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所属行业          房地产 

发布时间          2019 年 9 月 16 日 
 

房地产行业 

投资增速连续四个月放缓，未来销售增速

或整体平稳 

核心观点： 

2019 年 1-8 月全国商品房销售面积降幅连续两个月收

窄，预计年底增速有望转负为正，房地产开发投资连续四个

月增速放缓，工程端维持一定的投资韧性，而土地端或将形

成正向拉动，同时，到位资金增幅也连续四个月持续回落，在

融资收紧环境下，房地产企业资金仍将承压。 

一、成交降幅继续收窄，销售面积增速有望转负为正 

2019 年 1-8 月，商品房销售面积 10.18 亿平方米，同比

下降 0.6%，降幅自 6月份以来持续收窄，预计年底全国商品

房销售面积同比增速有望转负为正。另外，后续市场成交将

呈现出较为平稳的态势，整体表现为稳中有升。 

二、工程端维持投资韧性，土地端或将形成正向拉动 

2019 年 1-8 月，全国房地产开发投资 8.46 万亿元，全国

房地产开发投资同比增速连续四个月呈回落趋势，工程端维

持一定的投资韧性，而土地端或将形成正向拉动。 

三、到位资金增幅持续回落，融资收紧下企业资金仍将承压 

2019 年 1-8 月，房地产开发企业到位资金 11.37 万亿，

同比增长 6.6%，增速较前期回落 0.4 个百分点，房地产开发

企业到位资金增幅已连续四个月回落，在融资收紧背景下，

房地产企业资金仍将承压。 

 

相关研究：          

月度数据点评：7 月销售保持韧性，投资增速或

将继续下行 
20190814 

2019 年 7 月地产月报：融资约束强化土地市场

偏弱，预计市场全年呈前高中低后平趋势 
20190806 

2019 年中期策略报告——七月流火，行情难将

持续 
20190702 

2019 年年度策略报告——刚需刚改主导行情， 

2019 战略年再延续 
20190822 

2019 年报综述——回归核心，内圣外王 20190508 
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一、 成交降幅继续收窄，销售面积增速有望转负为正 

2019 年 8月，全国商品房销售面积为 1.31 亿平方米，同比增加 4.7%，较前期增加 3.5

个百分点，7 月份扭转了之前两个月销售面积同比负增长的局面，8 月份延续了上月的增

长态势。8月份，部分房企为预热“金九”的来临，提前开始进行促销活动，从而对销售

面积形成一定的拉动作用。 

2019 年 1-8 月，商品房销售面积 10.18 亿平方米，同比下降 0.6%，降幅较前期收窄 0.7

个百分点，较 2018 年全年回落 1.9 个百分点，自 6月份以来商品房销售面积降幅呈现出持

续收窄趋势，预计年底全国商品房销售面积同比增速有望转负为正；1-8 月商品房销售金额

9.54 亿元，同比增长 6.7%，增速较前期上升 0.5 个百分点，较 2018 年全年回落 5.5 个百分

点。 

我们认为后续市场成交将呈现出较为平稳的态势，整体表现为稳中有升。一方面，2018

年上半年土地供应量较大，2019 年当年获取的土地也有可能会有一部分入市，前期供应和

当期供应叠加，能一定程度延续成交回暖的态势；另一方面，在一城一策调控政策之下，楼

市整体调控仍以稳为主，并且 2018 年下半年三四线市场热度开始消退，市场成交回暖但增

幅不会过大，整体走势会较为平稳。 

 

图表：2018.02-2019.08 全国商品房累计销售面积及增速 

 
资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

图表：2018.02-2019.08 全国商品房累计销售额及增速 
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资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

图表：2018.02-2019.08 全国商品房单月销售面积及增速 

 
资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

二、 工程端维持投资韧性，土地端或将或形成正向拉动 

2019 年 1-8 月，全国房地产开发投资 8.46 万亿元，同比增长 10.5%，较前期回落 0.1

个百分点，较 2018 年全年增加 1 个百分点，全国房地产开发投资自 4 月份以来连续四个

月同比增速呈回落趋势。 

（一）新开工、施工面积增速均回落，对投资增速贡献或减弱 

全国房地产开发投资与工程端投资（新开工和施工）、土地端投资（土地投资）关系密

切。新开工和施工方面，即工程端来看，2019 年 1-8 月，房屋新开工面积 14.5 亿平方米，

同比增加 8.9%，较前期回落 0.6 个百分点，单月新开工面积 1.94 亿平方米，同比增加 4.9%，
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较前期回落 1.7 个百分点；1-8 月房屋施工面积为 81.3 亿平方米，同比增幅为 8.8%，较前

期回落 0.2 个百分点，8 月单月施工面积为 1.9 亿平方米，同比减少 0.6%，较前期回落 16.3

个百分点。 

由于资金端限制，企业纷纷加大新开工力度，而拉长项目竣工周期。当前，新开工增速

虽有所下行，但整体仍保持较高水平，这将在短期内对开发投资形成一定支撑。但 2018 年

底开始，受制于资金环境，企业在土地端表现谨慎，土地成交回落，由于新开工、施工与土

地成交之间的滞后性，未来新开工和施工端对开发投资增速的贡献或将减弱。 

 

