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2018 年商品房销售面积增速回落至 1.3%，

三类物业存销比均转入上行通道 
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2018 年商品房销售面积增速回落至 1.3%， 

 三类物业存销比均转入上行通道 

一、2018 年土地成交面积同比增速小幅回落，成交均价同比涨幅大幅收窄  

1、2018 年全国土地购置面积同比增长 14.2%  

2018 年，房地产开发企业土地购置面积 29142 万平方米，同比增长 14.2%，

增速比 1-11 月份回落 0.1 个百分点；土地成交价款 16102 亿元，增长 18%，增

速回落 2.2 个百分点。 

从土地购置面积增速走势看， 2016 年 9 月份降幅开始收窄后，曲线持续上

行，到 2017 年初重新回到正增长；此后年初累计增速在 5-13%内震荡上行，11

月同比增速升至 16.3%，为 2012 年 3 月以来的近五年来最高位；12 月有所回调。

2018 年初，土地购置面积同比微降，4 月增速由正转负，5 月再次回正，此后 3

个月连续回升，9-10 月份增速高位盘整，11 月和 12 月小幅回落。进入 2019 年

一季度，考虑到房企资金面紧张和房地产市场转冷，预计购地节奏将有所放缓。 

图 1  全国年初累计土地购置面积同比增速走势 

报告摘要： 

1、 2018 年，全国房地产开发企业土地购置面积 29142 万平方米，同比增长 14.2%，同比增速小幅

回落；土地购置均价 5525 元/平方米，同比上涨 3.3%，同比涨幅大幅收窄。 

2、 2018 年，全国房地产开发投资 120264 亿元，同比增长 9.5%。分物业来看，住宅投资同比增长

13.4%，而办公楼投资和商业营业用房投资同比分别下降 11.3%和 9.4%。开发企业房屋新开工

面积同比增长 17.2%，可能与 2017 年和 2018 年前三季度土地成交面积较高有关。 

3、 2018 年，全国商品房销售面积同比增速回落至 1.3%。其中东部地区同比下降 5%；中部、西部

同比分别增长 6.8%、6.9%，东北地区同比下降 4.4%。 

4、 2018 年，全国商品房成交均价 8737 元/平方米，同比上涨 10.7%。其中西部和东部地区涨幅较

高，分别为 15.4%和 12.1%，东北和中部地区涨幅分别为 11.9%和 10.5%。 

5、 2018 年，全国房地产开发企业到位资金同比增长 6.4%；房地产开发投资同比增速超过企业到

位资金同比增速 3.2 个百分点，房企资金压力依然很大。 
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数据来源： 国家统计局、易居研究院 

 

从近十多年走势看，2009 年，房企土地购置面积增速为历史较低水平。2010

年，土地购置面积快速上升。2011 年，创历史最高值，其后呈振荡下滑态势。

2012 年呈现前跌后稳，全年成交仍处于历史低位。2013 年，土地市场伴随楼市

回暖而火爆，龙头企业集中拿地，土地购置面积同比呈现逐步上扬态势。2014

年，由于市场比较低迷，楼市库存压力较大，房企资金趋于紧张，购地节奏有所

放缓。2015 年，在楼市复苏态势下，由于房企对行业中长期发展保持谨慎态度，

以及去库存压力等因素，土地购置面积及其增速创近十几年来新低。2016 年，

市场处于回暖态势，但区域差异较大，一二线城市楼市活跃，但供地规模偏小；

三四线城市仍需去库存，供地更少，开发商拿地意愿也不强；因此全年土地购置

面积仍呈同比下跌，但跌幅明显收窄。2017 年，随着三四线房屋销售回暖，去

库存效果进一步巩固，开发商补库存意愿强烈，土地购置面积同比增速创 2011

年以来新高。2018 年上半年，三四线城市和部分热点二线城市房屋销售继续火

热，开发商拿地热情高涨，下半年以来土地市场有所降温，增速低于去年同期。 

图 2  2001 年以来全国房地产开发企业完成土地购置面积与增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

2、2018 年全国土地购置均价同比上涨 3.3%  

2018年，全国房地产开发企业土地购置均价5525元/平方米，同比上涨3.3%，

涨幅比去年同期收窄 25.7 个百分点，比 1-11 月收窄 1.9 个百分点，整体降温态

势明显。进入 2019 年一季度，考虑到开发商资金面紧张，预计全国土地购置均

价同比涨幅将继续低位盘整。 

图 3  全国房地产开发企业完成土地购置均价走势 
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回顾历史，2005 年以来，全国开发企业购地价格总体呈上涨态势，只有 2011

