
在全球經濟放緩、中東地緣政局動

盪及中國領導層即將換屆的情況

下，中國2012年的經濟政策將以

「穩定」為基調。為達到防止通脹升

溫並引導經濟軟著陸的雙重目標，

中國決策者正在進行政策微調，並

將保持警惕，一旦外圍因素如歐元

區債務危機惡化，便會推出刺激增

長的針對性措施。自2011年11月

起，中國人民銀行已兩次主動下調

銀行存款準備金率，為逐漸放寬貨

幣政策定調，並向政府既定的目標

項目，包括保障性住房提供所需 

資金。

經過一年來的緊縮措施後，中國主

要城市的地價及住宅價格均已降

溫，而一些地方政府亦有意對房屋

政策作出一些調整。在當地住宅市

場成交量及價格經歷了較大幅度的

調整後，重慶市於2011年11月宣佈

首套住房按揭貸款可申領個人所得

稅退稅。

然而，中央政府仍堅定不移地維持

調控措施。為了促使樓價回歸「合

理」水平，在短期內將不會取消限

購令。雖然目前住宅市場的前景低

迷，但對首次置業的房貸已經逐漸

放寬，這將會吸引一些持觀望態度

的買家入市。

中國經濟增長正朝內需主導及以服

務業帶動的模式轉變，令商業物業

市場前景看好。城市化步伐升溫、

中產階層的崛起及更多現代零售商

鋪項目的興建，均會刺激消費者對

商業零售及休閒消費場所的需求。

此外，中國政府於2010年9月放

寬對保險業的投資管制，允許保險

公司以不高於10%的資產投資商

辦物業，投資範圍包括購買現有物

業或房地產上市公司的非控制性權

益。估計中國內地保險公司的總資

產值每年將增加1萬億元人民幣，

從2011年的6萬億元人民幣上升至

2015年的10萬億元人民幣。換而言

之，中國的保險公司每年投資於房

地產市場的金額可達1,000億元人民

幣。這將有利於本集團透過出售部

分非核心商業物業資產，套取資金

用於發展長期性項目的策略。

市場展望

重慶天地嘉璟

74 瑞安房地產有限公司



本集團的發展項目均位於經濟前景

優越的城市，包括上海、重慶、

武漢、佛山及大連。在這些城市

中，上海的商業地產市場已處於成

熟的發展期，開發及投資前景看

好。根據城市土地學會 (Urban Land 

Institute)2012亞太地區房地產新興

趨勢 (Emerging Trends in Real Estate 

Asia Pacific 2012)的研究結果，在亞

太地區城市中，上海的房產投資及

發展前景僅次於新加坡，而今年重

慶亦首次被城市土地學會納入其研

究範圍。在投資前景及發展前景方

面，重慶表現出色，分別排名第四

及第三位，成績優於北京及廣州。

2012年1月，中國政府宣佈了2015

年上海建設全球人民幣產品交易、

清算及定價中心的規劃，為上海邁

向國際金融中心的目標增添了強大

動力。根據計劃，上海金融市場的

交易額將由2010年的386.2萬億元

人民幣增至2015年的1,000萬億元

人民幣，與此同時，金融從業人數

將由230,000人增至320,000人。

該發展目標勢將刺激甲級辦公樓、

優質零售及住宅物業需求的上升。

2011年，上海吸引了48家跨國公

司於當地設立地區總部，令在上海

設立總部的跨國公司增至353家，

而2012年估計進駐上海的新增跨國

公司約為50家。根據萊坊的資料，

2011年第四季，上海甲級辦公樓的

租金上漲12%至每日每平方米9.2元

人民幣。由於預期今年新增供應量

會減少，因此2012年的租金可望上

漲6%至10%。

2011年，作為西部主要經濟中心的

重慶在五項指標（國內生產總值、工

業增加值、外商直接投資、進出口

量、航空貨運量）方面的增長均位居

內地省份之首。而重慶“兩江新區”

獲提升為國家級開發區，將使重慶

對跨國公司更具吸引力。2011年，

重慶的外商直接投資增加66%至105

億美元，同時吸引逾200家全球500

強公司進駐。重慶市近日頒布對首

套房貸按揭享有個人所得稅退稅的

規定，將使高端住宅市場受惠，因

為國內累進的所得稅結構將鼓勵高

收入人士申請房貸，以享受減稅 

優惠。

武漢市政府1月份公佈了2012年

政府工作報告，宣佈發展成為國家

中心城市的計劃，區域地位將與北

京、上海、天津、廣州及重慶並駕

齊驅。武漢位於來往北京與香港、

上海與成都、武漢與廣州高鐵網絡

的交匯點，憑藉其區域性交通樞紐

的優勢，應有條件成為國家級中心

城市。另一方面，武漢正致力於發

展金融服務、會展、水運等優勢產

業，勢將帶動對辦公樓及零售物業

的需求。

在廣東省方面，廣佛同城化將刺激

佛山的商業及住宅物業市場的發

展。根據2011-2012年度廣佛同城化

建設工作計劃，兩地政府將於2012

年推行53個合作項目，其中包括21

個基建整合項目。展望未來，廣州

及佛山的銀行客戶在兩地使用現金

提存服務時，均毋須繳費。此類金

融業整合將有利於刺激零售消費，

並有助佛山實現零售額在2011至

2015年間達到13%的年均增長 

目標。

大連的軟件開發及服務外包產業正

保持快速的發展步伐，尤其是在

高科技園區。預期園區總收入將

從2011年上升約4倍至2015年的

3,000億元人民幣。為了加大力度吸

引人才以刺激經濟增長，大連市政

府對限購令作出調整，容許新引進

合資格的人才購買當地住房。這項

政策將有助刺激大連的自住購房 

需求。

我們相信，在不斷轉變的房地產市場

中，本集團的綜合開發模式具有競爭

優勢，有利於分散風險及提高運作的

靈活性。集團在土地稀缺的城市核心

進行項目開發，項目優越的位置和完

善的總體規劃均可帶來較高的售價。

中國新建的高鐵網絡促進了區域融

合，而中產階層日益壯大，及在鼓勵

家庭消費和服務業發展政策的推動

下，將促使商業物業價值的提升， 

進而惠及本集團“天地”發展項目及 

交通樞紐項目。由於限購令在短期內

難以取消，我們將調整商業與住宅 

項目現金流的貢獻比例，以實現業務

的增長。
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