在一定风险程度范围内可获得的最大风险报酬，以激励投资者冒风险的决心。3.2房地产投资风险分析的方法3
...........................11第5章总结与展望125.1总结......
这些不确定性因素构成了房地产投资的各种风险。目前部分地区投资增幅过大、土地供应过量、价格上涨过快，出
资：利益、风险与制度.北京：中国财政经济出版社，2007余源鹏.房地产开发企业财务管理.北京：机械工
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）的失败，投资者必须对各个环节的不确定因素进行识别并加以防范。房地产投资过程一般可分为可行性研究、投资
理活动中由于受到各种因素的影响，无法实现预期的目标，从而造成经营管理损失或失败的情况。该阶段决定着房
称投资机会确定，是房地产投资可行性研究的第一阶段，其任务是提出建设项目投资方向的建议，即在一个确定的
，它们主要来源于以下几个方面[6]：第一，房地产投资项目是一个获益于未来的投资计划，未来总是不确定的
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二、设计内容和要求：（说明书、专题、绘图、试验结果等）

1、围绕选题搜集、阅读有关中英文文献资料。
2、撰写毕业论文详细提纲。
3、撰写论文， 反复修改。写作过程中要继续搜集、补充资料， 写作要层次分明， 条理 清楚，观点明确，论证有理有据， 具有说服能力。 文章的文字要简洁、通顺、流畅、
无错别字。
4、按要求进行论文排版。
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文），制定严格、细致的工作守则和流程，供主持人使用。主持人必须严格按照守则要求进行具体操作，不得随意加入
进行检验，并对项目的风险性进行测定。认识房地产投资的风险，明确导致投资效果变化明显的因素，对投资者的
险分析将会对房地产投资产生有益的作用。最后，祝愿全国人民都安居乐业；早日实现“居者有其屋”中国梦。1
..................52.1.2房地产投资的特点..................
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）或间接的损失，使得其实际投资收益与预期投资收益之间出现偏差。房地产投资风险的特征是房地产风险的本质及
..........................................6第3章房地产投
产被认为是一种非流动性资产，一旦购买房地产或投资开发，巨额资金在较长时间内就沉淀在房地产上，相对于股
量投资使负债经营容易陷入债务危机，所需的资金常常涉及到上百万、上千万甚至数亿元人民币。即使投资者只支
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摘  要



随着国民经济的持续健康发展和经济建设规模的不断扩大， 我国房地产市场体制正 在步入规范阶段， 房地产业进入了市场竞争的良性循环，已经发展成为一个独立的行业, 并逐步成为国民经济的支柱产业之一。然而由于房地产市场机制的不完善，以及房地产 投资研究中存在的种种误区，加上房地产本身是一个高投入、高回报、高风险的行业， 如何较为正确地进行风险识别和评价这些风险是房地产业面临的迫切需要解决的问题。 因此，对当前房地产投资风险的研究具有重要的现实意义。


关键词： 房地产投资； 投资风险； 风险识别
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）多元性。由于房地产投资整个过程中涉及到社会、经济、技术等各个方面，因而其风险表现出多样性，相互间的变
讨论。专家调查工作完毕，还应对主持人的工作过程作出全面的回顾与评价，以确认专家调查活动是否会受到主持
softheeconomy.However,duetotheimperfectionsofthere
相对平稳过渡中，仍然暴露出一些亟需解决的问题。(一)存在的主要问题:1.投资高，投资的持续增长；2.
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ABSTRACT





With the constant expansion of the sustained and healthy development of economic construction, China's real estate market system is moving into the specification stage, the real   estate industry has entered a virtuous cycle of competition in the market, has developed into   an independent industry, and gradually become a national one of the pillar industries of the  economy. However, due to the imperfections of the real estate market mechanisms, as well as   all the errors exist in the real estate investment research, coupled with the real estate itself is a  high investment, high return, high risk industry, how to more accurate risk identification and   evaluation of these risks is the urgent need to address the problems faced by the real estate  industry. Therefore, the current real estate investment risk has important practical significance.

