发商实现其投资目的为己任，力求在计划的目标内建成工程。面对工程规模日趋

庞大，环境日益复杂，功能、标准要求越来越高，新技术、新工艺、新材料、新

设备不断涌现，参加建设的单位越来越多，市场竞争日益激烈，风险日渐增加的

情况，只有采用科学的思想、理论、方法和手段才能驾驭工程建设。

    科学性主要表现在：建设监理企业应当由组织管理能力强、工程建设经验丰

富的人员担任领导；应当有足够数量的、有丰富的管理经验和应变能力的监理工

程师组成的骨干队伍：要有一套健全的管理制度：要有现代化的管理手段；要掌

握先进的管理理论、方法和手段；要积累足够的技术、经济资料和数据；要有科

学的工作态度和严谨的工作作风，要实事求是、创造性地开展工作。

    3．独立性

    《建筑法》明确指出，建设监理企业应当根据建设单位的委托，客观、公正

地执行监理任务。《工程建设监理规定》和 （（项目建设监理规范》要求建设监理

企业按照 “公正、独立、自主”原则开展监理工作。

    项目建设监理独立性的要求是一项国际惯例。国际咨询工程师联合会认为，

建设监理企业是 “作为一个独立的专业公司受聘于业主去履行服务的一方”，应

当 “根据合同进行工作”，监理工程师应当 “作为一名独立的专业人员进行工

作”，建设监理企业 “相对于承包商、制造商、供应商，必须保持其行为的绝对

独立性，不得从他们那里接受任何形式的好处，而使他的决定的公正性受到影响

或不利于他行使委托人赋予他的职责”，监理工程师 “不得与任何妨碍他作为一

个独立的咨询工程师工作的商务活动有关”。

    按照独立性要求，建设监理单位应当严格地按照有关法律、法规、规章、工

程建设文件、工程建设技术标准、建设工程委托监理合同、有关的建设工程合同

等的规定实施监理；在委托监理的工程中，与承建单位不得有隶属关系和其他利

害关系；在开展工程监理的过程中，必须建立自己的组织，按照自己的工作计
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划、程序、流程、方法、手段，根据自己的判断，独立地开展工作。

    4．公正性

    公正性是社会公认的职业道德准则，是建设监理行业能够长期生存和发展的

基本职业道德准则。在开展项目建设监理的过程中，建设监理企业应当排除各种

干扰，客观、公正地对待监理的委托单位和承建单位。特别是当这两方发生利益

冲突或者矛盾时，建设监理企业应以事实为依据，以法律和有关合同为准绳，在

维护建设单位的合法权益时，不损害承建单位的合法权益。例如，在调解开发商

和承建商之间的争议，处理工程索赔和工程延期，进行工程款支付控制以及竣工

结算时，应当尽量客观、公正地对待开发商和承建商。

    （三）开发项目建设监理的中心任务

    开发项目建设监理的中心任务就是控制开发项目目标，也就是控制经过科学

地规划所确定的开发项目的投资、进度和质量目标。这三大目标是相互关联、互

相制约的目标系统。

    任何开发项目都是在一定的投资额度内和一定的投资限制条件下实现的。任

何开发项目的实现都要受到时间的限制，都有明确的项目进度和工期要求。任何

开发项目都要实现它的功能要求、使用要求和其他有关的质量标准，这是投资建

设一项工程最基本的要求。实现开发建设项目并不十分困难，而要使开发项目能

够在计划的投资、进度和质量目标内实现则是困难的，这就是社会需求项目建设

监理的原因。项目建设监理正是为解决这样的困难和满足这种社会需求而出现

的。因此，目标控制应当成为项目建设监理的中心任务。

    （四）开发项目建设监理的基本方法

    开发项目建设监理的基本方法是一个系统，它由不可分割的若干个子系统组

成。它们相互联系，互相支持，共同运行，形成一个完整的方法体系。这就是目

标规划、动态控制、组织协调、信息管理、合同管理。

    1．目标规划
    这里所说的目标规划，是以实现目标控制为目的的规划和计划，它是围绕开

发项目投资、进度和质量目标进行研究确定、分解综合、安排计划、风险管理、

制定措施等各项工作的集合。目标规划是目标控制的基础和前提，只有做好目标

规划的各项工作，才能有效实施目标控制。目标规划得越好，目标控制的基础就

越牢，目标控制的前提条件也就越充分。

    开发项目目标规划的过程是一个由粗而细的过程。它随着工程的进程，分阶

段地根据可能获得的工程信息对前一阶段的规划进行细化、补充、修改和完善。

    目标规划工作包括正确地确定投资、进度、质量目标或对已经初步确定的目

标进行论证；按照目标控制的需要将各个目标进行分解，使每个目标都形成一个

既能分解又能综合地满足控制要求的目标划分系统，以便实施控制；把开发项目



    258

实施的过程、目标和活动编制成计划，用动态的计划系统来协调和规范开发项目

的实施，为实现预期目标构筑一座桥梁，使项目协调有序地达到预期目标；对计

划目标的实现进行风险分析和管理，以便采取针对性的有效措施实施主动控制；

制定各项目标的综合控制措施，力保项目目标的实现。

    2动态控制

    动态控制是开展项目建设监理活动时采用的基本方法。动态控制工作贯穿于

开发项目的整个监理过程中。

    所谓动态控制，就是在完成开发项目的过程中，通过对过程、目标和活动的

跟踪，全面、及时、准确地掌握项目建设信息，将实际目标值和项目建设状况与
计划目标和状况进行对比，如果偏离了计划和标准的要求，就采取措施加以纠

正，以便达到计划总目标。这是一个不断循环的过程，直至项目建成交付使用。

    这种控制是一个动态的过程。项目在不同的空间展开，控制就要针对不同的

空间来实施。开发项目的实施分不同的阶段，控制也就分成不同阶段的控制。开

发项目的实现总要受到外部环境和内部因素的各种干扰，因此，必须采取应变性

的控制措施。计划的不变是相对的，计划总是在调整中运行，控制就要不断地适

应计划的变化，从而达到有效的控制。只有把握住开发项目运行的脉搏，才能做

好目标控制工作。

    动态控制是在目标规划的基础上针对各级分解目标实施的控制，以期达到计

划总目标的实现。整个动态控制过程都是按事先安排的计划来进行的。一项好的

计划应当首先是可行、合理的，它要经过可行性分析来保证计划在技术上可行、

资源上可行、财务上可行、经济上合理。同时，要通过必要的反复完善过程，力

求达到优化的程度。

    3．组织协凋
    在实现开发项目的过程中，监理工程师要不断进行组织协调，它是实现项目

目标不可缺少的方法和手段。

    组织协调与目标控制是密不可分的。协调的目的就是为了实现项目目标。在

监理过程中，当设计概算超过投资估算时，监理工程师要与设计单位进行协调，

使设计与投资限额之间达成妥协，既要满足开发商对项目的功能和使用要求，又

要力求使费用不超过限定的投资额度；当施工进度影响到项目使用时间时，监理

工程师就要与施工单位进行协调，或改变投人，或修改计划，或调整目标，直到

制定出一个较为理想的解决问题的方案为止；当发现承包单位的管理人员不称

职，给工程质量造成影响时，监理工程师要与承包单位进行协调，以便更换人

员，确保工程质量。

    组织协调包括项目监理组织内部人与人、机构与机构之间的协调。例如，项

目总监理工程师与各专业监理工程师之间、各专业监理工程师之间的人际关系，
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以及纵向监理部门与横向监理部门之间关系的协调。组织协调还存在于项目监理

组织与外部环境组织之间，其中主要是与项目开发商、设计单位、施工单位、材

料和设备供应单位，以及与政府有关部门、社会团体、咨询单位、科学研究、工

程毗邻单位之间的协调。协调的问题集中在他们的结合部位上，组织协调就是在

这些结合部位上做好调合、联合和联结工作，以使大家在实现开发项目总目标上

做到步调一致，达到运行一体化。

    为了开展好项目建设监理工作，要求项目监理组织内的所有监理人员都能主

动地在自己负责的范围内进行协调，并采用科学有效的方法。为了搞好组织协调

工作，需要对经常性事项的协调加以程序化，事先确定协调内容、协调方式和具

体的协调流程；需要经常通过监理组织系统和项目组织系统，利用权责体系，采

取指令等方式进行协调；需要设置专门机构或专人进行协调；需要召开各种类型

的会议进行协调。只有这样，项目系统内各子系统、各专业、各工种、各项资源

以及时间、空间等方面才能实现有机的配合，使工程项目成为一体化运行的整

体。

    4．信息管理

    项目建设监理离不开工程信息。在实施监理的过程中，监理工程师要对所需

要的信息进行收集、整理、处理、存储、传递、应用等一系列工作，这些工作的

总称为信息管理。

    信息管理对项目建设监理是十分重要的。监理工程师在开展监理工作当中要

不断预测或发现问题，要不断地进行规划、决策、执行和检查。而做好这每项工

作都离不开相应的信息。规划需要规划信息，决策需要决策信息，执行需要执行

信息，检查需要检查信息。监理工程师在监理过程中主要的任务是进行目标控

制，而控制的基础是信息。任何控制只有在信息的支持下才能有效地进行。如果

监理控制部门能够确信它们可以获得足够的信息支持，那么这个控制部门就会对

做好控制工作充满信心，同时也会取得上级部门的信任。如果在制定计划的时候

能够保证足够的信息支持，那么控制部门和其他管理部门就会对实现计划具有信

心，它们就能够专心致力于目标控制和其他各项管理工作。

    项目监理组织的各部门为完成各项监理任务需要哪些信息，完全取决于这些

部门实际工作的需要。因此，对信息的要求是与各部门监理任务和工作直接相联

系的。不同的项目，由于情况不同，所需要的信息也就有所不同。例如，当采用

不同承发包模式或不同的合同方式时，监理需要的信息种类和信息数量也就会发

生变化。对于固定总价合同，或许关于进度款和变更通知是主要的；对于成本加

酬金合同，则必须有关于人力、设备、材料、管理费用和变更通知等多方面的信

息；而对于固定单价合同，完成工程量方面的信息就更重要。

    控制与多方面因素发生联系。诸如设计变更、计划改变、进度报告、费用报
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告、变更通知等都是通过信息传递将它们与控制部门联系起来。监理的控制部门

必须随时掌握项目实施过程中的反馈信息，以便在必要时采取纠正措施。例如，

当材料供应推迟，设备或管理费用增加，承包单位不能满足规定的工期要求时，

都有可能修改工程计划。而修改的工程计划又以变更通知的形式传递给有关方，

然后对相关要素采取措施，才能起到控制的作用。可见，控制把工程项目的各个

要素联系起来，每个要素必须通过适当的信息流通渠道与控制功能发生联系。

    为了有效地进行控制，全面、准确、及时地获得工程信息是十分重要的。这

就需要建立一个科学的报告系统，通过这个报告系统来传递经过核实的准确、及

时、完整的工程信息。谁来做这种信息的收集、加工、处理、传递的工作？选派

专门的人员从事这项工作是必要的。同时，还要通过计算机辅助做好这项工作。

但是人的作用依然是主要的。信息的收集工作要由人来完成，信息的及时性需要

有关人员对信息管理持积极主动的态度，信息的准确性要求管理人员认真负责去

对待。这就要求监理工程师能够事先了解存在的间题并对工程状况事先进行预

测。只有研究并熟悉开发项目的实际情况，才能对来自各方面的信息进行分析、

判断，去伪存真，掌握可用的信息。对众多的费用、时间和质量等方面的信息必

须进行加工、处理、分类和归纳等工作，否则面对一大堆资料和数据就难以分

析。在这方面，计算机是最好的帮手。它可以利用信息编码，很快地进行分类、

汇总，并进行对比，输出所需要的各种报表。

    监理工程师进行信息管理的基础工作是设计一个以监理为中心的信息流结

构；确定信息目录和编码；建立信息管理制度以及会议制度等。

    5．合同管理
    监理单位在项目建设监理过程中的合同管理，主要是根据监理合同的要求对

项目承包合同的签订、履行、变更和解除进行监督、检查，对合同双方的争议进

行调解和处理，以保证合同的依法签订和全面履行。

    合同管理对于监理单位完成监理任务是非常重要的。根据国外经验，合同管

理产生的经济效益往往大于技术优化所产生的经济效益。一项工程合同，应当对

参与项目建设的各方建设行为起到控制作用，同时具体指导一项工程如何操作完

成。所以，从这个意义上讲，合同管理起着控制整个项目实施的作用。例如，按

照FIDIC《土木工程施工合同条件》实施的工程；通过72条、194项条款，详

细地列出了在项目实施过程中所遇到的各方面的问题，并规定了合同各方在遇到

这些问题时的权利和义务，同时还规定了监理工程师在处理各种问题时的权限和

职责。在项目实施过程中经常发生的有关设备、材料、开工、停工、延误、变

更、风险、索赔、支付、争议、违约等问题，以及财务管理、工程进度管理、工

程质量管理诸方面工作，这个合同条件都涉及到了。

    监理工程师在合同管理中应当着重于以下几个方面的工作：
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    1)合同分析。它是对合同各类条款进行分门别类地认真研究和解释，并找

出合同的缺陷和弱点，以发现和提出需要解决的问题。同时，更为重要的是，对

引起合同变化的事件进行分析研究，以便采取相应措施。合同分析对于促进合同

各方履行义务和正确行使合同赋予的权力，对于监督工程的实施，对于解决合同

争议，对于预防索赔和处理索赔等项工作都是必要的。

    2)建立合同目录、编码和档案。合同目录和编码是采用图表方式进行合同

管理的很好工具，它为合同管理自动化提供了方便条件，使计算机辅助合同管理

成为可能。合同档案的建立可以把合同条款分门别类地加以存放，为查询、检索

合同条款、分解和综合合同条款提供了方便。合同资料的管理应当起到为合同管

理提供整体性服务的作用。它不仅要起到存放和查找的简单作用，还应当进行高

层次的服务。例如，采用科学的方式将有关的合同程序和数据指示出来。

    3)合同履行的监督、检查。通过检查发现合同执行中存在的问题，并根据
法律、法规和合同的规定加以解决，以提高合同的履约率，使开发项目能够顺利

地建成。合同监督还包括经常性地对合同条款进行解释，常念 “合同经”，以促
使承包方能够严格地按照合同要求实现工程进度、工程质量和费用要求。按合同

的有关条款作出工作流程图、质量检查表和协调关系图等，可以帮助有效地进行

合同监督。合同监督需要经常检查合同双方往来的文件、信函、记录、开发商指
示等，以确认它们是否符合合同的要求和对合同的影响，以便采取相应对策。通

过对合同监督、检查所获得的信息进行统计分析，以发现费用金额、履约率、违

约原因、纠纷数量、变更情况等问题，向有关监理部门提供情况，为目标控制和

信息管理服务。

    4)索赔。索赔是合同管理中的重要工作，又是关系合同双方切身利益的问

题，同时牵涉监理单位的目标控制工作，是参与项目建设的各方都关注的事情。

首先，监理单位应当协助开发商制定并采取防止索赔的措施，以便最大限度地减

少无理索赔的数量和降低索赔的影响。其次，要处理好索赔事件，监理工程师应
当以公正的态度对待，同时按照事先规定的索赔程序做好处理索赔的工作。

    （五）开发项目建设监理的目的

    由于开发项目建设监理具有委托性，所以监理单位可以根据开发商的意愿并

结合它自身的情况来协商确定监理范围和业务内容。既可承担全过程监理，也可

承担阶段性监理，甚至还可以只承担某专项监理服务工作。因此，具体到某监理

单位承担的项目建设监理活动要达到什么目的，由于它们服务范围和内容的差

异，而会各有不同。但是，从建设监理制度出发，就整个项目建设监理而言，它

应当起到的作用和要达到的目的是十分明确的，那就是通过监理工程师谨慎而勤

奋工作，力求在计划的投资、进度和质量目标内实现开发建设项目。全过程监理

要力求全面实现项目建设总目标，阶段性监理要力求实现本阶段项目建设目标。
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    项目建设监理要达到的目的是 “力求”实现项目建设目标。监理单位和监理