年微跌。2009-2010 年，楼市火爆，地王频现，带动土地平均购置价格连续两年

处于高位。2013 年，楼市持续升温,虽然国土部要求年内禁出地王，但房企拿地

势头不减。2016 年，由于一线及部分热点城市市场火爆，地王数量史无前例之

多，面粉贵过面包的地块数量很多，导致地价涨幅较大。2016 年下半年，部分

热点城市出台相应土地市场政策，控制地价增长，但全国层面来看总体地价涨幅

并未收到抑制，2017 年地价同比涨幅继续扩大。进入 2018 年，尤其是三季度以

来，多地土地流拍频现，低溢价甚至底价成交成为常态，地价同比涨幅显著收窄。 

图 4  2005 年以来全国房地产开发企业土地平均购置价格与涨幅 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

二、2018 年房地产开发投资增速小幅提高，新开工面积创历史新高 

1、2018 年全国房地产开发投资增速小幅提高 

2018 年，全国房地产开发投资 120264 亿元，同比增长 9.5%，增速比 1-11

月份回落 0.2 个百分点。其中，住宅投资 85192 亿元，增长 13.4%，增速回落 0.2

个百分点。住宅投资占房地产开发投资的比重为 70.8%。 

从结构来看，住宅投资同比增长 13.4%，而办公投资和商业营业用房投资同

比分别下降 11.3%和 9.4%。可见，住宅库存回归合理区间后，部分城市开始增加
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供给，而商办物业由于库存较高，投资依旧乏力。整体来看，进入 2019 年一季

度，随着市场降温和开发商资金面趋紧，预计全国房地产开发投资将出现回落。 

图 5  全国年初累计房地产开发投资同比增速走势 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

从近十多年走势看，2001 年至 2011 年，全国房地产开发投资增速总体较大。

2011 年之后，随着宏观经济持续降速，以及房地产市场持续调控，行业总体降

速，房地产开发投资增速连续下滑，跌至 2012 年的 16.3%。2013 年随着楼市的

回暖，投资增速有所回升。2014 年在行业持续低迷的情况下，投资增速明显回

落。2015 年，在楼市复苏力度较弱、地价不断攀升、库存不断积压的背景下，

开发投资延续 2014 年的放缓趋势，投资增速仅 1%，创历史新低。2016 年，在部

分一、二线市场的逐步复苏下，房地产开发投资增速有所回升。2017 年随着三

四线房屋销售回暖，全国楼市总体仍然保持一定的活跃度，房地产开发投资增速

微幅回落。2018 年，随着上半年三四线城市和部分热点二线城市销售的火热，

房地产开发投资增速继续小幅提高。 

图 6  2001 年以来全国房地产开发投资额与增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

2、2018 年新开工面积创历史新高 

2018 年，开发企业房屋新开工面积 209342 万平方米，同比增长 17.2%；其

中，住宅新开工面积 153353 万平方米，增长 19.7%。 

从房屋新开工面积同比增速走势看，今年 1-12 月份比 1-11 月小幅提高 0.4

个百分点。进入 2019 年一季度，考虑到销售增速持续回落，预计新开工面积同

比增速将出现小幅回落态势。   
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图 7  全国年初累计房屋新开工面积同比增速走势 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

从近十多年走势看，2012 年之前同比增速都保持正增长，其中 2010 年增速

达近十几年最高值。2011、2012 年受调控政策影响，企业观望气氛加重，新开

工面积增速逐步下行，2012 年首次出现同比负增长。2013 年楼市回暖，房企开

工大幅放量，房屋新开工面积增速明显回升。2014 年受到行业整体下行影响，

房屋新开工面积明显回落。2015 年延续 2014 年回落态势，同比跌幅再次扩大，

主要是楼市复苏力度较弱，去库存压力依旧较大，开发商开发节奏放缓。2016

年，市场逐步好转，企业信心有所恢复，新开工面积逐步上升。2017 年，多个

城市在预售环节严加监管，控制房价涨幅，导致企业出现观望情绪，全年新开工

增速呈现振荡收窄态势。2018 年，随着上半年三四线城市和部分热点二线城市

销售的火热，以及 2017 年和 2018 年前三季度土地成交面积较高，全年新开工面

积创历史新高。 

图 8  2001 年以来全国房地产开发企业房屋新开工面积与增速 
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三、2018 年商品房销售面积增速回落，销售均价涨幅扩大 

