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本报告试图从简单的逻辑入手，在借鉴国际经验的基础上，研究房地产产业

链上的四个子行业（房屋、钢构、装饰、地产园林）未来发展趋势（到 2050
年），以便明晰方向。 

 房地产产业链—逻辑思路：就个体而言，人的时间在衣食住行工作中分配，

需要配备相应的空间；就群体而言，衣食住行工作所需空间有一个合理的

比例，但在城市化不同阶段是不同的。因此从住宅建设出发，测算工业、

商业、市政文卫等房屋建设，进而测算装饰、钢结构和园林景观建设； 

 住房建设的国际比较：29 国统计显示，欧洲国家城市化率 50-65%是住

宅建设高峰期，人均新建住宅套数 103.8 套/万人；日本和韩国城市率 75%
左右达到高峰期，人均新建住宅套数超过 140 套/万人。发达国家人均住

宅套数 1.17 套； 

 日本房屋建设结构：伴随工业化和城市化进程，先是工业占比提高，接着

是住宅占比提高，然后是商业占比提高，1991 年地产泡沫破灭以后，房

屋下降，但住宅下降最慢，工业下降最快，商业和市政文卫保持基本稳定；

 中国房屋建设展望：（1）商品住宅建设：将经历一个先升后降的过程，

2025 年达到高峰 14.9 亿平米，2011-2025 年 CAGR6.6%，2026-2050
年持续下降（CAGR-0.9%）；（2）房屋建设：房屋建设也将经历一个

先升后降的过程，2025 年达到高峰 39 亿平米。2011-2015 年，建设面

积和投资规模（竣工价值口径）增速排序是商业>市政文卫>住宅>工业；

2016-2025 年，建设面积和投资规模（竣工价值口径）增速排序是住宅>
商业=市政文卫>工业； 

 中国钢结构展望：2030 年需求达到峰值 1.1 亿吨。2011-2015 年

CAGR15.8%，年均需求量（3965 万吨）是十一五（2140 万吨）的 1.85
倍，2016-2020 年 8.9%，2021-2025 年 5.5%； 

 中国装饰装修展望：直到 2050 年装饰装修都将维持增长趋势；增速方面：

2011-2015 年住宅全装修>市政文卫相关装修>商业相关装修>住宅相关

装修；2016-2025 年住宅全装修>住宅相关装修>市政文卫相关装修>商业

相关装修；2026-2030 年市政文卫相关装修>住宅全装修>商业相关装修>
住宅相关装修； 

 中国地产景观展望：基本与商品住宅建设保持同步。2025 年地产景观面

积达到高峰，地产景观投资快速增速增长（2011-2025 年 CAGR13.3%），

2025 年以后面积下降，投资增速回落（2026-2050 年 CAGR2%）。 

孟 群 
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mengqun@cmschina.com.cn 
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一、房地产产业链展望逻辑 

1、房地产产业链 

 房地产主要为人们提供工作生活休闲的场所，产业链较长，涉及到钢铁、有色、机

械等多个部门； 

 市场参与者包括政府、开发商、建筑商、建材商、服务商和消费者； 

 资本市场中涉及房地产产业链的建筑工程子行业包括：房屋建筑、建筑装饰、地产

景观和钢结构； 

图 1：房地产产业链和市场体系 

 
资料来源：招商证券研发中心

2、房地产产业链展望逻辑框架 

就个体而言，人的时间在衣食住行工作中分配，需要配备相应的空间； 

就群体而言，衣食住行工作所需空间会有一个合理的比例，在城市化不同阶段是不同的，

但住宅始终处于最核心的位置。 

因此从住宅建设出发，测算工业、商业、市政文卫等房屋建设，进而测算装饰、钢结构

和园林景观建设； 

详细的逻辑框架如下图： 

 首先预测中国未来总人口趋势和城市化进程，判断中国城市人口趋势； 

 结合城市化进程判断人均新建住宅套数，预测新建商品住宅市场规模、存量住宅规

模和新建住宅市场规模（包括商品住宅、集体宿舍、农村住宅和其他非商品住宅等）； 
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 然后以住宅面积为基础，根据比例关系，预测新建厂房面积、新建商业房屋面积、