Key words: real estate investment; investment risk; ris
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）2天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）参考文献[1][2][3][4][5][6][7][8]
etsystemismovingintothespecificationstage,thereale
理活动中由于受到各种因素的影响，无法实现预期的目标，从而造成经营管理损失或失败的情况。该阶段决定着房
开发、自行经营，则投资回收期更长；若遇上房地产市场处于萧条时期，房地产投资的回收期的长短更难预料。4
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）因此，在风险识别中，如何把一些无效信息与真实有效信息分离出来，这是保证风险识别有效进行的关键。由于风
响关系错综复杂，而且各风险因素所引起的后果的严重程度也不相同。风险识别就是从系统的观点出发，横观房地
机会研究要高一些，所需要的费用约占总投资额的1%左右,投资估算误差在±10%以内，一般要3～6个月时
目的分析自身中。3天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）1.2.2房地产投资风险产生的原因房地产
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第一章  房地产投资风险
1.1 房地产投资风险概述

房地产投资是将资金投入到房地产综合开发、经营、管理和服务等房地产业的基本 经济活动中，以期望将来获得不确定的收益。房地产投资是进行房地产开发和经营的基 础，它的结果是形成新的可用房地产或改造原有的房地产，而在这个投资活动中，收益 与风险是同时存在的，特别是处在经济转轨时期，房地产投资风险更是在所难免。
1.1.1  房地产投资项目常见的风险种类

 (
所谓投资风险是指对未来投资收益的不确定性，
 
在投资中可能会遭受收益损失甚至
本金损失的风险。根据房地产投资具有投资周期长、投资金额大、投资的物具有不可移
)
动性、投资易受政策影响等特点，对我国房地产投资项目的分析研究认为房地产投资项 目常见的风险有如下几类：
（ 1 ）投资支出风险；（2 ）经营风险；（3）商业风险；（4）融资风险；
（5）购买力风险；  （6）市场风险；（7）政策风险；（8）法律风险等。
1.1.2  房地产投资各阶段的风险


风险存在于房地产投资的整个过程中。 房地产投资的全过程是指从房地产投资意向 的产生开始到房地产出售、资金回收一直到房地产报废为止的整个过程。这是一个动态 的过程，任何一个环节的疏忽都可能导致投资的失败，投资者必须对各个环节的不确定 因素进行识别并加以防范。房地产投资过程一般可分为可行性研究、投资实施和房地产 经营三大阶段，不同的阶段各具有不同的风险[4] 。
（ 1 ）可行性研究阶段的风险
投资机会研究也称投资机会确定，是房地产投资可行性研究的第一阶段，其任务是 提出建设项目投资方向的建议，即在一个确定的地区和部门内，根据自然资源、市场需 求、国家产业政策和市场情况，通过调查、预测、分析研究，选择建设项目， 寻找投资 的有利机会。
如果投资机会研究证明是可行的， 就可以进入初步可行性研究阶段，是在机会研究 的基础上进行的，据此作出投资与否的初步决定，以及是否进行详细研究的决定。 初步 可行性研究阶段估算的精度比投资机会研究要高一些，所需要的费用约占总投资额的 1% 左右, 投资估算误差在±10%以内，一般要 3～ 6 个月时间。详细可行性研究是项目可行
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[bookmark: _bookmark1]天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）业出版社，2011吴增胜.房地产开发企业内部控制手册.北京:中国建筑工业出版社，2011王直民、黄卫
.影响投资风险的因素多。房地产投资数额巨大、回收周期长以及房地产的不可移动性等特点，使得房地产投资长
地产受到金融风暴的影响更为明显。随着房地产业的高速发展，房地产投资风险也相应产生，这使得在房地产项目
，也很难预测市场未来的走势。由于我国目前经济发展尚处于起步阶段，市场机制亦不够完善，房地产市场秩序与
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性研究过程中的最重要的组成部分，是开发建设项目投资决策的基础，是在分析项目技 术、经济可行性后作出投资与否决策的关键步骤。 这一阶段进行投资估算的精度在± 10% 左右，大型项目（商业地产、旅游地产、城市综合体）所需费用占总投资额的 01%左右， 所花时间是 6～ 12 个月；中小型项目所需费用占总投资额的 1%～ 3%，所花时间为 3～ 6 个月。
（2 ）实施阶段的风险
房地产投资的实施阶段是指房地产投资计划的具体实现过程，它包括从获取土地、 筹措资金到规划、设计、施工、销售等过程。
投资者可通过协议、招标或拍卖竞投等方式获得所需用于开发的土地，这三种获取 土地方式的选择就具有一定的风险。 协议地价最低但获得的一般是毛地， 前期拆迁等工 作量大而复杂，不确定风险因素最多； 拍卖地价最高但一般为净地， 前期工作量相对较 少，风险因素相对也要小一些。
土地购买金通常是投资者投入的第一笔主要费用。 随着开发过程的进行，投资者就 要面临融资筹资风险的因素，如开发商的资信程度、 贷款期限、贷款利率的变化等。开 发商需要通过财务分析，合理决定自有资金和融资的比例。以保证财务可持续性， 避免 资金链断裂，造成项目中止、停止的风险。
（3 ）房地产经营阶段的风险
为了加快资金回流，房地产项目建成后（大都是在建时已经开始销售，有的是未建 已销售），资金投放工作基本结束，投资过程就转入到房地产销售、出租或物业管理的 经营管理阶段。 任何经营管理活动都是有风险的。 所谓经营管理风险， 是指经营管理者 在经营管理活动中由于受到各种因素的影响，无法实现预期的目标，从而造成经营管理 损失或失败的情况。该阶段决定着房地产投资收益的实现，是房地产投资风险较大的环 节之一。
房地产商品销售或出租过程中， 将面临着来自房地产市场的诸多风险因素的威胁， 如政府调控情况、金融政策、房地产市场需求类型与数量的变化、需方消费倾向、其它 房地产商的竞争、现行体制和政策以及社会政治经济形势的变化等。房地产经营还包括 物业管理，即绿化、卫生、 交通、治安和环境容貌等管理项目进行日常的维护、修缮和 整治。物业管理需要一些专业的管理人员来进行管理。良好的物业管理可以使房地产增 值，提高房地产投资者的信誉。
1.2 房地产投资风险特征及其不确定性