1、2018 年全国商品房销售面积同比增长 1.3%，东部地区同比下降 5% 

2018 年，商品房销售面积 171654 万平方米，同比增长 1.3%，增速比 1-11

月份回落 0.1 个百分点，已连续 5 个月回落；其中，住宅销售面积增长 2.2%，

办公楼销售面积下降 8.3%，商业营业用房销售面积下降 6.8%。 

2018 年，东部地区商品房销售面积 67641 万平方米，同比下降 5%；中部地

区商品房销售面积 50695 万平方米，同比增长 6.8%；西部地区商品房销售面积

45396 万平方米，同比增长 6.9%；东北地区商品房销售面积 7922 万平方米，同

比下降 4.4%。 

从商品房销售面积同比增速走势看，2016 年年初大幅回升，5月以后增速逐

步趋稳回落，全年基本保持 20%以上增速，2017 年增速进一步回落。2018 年 1-4

月份商品房成交面积同比增速继续回落，5月份以来由于全国部分二线与三四线

城市成交明显增长，5-7 月商品房成交面积同比增速有所反弹，8 月份以来商品

房成交面积同比增速再次回落，预计 2019 年一季度开始转跌。 
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图 9  全国商品房年初累计销售面积同比增速走势 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

从历史数据上看，2001 年至 2009 年期间，属于高增长时代，特别是 2005

年和 2009 年，商品房销售面积同比增速高达 40%以上。仅有 2008 年在全球金融

危机的影响下，同比大幅下跌了 18%。2010 年以来，全国商品房销售面积增速下

了一个台阶，多数年份增速低于 10%。其中，2014 年市场降温，是十几年来第二

个下跌的年份。2016 年，随着各地去库存的推进以及政策环境的整体宽松，商

品房销售面积增速高达 23%，创 2010 年以来新高。2017 年，由于调控不断升级，

信贷政策趋紧，全国商品房销售面积增速明显回落。2018 年，调控政策和信贷

政策继续趋紧，且由于本轮短周期上升期已持续近 3年，需求透支较为严重，全

国商品房销售面积增速进一步回落至 1.3%。 

图 10  2001 年以来全国商品房销售面积及增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

2、2018 年全国商品房成交均价同比上涨 10.7% 

2018 年，全国商品房成交均价 8737 元/平方米，同比上涨 10.7%，涨幅比去

年同期扩大 5.1 个百分点。其中住宅成交均价 8544 元/平方米，同比上涨 12.2%；

商业营业用房成交均价同比上涨 8%；办公楼成交均价同比上涨 6.2%。分地区来

看，西部和东部地区涨幅较高，分别为 15.4%和 12.1%，东北和中部地区涨幅分

别为 11.9%和 10.5%。 

图 11  全国商品房年初累计销售均价同比涨幅走势 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 
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从历史数据看，2001 年以来，商品房成交均价整体上呈现上涨趋势。在 2005

年之前房价涨幅稳步上升，从 2001 年的 2.8%上升到 2005 年的 16.7%。随后在

2005-2006 年的房地产调控影响下，上涨趋势得到遏制，但随后的 2007 年又开

始大幅上涨。在金融危机的影响下，2008 年成交均价曾一度微幅下跌。但是 2009

年在救市政策的拉动下，成交均价出现了 23.2%的超高涨幅。2010 年国家实施严

厉调控政策以来，成交均价涨幅再次受到压制，涨幅均低于年度平均值。

2010-2013 年，房价涨幅基本稳定，保持在 7%左右。2014 年受行业调整及楼市

库存压力较大的影响，房价涨幅明显回落，仅略好于 2008 年。2015 年在楼市复

苏的背景下，房价增长稳定，同比涨幅回升到 7%以上。2016 年，楼市继续回暖，

房价涨幅进一步回升，创近 7年最高。2017 年，商品房均价涨幅小幅回落至 4.4%，

主要原因一方面在新一轮调控之下热点城市新房定价受限，另一方面近期三四线

城市成交比重上升也拉低了商品房均价。2018 年，随着上半年三四线城市和部

分热点二线城市销售火热，以及部分城市放松审批高端住宅预售证，商品房成交

均价同比涨幅再次扩大。 

图 12  2001 年以来全国商品房销售平均价格与涨幅 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