新建市政文卫房屋面积和其他房屋面积，进而预测新建房屋总面积； 

 在此基础上，分别预测地产景观面积、家庭装饰面积、公共装饰面积和钢结构需求

量，最后预测房屋总投资、地产景观投资、建筑装饰投资、钢结构市场规模。 

 

图 2：房地产产业链展望逻辑框架 

 
资料来源：招商证券研发中心
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二、城市化进程的国际比较 

工业化驱动城市化，是我们进行城市化国际比较的基础（即城市化驱动机制是相同的）。 

关于工业化驱动城市化的原理，请参考专题报告《中国当代房地产研究专题之一—城市

化、人口流动与房价》，贾祖国、孟群，2008/07/18，以及专题报告《中国建筑业 2050
年展望专题之一—城市化视角下的建筑业展望》，孟群，2011/07/18。此处不在赘述。 

1、城市化与人口流动的规律 

（1）城市化的规律之一——城市化进程的速度 

1975 年，美国地理学家诺瑟姆通过对各个国家城市人口占总人口比重的变化研究发现，

城市化进程具有阶段性规律，全过程呈一条被拉平的 S 型曲线。 

表 1：城市化率沿 S 型曲线变动的规律 
城市化率 城市化阶段 城市人口增速 
>10%  初期阶段 缓慢增长 
>30%  加速阶段 迅猛增长 
>70%  后期阶段 停滞或略有下降 

资料来源：诺瑟姆（美国），招商证券研发中心 

图 3：城市化率沿 S 型曲线变动 

 
资料来源：诺瑟姆（美国），招商证券研发中心

（2）城市化规律之二——城市规模结构的演变规律 

按人口流动的主导方向，城市化进程可进一步细分为四个阶段，即以农村进入城市为主

的阶段，以从小城市进入大城市为主的阶段，以从城区进入郊区为主的阶段，以直接进

入郊区为主（郊区城市化）的阶段； 
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表 2：城市化与人口流动 
城市化率 人口流动主导方向 

<50%  从农村进入城市 
>50%  从小城市进入大城市 
>70%  从城区进入郊区 
>70%  进入郊区（郊区城市化） 

资料来源：招商证券研发中心 

2、全球标的国家在城市化率突破 50%之后的表现 

 人口超过 2000 万且 1950 年城市化率低于 50%国家有 24 个，统计表明： 

 在城市化率超过 50%后 10 年，城市化率达到 60%，20 年后达到 66%，30 年

后达到 70%，然后趋于平稳； 

 日韩的城市化进程是全球最快的，城市化率从 30%左右提高到 70%左右，日

韩分别用了 18 年和 30 年。日韩城市化率超过 50%后 10 年，城市化率即达到

66%，20 年后即达到 77%，然后趋于平稳； 

 除日韩外的 22 个国家，城市化率超过 50%后 10 年，城市化率达到 59%，20
年后即达到 65%，30 年后达到 70%；50 年后达到 75%； 

 全球标的国家收入与城市化的关系 

虽然人均 GDP 与城市化率之间并没有一一对应的关系，但人均 GDP 的提高需要城市

化的支持。因此从结果来看，收入越高城市化率也越高； 

2008 年末，人口超过 2000 万且人均 GDP 超过 5000 美元的国家有 23 个，统计表明：  

 人均 GDP 超过 5000 美元的国家，城市化率基本在 70%以上； 

 人均 GDP 超过 10000 美元的国家，城市化率基本在 75%以上； 

图 4：人口超 2000 万且 1950 年城市化率低于 50%的国

家的城市化进程 

图 5：人口超 2000 万且人均 GDP 超 5000 美元国家的

收入与城市化率的关系 

注明：美国、法国、意大利城市化率分别于 1920 年、1945 年和

1945 年突破 50%；第一二三组分别指人口超 2000 万且人均

GDP>3 万美元，1-2 万美元和 0.5-1 万美元国家； 
资料来源：联合国，招商证券研发中心 
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三、住宅建设的国际比较 