工程师 “将不是，也不可能成为任何承包商的工程的承保人或保证人”。这是因

为在市场经济条件下，任何承包单位作为建筑产品的卖方，都应当根据工程承包

合同的要求，按规定的时间、费用和质量要求完成合同约定的工程勘察、设计、

施工、供应的承包任务。否则，将承担合同责任。它们与买方，即项目开发商，

是承发包的关系，它们要承担承包风险。项目开发商和工程承包单位对它们的合

同义务只能保证完成。而作为工程承包合同 “甲、乙方”之外的 “第三方”的监

理单位和监理工程师，则没有承担它们双方义务的义务。谁设计谁负责，谁施工

谁负责，谁供应材料和设备谁负责。

    项目建设监理是一种技术服务性的活动。在监理过程中，监理单位只承担服

务的相应责任，它不直接进行设计，不直接进行施工，也不直接进行材料、设备

的采购、供应工作。因此，它不承担设计、施工、物资采购方面的直接责任。项

目建设监理是提供脑力劳动服务或智力服务的行业。由于项目建设监理行业的存

在，使建设项目的经济效益更好，速度更快，质量更高。它能够使粗放型的工程

管理变成科学的开发项目管理。因此，监理单位只承担整个建设项目的监理责

任，也就是在监理合同中确定的职权范围内的责任。在这方面，监理工程师应当

认真听取国际咨询工程师联合会的告诫：监理工程师如果超出他的职权范围的严

格限制而涉足其专业以外的领域，就使他自己不必要地为过失承担了难以防范的

责任，或许还有合同责任；更不应试图对其不具备资格的事项提出咨询意见，这

样做对顾主与项目经理都极有好处。

    在预定的目标内实现建设项目是参与项目建设各方共同的任务。监理方的责

任就是 “力求”通过目标规划、动态控制、组织协调、合同管理、信息管理，与

开发商和承建单位一起共同实现这一任务。

    在实现建设项目的过程中，外部环境潜伏着各种风险，会带来各种干扰。而

这些干扰和风险并非监理工程师完全能够驾驭的。他们只能力争减少或避免这些

干扰和风险造成的影响。所以，对于提供监理服务的监理单位来说，它不承担其

专业以外的风险责任。

    一个在社会上能够生存、发展的监理单位，虽然不能保证项目一定在预定目

标内实现，但在政府有关部门和监理行业组织的规范下，出于职业道德的良知，

基于它的社会信誉和经济方面的考虑，它们应竭尽全力为在预定的投资、进度和
质量目标范围内实现建设项目而努力。

    （六）开发项目建设监理的内容

    房地产开发项目建设监理，无论是对项目建设全过程实行全面监理，还是对

项目建设的某一阶段进行监理，项目建设监理的主要内容都应当包括：

    1)审查项目计划及施工方案。
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    2)协助开发商与承建商签订承包合同。

    3)监督施工单位严格按照规范、标准施工。

    4）审查技术变更。

    5)控制工程进度。

    6)检测工程质量。

    7）检查安全防范措施。

    8)测试原材料和构配件质量。

    9)认定工程质量等级和工程数量。

    10)验收工程和签发付款凭证。

    11)审查工程价款。
    12)整理合同文件和技术档案资料。

    13）提出竣工验收报告和审查工程结算。

    14）调解开发商与承建商之间的争议。

    二、我国建设监理行政主管部门关于项目建设监理的若干规定

    1．从事项目建设监理活动应当遵循的准则

    “守法、诚信、公正、科学”是从事项目建设监理活动应当遵循的准则。

    2．项目建设监理的依据

    建设项目监理的依据包括工程建设文件，有关的法律、法规、规章和标准、

规范，项目建设的委托监理合同和有关的项目建设合同。

    (1)工程建设文件 包括批准的可行性研究报告、建设项目选址意见书、建

设用地规划许可证、建设工程规划许可证、批准的施工图设计文件、施工许可证

等。

    (2)有关的法律、法规、规章和标准、规范 包括 《建筑法》、《中华人民共

和国合同法》、《中华人民共和国招标投标法》、《建设工程质量管理条例》等法律

法规，《工程建设监理规定》等部门规章，以及地方性法规等，也包括 《工程建

设标准强制性条文》、《建设工程监理规范》，以及有关的工程技术标准、规范、

规程等。

    (3)建设项目的委托监理合同和有关的建设项目合同 建设监理企业应当根

据两类合同，即建设监理企业与建设单位签订的建设项目委托监理合同和建设单

位与承建单位签订的有关建设项目合同进行监理。建设监理企业依据哪些有关的

建设项目合同进行监理，视委托监理合同的范围来决定。全过程监理应当包括咨

询合同、勘察合同、设计合同、施工合同以及设备采购合同等；决策阶段监理主

要是咨询合同；设计阶段监理主要是设计合同；施工阶段监理主要是施工合同。

    3．项目建设监理的范围

    项目建设监理范围可以分为监理的工程范围和监理的建设阶段范围。
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    (1)工程范围 为了有效发挥建设项目监理的作用，加大推行监理的力度，

根据 《建筑法》、国务院公布的 《建设工程质量管理条例》，对实行强制性监理的

工程范围作了原则性的规定，建设部又进一步在 《建设工程监理范围和规模标准

规定》中对实行强制性监理的工程范围作了具体规定。下列建设项目必须实行监

理 ：

    1)国家重点建设项目，依据 《国家重点建设项目管理办法》所确定的对国

民经济和社会发展有重大影响的骨干项目。

    2)大中型公用事业工程，项目总投资额在3000万元以上的供水、供电、供

气、供热等市政工程项目；科技、教育、文化等项目；体育、旅游、商业等项

目；卫生、社会福利等项目；其他公用事业项目。

    3)成片开发建设的住宅小区工程，建筑面积在5万时 以上的住宅建设项

目。

    4)利用外国政府或者国际组织贷款、援助资金的工程，包括使用世界银行、

亚洲开发银行等国际组织贷款资金的项目；使用国外政府及其机构贷款资金的项
目；使用国际组织或者国外政府援助资金的项目。

    5)国家规定必须实行监理的其他工程，项目总投资额在3000万元以上关系

社会公共利益、公众安全的交通运输、水利建设、城市基础设施、生态环境保

护、信息产业、能源等基础设施项目，以及学校、影剧院、体育场馆项目。

    (2)阶段范围 建设项目监理可以适用于工程建设投资决策阶段和实施阶

段，但目前主要是建设项目施工阶段。在建设项目施工阶段，建设单位、勘察单

位、设计单位、施工单位和工程监理企业等工程建设的各类行为主体均出现在建

设项目当中，形成了一个完整的建设项目组织体系。在这个阶段，建筑市场的发

包体系、承包体系、管理服务体系的各主体在建设项目中会合，由建设单位、勘

察单位、设计单位、施工单位和工程监理企业各自承担工程建设的责任和义务，

最终将建设项目建成投人使用。在施工阶段委托监理，其目的是更有效地发挥监

理的规划、控制、协调作用，为在计划目标内建成工程提供最好的管理。

    4．关于项目建设监理的实施

    (1)开发商委托监理的方式 项目业主委托监理单位实施监理的方式有直接

指名委托和竞争择优委托两种，一般应通过招标投标方式择优选定监理单位。

    (2)签订项目委托监理合同 监理单位承担监理业务应当与项目法人签订书

面项目委托监理合同。监理合同的主要条款包括：监理的范围和内容、双方的权

利和义务、监理费的计取与支付、违约责任、双方约定的其他事项。监理委托函

或中标函、项目委托监理合同标准条件、项目委托监理合同专用条件、在实施过

程中共同签署的补充和修改文件，均为项目委托监理合同的组成部分。

    (3)组建项目监理组织 监理单位在开发项目上实施建设监理时，应组建监
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理机构 （项目监理组织）。监理机构一般由总监理工程师、（专业、或子项）监理

工程师和其他监理人员组成。开发项目建设监理实行总监理工程师负责制。总监

理工程师行使合同赋予监理单位的权限，全面负责受委托的监理工作。总监理工

程师在授权范围内发布有关指令，签认所监理的开发项目有关款项的支付凭证，

并有权建议撤换不合格的分包单位和项目负责人及有关人员。

    (4)项目建设监理程序 项目建设监理一般按下列程序开展：

    1)编制项目监理规划。

    2）按项目建设进度，分专业编制项目建设监理细则。

    3)根据项目监理规划和监理细则开展项目建设监理活动。

    4)对工程质量进行竣工预验收并提出工程质量评估报告，参加建设单位组

织的竣工验收并签署竣工验收报告。

    5}完成监理业务后，向项目法人提交监理档案资料。

    (5)通知被监理单位有关监理的事项 在开展项目建设监理业务之前，项目

开发商应当将所委托的监理单位、监理范围和内容、总监理工程师姓名及权限书

面通知被监理单位。项目总监理工程师应将各专业监理工程师的权限书面通知被

监理单位。

    (6)被监理单位必须接受监理 凡实施项目建设监理的项目，被监理单位应

当按建设监理制的有关规定以及它与开发商签订的项目建设合同接受监理。

    (7)监理单位与开发商、被监理单位的关系 监理单位、开发商和承建商都

是建筑市场的主体。开发项目建设中，它们的关系是平等主体之间的关系。项目

开发商与监理单位之间是委托与被委托的合同关系；监理单位与被监理单位之间

是监理与被监理关系。监理单位应本着 “公正、独立、自主”的原则开展项目建

设监理工作，公平地维护项目开发商和被监理单位的合法权益。

    三、房地产开发项目建设管理体制

    实施建设监理制的重要目的之一是改革我国传统的项目建设管理体制。同

时，它的实施也意味着一个新型的项目建设 「一百不厂著一享一丽下下刁

管理体制在我国的出现。 ｛ ｝ ｝

    这个新型项目建设管理体制就是在政府 剿 、曰一Xtf上It'l 二。｝誉
有关部门的监督管理之下，由项目开发商、 剔！ 一‘,} ,-}- }̀- I显
承建商、监理单位直接参加的 “三方”管理 「份〕 一 土－一 二于，

体制。这种管理体制的建立，使我国的开发 ！蓄卜一月 击肾 卜一一 *I

项目建设管理体制与国际惯例实施了接轨。 匕廿一一一－一rif一一一二．坚」
    建设监理制实施以后，我国开发项目建

设管理的组织格局将如图11一1所示。 图11一1新型项目建设
      、、袱1。 “＿、，，、。、。～ 。一、。～＿ 二 管理组织格局
    这种由 “三方”构成的项目建设管理体 ”件～“介’，
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制是目前开发项目建设的国际惯例，是国外绝大多数国家公认的开发项目建设的

重要原则，被誉为 “合理使用资金和满足物质文明需要的关键”。

    在我国，新型开发项目建设管理体制与传统的管理体制相比发生了重要变

化。

    1.既有利于加强开发项目建设的宏观监督管理，又有利于加强开发项目建

设的微观监督管理

    这种变化首先表现在两个 “加强”上。一是加强了政府对项目建设的宏观监

督管理，改变过去既要抓项目建设的宏观监督，又要抓项目建设的微观管理的不

切合实际的做法，而将微观管理的工作转移给社会化、专业化的监理单位，并形

成专门行业。在项目建设中真正实现政企分开，使政府部门集中精力去做好立法

和执法工作，归位于宏观调控，归位于 “规划、监督、协调、服务”上来。这种

政府职能的调整和转变，对项目建设无疑将产生良好影响。二是加强了对开发项

目的微观监督管理，使得开发项目建设的全过程在监理单位的参与下得以科学有

效地监督管理，为提高项目建设水平和投资效益奠定基础。

    新型开发项目建设管理体制将政府有关部门摆在宏观监督管理的位置，对项

目开发商、承建商和监理单位实施纵向的、强制性的宏观监督管理，可以使它们

的开发项目建设行为更加规范化。同时，在直接参加项目建设的监理单位与承建

商之间又存在着横向的、委托性的微观监督管理。这种政府与民间相结合的、强

制与委托相结合的、宏观与微观相结合的开发项目监督管理模式，必然会对我国

的项目建设起到巨大有效作用。

    2．新型开发项目建设管理体制通过三种关系将参与建设的三方紧密地联系

起来，形成完整的项目组织系统

    这种开发项目建设管理体制还带来了另一重大变化。即它将参加开发项目建

设的三方通过三种关系紧密地联系起来，形成既有利于相互协调又有利于相互约

束的组织系统，为实现开发项目总目标奠定了组织基础。这主要是由于在项目管

理组织中增加了新的一方，即出现了“第三方”— 监理单位，从而使整个开发

项目管理的组织得以健全。

    按照这种新型的项目建设管理体制的运行原则，充分利用市场竞争机制，开

发商能够择优选择承建商，并通过签订工程承发包合同在承建商与项目开发商之

间建立承发包关系；同时通过项目委托监理合同，在项目开发商与监理单位之间

建立了委托服务关系；利用协调约束机制，根据建设监理制的规定以及工程承发

包合同和项目委托监理合同的进一步明确，在监理单位与承建商之间建立了监理

与被监理关系。这样，项目开发商、承建商、监理单位通过三种关系紧密联系起

来，形成一个完整的项目组织系统。这个组织系统在三种关系的协调之下的一体

化运行，将产生巨大组织效应，为顺利建成开发项目发挥不可估量的作用。
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    正是由于建设监理制在开发项目建设管理体制方面的这种改革，使我国项目

建设发生了深刻的变化，为提高我国建设水平和投资效益产生促进作用。

    四、项目建设监理的作用

    建设单位对建设项目实行专业化、社会化管理在外国已有一百多年的历史，

现在越来越显现出强劲的生命力，在提高投资的经济效益方面发挥了重要作用。

我国实施项目建设监理的时间虽然不长，但已经发挥出明显的作用，为政府和社

会所承认。项目建设监理的作用主要表现在以下几方面：

    1．有利于提高建设项目投资决策科学化水平

    在开发商委托建设监理企业实施全方位、全过程监理的条件下，在开发商有

了初步的项目投资意向之后，建设监理企业可协助开发商选择适当的工程咨询机

构，管理项目咨询合同的实施，并对咨询结果 （如项目建议书、可行性研究报

告）进行评估，提出有价值的修改意见和建议；或者直接从事工程咨询工作，为
开发商提供建设方案。这样，不仅可使项目投资符合国家经济发展规划、产业政

策、投资方向，而且可使项目投资更加符合市场需求。建设监理企业参与或承担

项目决策阶段的监理工作，有利于提高项目投资决策的科学化水平，避免项目投

资决策失误，也为实现建设项目投资综合效益最大化打下了良好的基础。

    2．有利于规范项目建设参与各方的建设行为
    项目建设参与各方的建设行为都应当符合法律、法规、规章和市场准则。要

做到这一点，仅仅依靠自律机制是远远不够的，还需要建立有效的约束机制。为

此，首先需要政府对项目建设参与各方的建设行为进行全面的监督管理，这是最

基本的约束，也是政府的主要职能之一。但是，由于客观条件所限，政府的监督

管理不可能深人到每一项建设项目的实施过程中，因而，还需要建立另一种约束

机制，能在建设项目实施过程中对项目建设参与各方的建设行为进行约束。项目

建设监理制就是这样一种约束机制。

    在建设项目实施过程中，建设监理企业可依据委托监理合同和有关的建设项

目合同对承建单位的建设行为进行监督管理。由于这种约束机制贯穿于项目建设

的全过程，采用事前、事中和事后控制相结合的方式，因此可以有效地规范各承

建单位的建设行为，最大限度地避免不当建设行为的发生。即使出现不当建设行

为，也可以及时加以制止，最大限度地减少其不良后果。应当说，这是约束机制

的根本目的。另一方面，由于开发商不了解建设项目有关的法律、法规、规章、

管理程序和市场行为准则，也可能发生不当建设行为。在这种情况下，建设监理

单位可以向开发商提出适当的建议，从而避免发生开发商的不当建设行为，这对

规范开发商的建设行为也可起到一定的约束作用。

    当然，要发挥上述约束作用，建设监理企业首先必须规范自身的行为，并接

受政府的监督管理。
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    3．有利于促使承建单位保证建设项目质量和使用安全

    建设项目是一种特殊的产品，不仅价值大、使用寿命长，而且还关系到人民

的生命财产安全、健康和环境。因此，保证建设项目质量和使用安全就显得尤为

重要，在这方面不允许有丝毫的懈怠和疏忽。

    建设监理企业对承建单位建设行为的监督管理，实际上是从产品需求者的角

度对建设项目生产过程进行的管理，这与产品生产者自身的管理有很大的不同。

而建设监理企业又不同于建设项目的实际需求者，其监理人员都是既懂工程技术

又懂经济管理的专业人士，他们有能力及时发现建设项目实施过程中出现的问

题，发现工程材料、设备以及阶段产品存在的问题，从而避免留下工程质量隐

患。因此，实行项目建设监理制之后，在加强承建单位自身对工程质量管理的基

础上，由建设监理企业介人建设项目生产过程的管理，对保证建设项目质量和使
用安全有着重要作用。

    4．有利于实现建设项目投资效益最大化

    建设项目投资效益最大化有以下三种不同表现：

    1)在满足建设项目预定功能和质量标准的前提下，建设投资额最少。

    2)在满足建设项目预定功能和质量标准的前提下，建设项目寿命周期费用

（或全寿命费用）最少。

    3)建设项目本身的投资效益与环境、社会效益的综合效益最大化。

    实行项目建设监理制之后，建设监理企业一般都能协助开发商实现上述建设

项目投资效益最大化的第一种表现，也能在一定程度上实现上述第二种和第三种

表现。随着建设项目寿命周期费用思想和综合效益理念被越来越多的开发商所接

受，建设项目投资效益最大化的第二种和第三种表现的比例将越来越大，从而大

大地提高我国全社会的投资效益，促进我国国民经济的发展。

    五、我国项目建设监理的发展趋势

    我国的项目建设监理已经取得有目共睹的成绩，并且己为社会各界所认同和

接受。但是应当承认，目前我国项目建设监理仍处在发展的初期，与发达国家相

比还存在很大的差距。因此，为了使我国的项目建设监理实现预期效果，在项目
建设领域发挥更大的作用，应从以下几个方面发展：

    1．加强法制建设，走法制化的道路

    目前，我国颁布的法律法规中有关项目建设监理的条款不少，部门规章和地

方性法规的数量更多，这充分反映了项目建设监理的法律地位。但从加入WTO

的角度看，法制建设还比较薄弱，突出表现在市场规则和市场机制方面。市场规

则特别是市场竞争规则和市场交易规则还不健全。市场机制，包括信用机制、价

格形成机制、风险防范机制、仲裁机制等尚未形成。应当在总结经验的基础上，

借鉴国际上通行的做法，逐步建立和健全起来。只有这样，才能使我国的项目建
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设监理走上有法可依、有法必依的轨道，才能适应加人WTO后的新的形势。

