第五章  房地产投资分析
一、单选题:

1、 下列属于房地产开发直接投资的是（      ）。
A．购买房地产开发、投资企业的债券、股票
B．购买房地产投资信托公司(REITs)的股份
C．购买房地产抵押支持证券(MBS)
D．购买一座正在运营的高尔夫球场
[答案]D

2、 所谓住房抵押支持证券，就是把金融机构所持有的（      ）债权转化为可供投资者持有的住房抵押支持证券，以达到筹措资金、分散房地产金融风险等目的。
A．房地产企业债券
B．个人住房抵押贷款
C．房地产企业抵押贷款
D．金融机构长期融资
[答案]B

3、 房地产投资的（      ）特点，正是置业投资者能够容忍较低投资收益率的原因。
A．能够得到税收方面的好处
B．易于获得金融机构的支持
C．能抵消通货膨胀的影响
D．提高投资者的资信等级
[答案]C

4、 我国去年对房地产投资的宏观调控政策, 使许多房地产投资者在实现其预期收益目标时遇到困难。这主要体现了房地产投资风险的（      ）。
A．政治风险
B．政策风险
C．利率风险
D．市场供求风险
[答案]B

5、 房地产属于非货币性资产，销售过程复杂，流动性很差，其拥有者很难在短时期内将房地产兑换成现金。这主要体现了房地产投资风险的（      ）。
A．变现风险
B．政策风险
C．利率风险
D．市场供求风险
[答案]A

6、 由于建筑技术的发展和人们对建筑功能要求的提高而影响到物业的使用，使后来的物业购买者不得不支付昂贵的更新改造费用，而这些在初始评估中是不可能考虑到的。这主要体现了房地产投资风险的（      ）。
A．收益现金流风险
B．未来经营费用风险
C．资本价值风险
D．比较风险
[答案]B

7、 某投资商欲进行写字楼置业投资。其目标收益率为12%，当前整个市场的平均收益率为15%，国家债券的收益率为3.5%。此时，该地区写字楼市场相对整个投资市场的风险相关系数是（      ）？
A．0.57   B．0.74    C．0.80    D．1.04
[答案]B
[解析]由公式知：12%=3.5%+βj（15%-3.5%），故βj=0.74

8、 （      ）是指投资完成后所收回的资金与初始投入的资金相比，购买力降低给投资者带来的风险。
A．通货膨胀风险  B．市场供求风险   C．变现风险   D．政策风险
[答案]A

9、 单一项目的投资风险颇大，若把这两个投资项目组合起来，便可以将两者的风险变化相互抵消，从而把组合风险降到最低，要达到这个理想效果的前提条件是各投资项目间有一个（      ）。
A．正的协方差  B．负的协方差  C．标准协方差  D．绝对协方差
[答案]B

10、 写字楼经营者与甲公司签定了20年的租赁合同，租金为400元/m2·年，则其面临（      ）。
A．市场供求风险  B．周期风险  C．变现风险  D．通货膨胀风险
[答案]D
[解析]通货膨胀风险也称购买力风险。是指投资完成后所收回的资金与初始投入的资金相比，购买力降低给投资者带来的风险。当收益是通过其他人分期付款的方式获得时，投资者就面临着最严重的购买力风险。以固定租金方式出租物业的租期越长，投资者所承担的购买力风险就越大。

11、 香港新鸿基地产投资有限公司的董事会决议规定，在大陆的投资不能超过其全部投资的10％，这是基于（      ）的考虑结果。
A．大陆政策多变  B．占领世界投资市场  C．风险转移  D．投资组合
[答案]D
[解析]投资者是在一个固定的预期收益率下使风险最低，或是在一个预设可接受的风险水平下，使收益最大化的投资组合。也就是说既不冒太大的风险，又不失去获取较高收益的机会。