1、户均住宅套数的国际比较 

住建部部长姜伟新表示，截止 2009 年中国城市人均住宅建筑面积约 30 平米，考虑到

2010 年新建住宅，根据第六次人口普查的数据。中国 2010 年户均拥有住宅约 0.84 套，

远低于美日韩英和发达国家总体水平； 

图 6：发达国家及中美日韩户均住宅 图 7：英国历史住宅供给率（住宅套数/户数） 

资料来源：美国、日本和英国统计署，招商证券研发中心  

2、人均新建住宅套数的国际经验 

欧美日韩等 29 国统计数据显示： 

 人均新建住宅套数的角度看：城市化率 50%-65%期间是住房建设的高峰期； 

 部分欧洲国家：城市化率介于 50%-60%时，人均新建住宅套数为每万人 103.8 套；

城市化率介于 60%-65%时，对应每万人 81.2 套；城市化率介于 65%-70%时，对

应每万人 62.8 套,；城市化率介于 70%-80%时，对应每万人 55.8 套； 

日本和韩国创造了全球最快城市化的记录，中国作为一个人口过十亿的大国，过去 15
年的城市化速度与韩国当年相当，另外他们在经济发展，人口生活习惯方面与中国有诸

多类似之处，因此日本和韩国的借鉴意义更为突出。历史数据显示： 

 日本 1971-1975年城市化率达到 75%左右达到最高峰，人均新建住宅为每万人 145
套，是城市化率 50%时的 5.1 倍；此后逐步下降，平均规模在每万人 112 套； 

 韩国 1991--1995 年城市化率超过 75%时达到最高峰，人均新建住宅为每万人 142
套，是城市化率 50%时的 3.3 倍；此后持续下降，平均水平为每万人 104 套； 

 日韩人均新建住宅套数的高峰都出现在城市化率 75%左右的时候，这主要是因为

日韩的城市化进程速度非常快。 
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图 8：日本新建住宅套数/人口与城市化率 图 9：韩国新建住宅套数/人口与城市化率 

图 10：美国新建住宅套数/人口与城市化率 图 11：部分国家新建住宅套数/人口与城市化率 

图 12：希腊新建住宅套数/人口与城市化速度 图 13：芬兰新建住宅套数/人口与城市化速度 

图 14：葡萄牙新建住宅套数/人口与城市化速度 图 15：波兰新建住宅套数/人口与城市化速度 

资料来源：联合国，欧盟，日本，韩国，美国统计署，招商证券研

发中心 
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四、日本的房屋建设构成 

 经济发展最快的时期是房屋建筑最快的时期；住宅是房屋建筑中最大的子版块，历

史总量占比在 51%左右； 

 住宅与商业、市政、工业和其他房屋的比例关系虽工业化和城市化进程不同而不同。 

经济启动初期，工业占比逐步提高，其他基本稳定；1960 年城市化率达到 64%，经过

10 多年的财富积累，住宅占比逐步提高，工业占比萎缩；1977 年城市化率超 75%，商

业占比逐步提高，市政文卫维持稳定，工业下降；1991 年后房屋建筑呈下降趋势，但

工业下降更快占比下降，住宅下降最慢占比提高，商业和市政文卫占比则基本保持稳定； 

图 16：日本房屋建筑量及增速 图 17：日本房屋建筑费用及增速 

图 18：日本房屋各版块建筑量占比 图 19：日本房屋各版块建筑费用占比 

图 20：日本不同时期各类房屋面积增速 图 21：日本不同时期居住与其他房屋的比例关系 

资料来源：日本统计局，招商证券研发中心  
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五、钢结构的国际比较 