    2．以市场需求为导向，向全方位、全过程监理发展

    我国实行项目建设监理只有十几年的时间，目前仍然以施工阶段监理为主。

造成这种状况既有体制上、认识上的原因，也有开发商需求和监理企业素质及能

力等原因。但是应当看到，随着项目法人责任制的不断完善，以及民营企业和私

人投资项目的大量增加，开发商将对项目投资效益愈加重视，项目前期决策阶段

的监理将日益增多。从发展趋势看，代表开发商进行全方位、全过程的开发项目

管理，将是我国工程监理行业发展的趋向。当前，应当按照市场需求多样化的规

律，积极扩展监理服务内容。要从现阶段以施工阶段为主，向全过程、全方位监

理发展，即不仅要进行施工阶段质量、投资和进度控制，做好合同管理、信息管

理和组织协调工作，而且要进行决策阶段和设计阶段的监理。只有实施全方位、

全过程监理，才能更好地发挥项目建设监理的作用。

    3．适应市场需求，优化建设监理企业结构

    在市场经济条件下，任何企业的发展都必须与市场需求相适应，建设监理企

业的发展也不例外。开发商对项目建设监理的需求是多种多样的，建设监理企业

所能提供的 “供给”（即监理服务）也应当是多种多样的。前文所述项目建设监

理应当向全方位、全过程监理发展，是从项目建设监理整个行业而言，并不意味

着所有的建设监理企业都朝这个方向发展。因此，应当通过市场机制和必要的行

业政策引导，在工程监理行业逐步建立起综合性监理企业与专业性监理企业相结

合、大中小型监理企业相结合的合理的企业结构。按工作内容分，建立起能承担

全过程、全方位监理任务的综合性监理企业与能承担某一专业监理任务 （如招标

代理、工程造价咨询）的监理企业相结合的企业结构。按工作阶段分，建立起能

承担项目建设全过程监理的大型监理企业与能承担某一阶段项目建设监理任务的

中型监理企业和只提供旁站监理劳务的小型监理企业相结合的企业结构。这样，

既能满足开发商的各种需求，又能使各类监理企业各得其所，都能有合理的生存

和发展空间。一般来说，大型、综合素质较高的监理企业应当向综合监理方向发

展，而中小型监理企业则应当逐渐形成自己的专业特色。

    4．加强培训工作，不断提高从业人员素质
    从全方位、全过程监理的要求来看，我国项目建设监理从业人员的素质还不

能与之相适应，迫切需要加以提高。另一方面，项目建设领域的新技术、新工

艺、新材料层出不穷，工程技术标准、规范、规程也时有更新，信息技术日新月

异，都要求项目建设监理从业人员与时俱进，不断提高自身的业务素质和职业道

德素质，这样才能为开发商提供优质服务。从业人员的素质是整个项目建设监理

行业发展的基础。只有培养和造就出大批高素质的监理人员，才可能形成相当数

量的高素质的建设监理企业，才能形成一批有品牌效应的建设监理企业，才能提
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高我国项目建设监理的总体水平及其效果，才能推动项目建设监理事业更好更快

地发展。

    5．与国际惯例接轨，走向世界

    毋庸讳言，我国的项目建设监理虽然形成了一定的特点，但在一些方面与国

际惯例还有差异。我国已加人WTO，如果不尽快改变这种状况，将不利于我国

项目建设监理事业的发展。前面说到的几点，都是与国际惯例接轨的重要内容。

但仅仅在某些方面与国际惯例接轨是不够的，必须在项目建设监理领域多方面与

国际惯例接轨。为此，应当认真学习和研究国际上被普遍接受的规则，为我所

用。

    与国际惯例接轨可使我国的建设监理企业与国外同行按照同一规则同台竟

争，这既可能表现在国外项目管理公司进入我国后与我国建设监理企业之间的竞

争，也可能表现在我国建设监理企业走向世界，与国外同类企业之间的竞争。要

在竞争中取胜，除有实力、业绩、信誉之外，不掌握国际上通行的规则也是不行

的。我国的监理工程师和建设监理企业应当做好充分准备，不仅要迎接国外同行

进人我国后的竞争挑战，而且也要把握进人国际市场的机遇，敢于到国际市场与

国外同行竞争。在这方面，大型、综合素质较高的建设监理企业应当率先采取行

动。

          第二节 房地产开发项目建设目标控制

    一、房地产开发项目建设目标系统

    任何房地产开发项目建设都有投资、进度、质量三大目标，这三大目标构成
了房地产开发项目建设的目标系统。为了有效地进行目标控制，必须正确认识和

处理投资、进度、质量三大目标之间的关系，并且合理确定和分解这三大目标。

    （一）开发项目建设三大目标之间的关系

    开发项目建设投资、进度 （或工期）、质量三大目标两两之间存在既对立又

统一的关系。对此，首先要弄清在什么情况下表现为对立的关系，在什么情况下

表现为统一的关系。从开发商的角度出发，往往希望该工程的投资少、工期短

〔或进度快）、质量好。如果采取某种措施可以同时实现其中两个要求 （如既投资

少，又工期短），则这两个目标之间就是统一的关系；反之，如果只能实现其中

一个要求 （如工期短），而另一个要求不能实现 （如质量差），则这两个目标 （即

工期和质量）之间就是对立的关系。下面具体分析开发项目建设三大目标之间的

关系。

    1．开发项目建设三大目标之间的对立关系

    开发项目建设三大目标之间的对立关系比较直观，易于理解。一般来说，如
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果对开发项目建设的功能和质量要求较高，就需要采用较好的工程设备和建筑材

料，需要投人较多的资金；同时，还需要精工细作，严格管理，不仅增加人力的

投人 （人工费相应增加），而且需要较长的建设时间。如果要加快进度，缩短工

期，则需要加班加点或适当增加施工机械和人力，这将直接导致施工效率下降，

单位产品的费用上升，从而使整个工程的总投资增加；另一方面，加快进度往往

会打乱原有的计划，使开发项目建设实施的各个环节之间产生脱节现象，增加控

制和协调的难度，不仅有可能 “欲速不达”，而且会对工程质量带来不利的影响

或留下工程质量隐患。如果要降低投资，就需要考虑降低功能和质量要求，采用

较差或普通的工程设备和建筑材料；同时，只能按费用最低的原则安排进度计

划，整个工程需要的建设时间就较长。应当说明的是，在这种情况下的工期其实

是合理工期，只是相对于加快进度情况下的工期而言，显得工期较长。

    以上分析表明，开发项目建设三大目标之间存在对立的关系。因此，不能奢

望投资、进度、质量三大目标同时达到 “最优”，即既要投资少，又要工期短，

还要质量好。在确定开发项目建设目标时，不能将投资、进度、质量三大目标割

裂开来，分别孤立地分析和论证，更不能片面强调某一目标而忽略其对另外两个

目标的不利影响，而必须将投资、进度、质量三大目标作为一个系统统筹考虑，
反复协调和平衡，力求实现整个目标系统最优。

    2．开发项目建设三大目标之间的统一关系

    对于开发项目建设三大目标之间的统一关系，需要从不同的角度分析和理

解。例如，加快进度、缩短工期虽然需要增加一定的投资，但是可以使整个开发

项目建设提前投入使用，从而提早发挥投资效益，还能在一定程度上减少利息支

出。如果提早发挥的投资效益超过因加快进度所增加的投资额度，则从经济角度

来说，加快进度就是可行的。如果提高功能和质量要求，虽然需要增加一次性投

资，但是可能降低工程交付使用后的运行费用和维修费用，从全寿命费用分析的

角度看则是节约投资的。另外，在不少情况下，功能好、质量优的工程 （如宾

馆、商用办公楼）投人使用后的收益往往较高。此外，．如果在实施过程中进行严

格的质量控制，保证实现工程预定的功能和质量要求 （相对于由于质量控制不严

而出现质量问题而言，可认为是 “质量好，’），则不仅可减少实施过程中的返工费

用，而且可以大大减少投人使用后的维修费用。另一方面，严格控制质量还能起

到保证进度的作用。如果在工程实施过程中发现质量问题并及时进行返工处理，

虽然需要耗费时间，但可能只影响局部工作的进度，不影响整个工程的进度；或

虽然影响整个工程的进度，但是比不及时返工而酿成重大工程质量事故对整个工

程进度的影响要小，也比留下工程质量隐患到使用阶段才发现而不得不停止使用

进行修理所造成的时间损失要小。

    在确定开发项目建设目标时，应当对投资、进度、质量三大目标之间的统一
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关系进行客观的且尽可能定量的分析。在分析时要注意以下几方面问题：

    1)掌握客观规律，充分考虑制约因素。例如，一般来说，加快进度、缩短

工期所提前发挥的投资效益都超过加快进度所需要增加的投资，但不能由此而得

出工期越短越好的错误结论，因为加快进度、缩短工期会受到技术、环境、场地

等因素的制约 （当然还要考虑对投资和质量的影响），不可能无限制地缩短工期。

    2)对未来的、可能的收益不宜过于乐观。通常，当前的投人是现实的，其

数额也是较为确定的，而未来的收益却是预期的、不确定的。例如，提高功能和

质量要求所需要增加的投资可以很准确地计算出来，但今后的收益却受到市场供

求关系的影响，如果届时同类工程 （如五星级宾馆、智能化办公楼）供大于求，

则预期收益就难以实现。

    3)将目标规划和计划结合起来。如前所述，开发项目建设所确定的目标要

通过计划的实施才能实现。如果开发项目建设进度计划制定得既可行又优化，使

建设进度具有连续性、均衡性，则不但可以缩短工期，而且有可能获得较好的质

量且耗费较低的投资。从这个意义上讲，优化的计划是投资、进度、质量三大目

标统一的计划。

    在对开发项目建设三大目标的对立统一关系进行分析时，同样需要将投资、

进度、质量三大目标作为一个系统统筹考虑，同样需要反复协调和平衡，力求实

现整个目标系统最优，也就是实现投资、进度、质量三大目标的统一。

    （二）开发项目建设目标的确定

    1．开发项目建设目标确定的依据

    如前所述，目标规划是一项动态性工作，在开发项目建设的不同阶段都要进

行，因而开发项目建设的目标并不是一经确定就不再改变的。由于开发项目建设

不同阶段所具备的条件不同，目标确定的依据自然也就不同。一般来说，在施工

图设计完成之后，目标规划的依据比较充分，目标规划的结果也比较准确和可

靠。但是，对于施工图设计完成以前的各个阶段来说，开发项目建设数据库具有

十分重要的作用，应予以足够的重视。

    开发项目建设的目标规划总是由某个单位编制的，如设计院、监理公司或其

他咨询公司。这些单位都应当把自己承担过的开发项目建设的主要数据存人数据

库。若某一地区或城市能建立本地区或本市的开发项目建设数据库，则可以在大

范围内共享数据，增加同类开发项目建设的数量，从而大大提高目标确定的准确

性和合理性。建立开发项目建设数据库，至少要做好以下几方面工作：

    1)按照一定的标准对开发项目建设进行分类。通常按使用功能分类较为直

观，也易于为人接受和记忆。例如，将开发项目建设分为道路、桥梁、房屋建筑

等，房屋建筑还可进一步分为住宅、学校、医院、宾馆、办公楼、商场等。为了

便于计算机辅助管理，当然还需要建立适当的编码体系。
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    2)对各类开发项目建设所可能采用的结构体系进行统一分类。例如，根据

结构理论和我国目前常用的结构形式，可将房屋建筑的结构体系分为砖混结构、

框架结构、框剪结构、筒体结构等；可将桥梁建筑分为钢箱梁吊桥、钢箱梁斜拉

桥、钢筋混凝土斜拉桥、拱桥、中承式桥架桥、下承式桥架桥等。

    3)数据既要有一定的综合性，又要能反映开发项目建设的基本情况和特征。

例如，除了工程名称、投资总额、总工期、建成年份等共性数据外，房屋建筑的

数据还应有建筑面积、层数、柱距、基础形式、主要装修标准和材料等；桥梁建

筑的数据还应有长度、跨度、宽度、高度 （净高）等。工程内容最好能分解到分

部工程，有些内容分解到单位工程便已能够满足需要。投资总额和总工期也应分

解到单位工程或分部工程。

    开发项目建设数据库对开发项目建设目标确定的作用，在很大程度上取决于

数据库中与拟建工程相似的同类工程的数量。因此，建立和完善开发项目建设数

据库需要经历较长的时间，在确定数据库的结构之后，数据的积累、分析就成为

主要任务，也可能在应用过程中对已确定的数据库结构和内容还要作适当的调

整、修正和补充。

    2．开发项目建设数据库的应用
    要确定某一拟建工程的建设目标，首先必须大致明确该工程的基本技术要

求，如工程类型、结构体系、基础形式、建筑高度、主要设备、主要装饰要求

等。然后，在开发项目建设数据库中检索并选择尽可能相近的开发项目（可能有

多个），将其作为确定该拟建工程目标的参考对象。由于开发项目建设具有多样

性和单件生产的特点，有时很难找到与拟建工程基本相同或相似的同类工程，因

此，在应用开发项目建设数据库时，往往要对其中的数据进行适当的综合处理，

必要时可将不同类型工程的不同分部工程加以组合。例如，若拟建造一座多功能

综合办公楼，根据其基本的技术要求，可能在开发项目建设数据库中选择某银行

的基础工程、某宾馆的主体结构工程、某办公楼的装饰工程和内部设施作为确定

其目标的依据。

    同时，要认真分析拟建工程的特点，找出拟建工程与已建类似工程之间的差

异，并定量分析这些差异对拟建工程建设目标的影响，从而确定拟建工程的各项

建设目标。例如，上海市地铁二号线与地铁一号线 （将地铁一号线作为开发项目

建设数据库中的已建类似工程，地铁二号线作为拟建工程）总体上非常相似，但

通过深人分析发现，地铁二号线的人民广场站是与地铁一号线的交汇点，建在地

铁一号线人民广场站的下方，显然在技术上有其特殊要求；另外，地铁二号线需

要穿越黄浦江，这一段的区间隧道就与地铁一号线所有的区间隧道都不同，有必

要参考其他的越江隧道工程，如延安路隧道工程。而地铁二号线的其他车站和区

间隧道工程则可参照地铁一号线的车站和区间隧道工程确定其目标，必要时可能
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还需要根据车站工程的规模大小和区间隧道工程的长度确定对应关系。在此基础

上确定的地铁二号线的总目标就比较合理和可靠。

    另外，开发项目建设数据库中的数据都是历史数据，由于拟建工程与已建工

程之间存在 “时间差”，因而对开发项目建设数据库中的有些数据不能直接应用，

而必须考虑时间因素和外部条件的变化，采取适当的方式加以调整。

    由以上分析可知，开发项目建设数据库中的数据表面上是静止的，实际上是

动态的 （不断得到充实）；表面上是孤立的，实际上内部有着非常密切的联系。

因此，开发项目建设数据库的应用并不是一项简单的复制工作。要用好、用活开

发项目建设数据库，关键在于客观分析拟建工程的特点和具体条件，并采用适当

的方式加以调整，这样才能充分发挥开发项目建设数据库对合理确定拟建工程目

标的作用。

    （三）开发项目建设目标的分解

    为了在开发项目建设实施过程中有效地进行目标控制，仅有总目标还不够，

还需要将总目标进行适当的分解。

    1．目标分解的原则

    开发项目建设目标分解应遵循以下原则：

    1)能分能合。要求开发项目建设的总目标能够自上而下逐层分解，也能够

根据需要自下而上逐层综合。这一原则实际上是要求目标分解要有明确的依据并

采用适当的方式，避免目标分解的随意性：

    2)按工程部位分解，而不按工种分解。这是因为开发项目建设的建造过程

也是工程实体的形成过程，这样分解比较直观，而且可以将投资、进度、质量三

大目标联系起来，也便于对偏差原因进行分析。

    3)区别对待，有粗有细。根据开发项目建设目标的具体内容、作用和所具

备的数据，目标分解的粗细程度应当有所区别。例如，在开发项目建设的总投资

构成中，有些费用数额大，占总投资的比例大，而有些费用则相反。从投资控制

工作的要求来看，重点在于前一类费用。因此，对前一类费用应当尽可能分解得

细一些、深一些；而对后一类费用则可以分解得粗一些、浅一些。另外，有些工

程内容的组成非常明确、具体 （如建筑工程、设备等），所需要的投资和时间也

较为明确，可以分解得很细；而有些工程内容则比较笼统，难以详细分解。因

此，对不同工程内容目标分解的层次或深度，不必强求一律，要根据目标控制的

实际需要和可能来确定。

    4）有可靠的数据来源。目标分解本身不是目的而是手段，是为目标控制服

务的。目标分解的结果是形成不同层次的分目标，这些分目标就成为各级目标控

制组织机构和人员进行目标控制的依据。如果数据来源不可靠，分目标就不可

靠，就不能作为目标控制的依据。因此，目标分解所达到的深度应当以能够取得
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可靠的数据为原则，并非越深越好。