从土地购置均价和商品房销售均价同比涨幅走势看，两者基本呈现同向波

动，2012 年以来大部分时间土地购置均价同比涨幅均高于商品房销售均价同比

涨幅。每年年初土地购置均价同比涨幅和商品房销售均价同比涨幅均出现异动，
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前者的异动更大。值得注意的是，2018 年 4 月份以来，地价同比涨幅连续 4个

月下跌，而房价同比涨幅连续 4个月小幅上涨，到 7月份，房价同比涨幅已大于

地价同比涨幅。除去年初异动的月份来看，这是 2016 年 5 月份以来首次房价涨

幅大于地价涨幅。三季度以来多个热点城市出现土地流拍、底价成交等现象，土

地市场降温明显。 

本轮房地产短周期上行期，地价带动房价上涨的效应非常显著。7月地价涨

幅首次低于房价涨幅，8月份以来延续这一趋势，12 月份两者差额已扩大至 7.4

个百分点。随着地价涨幅的持续收窄，预计未来一年全国商品房销售均价涨幅亦

将收窄。 

图 13  全国年初累计土地购置均价和商品房销售均价同比涨幅走势 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

从全国土地购置均价占商品房销售均价的比重来看，2018 年，地价房价比

小幅下降至 64%，比 2017 年下降 4个百分点。回顾历史走势，大致可分为三个

阶段：2004-2007年，比值在20-30%区间内低位盘整；2008-2012年，比值在30-40%

区间内；2013 年突破 40%，此后比值加速攀升,比值不断刷新历史记录。2018 年

地价房价比小幅下行，打破了 2013 年以来的连涨趋势。 

图 14  土地购置均价占商品房销售均价比重年度走势 
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四、三类物业存销比均进入上行周期 

1、三类物业存销比均进入上行周期，商办去库存压力更大 

现房存销比以“待售面积/现房销售面积”的公式进行计算。两组数据皆来

自统计局，其中待售面积指代现房可售面积；而销售面积按过去一年的月均现房

销售面积计算。 

根据商品房分物业的现房存销比计算可知，2012 年以来，商品住宅现房存

销比走势相对平稳，存销比要远低于商办物业的存销比。2015 年商品房分物业

的现房存销比均处于历年最高水平，其中住宅去化周期基本在 20 个月左右，办

公物业去化周期在 2015 年年初达到 54 个月，2015 年平均也在 46 个月左右，商

业物业去化周期在 2015 年年末达到 59 个月的历史最高点。 

历史数据来看，全国住宅去化周期的最高点是 2015 年 12 月，正是由于 2015

年 12 月中央经济工作会议中将房地产去库存作为重要经济工作目标，地方纷纷

推出了去库存具体措施，尤其是鼓励农民工进城买房和加大棚改货币化安置力度

等两项措施，大大促进了二三四线城市去库存，至今取得了重大成果。在 2018

年 3 月 5 日的政府工作报告上，李克强总理也对三四线城市商品住宅去库存成效

表示肯定。 
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2016 年和 2017 年前三季度，商品房现房存销比总体呈回落走势，2017 年四

季度以来呈低位盘整态势。目前来看，全国商品住宅库存已整体进入合理规模区

间，库存压力来源由住宅转向商业和办公，后者去化难度更高。 

值得关注的是，近期三类物业现房存销比均有抬头迹象。其中办公楼现房存

销比自 2018 年 5 月份以来已连续 8 个月震荡上行，商业营业用房也自 9 月份以

来连续 4 个月上行，均进入上行通道,12 月份两者存销比均快速上升。12 月住宅

现房存销比为 13.1 月，创 2017 年 6 月以来的 18 个月新高，存销比开始进入上

升通道，楼市供求关系转变，渐趋供大于求。 

图 15  全国商品房分物业现房存销比走势 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

五、房企到位资金同比增长 6.4%，国内贷款同比下降 4.9% 

2018 年，房地产开发企业到位资金 165963 亿元，同比增长 6.4%，增速比

1-11 月份回落 1.2 个百分点。从月度累计情况看，自 2016 年 3 月份大幅回升至

正增长区间后，此后几个月房地产开发企业到位资金同比增速基本平稳，始终保

持在 15%左右。2017 年曲线整体振荡回落，年底下行至 8%附近。2018 年 2 月曲

线加速下行，4月保持回落态势，为 2016 年 2 月以来最低水平，5月份至 9月份

小幅震荡上行，10 月份以来小幅下行，目前低于 2016 年和 2017 年水平。在国

内外经济形势依旧复杂、整体环境未明显改善的情况下，考虑未来市场整体销售
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大概率继续回落，企业自筹资金和定金及预收款难以继续大幅上涨，预计 2019