1、钢结构分类及优势 

 钢结构分类 

 钢结构尚无统一的分类标准，按产品用途和应用领域划分，建筑钢结构可分为

要分轻钢结构，重钢结构，空间钢结构和桥梁钢结构，技术壁垒依次提高。低

端的轻钢结构由于门槛低，生产厂家多（约占厂家总数的 80%），竞争激烈；

重钢结构，空间钢结构和桥梁钢结构属于中高端产品，竞争很大程度上取决于

专业技术、资金实力、规模、产品品质与品牌； 

 毛利率方面：由于各类细分产品不同，市场壁垒不同，毛利率不同。通常情况

下设备钢结构和桥梁钢结构毛利率约 20%，空间钢约 15%，其他产品约 10%； 

 下游需求不同，受经济波动的影响不一样：轻钢结构主要用于工业厂房仓库等

领域；重钢结构主要用于高层建筑，空间钢结构主要用于体育馆、航站楼、展

馆等。桥梁钢结构主要用于大型基础设施建设。 

表 3：钢结构分类及应用领域 
类型 主要应用 应用举例 

设备钢结构 
工业领域中的特征建筑、设备机架及支架、锅炉钢架、特种

设备塔架等 
如通信塔架、石油管道、海洋平台、化

工设备等 
建筑重钢结构 又称高层钢结构，用于高层建筑，大型公共建筑 如上海环球金融中心 

建筑轻钢结构 轻型的工业厂房、仓库、展览厅、超市、活动房 
轻型的工业厂房、仓库、展览厅、超市、

活动房 

桥梁钢结构 
市政建设、过水桥、高速公路、高速铁路、跨海大桥等大型

交通工程的桥梁建设 
宜宾长江大桥和杭州湾大桥 

空间钢结构 体育场馆、会议厅、展馆、活动中心、航站楼、机库、厂房 
首都机场三号航站楼、国家大剧院、国

家游泳馆（水立方） 
资料来源；鸿路钢构公告，招商证券研发中心 

 

 钢结构建筑较传统建筑优势明显，行业增长迅速 

 钢结构建筑较传统建筑优势显著：包括抗震性高，施工周期短成本低，能有效

增加使用面积 5-8%，可回收再利用，节能环保； 

 2010 年钢结构产量约 2500 吨，过去 8 年年均复合增长率达到 14.4%； 

 但中国钢结构建筑尚处起步阶段，钢结构占粗钢产量的比重仅 4%，占钢材产

量的比重仅 3.1%； 

 钢结构下游需求构成中，建筑钢结构占 54%，非标钢结构占 23%，桥梁占 9%，

塔桅占 7%，其他占 7%； 
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表 4：钢结构建筑的优势 
优势 内容 

自重轻，基础

造价低 
钢结构体系自重约为混凝土结构的 1/2，砖混结构的 1/6-1/4，可减轻建筑物重量约 30%，大大

简化地基处理，有效降低基础的造价，通常比同规模混凝土建筑低 1/3； 

抗震性能好 
据测算，中等高度建筑采用钢结构，结构自重减轻约 1/3,地震作用可减少 30-40%，地面上单位

面积负荷也可减少 25%以上；据统计，日本等地震高发区建筑中钢结构占 38%，混凝土 20%多；

我国则相反，混凝土 90%以上，钢结构不到 5%； 
空间利用率高 高层建筑钢结构的结构占用面积只是同类钢筋混凝土结构面积的 30%，可增加使用面积 5-8%；

施工周期短，

施工成本低 

工厂化生产，可全天候作业；钢结构本身看作为劲性结构承担结构荷载和施工荷载而不必在施工

时支模；与钢筋混凝土结构相比，30-50 层的钢结构工程可以缩短施工工期 8-12 个月左右，大

大缩短建造周期和资金占用时间； 
环保性能好 现场施工主要是部件的组合安装，且作业量少，极少有粉尘、污水、噪音等；钢材可循环使用；

可塑性强 应用领域广泛 
资料来源：公司公告，招商证券研发中心 

 

图 22：中国钢结构产量及占粗钢产量的比重 图 23：148 家被调查企业钢结构需求类型 

资料来源：国家统计局，中国钢结构协会，招商证券研发中心  

2、英美钢结构发展情况 

从英美钢结构发展情况来看： 

 钢结构建筑是大势所趋；目前美国钢结构建筑占建筑总量的比重达到 67%； 

 钢结构的应用从高层向低层逐步普及； 

 钢结构市场集中度较高，美国 MBMA 会员数占全美 1.1%，但市场份额为

38.7%，高峰时期达到 56%； 

 