    5）目标分解结构与组织分解结构相对应。如前所述，目标控制必须要有组

织加以保障，要落实到具体的机构和人员，因而就存在一定的目标控制组织分解

结构。只有使目标分解结构与组织分解结构相对应，才能进行有效的目标控制。

当然，一般而言，目标分解结构较细、层次较多，而组织分解结构较粗、层次较

少，目标分解结构在较粗的层次上应当与组织分解结构一致。

    2．目标分解的方式

    开发项目建设的总目标可以按照不同的方式进行分解。对于开发项目建设投

资、进度、质量三个目标来说，目标分解的方式并不完全相同，其中，进度目标

和质量目标的分解方式较为单一，而投资目标的分解方式较多。

    按工程内容分解开发项目建设目标是目标分解最基本的方式，适用于投资、

进度、质量三个目标的分解。但是，三个目标分解的深度不一定完全一致。一般

来说，将投资、进度、质量三个目标分解到单项工程和单位工程是比较容易办到

的，其结果也是比较合理和可靠的。在施工图设计完成之前，目标分解至少都应

当达到这个层次。至于是否分解到分部工程和分项工程，一方面取决于工程进度

所处的阶段、资料的详细程度、设计所达到的深度等，另一方面还取决于目标控

制工作的需要。

    此外，开发项目建设的投资目标还可以按总投资构成内容和资金使用时间

（即进度）进行分解。

    二、开发项目建设目标控制的含义

    开发项目建设投资、进度、质量控制的含义既有区别，又有内在联系和共

性。下面从目标、系统控制、全过程控制和全方位控制四个方面来分别阐述开发

项目建设目标控制的含义。

    （一）开发项目建设投资控制的含义

    1．开发项目建设投资控制的目标

    开发项目建设投资控制的目标，就是通过有效的投资控制工作和具体的投资

控制措施，在满足进度和质量要求的前提下，力求使工程实际投资不超过计划投

资。这一目标可用图11一2表示。

    “实际投资不超过计划投资”可 一一迪堡一川爪而 . $翔

能表现为以下几种情况： 投 ＿ 泣二二一＿
            ， ＿＿＿ ＿ ．＿ ，，，＿， ，＿山＿ ， 资 曰‘ 日一甲，，门 r．丁戈尸飞｝

    1)在投资目标分解的各个层次 一‘一些坐刊 ｛寨夔1 蕊 ｝杖掣 ！1
        －－－－ － － －一 ＿ 控 日 伐货 1 1仅鱿 11

上，实际投资均不超过计划投资。这 二二． 已二二二二生一一．上二二二二！一 ，一、·，一－／，－·，一，一” ’，～一” － 一 制

是最理想的情况，是投资控制追求的 一～a x 厂r

最高目标。 —

    2)在投资目标分解的较低层次 图11-2投资控制的含义
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上，在有些情况下实际投资超过计划投资，在大多数情况下不超过计划投资，因

而在投资目标分解的较高层次上，实际投资不超过计划投资。

    3)实际总投资未超过计划总投资，在投资目标分解的各个层次上，都出现

实际投资超过计划投资的情况，但在大多数情况下实际投资未超过计划投资。

    后两种情况虽然存在局部的超投资现象，但开发项目建设的实际总投资未超

过计划总投资，因而仍然是令人满意的结果。何况，出现这种现象，除了投资控

制工作和措施存在一定的问题、有待改进和完善之外，还可能是由于投资目标分

解不尽合理所造成的，而投资目标分解绝对合理又是很难做到的。

    2．系统控制

    从上述开发项目建设投资控制的目标可知，投资控制是与进度控制和质量控

制同时进行的，它是针对整个开发项目建设目标系统所实施的控制活动的一个组

成部分，在实施投资控制的同时需要满足预定的进度目标和质量目标。因此，在

投资控制的过程中，要协调好与进度控制和质量控制的关系，做到三大目标控制

的有机配合和相互平衡，而不能片面只强调投资控制。如前所述，目标规划时对

投资、进度、质量三大目标进行了反复协调和平衡，力求实现整个目标系统最

优。如果在投资控制的过程中破坏了这种平衡，也就破坏了整个目标系统，即使

投资控制的效果看起来较好或很好，但其结果肯定不是目标系统最优。

    从这个基本思想出发，当采取某项投资控制措施时，如果某项措施会对进度

目标和质量目标产生不利的影响，就要考虑是否还有别的更好的措施，要慎重决

策。例如，采用限额设计进行投资控制时，一方面要力争使整个工程总的投资估

算额控制在投资限额之内，另一方面又要保证工程预定的功能、使用要求和质量

标准。又如，当发现实际投资已经超过计划投资之后，为了控制投资，不能简单

地删减工程内容或降低设计标准，即使不得已而这样做，也要慎重选择被删减或

降低设计标准的具体工程内容，力求使因减少投资对工程质量的影响降低到最低

程度。这种协调工作在投资控制过程中是绝对不可缺少的。

    简而言之，系统控制的思想就是要实现目标规划与目标控制之间的统一，实

现三大目标控制的统一。

    3．全过程控制

    所谓全过程，主要是指开发项目建设实施的全过程，也可以是工程建设全过

程。开发项目建设的实施阶段包括设计阶段 （含设计准备）、招标阶段、施工阶

段以及竣工验收和保修阶段。在这几个阶段中，都要进行投资控制。但从投资控

制的任务来看，主要集中在前三个阶段。

    开发项目建设的实施过程，一方面表现为实物形成过程，即其生产能力和使

用功能的形成过程，这是看得见的；另一方面则表现为价值形成过程，即其投资

的不断累加过程，这是算得出的。这两种过程对开发项目建设的实施来说都是很
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重要的，而从投资控制的角度来看，较为关心的则是后一种过程。

    需要特别指出的是，在开发项目建设实施过程中，累计投资在设计阶段和招

标阶段缓慢增加，进人施工阶段后则迅速增加，到施工后期，累计投资的增加又

趋于平缓。另一方面，节约投资的可能性 （或影响投资的程度）从设计阶段到施

工开始前迅速降低，其后的变化就相当平缓了。累计投资和节约投资可能性的上

述特征可用图11一3表示。

    图11一3表明，虽然开发项 1

目建设的实际投资主要发生在施 ‘DO[、 / -J}X$C}JNbYt           /C

工阶段，但节约投资的可能性却 宝 ！、 ／ 象计投资

主要在施工以前的阶段，尤其是 i ｝＼ ／
                            ＿＿、＿ ．＿ ，＿ 鞘  I 、 ／

在设计阶段。当然，所谓节约投 一 ｝ 、 ／

资的可能性，是以进行有效的投 匕乙全全＝士＝二竺＝一
资控制为前提的，如果投资控制 ” 时间

的措施不得力，则变为浪费投资 图11-3累计投资和节约投资可能性曲线
的可能性了。

    因此，所谓全过程控制，要求从设计阶段就开始进行投资控制，并将投资控

制工作贯穿于开发项目建设实施的全过程，直至整个工程建成且延续到保修期结

束。在明确全过程控制的前提下，还要特别强调早期控制的重要性，越早进行控

制，投资控制的效果越好，节约投资的可能性越大。如果能实现工程建设全过程

投资控制，效果应当更好。

    4．全方位控制

    对投资目标进行全方位控制，包括两种含义：一是对按工程内容分解的各项

投资进行控制，即对单项工程、单位工程，乃至分部、分项工程的投资进行控

制；二是对按总投资构成内容分解的各项费用进行控制，即对建筑安装工程费

用、设备和工器具购置费用以及工程建设其他费用等都要进行控制。通常，投资
目标的全方位控制主要是指上述第二种含义。因为单项工程和单位工程的投资同

时也要按总投资构成内容分解。

    在对开发项目建设投资进行全方位控制时，应注意以下一些问题：

    1)要认真分析开发项目建设及其投资构成的特点，了解各项费用的变化趋

势和影响因素。例如，根据我国的统计资料，工程建设其他费用一般不超过总投

资的10%。但这是综合资料，对于确定开发项目建设来说，可能远远超过这个

比例，如上海南浦大桥的拆迁费用高达4亿元人民币，约占总投资的一半。又

如，一些高档宾馆、智能化办公楼的装饰工程费用或设备购置费用已超过结构工

程费用，等等。这些变化非常值得引起投资控制人员重视，而且这些费用相对于

结构工程费用而言，有较大的节约投资的 “空间”。只要思想重视，方法适当，
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往往能取得较为满意的投资控制效果。

    2）要抓主要矛盾，有所侧重。不同开发项目建设的各项费用占总投资的比

例不同。例如，普通民用建筑工程的建筑工程费用占总投资的大部分，工艺复杂

的工业项目以设备购置费用为主，智能化大厦的装饰工程费用和设备购置费用占

主导地位，都应分别作为该类开发项目建设投资控制的重点：

    3)要根据各项费用的特点选择适当的控制方式。例如，建筑工程费用可以

按照工程内容分解得很细，其计划值一般较为准确，而其实际投资是连续发生

的，因而需要经常定期地进行实际投资与计划投资的比较；安装工程费用有时并

不独立，或与建筑工程费用合并，或与设备购置费用合并，或兼而有之，需要注

意鉴别；设备购置费用有时需要较长的订货周期和一定数额的定金，必须充分考

虑利息的支付，等等。

    （二）开发项目建设进度控制的含义

    1．开发项目建设进度控制的目标

    开发项目建设进度控制的目标可以表达为：通过有效的进度控制工作和具体

的进度控制措施，在满足投资和质量要求的前提下，力求使工程实际工期不超过

计划工期。但是，进度控制往往更强调对整个开发项目建设计划总工期的控制，

因而上述 “工程实际工期不超过计划工期”相应地就表达为 “整个开发项目建设

按计划的时间动用”，即按计划时间交付使用。

    由于进度计划的特点，“实际工期不超过计划工期”的表现不能简单照搬投

资控制目标中的表述。进度控制的目标能否实现，主要取决于处在关键线路上的

工程内容能否按预定的时间完成。当然，同时要不发生非关键线路上的工作延误

而成为关键线路的情况。

    在大型、复杂开发项目建设的实施过程中，总会不同程度地发生局部工期延

误的情况。这些延误对进度目标的影响应当通过网络计划定量计算。局部工期延

误的严重程度与其对进度目标的影响程度之间并无直接的联系，更不存在某种等

值或等比例的关系，这是进度控制与投资控制的重要区别，也是在进度控制工作

中要加以充分利用的特点。

    2．系统控制

    进度控制的系统控制思想与投资控制基本相同，但其具体内容和表现有所不

同。

    在采取进度控制措施时，要尽可能采取可对投资目标和质量目标产生有利影

响的进度控制措施。例如，完善的施工组织设计，优化的进度计划等。相对于投

资控制和质量控制而言，进度控制措施可能对其他两个目标产生直接的有利作

用，这一点显得尤为突出，应当予以足够地重视并加以充分利用，以提高目标控

制的总体效果。
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    当然，采取进度控制措施也可能对投资目标和质量目标产生不利影响。一般

来说，局部关键工作发生工期延误但延误程度尚不严重时，通过调整进度计划来

保证进度目标是比较容易做到的，例如可以采取加班加点的方式，或适当增加施

工机械和人力的投人。这时，就会对投资目标产生不利影响，而且由于夜间施工

或施工速度过快，也可能对质量目标产生不利影响。因此，当采取进度控制措施

时，不能仅仅保证进度目标的实现却不顾投资目标和质量目标，而应当综合考虑

三大目标。根据工程进展的实际情况和要求以及进度控制措施选择的可能性，有

以下三种处理方式：

    1)在保证进度目标的前提下，将对投资目标和质量目标的影响减少到最低

程度。

    2)适当调整进度目标 （延长计划总工期），不影响或基本不影响投资目标和

质量目标。

    3)介于上述两者之间。

    3．全过程控制

    关于进度控制的全过程控制，要注意以下三方面问题：

    1)在工程建设的早期就应当编制进度计划。为此，首先要澄清将进度计划

狭义地理解为施工进度计划的模糊认识；其次要纠正工程建设早期由于资料详细

程度不够且可变因素很多而无法编制进度计划的错误观念。业主方的整个开发项

目建设的总进度计划包括的内容很多，除了施工之外，还包括前期工作 （如征

地、拆迁、施工场地准备等）、勘察、设计、材料和设备采购、使用前准备等。

由此可见，业主方的总进度计划对整个开发项目建设进度控制的作用是何等重

要。工程建设早期所编制的业主方的总进度计划不可能也没有必要达到承包商施

工进度计划的详细程度，但也应达到一定的深度和细度，而且应当掌握 “远粗近

细”的原则。即对于远期工作，如工程施工、设备采购等，在进度计划中显得比

较粗略，可能只反映到分部工程，甚至只反映到单位工程或单项工程；而对于近

期工作，如征地、拆迁、勘察、设计等，在进度计划中就显得比较具体。而所谓

“远”和 “近”是相对概念，随着工程的进展，最初的远期工作就变成了近期工

作，进度计划也应当相应地深化和细化。在工程建设早期编制进度计划，是早期

控制思想在进度控制中的反映。越早进行控制，进度控制的效果越好。

    2)在编制进度计划时要充分考虑各阶段工作之间的合理搭接。开发项目建

设实施各阶段的工作是相对独立的，但不是截然分开的，在内容上有一定的联

系，在时间上有一定的搭接。例如，设计工作与征地、拆迁工作搭接，设备采购

和工程施工与设计搭接，装饰工程和安装工程施工与结构工程施工搭接，等等。

搭接时间越长，开发项目建设的总工期就越短。但是，搭接时间与各阶段工作之

间的逻辑关系有关，都有其合理的限度。因此，合理确定具体的搭接工作内容和
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搭接时间，也是进度计划优化的重要内容。

    3)抓好关键线路的进度控制。进度控制的重点对象是关键线路上的各项工

作，包括关键线路变化后的各项关键工作，这样可取得事半功倍的效果。由此也

可看出工程建设早期编制进度计划的重要性。如果没有进度计划，就不知道哪些

工作是关键工作，进度控制工作就没有重点，精力分散，甚至可能对关键工作控

制不力，而对非关键工作却全力以赴，结果是事倍功半。当然，对于非关键线路

的各项工作，要确保其不要因延误而变为关键工作。

    4．全方位控制
    对进度目标进行全方位控制要从以下几个方面考虑：

    1)对整个开发项目建设，所有工程内容的进度都要进行控制，除了单项工

程、单位工程之外，还包括区内道路、绿化、配套工程等的进度。这些工程内容

都有相应的进度目标，应尽可能将它们的实际进度控制在进度目标之内。

    2)对整个开发项目建设，所有工作内容都要进行控制。开发项目建设的各

项工作，诸如征地、拆迁、勘察、设计、施工招标、材料和设备采购、施工、使

用前准备等，都有进度控制的任务。这里，要注意与全过程控制的有关内容相区

别。在全过程控制的分析中，对这些工作内容侧重从各阶段工作关系和总进度计

划编制的角度进行阐述。而在全方位控制的分析中，则是侧重从这些工作本身的

进度控制进行阐述，可以说是同一问题的两个方面。实际的进度控制，往往既表

现为对工程内容进度的控制，又表现为对工作内容进度的控制。

    3)对影响进度的各种因素都要进行控制。开发项目建设的实际进度受到很

多因素的影响。例如，施工机械数量不足或出现故障；技术人员和工人的素质和

能力低下；建设资金缺乏，不能按时到位；材料和设备不能按时、按质、按量供

应；施工现场组织管理混乱，多个承包商之间施工进度不够协调；出现异常的工

程地质、水文、气候条件；还可能出现政治、社会等风险。要实现有效的进度控

制，必须对上述影响进度的各种因素都进行控制，采取措施减少或避免这些因素

对进度的影响。

    4）注意各方面工作进度对施工进度的影响。任何开发项目建设最终都是通

过施工将其建造起来。从这个意义上讲，施工进度作为一个整体，肯定是在总进

度计划中的关键线路上，任何导致施工进度拖延的情况，都将导致总进度的拖

延。而施工进度的拖延往往是其他方面工作进度的拖延引起的。因此，要考虑围

绕施工进度的需要来安排其他方面的工作进度。例如，根据工程开工时间和进度

要求安排拆迁和设计进度计划，必要时可分阶段提供施工场地和施工图；又如，
根据结构工程和装饰工程施工进度的需要安排材料采购进度计划，根据安装工程

进度的需要安排设备采购进度计划，等等。这样说，并不是否认其他工作进度计

划的重要性，而恰恰相反，这正说明全方位进度控制的重要性，说明业主方总进
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度计划的重要性。