投资风险是指对未来投资收益的不确定性， 在投资中可能会遭受收益损失甚至本金
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）经济和社会发展中的重要作用。我国的房地产业和发达国家成熟的房地产业相比，仅处于产业发展的初级阶段，在
者信心受到巨大冲击；最后，房地产泡沫持续膨胀可能会对金融系统和经济造成冲击。其具体表现:1.资源稀缺
后（大都是在建时已经开始销售，有的是未建已销售），资金投放工作基本结束，投资过程就转入到房地产销售、
...........................114.3房地产投资风险分析的必要性.....
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损失的风险。它也是一种经营风险，通常指投资的预期收益率的不确定性。投资风险  主要是因为投资的各种不确定因素对投资运动过程中各方面的影响（如对筹资、管理、 生产以及营销等）产生的，从而造成投资者直接或间接的损失，使得其实际投资收益与  预期投资收益之间出现偏差。
房地产投资风险的特征是房地产风险的本质及其规律的表现。 正确认识房地产投资 风险的特征，对建立和完善风险控制和管理机制，减少风险损失具有重要意义 [5] 。
（ 1 ）风险发生具有随机性。这种随机性造成了房地产风险的不确定性。
（2 ）风险存在的客观性。风险是不以人的意志为转移而客观存在的。 人们只能掌 握事物发展变化的规律， 从而达到控制、规避和防范风险的目的， 而不能完全排除风险。
（3 ）风险具有相对性。风险不等同于危险， 危险势必造成不良后果，而风险具有 双重性，如果能正确认识并加以合理利用，反而会使收益有所增加。所以，对待风险不 应该消极，而要将风险当作一种经营机会。
（4 ）风险具有可测性。 我们可以根据过去的统计资料和科学的方法来判断风险发 生的频率以及风险可能造成的经济损失程度。风险的可测性为风险的控制提供了依据， 以便采取不同手段对风险进行控制。
（5 ）风险的多元性。 由于房地产投资整个过程中涉及到社会、经济、技术等各个 方面，因而其风险表现出多样性， 相互间的变化也呈现复杂的关系。
1.2.1  不确定性分析产生的原因