年一季度开发企业到位资金增速可能会继续趋缓，房企资金压力也将加剧。 

图 16  全国年初累计房地产开发企业到位资金同比增速走势 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

从全国房地产开发企业到位资金构成情况看，2018 年，国内贷款 24005 亿

元，下降 4.9%，占总到位资金的 14.5%，比 2017 年下降 1.7 个百分点；企业自

筹资金 55831 亿元，增长 9.7%，占总到位资金的 33.6%，比 2017 年上升 1 个百

分点；定金及预收款 55418 亿元，增长 13.8%，占总到位资金的 33.4%，比 2017

年上升 2.2 个百分点；个人按揭贷款 23706 亿元，下降 0.8%，占总到位资金的

14.3%，比 2017 年下降 1个百分点。房地产开发企业到位资金的增速主要来源于

自筹资金和定金及预收款增长较多，国内贷款形势依然较为严峻，房企资金压力

依然很大。 

图 17  2010 年以来全国房地产开发企业到位资金构成 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

 

从企业到位资金与房地产开发投资同比增速情况看，根据 2013 年及其前后

年份两曲线对比情况，当企业到位资金增速大于开发投资增速时，预示着房地产

市场步入较快发展通道，而当前两曲线自 2015 年底完成交叉后，2016 年 1-2 月

份年初异动，1-3 月份再次交叉，此后开口较大，基本平稳。2017 年开口逐渐缩

小，年底两条曲线粘合。从 2018 年 1-2 月开始，房地产开发投资同比增速超过

企业到位资金同比增速 5.1 个百分点，两条曲线形成剪刀差，4月曲线开口扩大

至 8.3 个百分点，5月收窄至 5.1 个百分点，10 月进一步收窄至 2个百分点，12

月小幅扩大至 3.2 个百分点。目前境内房地产行业的融资形势还较为严峻，境外

融资由于美元加息，融资成本较以往高出不少， 并且发改委限制房地产企业外

债资金投资境内外房地产项目、补充运营资金等。2018 年 12 月，国家发改委发

布通知支持优质房地产企业发行企业债券，但同时表示只支持棚改、保障性住房、

租赁住房等有限领域的项目，不支持商业性地产项目。考虑到未来整体销售增速

大概率继续回落，企业债券对房企的资金压力缓解程度有限，房地产企业的资金

压力依然很大。 

图 18  对比企业到位资金同比增速与房地产开发投资同比增速 
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数据来源：国家统计局、易居研究院 

六、预计 2019 年一季度全国多项指标增速回落  

总体而言，2018 年，房地产行业多项指标虽然出现小幅波动，但整体表现

好于预期。从土地市场看，成交面积同比增速小幅回落，土地购置均价同比涨幅

大幅收窄；从房地产开发投资情况看，同比增速小幅提高；从商品房市场看，销

售面积同比增速回落，成交均价同比涨幅扩大，住宅库存结束筑底，开始进入上

升期；从房地产市场供求看，商办物业库存压力较大，住宅潜在供求相对平衡。 

2018 年 12 月 21 日闭幕的中央经济工作会议指出，要构建房地产市场健康

发展长效机制，坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，因城施策、分类指导，

夯实城市政府主体责任，完善住房市场体系和住房保障体系。12 月 24 日，在全

国住房和城乡建设工作会议上，住建部对 2019 年楼市调控明确提出“稳地价、

稳房价、稳预期”的目标，并强调坚持“房住不炒”的定位不变。近期人民日报

发表文章，指出楼市稳字当头，不走靠房地产拉动经济的老路。 

综合考虑这些情况，预计短期内国家层面的调控政策不会放松，全国楼市还

将持续降温，房企的资金压力依然很大，预计未来几个月市场将整体保持稳中有

降，多项指标增速将有所回落。 
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