图表：2018.02-2019.08 房地产开发投资累计金额及同比 

 
资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

图：2018.02-2019.08 累计新开工面积及同比 

 
资料来源：国家统计局、亿翰智库 
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图表：2018.02-2019.08 单月新开工面积及同比 

 

资料来源：国家统计局、亿翰智库 

（二）单月土地成交上行，或将正向拉动开发投资 

自 2019 年 2 月份以来，土地成交面积同比增速持续为负，但同时新开工面积同比增速

始终为正，房企土地储备被不断消耗，房企补库存意愿增强，因此土地购置面积和土地成交

价款虽同比下降但降幅均有所收窄，8月单月土地购置面积同比收窄至-6%，较 2019 年 7月

上升 31 个百分点，土地成交价款同比由负转正，同比增幅达 5.8%，较 7 月上升 32.7 个百

分点。 

2019 年 1-8 月，房地产开发企业土地购置面积 12236 亿平方米，同比下降 25.6%，但降

幅较前期收窄 3.9 个百分点；土地成交价款 6374 亿元，同比下降 22%，降幅较前期收窄 5.6

个百分点。 

随着企业库存的不断消耗，房企补库存意愿日盛，预计四季度，土地端投资将保持向好

态势，并或将对全国房地产开发投资形成正向拉动。 

图表：2018.02-2019.08 土地累计成交面积及同比 
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资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

图表：2018.02-2019.08 土地累计成交价款及同比 

 
资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

图表：2018.02-2019.07 单月土地成交价款及同比 

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

土地累计成交面积（万平方米） 同比

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

土地累计成交价款（亿元） 同比

http://www.hibor.com.cn


       

 

电话：021-80197619  邮箱：yihanzhiku@ehconsulting.com.cn 上海 | 北京 | 深圳 | 武汉 | 成都 

上海亿翰商务咨询股份有限公司 

亿翰智库·专业出品 7 

 

资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

图表：2018.02-2019.07 单月土地成交面积及同比 

 
资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

 

三、到位资金增幅持续回落，融资收紧下企业资金仍将承压 

2019 年 1-8 月，房地产开发企业到位资金 11.37 万亿，同比增长 6.6%，增速较前期回

落 0.4 个百分点，值得注意的是，房地产开发企业到位资金增幅已连续四个月回落。8月单

月到位资金为 1.4 万亿，同比增加 4.1%，较前期回落 1.7 个百分点。  

图表：2018.02-2019.08 房地产开发企业累计到位资金 
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资料来源：国家统计局、亿翰智库 

 

2019 年 1-8 月，房地产开发企业到位资金具体情况如下： 

 国内贷款 17322 亿元，同比增长 9.8%； 

 利用外资 81 亿元，同比增长 129.3%； 

 自筹资金 36036 亿元，同比增长 3.1%； 

 定金及预收款 38377 亿元，同比增长 8.3%； 

 个人按揭贷款 17449 亿元，同比增长 11.8%。 

从房地产开发企业累计到位资金组成来看，国内贷款增速表现持续向好，同比增加 9.8%，

较前期略微上升 0.3 个百分点。但需要注意的是，8 月份银保监会办公厅发布《关于开展

2019 年银行机构房地产业务专项检查的通知》，严查各类资金违规流向房地产，房地产融

资监管政策持续收紧，企业面临更大的资金压力。另外，利用外资同比增加 129.3%，较前期

增加 45.7 个百分点，但发改委已发文规定房企发行外债只可用于置换未来一两年内到期的

中长期境外债务，外资的增长趋势或并不可持续。 

自 4月份以来，房地产开发企业到位资金同比增速连续四个月呈回落趋势，企业所面临

的资金压力可见一斑，在融资环境持续收紧的背景下，企业需要加强自身销售回款“造血”

能力，同时及时关注融资政策变化。 
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【免责声明】 

本报告是基于亿翰智库认为可靠的已公开信息进行撰写，公开信息包括但不限于公司公

告、房管部门网站、互联网检索等多种途径，但亿翰智库不保证所载信息的完全准确和全部

完整。由于时间和口径的原因，本报告所指的内容可能会与企业实际情况有所出入，对此亿

翰智库可随时更改且不予特别通知。 

本报告旨在公正客观地反应企业经营情况。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的

意见并不构成对任何机构或个人的任何建议。任何机构或个人应考虑本报告中的任何意见或

建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推

测仅供参考。 

本报告产权为亿翰智库所有。亿翰智库以外的机构或个人转发或引用本报告的任何部分，

请严格注明相关出处及来源且不得修改报告任何部分，如未经亿翰智库授权，传播时私自修

改其报告数据及内容，所引起的一切后果或法律责任由传播者承担，亿翰智库对此等行为不

承担任何责任，亿翰智库将保留随时追究其法律责任的权利。 

【关于我们】 

亿翰智库是一家以房地产行业的数据分析、行业研判、企业研究为核心的研究机构，隶

属亿翰股份，其专注于行业趋势、企业模型以及资本价值等多维度研究及应用；定期向业内、

资本市场等发布各类研究成果达数千次，亿翰智库力求打造中国房地产企业与资本的高效对

接平台。 
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