在项目投资分析的过程中，存在着许多内在的不确定性，它们主要来源于以下几个 方面[6] ：
第一，房地产投资项目是一个获益于未来的投资计划，未来总是不确定的。 项目建 设经营将受到技术进步、资源开发及社会未来发展过程的影响，特别是项目的社会经济 环境各种多变的影响。
第二，许多非物质的成本和效益的分析评价要靠分析者个人价值判断。主观判断总 是因人而异，难以确定的。
第三，分析者掌握的信息是有限的， 并在此基础上进行推断、预测并得出结论，这 就需要做出大量假设， 难免会产生许多不确定的因素。
项目的不确定性可以出自项目的内部，也可以出自它的外部。它的内部结构和组织 成分可以与预期的不同； 其外部环境则随着项目的进展而发生变化。由于数据和分析工 作的弱点，不确定性也可能出现在项目的分析自身中。
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天津大学网络教育学院本科生毕业设计（论文）从一定意义上说，是一种风险因素分类整理的过程。要得到比较准确的分类，其前提是要搜索可能引发风险的因素
通过行政手段、经济杠杆、法律规范来实现。产业政策是对房地产投资影响最大的行政手段。目前，我国产业政策
费四个方面的预期投资目标，同样也对其专业知识和经验有较高的要求。（6）房地产投资风险涉及到许多政府职
变、也无法控制的。房地产项目投资是一种特殊的经济活动，它总是在一定的社会政治、文化、经济、技术、自然
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1.2.2  房地产投资风险产生的原因


房地产投资的特点是使其产生风险的主要原因[7] ：
（ 1 ）除房地产开发投资随着项目开发过程的结束在三至五年内就能回收投资外， 置业投资投资回收周期长的回收期少则十年八年，多则二三十年甚至更长。若遇上房地 产市场处于萧条时期，房地产投资的回收期的长短更难预料。要承受这么长时间的资金 压力和市场风险对投资者资金实力的要求很高。
（2 ）房地产投资效果必须考虑到组合投资的风险与收益之间的关系。不论是开发 投资还是置业投资，大量投资使负债经营容易陷入债务危机，所需的资金常常涉及到上 百万、 上千万甚至数亿元人民币。即使投资者只支付 30%的资金用作首期付款或前期投 资， 也会使众多投资者望楼兴叹。大量自有资本的占用，即使在市场经济出现短期的危 机时， 都将使投资者净资产迅速减少。
（3 ）房地产开发受自然条件的影响明显，其进度、质量、投资都会产生偏差。
（4）变现性差。房地产是一种非流动性资金， 一旦购买房地产或投资开发， 巨额 资金在较长时间内就沉淀在房地产上， 由于把握房地产的质量和价值需要一定的时间， 其销售过程复杂且交易成本较高，因此，很难迅速无损地将其转换为现金。房地产的变 现性差往往会使房地产投资者因无力及时偿还债务而破产。
（5）需要专业知识和相应的经验。由于房地产开发涉及的程序和领域相当复杂， 要求直接参与房地产开发投资的投资者具备一定专业知识和相应的经验，这就限制了参 与房地产投资的人员数量。置业投资者要想获得保值、增值、 收益和消费四个方面的预 期投资目标，同样也对其专业知识和经验有较高的要求。
（6 ）房地产投资风险涉及到许多政府职能部门如规划、消防、人防、 设计施工、 居民等各个方面。
由此可见，房地产投资风险主要体现在投资资金的安全性、 预期收益的可靠性、 投资项目的变现性和资产管理的复杂性四个方面


第 2 章 房地产投资基本理论


我国房地产业经过 30 多年的曲折发展，逐步进入了法制的、健康的、良性循环的发 展轨道。但面对世界各国优秀房地产公司的冲击和挑战，虽然有利于吸收国外的先进技 术和决策方法，但也加剧房地产市场之间的竞争。随着房地产市场开发的规模化和产业 化，房地产开发商投资在考虑获取最大利润的同时，还需考虑政治、政策、 经济、自然
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