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	→内容简介

	较之一般的住宅，旅游房地产的特点和优势在于它是旅游业和房地产业的无缝嫁接，具有更好的自然景观、建筑景观，同时拥有完善的配套功能和极高的投资价值。旅游地产的出现是市场必然的选择，也是相互促进的良性结构。一般旅游项目的投资收益期都超过15年，但可持续回报时间可以达到50年以上。而旅游地产2到3年就全部收回投资，且可获取150%到400%的盈利，可谓暴利项目。旅游地产的价值与旅客流量正相关，与客源地的交通正相关，和周边风景价值正相关。

目前，国内涉足旅游房地产领域的公司除了国外和港台颇具实力的大公司外，还包括内地首创、海航、中信中旅等大型企业，也包括天鸿、万通集团等一大批房地产投资开发商。中国房地产企业综合实力排名前100位的企业，进入旅游地产领域的已经超过1/3。万达、雅居乐、富力、万科、恒大、世茂、佳兆业、中坤等知名企业无一缺席。此外，除去华侨城、港中旅、青旅等传统旅游企业均在大规模投建旅游项目以外，海航集团、联想控股、华谊兄弟、盛大网络、华东电器等大批与旅游本无概念关联的企业也纷至沓来，并先后已有几十个旅游房地产项目在全国进行，并取得较大的市场反应。

目前，旅游地产的发展已经呈现出火爆的发展态势，全国各地全面开花，重点集中在海南、山东半岛、云南、广西、东北、长三角、珠三角和京津唐等地区。但同时，我国的旅游地产也存在着投资过热，出现“泡沫化问题”、同质化现象严重、变相圈地、商业的运营和配套服务滞后等问题需要引起足够的重视和解决。根据市场预测，按中国现有家庭户数45357万户计算，到2020年，近20%的中产家庭（9071万户）将购置旅游地产，以每户50万元资产计算，规模将达到45.35万亿元。在这样的市场前景下，越来越多的开发商已经清醒地认识到旅游地产开发应该从过去的“概念性旅游地产”转移到以“旅游为核心、地产为载体”的思路上来。未来，旅游地产将朝着文化化与主题化、度假产品多样化、健康依然是主旋律、环城市度假设施更加适应家庭式短期度假需求、创新化和多样化等方向发展。

本研究咨询报告由中研普华咨询公司领衔撰写，在大量周密的市场调研基础上，主要依据了国家统计局、国家商务部、国家旅游局、国家发改委、国务院发展研究中心、中国房地产业协会、国际旅游业管理协会、中国行业研究网、国内外相关刊物杂志的基础信息旅游地产研究单位等公布和提供的大量资料，结合中研普华公司对旅游地产相关企业的实地调查，对我国旅游地产行业发展现状与前景、市场竞争格局与形势、赢利水平与企业发展、投资策略与风险预警、发展趋势与规划建议等进行深入研究，并重点分析了旅游地产、产权式酒店等行业的前景与风险。报告揭示了旅游地产市场潜在需求与潜在机会，为战略投资者选择恰当的投资时机和公司领导层做战略规划提供准确的市场情报信息及科学的决策依据，同时对银行信贷部门也具有极大的参考价值。
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第五章 旅游地产行业物业建设分析

第一节 产权式酒店投资建设分析

二、产权式酒店主要类型分析

国际通用的产权式酒店，大致有三种类型：时权酒店；养老型酒店；有限自用投资型酒店。

1、时权酒店

时权酒店是将酒店的每个单位分为一定的时间份（如：一年51周），出售每一个时间份的一定年限的使用权。消费者拥有一定年限内在该酒店每年一定时间（或一周）的居住权。

2、养老型酒店

养老型酒店是指投资人（往往是最终消费者）在退休前购买退休养老度假村的某一个单位，委托管理公司经营管理直至退休后自用。委托管理期间，将获取一定的投资回报。一般情况下该度假村在产权人去世后由管理公司回购，再出售，收益归其家人所有。

