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	摘要


	我国房地产业2005年全年完成房地产开发投资15759.3亿元，同比增长19.8%，增速较2004年同期减少8.3个百分点。其中，国有及国有控股企业投资2636.25亿元，同比下降6.8%，占全部投资的比重由上年同期的21.5%下降为16.7%。2006年1－9月份全国完成房地产开发投资12902.4亿元，同比增长24％，增速比2005年同期提高1.7个百分点；房地产开发投资占固定资产投资总额百分比为23.1％，比2005年同期增长0.1个百分点。2006年1-9月份，东、中、西部地区的房地产开发累计完成投资额分别达到8297.82亿元、2285.95亿元和2318.62亿元，东、中、西部房地产开发投资占总投资额的比重分别为64.31%、17.71%和17.97%，中部地区投资增速高于东部和西部地区。2006年3季度，全国70个大中城市房屋销售价格上涨5.5%，房屋租赁价格上涨1.1%，土地交易价格上涨4.9%，物业服务价格微涨0.1%。 房屋销售价格同比上涨5.5％，涨幅比上季度低0.2个百分点；环比上涨0.4%，涨幅比上季度低0.2个百分点。
图  中国2001－2005年房地产投资增长情况（％）
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数据来源：国家统计局；整理：水清木华

表  2006年1－9月房地产投资区域情况

投资额（亿元人民币）
同比增长（％）
地区
总计
住宅
经济适用房
总计
住宅
经济适用房
全国
12902.4
9076.35
407.6
24.3
29.5
8.9
东部地区
8297.82
5764.28
225.35
19.5
22.3
7.3
中部地区
2285.95
1695.46
75.38
36.3
47.7
-0.1
西部地区
2318.62
1616.61
106.61
32.1
40.8
20.3
数据来源：国家统计局；整理：水清木华研究中心
随着宏观调控政策措施的贯彻落实，房地产投资增长过快的势头得到了一定的控制，但是当前一些地区仍然存在房地产投资规模过大，商品住房价格上涨过快，供应结构不合理，市场秩序比较混乱等问题。为控制房地产行业过热，中央实施了以“管严土地，看紧信贷”为主的宏观调控措施，把房地产开发的两大命脉——土地和资金均纳入宏观调控范围。自此，土地和资金的整合能力成为了房地产企业竞争力的重要体现。2006年4月28日，央行全面上调各档次贷款利率0.27个百分点，其中，5年期以上的银行房贷基准利率由6.12%上调至6.39%。这是央行在加息后短短一年多时间里再次上调利率，此次加息主要是为了抑制投资需求，进一步稳定房地产价格。2006年5月17日，国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，会上提出了促进房地产业健康发展的六项措施，国六条主要是为了搞好房地产调控，调整住房结构，引导消费改革，减少房地产业泡沫，保持房地产市场持续稳定的发展，保障金融秩序。
2006年中国房地产企业前十名销售额占我国市场总额只有5.2％，而房地产企业规模意味着决定市场的能力，既包括获得土地的能力也包括融资和资本运作的能力。以房地产为主业的国外公司的发展壮大路径来看，当公司达到一定的经营规模，具有稳定的市场运作能力之后，通过并购、合作等方式走规模扩张之路是一种较佳的战略。房地产企业规模化发展是壮大自身实力的良好途径，规模较大的企业也意味着经营管理实力强劲，同时更容易在市场上建立自己的品牌。大型的房地产企业较之小型企业在各种融资方式上都有着绝对的优势。从银行贷款角度看，大型的房地产公司更容易获得银行的商业贷款，能够获得商业银行大额的授信额度是企业资金的强大后盾。优秀的大型房地产公司能够通过上市融资，境外的投资基金也必定更加愿意将资金投给规模大、实力强的大型房地产公司。综合来讲，也只有大规模的房地产公司才可能在证券市场上有发挥的舞台，他们拥有更加强大的知名度和吸引力，能够为广大投资者所接受，无论是通过股权融资还是债权融资，他们都拥有更大的发挥余地。
在国家宏观调控政策影响下，房地产市场将出现两种趋势，第一是一些手中有地但资金实力不强的中小房企想尽快将手中的土地投入市场开发，他们急需得到大的、资金雄厚的企业的并购。第二种种情况是一些实力雄厚的大房房地产企业为了谋求自身的健康发展会不失时机的收购兼并那些拥有土地资源的中小企业以及优质地产项目，从而实现自身规模的不断扩张。今后市场化并购将加快行业并购整合的节奏,加快房地产行业集中度提高的进程，房地产企业将走向质量、品牌、资本的竞争。
房地产企业规模化有三个趋势。一是横向重组，组建大型企业集团。通过购并等方式，使从事相同业务的企业组合在一起，形成几个从事专业化生产的大型企业集团。从而通过行业生产能力的集中，减小产业内部竞争所带来的附加成本，并扩大企业规模，使之达到规模经济，最终降低产品成本。二是纵向重组，形成跨行业的企业集团。利用房地产业关联度高，产业链长的特点，把从事相关业务的企业组合起来，形成跨行业的企业集团，建立设计—开发—生产—销售—物业管理一体化经营机制。这种机制不仅能确保企业具有稳定的市场需求，保证供求渠道的畅通，降低企业风险，而且为系统创新提供了组织保证，有助于逐步建立符合现代工业要求的新生产体制，形成系列开发、规模生产、配套供应的新格局，为房地产企业实施歧异化战略创造了有利条件。三是混合重组，实现多角化经营。房地产业是高风险产业，差不多每五年经历一次从低迷、旺销到再次低迷的发展过程。因此，通过混合重组的方式，向其他产业扩展，可以利用产业发展周期不一致的特点，达到互补、分散投资风险的效果。
表 房地产企业兼并重组模式比较

模式
优点
缺点
直接购买
房地产项目
收购周期短，其他交易成本小
税费支出大，交易成本大
收购股权
税务成本少，直接交易成本低
要调整相互关系，并购后需要企业整合
合资开发
避开被收购企业得问题，减轻税负
交易成本大，时间长
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