 

图 24：中美日钢结构产量占粗钢产量比重 图 25：中美日建筑钢结构占建筑总量比重 
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图 26：美国非住宅建筑结构构成 图 27：美国钢结构用途结构 

图 28：英国多层建筑中钢结构建筑占比 图 29：英国多层写字楼中钢结构写字楼占比 

资料来源：英国钢结构协会，招商证券研发中心  

 

图 30：美国 MBMA 会员数量及市场份额占比 图 31：美国 MBMA 会员建筑钢结构用途构成 

资料来源：MBMA，招商证券研发中心  
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六、房屋建设规模展望 

1、中国城市人口展望 

 中国总人口预测：采取联合国最新人口预测数据，预计 2020 年、2030 年、2050
年中国人口总数分别达到 13.88 亿，13.93 亿，12.95 亿，人口高峰期出现在 2025
年前后； 

 中国城市化进程预测：2020 年中国城市化率达到 59%，2030 年达到 65%，2040
年达到 70%，2050 年达到 72%左右。 

 根据人口普查数据，2010 年中国城市人口达到 6.66 亿，城市化率达到 49.7%。

改革开放后中国的工业化进程可媲美当年的日本和韩国，城市化进程略慢； 

 虽然中国人口众多，但从人口密度角度看，中国的人口密度是日本的 41%，

韩国的 29%，是其他国家平均水平的 4.7 倍； 

 根据我们对 24 个人口超过 2000 万且 1950 年城市化率低于 50%国家的统计

分析，除日韩外的 22 个国家，城市化率超过 50%后 10 年，城市化率达到 59%，

20 年后即达到 65%，30 年后达到 70%；50 年后达到 75%； 

 我们认为：城市化率达到 50%后，中国的城市化进程将慢于日韩当年的水平，

而略高于除日韩以外其他国家的水平。由于中国人口众多，超过 70%后，城

市化进程可能低于其它国家。 

 对于中国总人口、城市化率和城市人口的预测如下表： 

 

图 32：中国总人口、城市人口及城市化率预测 

资料来源：国家统计局，联合国，招商证券研发中心 
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2、商品住宅规模展望 

中国商品住宅建设规模预测： 

 2020 年、2030 年、2050 年中国将分别建成住宅 11.6 亿平米、14.2 亿平米和 11.9
亿平米，其中 2025 年中国住宅建设达到高峰期，将建成约 14.9 亿平米； 

 2011-2015 年、2011-2020 年和 2021-2030 年住宅建设规模年均复合增长率分别

为 3.7%、7.4%和 2%； 

 2050 年城镇人均住宅面积 45.6 平米，户均住宅 1.14 套，达到目前发达国家水平； 

图 33：中国城镇新建人均和户均新建住宅套数展望 图 34：中国城镇存量住宅套数和面积展望 

图 35：中国城镇新建住宅套数和面积展望 图 36：中国期末人均住房面积和户均住房套数展望 

资料来源：招商证券研发中心  

3、房屋规模展望 

房屋包括农村住宅、商品住宅、非商品住宅、工业房屋、商业房屋（含办公楼、批发和

零售用房、住宿和餐饮用房、居民服务业用房）、市政文卫房屋（含教育用房、文体娱

乐用房、卫生医疗用房、科研用房）及其他用房；不考虑建筑施工用的临时房屋。 

中国房屋建设规模预测： 

 房屋建设总规模 
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 2020 年、2030 年和 2050 年中国将建成房屋 34.5 亿平米、36.2 亿平米和 30.3
亿平米；其中 2025 年达到高峰期，将建成约 39 亿平米； 