    （三）开发项目建设质量控制的含义

    1．开发项目建设质量控制的目标

    开发项目建设质量控制的目标，就是通过有效的质量控制工作和具体的质量

控制措施，在满足投资和进度要求的前提下，实现工程预定的质量目标。

    这里，有必要明确开发项目建设质量目标的含义。

    开发项目建设的质量，首先必须符合国家现行的关于工程质量的法律、法

规、技术标准和规范等的有关规定，尤其是强制性标准的规定。这实际上也就明

确了对设计、施工质量的基本要求。从这个角度讲，同类开发项目建设的质量目

标具有共性，不因其业主、建造地点以及其他建设条件的不同而不同。

    开发项目建设的质量目标又是通过合同加以约定的，其范围更广、内容更具

体。任何开发项目建设都有其特定的功能和使用价值。由于开发项目建设都是根

据业主的要求而兴建，不同的业主有不同的功能和使用价值要求，即使是同类开

发项目建设，具体的要求也不同。因此，开发项目建设的功能与使用价值的质量

目标是相对于业主的需要而言，并无固定和统一的标准。从这个角度讲，开发项

目建设的质量目标都具有个性。

    因此，开发项目建设质量控制的目标就是要实现以上两方面的工程质量目

标。由于工程共性质量目标一般都有严格、明确的规定，因而质量控制工作的对

象和内容都比较明确，也可比较准确、客观地评价质量控制的效果。而工程个性

质量目标具有一定的主观性，有时没有明确、统一的标准，因而质量控制工作的

对象和内容较难把握，对质量控制效果的评价与评价方法和标准密切相关。因

此，在开发项目建设的质量控制工作中，要注意对工程个性质量目标的控制，最

好能预先明确控制效果定量评价的方法和标准。另外，对于合同约定的质量目

标，必须保证其不得低于国家强制性质量标准的要求。

    2．系统控制

    开发项目建设质量控制的系统控制应从以下几方面考虑：

    1)避免不断提高质量目标的倾向。开发项目建设的建设周期较长，随着技

术、经济水平的发展，会不断出现新设备、新工艺、新材料、新理念等，在工程

建设早期 （如可行性研究阶段）所确定的质量目标，到设计阶段和施工阶段有时

就显得相对滞后。不少业主往往要求相应地提高质量标准，这样势必要增加投

资，而且由于要修改设计、重新制定材料和设备采购计划，甚至将已经施工完毕

的部分工程拆毁重建，也会影响进度目标的实现。因此，为避免这种倾向，首

先，在工程建设早期确定质量目标时要有一定的前瞻性；其次，对质量目标要有

一个理性的认识，不要盲目追求 “最新”“最高”“最好”等目标；再次，要定量

分析提高质量目标后对投资目标和进度目标的影响。在这一前提下，即使确实有
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必要适当提高质量标准，也要把对投资目标和质量目标的不利影响减少到最低程

度。

    2)确保基本质量目标的实现。开发项目建设的质量目标关系到生命安全、

环境保护等社会问题，国家有相应的强制性标准。因此，不论发生什么情况，也

不论在投资和进度方面要付出多大的代价，都必须保证开发项目安全可靠、质量

合格的建设目标予以实现。当然，如果投资代价太大而无法承受，可以放弃不

建。另外，开发项目都有预定的功能，若无特殊原因，也应确保实现。严格地

说，改变功能或删减功能后建成的开发项目与原定功能的开发项目是两个不同的

工程，不宜直接比较，有时也难以评价其目标控制的效果。还需要说明的是，有

些开发项目建设质量标准的改变可能直接导致其功能的改变。例如，原定的一条

一级公路，由于质量控制不力，只达到二级公路的标准，就不仅是质量标准的降

低，而本质是功能的改变。这不仅将大大降低其通车能力，而且也将大大降低其

社会效益。

    3)尽可能发挥质量控制对投资目标和进度目标的积极作用。

    3．全过程控制

    开发项目建设总体质量目标的实现与工程质量的形成过程息息相关，因而必

须对工程质量实行全过程控制。

    开发项目建设的每个阶段都对工程质量的形成起着重要的作用，但各阶段关

于质量问题的侧重点不同：在设计阶段，主要是解决 “做什么”和 “如何做”的

问题，使开发项目建设总体质量目标具体化；在施工招标阶段，主要是解决 “谁

来做”的问题，使工程质量目标的实现落实到承包商；在施工阶段，通过施工组

织设计等文件，进一步解决 “如何做”的问题，通过具体的施工解决 “做出来”

的问题，使开发项目建设形成实体，将工程质量目标物化地体现出来；在竣工验

收阶段，主要是解决工程实际质量是否符合预定质量的问题；而在保修阶段，则

主要是解决已发现的质量缺陷问题。因此，应当根据开发项目建设各阶段质量控

制的特点和重点，确定各阶段质量控制的目标和任务，以便实现全过程质量控

制。

    在开发项目建设的各个阶段中，设计阶段和施工阶段的持续时间较长，这两

个阶段工作的 “过程性”也尤为突出。例如，设计工作分为方案设计、初步设

计、技术设计、施工图设计，设计过程就表现为设计内容不断深化和细化的过

程。如果等施工图设计完成后才进行审查，一旦发现问题，造成的损失后果就很

严重。因此，必须对设计质量进行全过程控制，也就是将对设计质量的控制落实

到设计工作的过程中。又如，房屋建筑的施工阶段一般又分为基础工程、上部结

构工程、安装工程、屋面工程和装饰工程等几个阶段，各阶段的工程内容和质量

要求有明显区别，相应地对质量控制工作的具体要求也有所不同。因此，对施工
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质量也必须进行全过程控制，要把对施工质量的控制落实到施工各阶段的过程

中。

    还要说明的是，开发项目建设完成后，不可能像某些工业产品那样，可以拆

卸或解体来检查内在的质量。这表明，开发项目建设竣工检验时难以发现工程内

在的、隐蔽的质量缺陷，因而必须加强施工过程中的质量检验。而且，在开发项

目建设施工过程中，由于工序交接多、中间产品多、隐蔽工程多，若不及时检

查，就可能将已经出现的质量问题被下道工序掩盖，将不合格产品误认为合格产

品，从而留下质量隐患。这都说明对开发项目建设质量进行全过程控制的必要性

和重要性。

    4．全方位控制

    对开发项目建设质量进行全方位控制应从以下几方面着手：

    1)对开发项目建设所有工程内容的质量进行控制。开发项目建设是一个整

体，其总体质量是各个组成部分质量的综合体现，也取决于具体工程内容的质

量。如果某项工程内容的质量不合格，即使其余工程内容的质量都很好，也可能

导致整个开发项目建设的质量不合格。因此，对开发项目建设质量的控制必须落

实到其每一项工程内容，只有确实实现了各项工程内容的质量目标，才能保证实

现整个开发项目建设的质量目标。

    2)对开发项目建设质量目标的所有内容进行控制。开发项目建设的质量目

标包括许多具体的内容，例如，从外在质量、工程实体质量、功能和使用价值质
量等方面可分为美观性、与环境协调性、安全性、可靠性、适用性、灵活性、可

维修性等目标，还可以分为更具体的目标。这些具体质量目标之间有时也存在对

立统一的关系，在质量控制工作中要注意加以妥善处理。这些具体质量目标是否

实现或实现的程度如何，又涉及到评价方法和标准。此外，对功能和使用价值质

量目标要予以足够的重视，因为该质量目标的确很重要，而且其控制对象和方法

与对工程实体质量的控制不同。为此，要特别注意对设计质量的控制，要尽可能
作多方案的比较。

    3)对影响开发项目建设质量目标的所有因素进行控制。影响开发项目建设

质量目标的因素很多，可以从不同的角度加以归纳和分类。例如，可以将这些影

响因素分为人、机械、材料、方法和环境五个方面。质量控制的全方位控制，就

是要对这五方面因素都进行控制。

    三、开发项目建设目标控制的任务和措施

    （一）开发项目建设施工阶段的特点

    1．施工阶段是以执行计划为主的阶段

    进人施工阶段，开发项目建设目标规划和计划的制定工作基本完成，余下的

主要工作是伴随着控制而进行的计划调整和完善。因此，施工阶段是以执行计划
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为主的阶段。就具体的施工工作来说，基本要求是 “按图施工”，这也可以理解

为是执行计划的一种表现，因为施工图是设计阶段完成的，是用于指导施工的主

要技术文件。这表明，在施工阶段，创造性劳动较少。但是对于大型、复杂的开

发项目来说，其施工组织设计 （包括施工方案）对创造性劳动的要求相当高，某

些特殊的工程构造也需要创造性的施工劳动才能完成。

    2．施工阶段是实现开发项目价值和使用价值的主要阶段

    设计过程也创造价值，但在开发项目建设总价值中所占的比例很小，开发项

目的价值主要是在施工过程中形成的。在施工过程中，各种建筑材料、构配件的

价值，固定资产的折旧价值，随着其自身的消耗而不断转移到开发项目中去，构

成其总价值中的转移价值；另一方面，劳动者通过活劳动为自己和社会创造出新

的价值，构成开发项目总价值中的活劳动价值或新增价值。

    施工是形成开发项目实体、实现开发项目使用价值的过程。设计所完成的开

发项目只是阶段产品，而且只是 “纸上产品”，而不是实物产品，只是为施工提

供了施工样纸并确定了施工的具体对象。施工就是根据设计图样和有关设计文件

的规定，将施工对象由设想变为现实，由 “纸上产品”变为实际的、可供使用的

开发项目的物质生产活动。虽然开发项目的使用价值从根本上说是由设计决定

的，但是如果没有正确的施工，就不能完全按设计要求实现其使用价值。对于某

些特殊的开发项目来说，能否解决施工中的特殊技术间题，能否科学地组织施

工，往往成为其设计所预期的使用价值能否实现的关键。

    3．施工阶段是资金投人量最大的阶段

    显然，开发项目价值的形成过程，也是其资金不断投入的过程。既然施工阶

段是实现开发项目价值的主要阶段，自然也是资金投人量最大的阶段。

    由于开发项目建设的投资主要是在施工阶段 “花”出去的，因而要合理确定

资金筹措的方式、渠道、数额、时间等问题，在满足工程资金需要的前提下，尽

可能减少资金占用的数量和时间，从而降低资金成本。另外，在施工阶段，业主

经常面对大量资金的支出，往往特别关心、甚至直接参与投资控制工作，对投资

控制的效果也有直接、深切的感受。因此，在实践中往往把施工阶段作为投资控

制的重要阶段。

    需要指出的是，虽然施工阶段影响投资的程度只有10％左右，但其绝对数

额还是相当可观的。而且，这时对投资的影响基本上是从投资数额上理解，而较

少考虑价值工程和全寿命费用，因而是非常现实和直接的。应当看到，在施工阶

段，在保证施工质量、保证实现设计所规定的功能和使用价值的前提下，仍然存

在通过优化的施工方案来降低物化劳动和活劳动消耗，从而降低开发项目建设投

资的可能性。何况，10％这一比例是平均数，对具体的开发项目来说，在施工阶

段降低投资的幅度有可能大大超过这一比例。
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    4．施工阶段需要协调的内容多

    在施工阶段，既涉及到直接参与工程建设的单位，而且还涉及不直接参与工

程建设的单位，需要协调的内容很多。例如，设计与施工的协调，材料和设备供

应与施工的协调，结构施工与安装和装修施工的协调，总包商与分包商的协调，

等等；还可能需要协调与政府有关管理部门、工程毗邻单位之间的关系。实践中

常常由于这些单位和工作之间的关系不协调一致而使开发项目的施工不能顺利进

行，不仅直接影响施工进度，而且影响投资目标和质量目标的实现。因此，在施

工阶段与这些不同单位之间的协调显得特别重要。

    S．施工质量对开发项目建设总体质量起保证作用

    虽然设计质量对开发项目建设的总体质量有决定性影响，但是，开发项目建

设毕竟是通过施工将其 “做出来”的。毫无疑问，设计质量能否真正实现，或其

实现程度如何，取决于施工质量的好坏。而且，设计质量在许多方面是内在的、

较为抽象的，其中的设计思想和理念需要用户细心去品味；而施工质量大多是外

在的 （包括隐蔽工程在被隐蔽之前）、具体的，给用户以最直接的感受。施工质

量低劣，不仅不能真正实现设计所规定的功能，有些应有的具体功能可能完全没

有实现，而且可能增加使用阶段的维修难度和费用，缩短开发项目的使用寿命，

直接影响开发项目的投资效益和社会效益。由此可见，施工质量不仅对设计质量

的实现起到保证作用，也对整个开发项目建设的总体质量起到保证作用。

    此外，施工阶段还有一些其他特点，其中较为主要的表现在以下两方面：

    1)持续时间长、风险因素多。施工阶段是开发项目建设实施各阶段中持续

时间最长的阶段，在此期间出现的风险因素也最多。

    2)合同关系复杂、合同争议多。施工阶段涉及的合同种类多、数量大，从

业主的角度来看，合同关系相当复杂，极易导致合同争议。其中，施工合同与其

他合同联系最为密切，其履行时间最长、本身涉及的问题最多，最易产生合同争

议和索赔。

    （二）开发项目建设目标控制的任务

    1．投资控制的任务

    施工阶段开发项目建设投资控制的主要任务是通过工程付款控制、工程变更

费用控制、预防并处理好费用索赔、挖掘节约投资潜力来努力实现实际发生的费

用不超过计划投资。

    为完成施工阶段投资控制的任务，应做好以下工作：

    1)制定本阶段资金使用计划，并严格进行付款控制，做到不多付、不少付、
不重复付。

    2)严格控制工程变更，力求减少变更费用。

    3)研究确定预防费用索赔的措施，以避免、减少对方的索赔数额。
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    4)及时处理费用索赔，进行反索赔。

    5)根据有关合同的要求，做好应由业主方完成的、与工程进展密切相关的

各项工作，如按期提交合格施工现场，保质、保量、按期提供材料和设备等工

作。

    6)做好工程计量工作。

    7)审核施工单位提交的工程结算书等。

    2．进度控制的任务

    施工阶段开发项目建设进度控制的主要任务是通过完善开发项目建设控制性

进度计划、审查施工单位施工进度计划、做好各项动态控制工作、协调各单位关

系、预防并处理好工期索赔，以求实际施工进度达到计划施工进度的要求。

    为完成施工阶段进度控制任务，应当做好以下工作：

    1)根据施工招标和施工准备阶段的工程信息，进一步完善开发项目建设控

制性进度计划，并据此进行施工阶段进度控制。

    2)审查施工单位施工进度计划，确认其可行性并满足开发项目建设控制性

进度计划要求。

    3)制定业主方材料和设备供应进度计划并进行控制，使其满足施工要求。

    4)审查施工单位进度控制报告，督促施工单位做好施工进度控制。

    5)对施工进度进行跟踪，掌握施工动态。

    6)研究制定预防工期索赔的措施，做好处理工期索赔工作。

    7)在施工过程中，做好对人力、材料、机具、设备等的投人控制工作以及

转换控制工作、信息反馈工作、对比和纠正工作，使进度控制定期连续进行。

    8)开好进度协调会议，及时协调有关各方关系，使工程施工顺利进行。

    3．质量控制的任务

    施工阶段开发项目建设质量控制的主要任务是通过对施工投入、施工和安装

过程、产出品进行全过程控制，以及对参加施工的单位和人员的资质、材料和设

备、施工机械和机具、施工方案和方法、施工环境实施全面控制，以期按标准达

到预定的施工质量目标。

    为完成施工阶段质量控制任务，应当做好以下工作：

    1)协助业主做好施工现场准备工作，为施工单位提交质量合格的施工现场。

    2}确认施工单位资质；审查确认施工分包单位。

    3)做好材料和设备检查工作，确认其质量。

    4)检查施工机械和机具，保证施工质量。

    5）审查施工组织设计。

    6)检查并协助搞好各项生产环境、劳动环境、管理环境条件。

    7)做好施工工艺过程质量控制工作。
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    8）检查工序质量，严格工序交接检查制度。

    9}做好各项隐蔽工程的检查工作。

    10）做好工程变更方案的比选，保证工程质量。

    11）进行质量监督，行使质量监督权。

    12）认真做好质量鉴证工作C

    13)行使质量否决权，协助做好付款控制。

    14）组织质量协调会。
    15)做好中间质量验收准备工作。

    16）做好竣工验收工作。

    17）审核竣工图等。

    （三）开发项目建设目标控制的措施

    为了取得目标控制的理想成果，应当从多方面采取措施实施控制，通常可以
将这些措施归纳为组织措施、技术措施、经济措施、合同措施等四个方面。这四

方面措施在开发项目建设实施的各个阶段的具体运用不完全相同。以下分别对这

四方面措施作概要性的阐述。

    所谓组织措施，是从目标控制的组织管理方面采取的措施，如落实目标控制

的组织机构和人员，明确各级目标控制人员的任务和职能分工、权力和责任、改

善目标控制的工作流程等。组织措施是其他各类措施的前提和保障，而且一般不

需要增加什么费用，运用得当可以收到良好的效果。尤其是对由于业主原因所导

致的目标偏差，这类措施可能成为首选措施，故应予以足够的重视。

    技术措施不仅对解决开发项目建设实施过程中的技术问题是不可缺少的，而

且对纠正目标偏差亦有相当重要的作用。任何一个技术方案都有基本确定的经济

效果。不同的技术方案就有着不同的经济效果。因此，运用技术措施纠偏的关
键，一是要能提出多个不同的技术方案，二是要对不同的技术方案进行技术经济

分析。在实践中，要避免仅从技术角度选定技术方案而忽视对其经济效果的分析

论证。

    经济措施是最易为人接受和采用的措施。需要注意的是，经济措施决不仅仅

是审核工程量及相应的付款和结算报告，还需要从一些全局性、总体性的问题上

加以考虑，往往可以取得事半功倍的效果。另外，不要仅仅局限在已发生的费用

上。通过偏差原因分析和未完工程投资预测，可发现一些现有和潜在的问题，将

引起未完工程的投资增加，对这些问题应以主动控制为出发点，及时采取预防措

施。由此可见，经济措施的运用决不仅仅是财务人员的事情。

    由于投资控制、进度控制和质量控制均要以合同为依据，因此合同措施就显

得尤为重要。对于合同措施，要从广义上理解，除了拟订合同条款、参加合同谈

判、处理合同执行过程中的问题、防止和处理索赔等措施之外，还要协助业主确
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定对目标控制有利的开发项目建设组织管理模式和合同结构，分析不同合同之间