12、 个别发展项目因素、建筑物类型、地点等引起的项目风险属于（      ）。
A．系统风险  B．资本价值风险  C．个别风险  D．比较风险
[答案]C

13、 某投资市场平均收益率为12％，银行贷款利率为5.17％，国债收益率为3.5％，房地产投资的风险相关系数为0.5，那么当前房地产投资的折现率为（      ）。
A．3.5％  B．5.17％   C．7.75％   D．8.59％
[答案]C

14、 租金调整时可能会引起争议而诉诸与法律所带来的风险属于（      ）。
A．收益现金流风险
B．资本价值风险
C．比较风险
D．未来运营风险
[答案]D

15、 房地产能抵消通货膨胀的影响，尤其是（      ）的影响
A．预期通货膨胀
B．非预期通货膨胀
C．成本型通货膨胀
D．需求型通货膨胀
[答案]A

16、 房地产投资项目的实际收益现金流未达到预期目标要求的风险是（      ）。
A．比较风险
B．收益现金流风险
C．持有期风险
D．时间风险
[答案]B
17、 房地产投资的（      ）优点，是置业投资者所能容忍较低投资收益率的原因。
A．能抵消通货膨胀的影响
B．相对较高的收益水平
C．提高投资者的资信等级
D．易于获得金融机构的支持
[答案]A

18、 开发投资的投资者主要是（      ）。
A．赚取利润
B．保值增值
C．获得收益
D．消费
[答案]A

19、 北京天鸿宝业通过公司上市，解决了房地产开发所需的资本金投入问题，购买该公司的股票属于（      ）。
A．房地产开发投资
B．房地产置业投资
C．房地产间接投资
D．投资于房地产投资信托公司
[答案]C

20、
关于房地产市场，下列说法不正确的是（　）。（新）A．房地产是一种特殊的商品，不可移动性是其与劳动力、资本以及其他类型商品的最大区别B．房地产经济学中对房地产市场的定义，则是指当前的房地产交易活动C．虽然土地和地上建筑物不能移动，但可以被某个人或单位拥有，并且给拥有者带来利益，因此就产生了房地产买卖、租赁、抵押等交易行为D．房地产市场是由参与房地产交易的当事人、作为交易对象的房地产资产以及交易制度、交易组织机构等构成


  　标准答案：b 


 
解　　析：房地产经济学中对房地产市场的定义，则是指潜在的房地产买者和卖者，以及当前的房地产交易活动。


21、
房地产市场的运行环境中，（　）涉及资本的安全性，是投资者最敏感的问题之一。A．社会环境B．政治环境C．经济环境D．金融环境


  　标准答案：b 


 
解　　析：


22、
利率和通货膨胀，属于房地产市场运行环境中的（　）。A．社会环境因素B．政治环境因素C．经济环境因素D．金融环境因素


  　标准答案：c 


 
解　　析：利率和通货膨胀，是对房地产市场有影响的重要经济因素。


23、
通过实施开发过程获取利润是房地产市场参与者中的（　）。A．开发商B．土地所有者或当前使用者C．建筑承包商D．金融机构


  　标准答案：a 


 
解　　析：


24、
在房地产产品的生产过程中，（　）一般承担结构、供暖、给排水、照明、以及空调或高级电气设备等设计工作。A．建筑师B．工程师C．造价工程师D．估价师及物业代理


  　标准答案：b 


 
解　　析：


25、
下列关于房地产市场划分的说法，不正确的是（　）。A．二级市场是指土地转让、新建商品房租售市场B．三级市场是指存量房地产交易市场C．按照增量存量的方式，将土地市场划分为一级土地市场和二级土地市场D．按照增量存量的方式，房屋市场划分为一级房屋市场，二级房屋市场和三级房屋市场