 2011-2015 年、2011-2020 年和 2021-2030 年中国建成房屋复合增长率分别

为 2.7%、2.9%和 0.5%； 

 房屋建设总投资 

 2011-2015 年、2011-2020 年和 2021-2030 年中国房屋总投资（竣工价值口

径）年均复合增长率分别为 9.9%、9.6%和 4.8%； 

 房屋建设结构 

 2011-2015 年，建设面积和投资规模（竣工价值口径）增速排序是商业>市政

文卫>住宅>工业；2016-2025 年，建设面积和投资规模（竣工价值口径）增

速排序是住宅>商业=市政文卫>工业；  

注明：（1）房屋竣工价值是指报告期内竣工房屋本身的建造价值。包括竣工房屋本身的

基础、结构、屋面、装修以及水、电、卫等附属工程的建筑价值，也包括作为作为房屋

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；不包括厂房内的工艺设备、工艺管线的购置和安装、工艺设备基础的建筑、办公

和生活用家具的购置等费用、购置土地的费用、迁移补偿费和场地平整的费用及城市建

设配套投资。（2）建筑工程与房屋竣工价值关联度更高，因为房屋总投资中的土地购置

费用，利息支出，其他成本等与建筑工程服务提供商关系不大； 

图 37：中国房屋总竣工面积及增速展望 图 38：中国房屋总投资-竣工价值展望 

图 39：中国各类房屋竣工面积增速展望 图 40：中国各类房屋总投资-竣工价值口径增速展望 

资料来源：招商证券研发中心  
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七、钢结构规模展望 

根据中国钢结构协会的调查，中国钢结构市场需求主要由建筑钢结构、非标设备、桥梁、

塔桅和其他钢结构构成，其中建筑钢结构约占 55%； 

 总需求量 

 2020 年、2030 年和 2050 年中国钢结构需求量将分别达到 8035 万吨、11132
万吨和 10670 万吨，占中国粗钢产量的比重分别为 9.1%、10.9%和 13.7%； 

 2011-2020 年钢结构需求量年均复合增长 12.4%，2021-2030 年为 3.3%； 

 总市场规模 

 2020 年、2030 年和 2050 年中国钢结构市场规模将分别达到 5270 亿元、8791
亿元和 10670 亿元； 

 2011-2020 年钢结构需求量年均复合增长 15.5%，2021-2030 年为 5.3%； 

图 41：中国钢结构需求量及增速展望 图 42：中国钢结构市场规模及增速展望 

图 43：中国粗钢产量及人均粗钢消费量展望 图 44：中国房屋钢结构使用率及钢结构占粗钢产量展望

资料来源：招商证券研发中心  

 建筑钢结构的需求结构 

2011-2025 年需求增速排序为住宅>商业=市政文卫>工业； 

2026-2040 年需求增速排序为市政文卫>商业>住宅>工业； 

目前工业用钢结构占需求总量房屋钢结构的 60%左右，住宅 10%，商业和市政文卫
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19%，未来工业用钢结构占比逐渐下降，住宅用钢结构快速上升，商业和市政文卫用钢

结构占比持续稳步上升； 

图 45：中国建筑钢结构需求结构展望 图 46：中国各类建筑所需钢结构增速展望 

资料来源：招商证券研发中心  
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八、装饰装修规模展望 

对于新建房屋而言，建筑装修一般在房屋主体完工之后，整体竣工之前展开（属公装），

或整体竣工后展开（属家装）。 

建筑装饰装修包含三个子行业，即公共建筑装饰装修（包括公共建筑装饰装修和住宅开

发建设中的整体楼盘成品房装修，简称“公装”），住宅装饰装修（单个家庭独立装修工

程，简称“家装”），建筑幕墙。 

中国建筑装饰装修展望（建筑装饰装修总产值中包括国内外市场市场总需求，但本预测

中暂不测算国外市场需求）： 

 2020 年、2030 年和 2050 年建筑装饰总产值分别为 5.8 万亿、10.7 万亿和 16.9
万亿；占中国建筑总产值的比重分别为 21%、21.6%和 24.7%； 