的相互联系和影响，对每一个合同作总体和具体分析等。这些合同措施对目标控

制更具有全局性的影响，其作用也就更大。另外，在采取合同措施时要特别注意

合同中所规定的开发商和监理工程师的义务和责任。

            第三节 房地产开发项目竣工验收

    所谓验收，是指开发项目的质量在施工单位自检评定的基础上，参建的有关

单位共同对检验批、分项、分部、单位工程的质量进行抽样复验，根据相关标准

以书面形式对项目质量达到合格与否作出确认。单位工程质量验收也称质量竣工

验收。开发项目的质量竣工验收是项目建设程序的最后一个环节，是全面考核项

目建设成果、检查设计与施工质量、确认项目能否投人使用的重要步骤。竣工验

收的顺利完成，标志着项目建设阶段的结束和使用阶段的开始。同时，通过竣工

验收，还可以总结开发建设经验，全面考核开发建设成果，为今后的开发建设工

作积累经验。尽快完成竣工验收工作，对促进项目的早日使用发挥投资效益，有

着非常重要的意义。

    一、竣工验收范围

    凡新建、扩建、改建的开发建设项目，按批准的设计文件和合同规定的内容

建成；对住宅小区的验收还应验收土地使用情况和单项工程、市政、绿化及公用

设施等配套设施。

    符合验收标准的，必须及时组织验收，交付使用，并办理固定资产移交手

续。

    二、竣工验收条件
    开发建设项目竣工验收应当具备下列条件：

    1)完成建设工程设计和合同约定的各项内容。

    2）有完整的技术档案和施工管理资料。

    3)有工程使用的主要建筑材料、建筑构配件和设备的进场试验报告。

    4)有勘察、设计、施工、工程监理等单位分别签署的质量合格文件。

    5)有施工单位签署的工程保修书。

    三、竣工验收程序与组织

    （一）竣工预验收

    当单位工程达到竣工验收条件后，施工单位应在自查、自评工作完成后，填

写工程竣工报验单，并将全部竣工资料报送项目监理机构，申请竣工验收。总监

理工程师应组织各专业监理工程师对竣工资料及各专业工程的质量情况进行全面

检查，对检查出的问题，应督促施工单位及时整改。对需要进行功能试验的项
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目，监理工程师应督促施工单位及时进行试验，并对重要项目进行监督、检查，

必要时请建设单位和设计单位参加，监理工程师应认真审查试验报告单并督促施

工单位搞好成品保护和现场清理。

    经项目监理机构对竣工资料及实物全面检查、验收合格后，由总监理工程师

签署工程竣工报验单，并向建设单位提出质量评估报告。

    （二）正式验收

    建设单位收到工程验收报告后，应由建设单位 （项目）负责人组织施工 （含

分包单位）、设计、监理等单位 （项目）负责人进行单位 （子单位）工程验收。

单位工程由分包单位施工时，分包单位对所承包的工程项目应按规定的程序检查

评定，总包单位应派人参加。分包工程完成后，应将工程有关资料交总包单位。

建设工程经验收合格的，方可交付使用。

    在一个单位工程中，对满足生产要求或具备使用条件，施工单位已预验，监

理工程师已初验通过的子单位工程，建设单位可组织进行验收。有几个施工单位

负责施工的单位工程，当其中的施工单位所负责的子单位工程已按设计完成，并

经自行检验，也可组织正式验收，办理交工手续。在整个单位工程进行全部验收

时，已验收的子单位工程验收资料应作为单位工程验收的附件。

    在竣工验收时，对某些剩余工程和缺陷工程，在不影响交付的前提下，经建

设单位、设计单位、施工单位和监理单位协商，施工单位应在竣工验收后的限定

时间内完成。

    参加验收的各方对工程质量验收意见不一致时，可请当地建设行政主管部门

或工程质量监督机构协调处理。

    四、竣工验收合格的标准

    竣工验收，是建筑工程投人使用前的最后一次验收，也是最重要的一次验
收。

    竣工验收合格应符合下列五条规定：

    1)单位 （子单位）工程所含分部 （子分部）工程的质量应验收合格。

    2)质量控制资料应完整。

    3)单位 （子单位）工程所含分部工程有关安全和功能的检验资料应完整。

    4)主要功能项目的抽查结果应符合相关专业质量验收规范的规定。

    5)观感质量验收应符合要求。

    除构成单位工程的各分部工程的质量应该合格，并且有关的资料文件应完整

以外，还应进行以下三方面的检查：

    1)涉及安全和使用功能的分部工程应进行检验资料的复查。不仅要全面检

查其完整性 （不得有漏检缺项），而且也要复核分部工程验收时补充进行的见证

抽样检验报告。这种强化验收的手段体现了对安全和主要使用功能的重视。
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    2)对主要使用功能还需进行抽查。使用功能的检查是对建筑工程和设备安

装工程最终质量的综合检查，也是用户最为关心的内容。因此，在分项、分部工

程验收合格的基础上，竣工验收时再作全面检查。抽查项目是在检查资料文件的

基础上由参加验收的各方人员商定，并用计量、计数的抽样方法确定检查部位。

检查要求按有关专业工程施工质量验收标准的要求进行。

    3)由参加验收的各方人员共同进行观感质量检查。检查的方法、内容、结

论等应在分部工程的相应部分中阐述，最后共同确定是否通过验收。

    五、竣工验收记录

    表11一1所示为单位工程质量竣工验收的汇总表。本表与分部 （子分部）工

程验收记录和单位 （子单位）工程质量控制资料核查记录、单位 （子单位）工程

安全和主要功能检验资料核查及主要功能抽查记录、单位 （子单位）工程观感质

量检查记录配合使用。

                        表11一1 单位工程质f竣工验收记录

一
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    表11一1所示竣工验收记录由施工单位填写，验收结论由监理 （建设）单位
填写。综合验收结论由参加验收各方共同商定，建设单位填写，应对工程质量是

否符合设计和规范要求及总体质量水平作出评价。

    六、竣工验收质t控制资料

    开发项目质量控制资料包括：

    1)图样会审、设计变更、洽商记录。

    2)工程定位测量、放线记录。

    3)原材料出厂合格证书及进厂检 （试）验报告。

    4}施工试验报告及见证检测报告。

    5}隐蔽工程验收记录。

    6)预制构件、预拌混凝土合格证。

    7)地基基础、主体结构检验及抽样检测资料。

    S)分项、分部工程质量验收记录。

    9)工程质量事故及事故调查处理资料。

    10）新材料、新工艺施工记录。

    七、竣工图的绘制

    开发项目的竣工图是真实地记录各种地下、地上建筑物、构筑物等详细情况

的技术文件，是对工程进行验收、维护、改建、扩建的依据。因此开发商应组

织、协助和督促承包商和设计单位，认真负责地把竣工图编制工作做好。竣工图

必须准确、完整。如果发现绘制不准或遗漏时，应采取措施修改和补齐。

    技术资料齐全，竣工图准确、完整，符合归档条件，这是工程竣工验收的条

件之一。在竣工验收之前不能完成的，应在验收后双方商定期限内补齐。绘制竣

工图的做法如下：

    1)凡按图施工役有变动的，则由施工单位 （包括总包和分包施工单位，下

同）在原施工图上加盖 “竣工图”标志后，即作为竣工图。

    2)凡在施工中虽有一般性设计变更，但能将原施工图加以修改补充作为竣

工图的，可不重新绘制，由施工单位负责在原施工图 （必须是新蓝图）上注明修

改部分，并附以设计变更通知单和施工说明，加盖 “竣工图”标志后，即作为竣
工图。

    3)凡结构形式、工艺、平面布置及项目改变和有其他重大改变，不宜再在

原施工图修改补充者，应重新绘制改变后的竣工图。由于设计原因造成的，由设

计单位负责重新绘图；由于施工单位原因造成的，由施工单位负责重新绘图；由

于其他原因造成的，由建设单位自行绘图或委托设计单位绘图。施工单位负责在

新图上加盖 “竣工图”标志并附以有关记录和说明，作为竣工图。

    重大改建、扩建工程及原有工程项目变更时，应将有关项目的竣工图资料统
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一整理归档，并在原案卷内增补必要说明。

    竣工图一定要与实际情况相符，要保证图样质量，做到规格统一、图面整

洁、字迹清楚，一经施工技术负责人签认，不得任意涂改。

    八、竣工验收备案

    单位工程质量验收合格后，建设单位应在规定时间内将工程竣工验收报告和

有关文件，报建设行政管理部门备案。

    1)凡在中华人民共和国境内新建、扩建、改建各类房屋建筑工程和市政基

础设施工程的竣工验收，均应按有关规定进行备案。

    2)国务院建设行政主管部门和有关专业部门负责全国工程竣工验收的监督

管理工作。县级以上地方人民政府建设行政主管部门负责本行政区域内工程的竣

工验收备案管理工作。

                            思 考 题

    1．何谓建设监理？它的概念要点是什么？

    2．开发项目建设监理具有哪些性质？它们的含义是什么？

    3．开发项目建设监理的中心任务是什么？有哪些基本方法？

    4．开发项目建设监理有哪些作用？

    5．我国有关部门关于开发建设监理作了哪些方面的规定？具体内容是什么？

    6．开发项目建设的投资、进度、质量目标是什么关系？如何理解？

    7．简述确定开发项目建设目标应注意的问题。

    8．简述开发项目建设目标分解的原则和方式。

    9．开发项目建设投资、进度、质量控制的具体含义是什么？

    10，开发项目建设施工阶段目标控制的主要任务是什么？

    11．开发项目建设目标控制可采取哪些措施？

    12．开发项目竣工验收应当具备哪些条件？

    13，开发项目竣工验收的程序怎样？如何组织？



    第十二章 房地产开发项目市场营销

            第一节 房地产市场营销的概念

    一、市场营销的概念

    20世纪70年代末，我国实行改革开放政策后，市场营销学开始传人我国，

由于它适应了社会化大生产和市场经济发展的客观需要，20多年来受到学术界

越来越多的重视。

    关于市场营销这一概念，国内曾有多种说法。最常见的就是把市场营销同推

销混为一谈。随着现代市场营销理论的形成和市场营销实践的发展，市场营销一

词有了更加丰富的内涵。经过多年的讨论，1985年美国市场营销协会提出市场

营销的定义如下：“市场营销是关于构思货物和劳务的设计、定价、促销和分销

的策划与实施过程，旨在导致符合个人和组织目标的交换。”

    二、房地产市场营销的发展阶段

    在房地产行业，推行市场营销的理论方法也经历了一个漫长的实践过程。我

国房地产市场营销是随着房地产市场的发育而逐步发展起来的，其发展大体分为

四个阶段：

    第一阶段是房地产市场营销的初创时期。20世纪90年代中期以前，房地产

市场实际是 “卖方”市场，关于市场营销学的研究，理论上并不成熟，市场营销

并未得到真正重视，在实际工作中几乎不采用。

    第二阶段是房地产市场营销的发起时期。20世纪90年代中后期，房地产市

场由卖方市场逐渐向买方市场过渡，此时的房地产企业受国家紧缩银根的影响，

市场疲软，消费不旺；在巨大的市场压力下开始觉醒，并带动了房地产中介行业

的兴起与发展。一些代理行及经纪人迅速涌现，为房地产市场带来崭新的经营思

路与运作方式。

    第三阶段是房地产市场营销的发展时期。房地产行业经过1993一1997年的

调整，进人1998-2002年的恢复与发展时期，逐步走出了经济低谷，进人了升
级换代的产业更新阶段。但是，长期积蓄的购买力凭借房改政策、金融支持向市

场释放，引发了更为积极的供给反应，竞争程度也随之空前激烈。以单纯的房地

产产品概念为核心的产品、价格、分销、促销等手段已经不足以迎合逐渐成熟的

消费者的口味，人们开始对市场营销理论进行新的思考，并开始意识到市场营销
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是一个持续的、反复的长期过程，无形的服务与产品附加值延伸了传统的产品概

念，营销需要在更大的时空概念下对更多的资源进行重组，为企业参与竞争、拓

展市场、赢得客户注人新的生机与活力。

    第四阶段是房地产市场营销的稳定发展时期。随着中国正式加人世贸组织与

承办北京2008年奥运会等重大事件所带来的影响，我国经济将步人新的发展时

期，房地产业也将迎来新的机遇，房地产市场营销开始进人稳定发展时期。

    三、房地产营销的概念

    由房地产市场营销的发展阶段，我们可以看出营销虽不是万能钥匙，但房地

产市场却不能没有营销。那么到底什么是房地产营销呢？

    房地产营销是通过交易过程满足顾客对土地或房屋需求的一种综合性营销活

动，也是把土地或房屋转换成现金的一种流通过程。

    房地产营销不但是一门科学，而且是一门艺术，它通过其专业人员的周到、

细心的服务，不但可以帮助客户选购到理想的房地产商品，还可以使企业迅速收

回投资，提高市场竞争能力，促进经济效益的增长。

    房地产营销的目标和核心在于通过运用既定的程序以及随机的技巧，促进房

地产交易迅速达成，使房地产商品尽可能快地实现其价值。房地产营销是沟通和

连接房地产开发、房地产流通以及房地产消费和使用的有效工具。

    四、房地产营销工作的三种形态

    房地产营销工作是关于构思货物和劳务的观念、定价、促销和分销的策划与

实施过程，即为了实现个人和组织目标而进行的交换过程。纵览房地产业的发展

历程，房地产营销观念的形成不是一A而就的。依其不同的深入层次，大致表现
为以下三种形态：

    （一）产品促销

    促销活动就是简单的产品推广活动，它是通过硬性的市场开拓，以扩大销售

来获利的。它并不注重市场调研与分析，企业产品原来是什么就推销什么，缺少

部门间的协调与配合。

    这个层面上的营销行为，因为观念、组织和预算上的割裂，没有必要也不可

能对产品进行修改或增加，完全是一种被动的现有产品的推销行为。

    有的促销活动比一般的产品推销稍具市场意识，往往表现得略为具有组织

性。它们会设计一个市场兴奋点，譬如买房子，送阁楼；订楼盘，享受价格优

惠；先租后买，以租金付房款；一次性付款，打折等等。具体促销安排就以此为

中心，激发消费者的购买欲望。

    （二）营销企划

    营销企划，亦称之为狭义上的营销策略，是指在工作进程中的任何一个环

节，通过正确运用市场营销的理念，在可控制的范围内，配合长期战略制定短期
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战术，以便将短期内的房地产销售工作做到最好。

    营销企划是相对有组织、有系统的营销行为，它一般根据市场的需求，不断

对产品进行修正和包装，制定填密的广告计划和销售计划，并予以大力贯彻执

行。实践证明，成功的营销企划往往贯穿于企业经营行为的始终，而且实施越

早，效果越好。例如，由长春星宇集团打造的 “星宇名家”，从前期开发到后期

销售，通过电视、报刊等新闻媒介并辅以散发传单、免费乘车看楼盘、在其已开

发的楼盘树立大型广告牌等多种手段来强力宣传，使 “甘为业主上马石”的广告

语深人人心。总体来说，营销企划相对于产品促销活动而言，是一个质的飞跃，

它的出现和不断发展是向成熟的房地产市场不断前进的标志。

    （三）营销经营

    所谓营销经营，不单是指企业的营销决策和营销执行要起始于地块的选择、

户型的设计等初始阶段，而且更注重营销观念是否贯穿于企业经营行为每一个环

节和每一个过程的始终，包括它的经营理念、组织架构、奖惩制度等。此外，营

销观念不仅是指要通过满足消费者的需求和购买力来获得企业的利润，而且也蕴

含着要尽可能地符合消费者自身和整个社会的长远利益的达观理念。

    全方位、多层次的房地产营销经营是企业成熟的标志，更是适应现代市场供

求的产物。

    在具体实践中，房地产营销的三种形态是相互依存、共同发展的。营销企划

的某个局部会有各种各样的产品促销活动，营销经营的某个阶段也需要有独立的

营销企划的强力贯彻。三种形态在不同的程度上服务于房地产企业，其中，营销

经营无疑更符合时代发展的趋势。但一个企业要完完全全走上营销经营之路，是

绝不可能于一朝一夕做到的，它需要不断地接受市场搏杀的考验，否则往往会事

倍功半。

    五、房地产营销新观念

    随着房地产营销理论与实践的不断发展，以及不同时期消费群体主流的变

化，消费理念也在不断地变化和更新，房地产营销只有适时地迎合这些变化的需

要，引导或推出一些新的消费和营销观念，才能在市场中居于积极、主动的地

位。目前，在国内主要流行以下几种观念：

    （一）注重文化品味

    在房地产产品开发过程中要强调文化品位，以迎合特殊消费群体的心理和物

质需求，并以此提升产品的地位和价格。这种文化牌又可以分为两种：

    1，打 “人文文化牌”

    即借助于人文环境，助销其楼盘。“长影阳光景都”就是一个典范。开发商

把目标定位在让居民能,渝决地生活在一个充满美好情趣的高质量的生活空间上，

它们不仅充分利用了该楼盘与长春电影制片厂相毗邻的地理优势及名人效应、长
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春电影制片厂将建成全国最大的电影文化广场的长远规划，同时也在项目的总体

规划和每一个细节的设计上充分体现其独特的艺术风格。通过先进的理念和文化

营销战略，使 “长影阳光景都”获得了巨大的成功。

    2．打 “商业文化牌”