  　标准答案：d 


 
解　　析：按照增量存量的方式，房屋市场划分为一级房屋市场和二级房屋市场。


26、
下列不属于房地产商业物业市场的是（　）。A．写字楼市场B．零售商场或店铺C．休闲旅游设施市场等D．仓储用房市场


  　标准答案：d 


 
解　　析：仓储用房市场为房地产市场中的工业物业市场。


27、
下列关于房地产市场划分的说法，不正确的是（　）。A．二级市场是指土地转让、新建商品房租售市场B．三级市场是指存量房地产交易市场C．按照增量存量的方式，将土地市场划分为一级土地市场和二级土地市场D．按照增量存量的方式，房屋市场划分为一级房屋市场，二级房屋市场和三级房屋市场


  　标准答案：d 


 
解　　析：按照增量存量的方式，房屋市场划分为一级房屋市场和二级房屋市场。


28、
（　）是指当期土地出让面积与当期政府批准新建商品房预售和销售面积的比例，用于监测土地供应与住房建设和销售之间的关系，反映土地转化为房屋的效率。（新）A．土地转化率B．开发强度系数C．开发投资杠杆率D．住房可支付性指数


  　标准答案：a 


 
解　　析：


29、
一个城市区域的（　），与市场上租金和价格的关系、人们对房地产所有权的偏好、市场上可供出租房地产空间的数量、城市或区域的经济发展水平等因素相关。A．区域结构B．产品结构C．租买结构D．投资结构


  　标准答案：c 


 
解　　析：


二、多选题:


1、
影响房地产市场发展的经济因素包括（　）等因素。A．经济发展状况B．物价水平C．房价租金比D．工资及就业水平E．人口数量及状态


  　标准答案：a, b, c, d 


 
解　　析：影响房地产市场发展的经济因素包括：经济发展状况、产业与结构布局、基础设施状况、工资及就业水平、家庭收入及其分布、支付能力与物价水平等。


2、
房地产市场的运行环境包括（　）等。A．社会环境B．政治环境C．技术环境D．企业环境E．金融环境


 
 A  B  C  D  E


  　标准答案：a, b, c, e 


 
解　　析：


3、
下列属于房地产市场的参与者的有（　）等。A．开发商B．企事业单位C．政府及政府机构D．金融机构E．建筑承包商


 
 A  B  C  D  E


  　标准答案：a, c, d, e 


 
解　　析：


4、
下列（　）等几个方面，不属于影响房地产市场转变的社会经济力量。A．国际环境变化B．生产和工作方式的转变C．自然环境的变化D．家庭生命周期E．物价水平


 
 A  B  C  D  E


  　标准答案：a, d, e 


 
解　　析：影响房地产市场转变的主要社会经济力量包括：金融业的发展；信息、通讯技术水平和交通条件的改善；生产和工作方式的转变；人文环境的变化；自然环境的变化和政治制度的变迁。


5、
下列属于竣工房屋价值的有（　）。A．竣工房屋本身的基础、结构、屋面、装修以及水、电、卫等附属工程的建筑价值B．作为房屋建筑组成部分而列入房屋建筑工程预算内的设备（如电梯、通风设备等）的购置和安装费用C．厂房内的工艺设备、工艺管线的购置和安装D．工艺设备基础的建造E．办公和生活家具的购置等费用


 
 A  B  C  D  E


  　标准答案：a, b 


 
解　　析：


6、
在房地产市场的分类中，二级市场是指（　）。A．土地使用权转让市场B．存量房地产交易市场C．土地使用权出让市场D．新建商品房预售市场E．新建商品房租售市场


 
 A  B  C  D  E


  　标准答案：a, e 


 
解　　析：


7、 房地产投资较一般投资，具有以下（      ）优点。
A．相对较高的收益
B．投资回收期长
C．提高投资者的资信等级
D．良好的流动性
E．投资数额巨大
[答案]A C
[解析]房地产投资的一些优点包括自然寿命周期长、易于满足使用者不断变化的需要、能从公共设施的改善和投资中获取利益等。房地产投资的优点还包括：(1)相对较高的收益水平；(2)易于获得金融机构的支持；(3)能抵消通货膨胀的影响；(4)提高投资者的资信等级。