 2011-2015 年、2011-2020 年、2021-2030 年建筑装饰总产值年均复合增长率分别

为 11%、10.8%和 6.3%；其中公装为 12.4%、11.8%和 7.3%，家装为 9.4%、9.6%
和 4.8%，幕墙为 11%、10.8%和 6%； 

 从产业链角度看总产值各组成部分增速排序： 

 2011-2015 年住宅全装修>市政文卫相关装修>商业相关装修>住宅相关装修； 

 2016-2025 年住宅全装修>住宅相关装修>市政文卫相关装修>商业相关装修； 

 2026-2030 年市政文卫相关装修>住宅全装修>商业相关装修>住宅相关装修； 

图 47：中国装饰总产值及增速展望 图 48：中国装饰总产值占建筑总产值比重展望 

图 49：中国装饰总产值构成展望 图 50：中国公装各子版块增速展望 
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资料来源：招商证券研发中心  

 住宅相关装修构成 

到 2025 年之前，住宅相关装饰总产值构成中，住宅全装修占比将持续提升，住宅增量

家装部分维持稳定，而住宅存量装修占比下降；2025 年之后住宅全装修和存量装修占

比继续上升，而住宅增量家装部分将持续萎缩； 

 商业和市政文卫装修构成 

到 2050 年之前都将以增量装修为主。 

图 51：中国住宅相关装饰总产值构成展望 图 52：中国住宅相关装饰总产值及构成增速展望 

图 53：中国商业房屋相关装饰总产值构成展望 图 54：中国商业房屋相关装饰总产值及构成增速展望 

图 55：中国市政文卫相关装饰总产值构成展望 图 56：中国市政文卫相关装饰总产值及构成增速展望 

资料来源：招商证券研发中心  
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九、地产景观规模展望 

地产景观主要是面向新建住宅社区，施工启动时间与装饰装修类似，一般在房屋主体竣

工后开始。 

根据我们对 2010 年末万科、保利、金地、首开、荣盛等 14 家房地产上市公司地产项

目的统计，2010 年项目综合容积率为 1.92；我们假设住宅项目绿化率 30%（国家规定），

商品住宅配套商业和其他公建等的比例为 10%，假设地产项目容积率每 10 年提高 0.1； 

中国地产景观展望： 

 2020 年、2030 年和 2050 年中国地产景观投资分别为 2141 亿、4554 亿和 5938
亿； 

 2011-2015 年、2011-2020 年和 2021-2030 年地产景观投资年均复合增长率 14%、

14.9%和 7.8%； 

 

图 57：中国地产景观面积及增速展望 图 58：中国地产景观投资及增速展望 

资料来源：招商证券研发中心  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 行业研究
 

敬请阅读末页的重要说明  Page 22
 

 

图 59：建筑工程行业历史PEBand   图 60：建筑工程行业历史PBBand  

 

说明：1、资料来源于招商证券研发中心； 
2、行业指数基期、基点对应于沪深 300 指数； 
3、行业净利润为剔除亏损公司后对应时点向前滚动一年的行业净利润总和； 
4、行业净资产为对应时点行业净资产总和。 

 
 

 

参考报告： 

1、《建筑工程行业 2011 年中期投资策略-基于国际比较和城市化的建筑业展望》

2011/06/10 

结合中日韩经验得出结论：建筑业收益率由低到高的通胀背景是：通胀低位维持>下降>
高位维持>上升；认为若三季度通胀下来，建筑业会有比较好的机会； 

根据长（子行业生命周期）中（子行业景气周期）短（股价隐含预期）选择子行业，重

点推荐水利、装饰、园林和房建子行业； 

2、《中国建筑业 2050 年展望专题之一—城市化视角下的建筑业展望》2011/07/18 

依托国际经验，预计 2020 年、2030 年和 2050 年中国城市化率分别为 59%、65%和

72%，2025 年建筑业占 GDP 比重达到峰值 9%； 

中型和部分小型建筑企业规模扩张空间较大。因为中国建筑业 CR50 为 26.2%，提升空

间已有限，但 60 强第 9-40 名企业规模只有前 4 名的 6%，而英美分别为 16%和 18%； 
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