    这不仅体现在一些老商业街上，更体现在一些新崛起的商业街。如长春市的

长江路、桂林路、重庆路、红旗街等，集购物、娱乐、休闲于一体，使人们在购

物的同时，也感受到了美丽春城的现代文化气息。

    “文化牌”无疑会提高楼盘的价值，也说明了房地产产业正在不断地走向成

熟。这不仅使房地产产品的品位得到了提高，也会对居民自身文化素质和修养的

提高起到积极的促进作用。

    （二）注重品牌

    所谓品牌，就是房地产楼盘和企业形象的含金量。品牌是一项十分重要的无

形资产，它可以为企业带来超额的收益和无限的发展动力。从目前来看，品牌营

销在楼市竞争中日趋激烈，一些精品社区走俏市场的现实告诉我们，随着房地产

业进入买方市场和人们住宅消费观念的提升，品牌正逐渐成为人们关注的热点。

    房地产商品的高价位决定了消费者在购买住宅时投人的不仅仅是金钱，还倾

注了极大的情感希望，包含着对开发商的信赖。比如，大连万达集团借助其知名

品牌，在长春市开发的 “长春明珠”项目很快销售一空，创造了长春房地产市场

的神话；同样，“万科城市花园”品牌一进人长春市场，就引起了业界的广泛关

注。在这种情况下，一些知名度低、口碑差的开发商将会越来越尴尬，而一批宣

传到位、知名度高、品牌好的开发商开发出的品牌房则备受青睐。所以，随着市

场经济的发展和买方市场的形成，实施品牌战略既是企业自身发展的需要，也是

行业发展的需要，更是市场发展的需要。

    （三）注重生态环境

    随着现代社会的发展和进步，人们不单单注重地段的选择、户型的布局等因

素，对围绕住宅的绿色环境也提出了新的要求。房地产业适时地根据人们的需

求，围绕住宅的绿色环境开展营销活动，从原来简单的绿化率、绿地面积等上升

到请专业园林设计部门做环境规划设计，以回归自然为主题，在此基础上提出生

态环境的概念，符合了现代人所追求的时尚，也是现代社会发展的必然趋势。

    注重住宅的生态环境，实质上是要求一种集节能、高效、环保、健康舒适、

生态平衡于一体的居住环境，它不仅符合自然生态规律的要求，也满足了社会经

济可持续发展的需要。随着社会经济的飞速发展、人民生活水平的提高，以及住

房条件的不断改善，住房的生态环境将成为房地产开发项目评价中最重要的指标

之一。目前在我国虽然还没有实现标准的住房生态化或生态化住宅，但是从住房

市场的发展趋势来看，注重生态环境或在这方面有所建树的房地产项目都会有较
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好的市场前景。

    （四）注重文化经济

    目前，我们正处于一个信息时代，随着文化经济概念的提出，住宅业也体现

出了文化经济的理念。

    1．小区智能化

    人类迈人21世纪后，小区智能化越来越受到人们的关注。尽管智能化住宅

的投人非常大，但住宅中智能化的含金量越高，今后所得到的回报也就越多。这

是由于它所蕴涵的新的住房消费理念不但可以满足部分消费者的需求，更重要的

是其超前的投人符合了市场发展的要求，具有增值的潜力。

    2．学区划分

    “学区划分”对中国的房地产开发商来说，是一个全新的概念，更是一个新

的机遇。在我国，“望子成龙”这一传统观念根深蒂固，父母都希望子女能有一

个良好的教育环境，赢在起点上，为将来在社会上取得成功打下坚实的基础。所

以，越来越多的人在买房置业时，首先考虑的因素便是教育环境。因此，房屋的

价格会因为与知名学区相毗邻而水涨船高。

    3．社区文化建设

    将社区办成学区，自然便会形成与之相应的社区文化。因为社区中有学校，

而学校中也会有社区，学校与社区相互开放，资源共享，再加上功能齐全的配套

设施和大面积的绿化，人、自然、知识这三个元素就构成了典型的社区文化。社

区文化不仅营造了一种良好的氛围，也体现了开发商的独具匠心和项目的品牌。

        第二节 房地产开发项目营销方式的选择

    成功的房地产销售过程一般包括三个阶段：一是为使潜在的承租者或购买者

了解物业状况而进行的宣传、沟通阶段；二是就有关价格或租金及合同条件而进

行的谈判阶段；三是双方协商一致后的签约阶段。从房地产市场营销的具体方式

来看，主要分为开发商自行租售和委托物业代理两种。

    一、开发商自行租售

    由于委托营销代理要支付相当于售价1%-3％的佣金，所以，有时开发商

愿意自行租售。一般在下述情况下开发商愿意采取这样的营销方式：

    首先是大型房地产开发公司，他们往往有自己专门的市场营销队伍和世界或

区域性的销售网络，他们提供的自我服务有时比委托营销代理更为有效。例如，

万科集团开发的项目主要由万科自己的销售部门和营销管理部门来进行销售及管

理。

    其次是在房地产市场高涨、市场供应短缺、所开发的项目很受使用者和投资
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置业人士欢迎的情况下，开发商预计在项目竣工后很快便能租售出去的项目。例

如，万达集团在长春开发的 “长春明珠”项目，因其品牌效应及其设计布局的先

进性，加之人市的时机良好，使其项目在短时间内销售一空，单个项目的销售速

度和销售额均在当年长春房地产市场上创造了奇迹。

    另外，当开发商所发展的项目已比较明确，甚至是固定的销售对象时，也无

需再委托营销代理。例如，开发项目在开发前就预租 （售）给某一业主，甚至是

由业主先预付部分或全部的建设费用时，开发商就没有必要寻求营销代理的帮助

了。比如开发商为某单位建设其家属楼和受委托建设办公楼等等。

    二、委托营销代理

    房地产经纪人和代理商的主要职能在于促成商品房的交易，借此赚取佣金作

为报酬，他们通常被称为营销代理。

    一般来说，营销代理负责开发项目的市场宣传和租售业务。尽管有些开发商

也有自己的销售队伍，但他们往往还要借助于营销代理的帮助，利用营销代理机

构所拥有的某些优势。因为营销代理机构有熟悉市场情况、具备丰富的租售知识

和经验的专业人员，它们对所擅长的市场领域有充分的认识，对市场当前和未来

的供求关系非常熟悉，或就某类营销的销售有专门的知识和经验，是房地产买卖

双方都愿意光顾的地方。

    （一）营销代理的作用

    传统的房地产经纪人留给人们的印象是，通过传递信息、居间介绍，待交易

成功后收取佣金。然而，现代的营销代理则是一个全新的概念，已经从单纯的协

助推销逐渐发展为参与开发项目市场营销工作的全过程，其所提供的服务具有很

高的专业技术含量。营销代理的作用主要体现在以下几个方面：

    1)通过市场调查，了解潜在的市场需求，准确地预测消费者行为、偏好、

潮流与品味，协助开发商或业主进行准确的市场定位。

    2）通过广告等市场宣传手段，对潜在的投资置业人士进行有效的引导。

    3)从房地产开发项目的前期策划到项目租售完毕，营销代理参与整个开发

过程，协助开发商最终实现投资收益目标。

    4）按照置业人士提出的有关要求 （位置、价格、面积大小、户型特点等），

帮助其选择合适的营销，并为其提供完善的购楼手续服务。

    5)帮助买卖双方进行有关融资安排。例如，有一信誉良好的房地产企业有

营销需求但没有足够的资金，有一基金组织想投资房地产但找不到理想的投资项

目，又有一公司想通过出售所拥有的物业以解决财务困难，在这种情况下，营销

代理就能通过其掌握的信息，作出安排，使有关三方均能实现自己的目的。

    6)提高市场运行效率。因为集中和固定的房地产市场比较少，而房地产又

是一种特殊的商品，常常需要代理人的服务来寻找买卖双方，使潜在的买家和卖
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家均能迅速地完成交易，从而提高房地产市场运行的效率。

    （二）营销代理的形式

    营销代理的形式通常在委托代理合同上有具体的规定。营销代理的形式主要

有以下几种：

    1．联合代理与独家代理

    对于功能复杂的大型综合性房地产开发项目营销，开发商经常委托联合代

理，即由两家或两家以上的营销代理公司共同承担项目的营销代理工作。营销代

理公司之间有分工，也有合作，通过联合代理合约，规定各代理公司的职责范围

和佣金分配方式。对一些功能较为单一的房地产开发项目或营销，或者对于综合

性营销中的某种特定用途的营销，开发商常常委托某一家拥有销售此类营销经验

的营销代理公司负责其营销代理工作，称为独家代理。当然，某些大型营销代理

公司亦可能独家代理综合性房地产开发项目的营销。

    2．买方代理、卖方代理和双重代理

    依代理委托方的不同，物业代理还可以分为买方代理、卖方代理和双重代

理。对于前两种情况，营销代理只能从买方或卖方单方面收取佣金；对于第三种

情况，营销代理可以同时向买卖双方收取佣金，但佣金总额一般不能高于前两种

代理形式，而且双重代理的身份应向有关各方事先声明。

    3．首席代理和分代理

    对于大型综合性房地产开发项目或物业，开发商或业主也可以委托一个营销

代理公司作为项目的首席代理，全面负责项目的营销代理工作。首席代理再去委

托分代理，负责营销某些部分的代理工作。有时，分代理的委托还必须得到开发

商或业主的同意。特殊情况下，开发商或业主还可以直接委托分代理，此时，代

理公司的佣金按照各代理公司所承担的责任大小来分配。

    不论是采用哪种代理或代理组合，很重要的一点是在开发项目前期就尽快确

定下来，以便使营销代理公司能对项目发展的规划、设计和评估有所贡献。营销

代理公司可能会依市场情况对项目的开发建设提供一些专业意见，使营销的设计

和功能尽可能满足未来人住者的要求；营销代理公司也可能会就开发项目预期可

能获得的租金、售价水平、当地竞争性发展项目情况以及最有利的租售时间等给

开发商提供参考意见。此外，通过让代理机构从一开始就参加整个开发工作，使

其熟悉未来要推销的项目的营销，为潜在的买家或租客提供有关营销的详细情

况，有利于他们开展推销工作。

    （三）营销代理佣金收取的原则

    当仅由一个代理机构独家代理营销租售时，则依每宗交易的成交额收取佣金

或代理费。收费标准是：出租营销收取年租金的is％或相当于1个月的租金；
出售营销收取销售额的1% ~3%，对联合代理的情况，委托方须对每宗出租或
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出售交易支付较高的代理费，通常为独家代理时的1.5倍，各代理机构之间要依

事先协议来分配这笔佣金。

    一般说来，代理商只应从买方或卖方单方面收取佣金。如果有客户委托代理

机构帮助买楼或租楼，则代理商相对开发商而言就相当于 “顾客”，此时的代理

商应从买方或承租方获取佣金，不能再从开发商得到另外一份佣金，尤其是代理

商为其客户向房地产开发商预定楼花时，更不应从开发商处获取佣金。如果没有

客户向代理机构预定，而是代理机构申请为开发商推销时，则开发商应支付佣

金，买房或租房的客户就不需付佣金给代理商了。

    三、委托营销代理公司应注意的问题

    （一）充分了解营销代理公司及其职员的业务素质

    由于房地产交易涉及的资金额巨大，所以无论对开发商或对业主来说，还是

对投资置业的人士来说，都必须慎重对待。能否做到公平交易，切实保障参与交

易过程各方的利益，营销代理起着非常重要的作用。因此，在选择营销代理公司

时，首先要考察营销代理公司及其职员是否有良好的职业道德，其中包括营销代

理公司是否只代表委托方的利益，能否为委托方保密，工作过程中是否具有客

观、真实、真诚的作风，在营销交易过程中，除佣金外是否有其他利益。如一些

代理公司采用保底价按比例收取代理费，超出保底价格部分按另外的比例分成，

就是一种严重违反职业道德的做法。

    （二）营销代理公司可投人市场营销工作的资源

    很显然，地方性的营销代理公司由于其人员、经验和销售网络的限制，一般

没有能力代理大型综合性房地产开发项目的市场销售工作。但大型综合性代理公

司也未必就能代理所有的项目，实力雄厚的代理公司很可能由于其专业力量过于

分散而使代理项目的成功率下降。

    （三）营销代理公司以往的业绩

    看营销代理公司以往的业绩，不是看其总共代理了多少个项目或成交额有多

少，而是要看其代理的成功率有多大。如果某公司代理10个项目只有两个成功，

而另外一个公司代理了两个项目均获成功，显然后者的成功率要远远大于前

者。考察营销代理公司的以往业绩，还要看其代理每一个项目的平均销售周

期。

    （四）针对营销的类型选择营销代理

    住宅和公寓的销售常由当地的代理机构代理。当然，这些机构也许是全国性

甚至国际性代理公司的分支机构。但对工业和商业营销来说，常委托全国性或国

际性代理公司，当地的代理机构有时参加，有时不参加，这里没有一个统一的原

则可供遵循，需具体问题具体分析。一般说来，全国或国际性代理公司通常对大

型的复杂的发展项目有着更丰富的代理经验，且与大公司有更直接、更频繁的接
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触；而地方性代理机构对当地房地产市场及潜在的买家或承租者有较详细的了

解。

    （五）认真签订营销代理合同

    通常，开发商与营销代理之间都有一个合同关系，签订代理合同时，应对合

同内容及每一文字书面和隐含的意义认真考虑。代理合同应清楚地说明代理权存

在的时间长短，在什么情况下可以中止此项权利，列明开发商所需支付的费用

— 代理费 （佣金）比例，并说明何时在什么条件下才能支付此项佣金。同时还

应在合同中载明是独家代理还是联合代理；涉及雇佣另外的代理时，应载明首席

代理的权利和义务等。

    四、建设部 《商品房销售管理办法》中对于营销代理的相关规定

    1)房地产开发企业委托中介服务机构销售商品房，受委托机构应当是依法

设立并取得工商营业执照的房地产中介服务机构。

    房地产开发企业应当与受委托房地产中介服务机构订立书面委托合同，委托

合同应该载明委托期限、委托权限以及委托人的权利、义务。

    2)受委托房地产中介服务机构销售商品房时，应当向受买人出示商品房的

有关证明文件和商品房销售委托书。

    3）受委托房地产中介机构销售商品房时，应当向受买人介绍所代理销售商

品房的有关情况。受委托房地产中介服务机构不得代理销售不符合销售条件的商

品房。

    4)受委托房地产中介服务机构在代理商品房时不得收取佣金以外的其他费

用。

    5)商品房销售人员应当经过专业培训，方可以从事商品房销售业务。

          第三节 房地产开发项目的营销组合

    现代市场营销不仅要求企业开发适销对路的产品，为其制定有吸引力的价

格，并使之易于为目标消费者买到，还必须与现有和潜在的消费者进行沟通。每
个公司都不可避免地要承担起沟通者和促销者的角色。为有效地进行沟通，公司

需聘请广告代理商设计有效的广告，请销售促进专家设计销售激励方案，请直销

专家建立数据库并利用邮寄和电话与潜在的消费者进行沟通，请公关公司负责产

品的宣传并塑造公司形象。

    现代的公司都管理着复杂的市场营销沟通系统。开发公司与其代理商、消费

者和各种公众进行沟通，其中代理商又和自己的消费者和各种公众进行沟通。消

费者也与其他消费者和各种公众进行口头沟通。同时，各个群体提供的信息又会

反馈给其他群体。
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    一、营销组合的含义

    营销组合是指企业根据营销的需要，对广告、销售促进、公关宣传与人员推

销等各种营销方式进行的适当选择和综合编配。市场营销沟通组合 （也称营销组

合），由五种主要工具组成：

    (1)广告 由特定出资者付费所进行的构思、商品与服务的非人员的展示和

促进活动。

    (2)直销 利用邮寄、电话和其他非人员接触的手段与现有或潜在的消费者

进行沟通活动或收集其反应。

    (3)销售促进 鼓励对产品与服务进行尝试或促进销售的短期激励。

    (4）公关与宣传 为提高或保护公司的形象或产品而设计的各种方案。

    (5)人员推销 为了达成交易而与一个或多个潜在的买主进行面对面的交
流。

    同时，沟通并不仅仅局限于特定的沟通与营销手段。产品的式样、价格、外

观，销售人员的举止与着装，业务场所，公司的办公用品，所有这些，都向购买

者传递着某种信息。整个市场营销组合，必须为取得最大的沟通效果有机地结合

起来。

    各种营销工具均有其特殊的潜力和复杂性，因此也就影响着营销人员对营销

工具的选择。广告的形式与用途多种多样，广泛地用于商业和公共宣传，具有非

人格性的特点；销售促进能起到沟通信息、刺激购买欲望、诱导交易等三个方面

的作用；公关和宣传具有可信度高、降低购买者疑心等特点；个人推销则通过直

接的人际接触，有利于建立和培养长期稳定的客户关系，且能及时获得顾客的意

见；直销则可以通过有选择地将最新的商品信息传递给特定的消费者，提高营销

工作的效率。从营销的历史发展过程看，首先是人员推销，其次是广告，再次是

销售促进，最后是宣传。

    二、确定营销预算
    公司遇到最棘手的营销决策之一是究竟应花多少钱在营销项目上。百货业巨

头约翰·华纳梅克说：“我知道我的广告费有一半浪费了，但我并不知道是哪一

半。”应该说，不同行业、不同企业在确定营销费用问题上差异很大。在化妆品

行业，营销费用可能高达销售额的30％一50 ；在机械行业可能达到10％一

20%；而在房地产业通常只占2%-5%。就房地产业内部来说，普通住宅项目
可能是2 ，但大型商业项目可能要达到5%。这就是说，同一行业内部不同企

业间、不同产品类型间也存在着很大差异。

    三、制定营销组合需考虑的因素

    确定营销组合实质上就是企业在各营销工具之间合理分配营销预算的问题。

一般来讲，企业在将营销预算分配到各种营销工具时或在确定营销组合时，需考
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虑如下因素：