8、 下列风险属于房地产投资系统风险的有（      ）。
A．持有期风险
B．或然损失风险
C．政策风险
D．通货膨胀风险
E．收益现金流风险
[答案]B C D
[解析]房地产投资的系统风险，是指对市场中所有投资项目均产生影响，而投资者对这些风险无法控制的风险。主要有通货膨胀风险、市场供求风险、周期风险、变现风险、利率风险、政治风险、政策风险和或然损失风险等。
9、 房地产投资的风险主要体现在（      ）。
A．投入资金的安全性
B．期望收益的可靠性
C．投资项目的变现性
D．宏观经济的稳定性
E．资产管理的复杂性
[答案]A B C  E
三、判断题:


1、
房地产市场运行环境中，社会环境、经济环境和政治环境分别决定的社会因素、经济因素和政策因素，是影响房地产市场发展的决定因素。（　）


 
 对  错


  标准答案：错误 


 
解　　析：房地产市场的运行环境及其影响因素中，由社会环境、经济环境和政治环境分别决定的社会因素、经济因素和政策因素，是影响房地产市场发展的基本因素。


2、
房地产市场的运行环境是指影响房地产市场运行的各种因素的总和。（　）


 
 对  错


标准答案：正确 


 
解　　析：


3、
影响房地产市场发展的基本因素包括：社会因素、经济因素、政策因素和金融因素。（　）


 
 对  错


 标准答案：错误 


 
解　　析：影响房地产市场发展的基本因素包括：社会因素、经济因素、政策因素。


4、
房地产市场投资结构，是指从经济发展阶段出发，考察房地产市场中住宅、写字楼和商业用房等不同物业类型之间的投资比例关系，分析其产品结构布局的合理程度。（　）


 
 对  错


标准答案：错误 


 
解　　析：房地产市场产品结构，是指从经济发展阶段出发，考察房地产市场中住宅、写字楼和商业用房等不同物业类型之间的投资比例关系，分析其产品结构布局的合理程度。


5、
按照增量存量的方式，将土地划分为一级土地市场和二级土地市场，将房屋划分为增量市场和存量市场。（　）


 
 对  错


 标准答案：正确 


 
解　　析：


6、
新建成的房地产产品交易，存在着销售（含预售）、租赁（含预租）、转让和抵押等子市场。（　）


 
 对  错


标准答案：错误 


 
解　　析：新建成的房地产产品交易，存在着销售（含预售）、租赁（含预租）、抵押等子市场。


7、
住房价格合理性指数，是指从城市经济基本面可支撑住房价格的角度，对当前实际住房价格合理性做出的判断，反映了实际住房价格与城市经济基本面指标的协调关系。（　）


 
 对  错


标准答案：正确 


 
解　　析：


风险是指某项活动导致损失的可能性。（      ）
[答案]错误
[解析]从房地产投资的角度来说，风险可以定义为未来获得预期收益可能性的大小。

8、 投资组合理论告诉我们，把适当的投资项目组合起来，可以获得高额的投资收益。（      ）
[答案]错误
[解析]通过投资组合可以使一个投资项目在一个固定的预期收益率下使风险最低，或是在一个预设可接受的风险水平下收益最大，而不仅仅是获得高额的投资收益。

9、 住房抵押支持证券是为大众投资房地产提供的一种重要的房地产直接投资工具。（      ）
[答案]错误
[解析]住房抵押支持证券是为大众投资房地产提供的一种重要的房地产间接投资工具。

10、 一般说来，标准方差越小，各种可能收益的分布就越集中，投资风险也就越小。反之，标准方差越大，各种可能收益的分布就越分散，风险就越大。
[答案]正确

11、 投资组合理论的主要论点是：对于相同的宏观经济环境变化，不同投资项目的收益会有不同的反应。
[答案]正确

12、 有关研究成果表明，房地产投资能有效抵消通胀，尤其是非预期通货膨胀的影响。（      ）

[答案]错误

[解析]房地产投资能有效抵消通胀，尤其是预期通货膨胀的影响。