3、有限自用投资型酒店

有限自用投资型酒店是指将酒店的每一个单位分别出售给投资人，同时投资人委托酒店管理公司或分时度假网络管理，获取一定的投资回报。

三、产权式酒店建设运营情况

1、产权酒店新增数量及总量

1998-2004年，我国产权式酒店数量快速增长，并在2004年增长数量达到最高峰，2004年全国增长了近120家产权式酒店。截止到2010年，我国产权式酒店数量规模为655家左右，遍布全国25个省、自治区和直辖市。到2013年，我国的产权式酒店已经达到近750家左右。

2、运营成功与失败项目分析

失败是指改项目作为产权酒店操作失败，最终结果可能是项目改变用途或烂尾。产权酒店失败的原因主要有以下三种：①资金不足，如秦皇岛维多利亚海湾；②股东出现利益纷争，如上海太平洋国际酒店③无法实现产权分割，如桂林阳朔一尺水酒店。有纠纷主要是指酒店没有按期兑现小业主投资回报。

图表：2013年中国产权式酒店的运营状况
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3、不同星级档次酒店项目分析

中国产权酒店五星级（含准五星级）占36.09%，四星级（含准四星级）占47.12%，由此可以看出中国的产权酒店还是以高星级酒店开发作为主流。

图表：2013年中国产权酒店星级分布结构
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分析其原因，第三阶段的产权酒店项目主要来自于存量房产改建，而这些存量房产一般占据的都是城市的黄金地段，开发高档酒店不但可以满足高档酒店消费需求，也能给开发商带来更丰厚的利润；第四阶段的产权酒店主要来自于经济快速发展的二、三线城市，这些城市或者隶属于他们的旅游度假区原有的宾馆酒店大多陈旧，满足不了现代旅游、商务住宿接待要求，新建的产权酒店往往承担着当地城市住宿接待的升级换代任务，很多产权酒店都是当地的形象工程。

从另一方面来说，产权酒店星级分布特征也反映了中国酒店住宿业的发展趋势，即高档酒店和经济型酒店快速发展，二、三星级酒店逐步失去市场竞争优势，出现一定程度的萎缩。

4、主要投资回报方式分析

目前产权酒店采用的回报方式有三种：①固定回报；②分红；③保底回报+分红。其中采用固定回报率的占绝大多数（88.38%）。原因在于酒店管理专业性太强，加之财务监管困难，如果采用分红模式，小业主担心由于信息不对称，或者道德风险给自己带来投资风险。

图表：2013年中国产权酒店的投资回报方式结构
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产权酒店采用的投资回报率一般在5%～12%之间，考虑到不同产权酒店承诺的回报率有的税前，有的税后，有的需要小业主另外支付管理费，有些无需支付管理费，加之不同产权酒店销售价格千差万别，所以仅分析投资回报率是无法评估该产权酒店项目投资风险的。

5、产权式酒店的管理分析

产权酒店开发商出于营销的考虑，更愿意选择知名的酒店管理品牌，但是近年来中国酒店业发展迅速，知名酒店管理品牌在中国属于卖方市场，鉴于产权酒店要承担回报率的负担，所以知名酒店管理品牌介入产权酒店管理的比例偏低。

图表：2013年中国产权酒店的酒店管理品牌结构
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另一方面，产权酒店的管理和普通的酒店管理也有不同之处：①要和很多小业主打交道，使习惯于只和一、两个大业主打交道的酒店管理公司有些经验不足；②产权酒店的管理包含着一些物业管理成份，如大修基金的使用和管理等，酒店管理公司亦缺乏此方面的经验；③酒店行业是个很敏感的行业，无论是政治、经济、流行疾病、气候变化等等都会对它的经营产生影响，而产权酒店每年都需兑现固定的投资回报，这对于酒店管理者来讲压力很大。

所以目前的管理着大多数产权酒店的管理公司都不是知名的酒店管理公司，他们大多由中国30多年酒店管理实践中培养出来的本土酒店管理人才领导，产权酒店给了他们发挥自己能力的机遇和舞台，低廉的管理费用也降低了产权酒店的运营成本。所以我们认为产权酒店到今天能够走入良性发展轨道，他们功不可没。
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