    （一）产品类型

    产品类型主要指产品是消费品还是产业用品。从现代市场营销发展史看，消

费品与产业用品的营销组合是有区别的。广告一直是消费品的主要营销工具，而

人员推销则是产业用品的主要促销工具。销售促进在这两类市场上具有同等重要

程度。但是，广告在产业用品营销中也执行着诸如建立知晓、建立理解、有效提

醒、提供线索、证明有效、再度保证等十分重要的职能。主要表现为：

    1)企业广告在能够树立企业声誉的前提下，将有助于推销员的工作。

    2）著名企业的推销员在销售方面具有优势，因为他们的销售展示达到预期

标准；不十分著名的企业的推销员如果销售展示工作做得卓有成效，也可以克服

其弱点。

    3)企业声誉在产品复杂、风险大以及购买者所受专业训练少的情况下，一

般具有较强的影响力。

    （二）购买者的准备阶段

    在不同购买者的准备阶段，营销工作的成本效应不同。广告在产品认知阶段

发挥着重要作用，它比销售人员的拜访或是销售促进更有效。顾客知晓度主要受

广告及人员推销的影响；顾客的信任度主要受人员推销的影响，而广告和销售促

进活动对其影响不大；销售成交主要受人员推销及销售促进影响较大；购买主要

受人员推销及销售促进的影响，或多或少也受提示性广告的影响。很显然，广告

及宣传在购买者决策过程的初期最具成本效应，而人员推销及销售促进在后期成

本效应最大。

    （三）公司的市场地位

    排名靠前的品牌做广告比销售促进可以获得更多的利益。研究表明，排名前

三位的名牌投资回报率随着广告与销售促进费用之比的增加而增加。而排名第四

及其后的品牌的利润率在广告增加的情况下递减。

    （四）经济前景

    企业应随着经济前景的变化，及时改变营销组合。例如，在通货膨胀时期购

买者对价格反应十分敏感。在这种情况下，企业至少可采取如下对策：①提高销

售促进相对于广告的份量；②在营销中特别强调产品价值与价格；③提供信息咨

询，帮助顾客知道如何明智地购买。

        第四节 房地产开发项目租售价格的确定

    一、商品房价格构成

    价格是商品价值的货币表现。当房产作为一种商品进人市场后，它就拥有了
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自身的价格。房产价格既有一般商品价格的共性，又有其特殊性。

    商品房价值，也是由C, V, M三部分组成。在社会主义市场经济条件下，

C是建房所消耗的生产资料的价值；V是房屋生产的劳动者为自己劳动所创造

的价值，即劳动力价格；M是房屋生产者为企业和社会的劳动所创造的价值，

即利润和税金。房屋的价值同样是由生产房屋所需的社会必要劳动时间决定的，

因而房屋价值是房屋价格的基础，房屋价格是房屋价值的货币表现。房屋价格除

具有一般商品价格的共性外，还具有它的个性 （特殊性）。房产是固定在土地上

的不动产，它的交换、转让必然连带地产的交换转让。因此，房屋的价值构成中

包括地价和土地开发费，应纳人C的内容范围。同时，房屋生产过程和流通过

程，不仅有建筑施工单位的劳动消耗，还有勘察设计单位、建设单位及其他单位

（经营服务）的劳动消耗，都应纳人 V的内容范围，以上C+V构成商品房价

格的总成本，M形成商品房的利润，即房地产价格二总成本（C+ V)＋利润

（M）。

    房地产价格是房屋建筑物和建房地块价格的综合性货币表现，是房地产商品

与货币交换比例的指数，在整个社会物价体系中房地产价格是一个自成体系、相
对独立的组成部分。房地产价格是以住宅价格为主体的，因此对住宅价格的分析

也可以用于其他性质的房屋价格。

    （一）房屋建设造价及其有关价格构成的具体因素

    (1)房屋建设成本 房屋建设成本由下面七项费用组成：

    1)土地开发费，包括按国家和各地区有关规定支付征地费、青苗补偿费、

菜田建设费、劳动力安置费、养老农民生活补助费、私房补偿费、临时房屋搭建

费、自行过渡补贴费、搬迁障碍费、临时水电暖气费、平整土地费等。

    2)勘察设计费。
    3)动迁户用房建筑安装工程费。

    4)房屋建设建筑安装工程费。

    5)街坊配套费，按有关市政公用设施配套标准所支付的供水、供暖、供电、
供气、通信、排污、排水、道路、绿化工程等项费用。

    6)管理费。建设过程中支付的开发公司职工工资、工资附加费、办公费、

差旅费、固定资产使用费、车辆使用费、低值易耗品购置费、劳保费、职工教育

费、广告费、合同签证费、公证费、保险费、诉讼费、股息等。管理费总额一般

以上述1)一5)项为基数，按1％一3％计算。

    7)贷款利息。房屋建筑成本是商品房价格的主要组成部分，应加强成本核

算和控制管理，提高建设效率，杜绝各种浪费，降低房产成本。

    (2)建房利润 一般以预算中房屋建设成本的1) -5)项为基数，按3％一

10％计取利润。房屋产品作为一种商品，盈利是价格形成中的一个组成部分。在
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社会主义市场经济条件下，盈利是劳动者为社会劳动所创造的价值，即剩余劳动

产品价值的货币表现，反映着劳动者对社会所作的贡献。

    (3)税金 包括营业税、城市维护建设税、教育附加费等。

    (4)其他附加费 主要指人防工程费、住宅建设市政基础设施大配套费。

    (5)土地使用税（费） 已从1988年11月开征，一般每年费率为0.5元/ml

一10元尔挤。

    此外，价格构成因素尚应考虑下面这些情况：

    (1)房屋装修 随着经济的发展，房屋装修标准日益提高。门、窗、地板等

的用料，已成为房产价格的重要构成因素。如超过同类房屋标准，一般可按原单

价酌增5％一15%；如低于同类房屋标准，则可按原来单价酌减5％一15%a

    (2)房屋设备 一般指卫生和暖通设备。卫生设备指抽水马桶、瓷面盆和搪

瓷浴缸等三种。如果设备因素未列人房屋造价或增加了房屋设备，就应按原单价

增加房屋设备费用。

    (3)房屋附属设施 包括围墙、女儿墙和绿化等。围墙、女儿墙可按墙体结

构估算单价，另加20％价格，作为围墙上铁门、竹笆门的费用。

    (4)地段、层次、朝向 可在原单价基础上合理确定增减率，综合考虑对房

屋价格的影响。

    (5)房屋的折旧 房屋建成后，无论是使用还是闲置，都会发生自然的和人

为的损耗，从而需要考虑折旧因素。一般地说，房屋使用年限越长，折旧额越

高。但折旧的计算方法不同，折旧额也会有所不同。

    (6)房屋完好程度 使用年限内各阶段的折旧率，一般只考虑时间因素，而

未考虑人为因素。房屋完好程度应综合考虑自然损耗、房屋维修、保养爱护等三

个因素对房屋价格的影响。可根据上述三个因素确定房屋的完损等级，然后再进

一步确定房屋的价格水平。

    （二）房产价格的多种表现形式

    1．出售价格和租赁价格

    它是房地产经营的两种基本形式。出售价格是房地产的所有权和使用权 （城

市土地一律归国家所有，随房屋转移的只是土地使用权）同时进行市场转移的价

格，它的销售价格构成公式是：商品房造价＋流通费用＋利润＋税金。租赁价格

是房地产商品在保持原有所有权关系不变条件下，零星出售房地产商品使用权的

价格。

    城市房屋租价由八项因素构成：①管理费；②折旧费；③修缮费；④地租；

⑤利息；⑥保险费；⑦税金；⑧利润。目前我国划分三种性质类别的租价；一是

福利租价，只收管理、折旧、修缮三项费用；二是成本租价，即三项费用加地

租、利息；三是商品租价，即前五项费用加保险费、税金、利润。
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    2．商品价、成本价、福利价

    商品价＝成本价 （包括流通费用）十利润＋税金；成本价即房地产开发经营

投资的回收价格；福利价是低于成本价的价格形式。

    3．市场价和计划价

    市场价是由市场供求关系决定的价格；计划价是政府规定的指令性价格或指

导性价格。

    4．抵押价

    它是确定房地产抵押权时所规定的价格。房地产抵押价一般都低于它的实际

价值，以保证接受抵押方利益的安全性。

    5．现货价和期货价

    现货价是钱货即期两讫的价格；期货价一般指房地产的预售价。期货价＝现

货价一相应的投资利润士销售风险预期损益值。

    6．重置价和原价

    房地产的重置价为前一年新建的同样房地产的价格，一般有如下关系：旧房

现值＝重置价一折旧。原价是指房地产的原始造价。重置价一般均大于原价，它

们同属于生产价格的范畴，而不是房地产的销售价格。

    7．工程造价和综合造价

    房地产开发项目工程造价是房地产在征地、开发和建造过程中形成的价格；

综合造价除了单一的房地产工程造价外，还包括小区配套费、拆迁还建费、统建

管理费等，实际工作中一般均采用综合造价指标。

    二、房产价格的几种基本计算方法

    （一）成本法

    该方法以房屋建造时的原值为基础，按平均年限折旧计算房产现时的价格。

其计算公式为

        房产价格＝原值x（房屋耐用年限一已使用年限）／房屋耐用年限

    成本法局限性较大。由于它不考虑涨价因素，因而所定价格往往脱离实际情

况，并与当前市场经济发展趋势不相适应。

    目前成本法主要适用范围：①企事业单位核定固定资产和计提折旧基金；②

收房产税；③部分有偿转让房产。

    （二）对照法

    该方法是将房屋各类技术指标与估价标准相对照，从而确定房屋的价格。估

价标准一般包括七项：

    1)房屋概况，包括结构、类型、层数等。

    2）装修标准，即门、窗、地板的用料。

    3)装修增减率。
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    4）设备附加率。

    5）地段、层次、朝向增减率。

    6)使用情况增减率。

    折旧状况，其计算公式为

      房产价格二新建单价x (1士房屋装修设备增减率）x (1一折旧率）

                x(1土地段、层次、朝向增减率）x建筑面积

    式中的新建单价应随着市场价格的变化随时调整。虽然折旧率以及装修、设

备、地段、层次、朝向等增减比率的大小有所不同，但这种方法的原理被广泛采

用。

    （三）成新折扣法

    成新折扣法适用于，旧房的估价，是按照重置价和旧房的新旧程度进行估

价。其计算公式为：

          房产价格＝重置价x[(1一残值率）x成新折扣＋残值率〕

                    x (1土环境因素率）x建筑面积

    旧房售价按重置价成新折扣计算，是当前制定旧住房售价标准的政策依据。

但在具体实施过程中尚不一致：一种是重置价包含征地和拆迁补偿费的新房标准

价；另一种是作为住房制度改革中鼓励个人购买公有旧住房的一种措施。

    （四）比较法

    该方法是以房产买卖实例与所估房产相比较，从而确定所估房产的价格。一

般用于房产市场交易中的估价。由于市场价格的波动性，应对价格因素作相应调

整。其计算公式如下

        房产价格＝买卖实例单价x (1士房屋差异调整率）

                    x (1士房屋区域调整率）x(1士房屋日期调整率）

                      x (1土交易情况调整率）x建筑面积

    使用这种方法时，必须掌握足够的资料，保证房产买卖实例的可比性。另

外，对建筑结构、年代、设备、装修、地段、层次、朝向等因素有差异的，可利

用房屋差异调整率进行调整。

    三、房租种类及其计算标准

    1．理论租金

    它是按照等价交换、价格等于价值的原则，使凝结在房屋中的全部劳动得到

体现。一般叫作理论价格或基础价格，以此为准的租金叫理论租金或基础租金。

    z．成本租金

    所谓的成本租金指能使经租单位实现房屋建、管、修良性循环，以此为条件

的租金水平叫作成本租金。成本租金按折旧费、维修费、管理费三项因素计算。

    3．计划租金
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    它是房租的决策价格，是根据国家政策制定，经物价部门批准的政策性租

金。目前按折旧费、维修费、管理费、投资利息和房产税五项因素计算。各地自

行制定的租金标准就是计划租金。

    4．协议租金

    它是房产经营部门基于某种特殊需要，由房产经营部门与使用单位协商定价

的房租。

    5．商品租金

    它是以理论房租为基础，并考虑一些其他的必要因素而形成的房租，如开发

沿街营业用房的租金，等等。

    房产租赁价格的种类及其评估 （包括私房租赁价格、非居住用房租赁价格）

要从我国国情和承受能力出发，随着市场经济的发展逐步实现理论房租。

    四、房屋出租租金构成及其标准

    （一）房屋出租租金构成

    房屋出租租金是房地产综合开发公司零星短期出让房屋使用权所获取的报

酬。它应包括房屋生产过程和流通过程的全部费用和盈利。房屋出租租金一般包

括折旧费、维修费、管理费、税金、保险费、投资利息、平均利润和地租八项费

用。

    (1)房屋折旧费 指按房屋耐用年限折算的应逐渐摊人租金的建房投资。从

性质上讲，房屋折旧费属于房屋生产过程中的费用。计算公式为

              年折旧费＝「房屋造价x (1一残值率）」／耐用年限

    房屋造价指建造房屋过程中的投资额。残值率指房屋失去使用价值后，剩余

物质价格占房屋造价的比率。残值率按不同类型房屋有不同百分数的规定，如常

见的砖混结构房屋的残值率为2%,钢筋混凝土结构房屋的残值率为0，砖木结

构一等为6 ，砖木结构二等为4%，砖木结构三等为3%0

    耐用年限指房屋的正常使用年限。各种结构房屋的耐用年限一般为：①钢筋

混凝土结构。生产用房50年，非生产用房60年。②砖混结构。生产用房40年，

非生产用房50年。③砖木结构。生产用房30年，非生产用房40年。④简易结

构10年。

    (2)房屋管理费 指对出租房屋进行经营管理过程中所发生费用摊人租金部

分。从性质上讲，房屋管理费属于房屋流通过程中的费用，它包括对出租房屋进

行经营管理时发生的工作人员工资、办公业务开支、办公房屋的摊销费用等。

    (3)房屋维修费 指房屋在使用过程中所发生的维护修理费摊人租金部分。

从性质上讲，房屋维修费属于房屋流通过程中的生产费用，它包括房屋的大修、

中修和小修过程中所花费用。

    (4)保险费 指因投保房屋而交纳的保险金摊人租金部分。从性质上讲，保
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险费也属于流通过程中的费用。保险费的交纳一般按房屋价格的一定比例计算。

    (5)房屋税金 指因出租房屋而交纳的税金摊人租金部分。从性质上讲，房屋

税金属于典型的流通过程中费用。它通过按租金收人的一定百分比交纳给国家。

    (6)投资利息 指建房投资和经营管理投资的利息摊人租金部分。从性质上

讲，建房投资利息属于生产过程中的费用，经营管理投资利息属于流通过程中的

费用。它按投资额的大小和利率的高低以及年限计算。

    (7)平均利润 指租金收人减去经租支出后的差额。从性质上讲，平均利润

属于流通过程中的费用。它应大体相当于社会平均利润水平，一般按经租成本的

一定比率来计算。

    (8)地租 指因使用房屋所在土地而支付的土地费用。从性质上讲，地租既

属于生产过程中的费用，又属于流通过程中的费用。它要综合考虑地价、地税、

地段等多种因素确定。

    （二）房屋出租租金标准的确定

    房屋出租租金除了要按构成进行计算外，还应遵循如下一些确定租金标准的

原则：

    (1)符合市场行情 房屋出租以租出去为其实现方式，所以租金的高低在确
定时，既要达到一定水准，保证租金收入，又要符合出租市场行情，能够租得出去。

    (2)讲究经济效益 租金的高低、出租率的大小、经济效益的好坏是相互联

系又相互制约的，所以，房地产综合开发公司应以总的经济效益最佳为目标，从

而正确处理各种关系。

    (3)租买比价合理 租买比价是否合理，既影响租金收人的多少，又影响到

租买市场的相对转移，所以必须综合考虑，合理确定。在我国目前租金水平较

低，“租比买便宜”观念较深的条件下，适当提高租金收入水平是应该的，也是

可能的。对于专营房地产综合开发公司来说，应以出售为主，所以在出租时，更

应将租金水平定得稍高一些。

    (4)讲究原则性和灵活性相结合 在确定房租水平时，既要通过计算确定基

本价格并严格执行，又要适应条件变化而及时地给以灵活调整，以此来提高竞争

能力和市场适应能力。

                            思 考 题

    1．房地产营销工作的三种形态是什么？有什么特点？

    2．房地产营销的新观念是什么？

    3．委托营销代理公司应注意的问题有哪些？

    4．哪些因素共同构成商品房的价格？

    5房屋出租的租金标准是什么？
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