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最近3个月，房地产开发投资增速连续
收窄。接受《证券日报》记者采访的多位业
内人士预计，明年房地产投资增速或将进一
步下滑。

据国家统计局发布的数据显示，今年前
10个月，全国房地产开发投资99325亿元，
同比增长9.7%，增速比1月份至9月份回落
0.2个百分点。与此同时，房地产开发企业
土地购置面积 21963 万平方米，同比增长
15.3%，增速比 1月份至9月份回落0.4个百
分 点 ；土 地 成 交 价 款 11695 亿 元 ，增 长
20.6%，增速回落2.1个百分点。

京东数字科技副总裁、首席经济学家沈
建光分析称，由于土地购置面积增速与土地
成交价格增速存在偏离，房地产投资增速仍
受名义价格因素影响，预计未来投资增速的
下滑幅度可能进一步加大。

2018年，楼市调控处于高压态势。据
不完全统计，今年以来，全国各地累计发布
的有关房地产市场的调控政策超过400次，
刷新历史纪录，平均算下来每个月有30多
次。虽然这一情况在 10 月份之后有所缓
解，但在限贷、限购、限价等调控政策的综合
影响下，不仅是房地产投资增速出现下滑，
商品房销售面积增速、商品房销售额增速等
数据均呈现下降趋势。

基于此，诸葛找房分析师陈雷表示，由
于房地产市场的调控政策明年仍将持续，加
之国家对于中小企业扶持力度的加强，因
此，预计未来房地产市场的投资吸引力会持
续下降。

58安居客房产研究院首席分析师张波

表示，在房地产市场调控“维稳”的态势下，
未来会有更多城市由卖方市场向买方市场
转变，房企整体投资将表现得更为理性和谨
慎。总体来看，预计2019年房地产投资大
概率呈现为增速放缓态势，投资方向将发生
一定变化，如房企重回一、二线城市的比例
会增加，围绕五大城市群的二线城市关注度
也会进一步提升。

信达证券房地产行业分析师崔娟认为，

从前10个月房地产开发投资数据来看，虽
然增速有所回落，但仍保持稳健增长态势。
尤其是今年一季度，房地产投资同比增长
10.4%，增速达到 2015 年 3 月份以来的新
高。由于2016年和2017年土地市场成交旺
盛，土地成交价款计入房地产投资有一定的
滞后性，因此，虽然2018年土地成交增速有
所下滑，但预计2019年投资增速出现大幅
下滑的可能性不大。 （杜雨萌）

预计2019年房地产投资增速大概率减缓

临近年底，房企开始抢收业绩，忙于加
速推盘，试图在最终盘点来临之前，让业绩
表更好看一些，也好“过年”。

近日，据易居房地产研究院发布的《11
月份全国 40 城住宅成交报告》显示，11 月
份，40个典型城市新建商品住宅成交面积
环比增长9%，同比增长20%。

分城市来看，11月份，一线城市成交面
积环比持平，同比下降11%；二线城市成交
面积环比增长16%，同比增长18%；三、四线
城市成交面积环比下降 1%，同比增长
33%。2018年前 11个月，40城累计成交面
积同比增长8%，虽小幅反弹，仍不改整体下
行趋势。其中一线城市累计同比下降9%，
二线城市累计同比小幅增长4%，三、四线城
市累计同比增长26%。

易居研究院研究员沈昕表示，临近年

底，部分开发商加速推盘，但11月份，40城
成交量未出现特别明显的增长。在沈昕看
来，虽出现同比小幅反弹，但下行趋势未
改。自2017年 2月份，40城年初累计成交
面积同比增速进入负区间后，降幅不断扩
大，年底在-22%处企稳。这说明2017年市
场出现了降温，主要由于多地先后出台或升
级了“分类调控，因城施策”的楼市调控政
策，并且以个人房贷利率上浮为代表的信贷
政策趋紧也有效地打击了投资投机需求。
进入2018年，40城累计成交面积同比增速
曲线出现了较大的反弹，这主要是因为今年
初以来三、四线城市尤其是未调控或弱调控
的三、四线城市成交面积增长较多，三季度
以来同比增幅已持续放缓。考虑到内部环
境调控政策短期内不会放松，外部环境复杂
多变，判断出该曲线在经历小幅反弹后仍将

保持下行趋势。
对比国家统计局公布的全国住宅成交

累计同比数据来看，两条曲线走势大致相
近，40城领先全国4个月至6个月穿过正负
线，且波动较大。这主要由于板块轮动效
应，一、二线典型城市对宏观政策更为敏
感。2017年以来，40城年初累计同比曲线
已经在低位盘整近16个月，而全国成交仍
保持正增长，这主要是本轮周期三、四线城
市较为火爆所导致的。

沈昕预计，到2019年初40城成交将继
续萎缩。分城市类别看，一线城市成交由于
已经处于低位，下跌空间有限，有望企稳；东
部二线和中部二线城市成交量将逐渐萎缩；
其他二线及三、四线城市则面临较大的下跌
风险。

（王丽新）

开发商年底加速推盘抢收
40城住宅成交量小幅抬头

近日，上海易居房地产研究院发布
《中国百城土地储备报告》显示，截至
2018年 11月底，易居研究院监测的100个
城市土地储备为111826万平方米，环比增
长 2.0%，同比增长 13.6%。观察历史数
据，2016年7月份全国100城土地储备规
模位于历史低位，随后土地储备规模总体
步入上行通道。当前全国 100城土地储
备规模大体相当于2015年4月份的水平。

报告认为，2018年11月份，100个城市
土地储备去化周期为18.6个月，这也意味
着按照目前商品房销售的节奏，市场需要
18.6个月的时间才可以消化完这些土地
储备，该数值相比10月份 18个月有所扩
大。从趋势看，土地储备去化周期正走出
13个月的历史低位水平，总体保持上行。
从原因上看，近期该曲线上行和商品房交
易行情降温的因素有关。

分城市来看，100个城市中，有11个城
市的土地储备去化周期大于36个月即3
年，意味着此类城市未来土地和商品房供
应将充足。这11个城市包括张家口、石家
庄、肇庆、漳州、九江、赣州、郑州、徐州、岳
阳、桂林和保定。当然，值得注意的是，此
类城市购房政策总体偏紧，若未来市场交
易有反弹，那么去化周期压力会比预计的
要小一点。

同时，有众多城市土地储备去化周期
较短，这会使得此类城市未来两年房价涨
易跌难。其中有30个城市土地储备去化
周期小于 12个月，此类城市更需要增加
供地和鼓励房企拿地。

易居研究院智库中心研究总监严跃
进表示，2018年 11月份，全国百城土地储
备规模继续上升，但是同比增幅曲线却是
在下行的。今年上半年房企购地表现还
比较积极，这利好土地储备规模的上升。
但是下半年随着房地产市场的降温，房企
购地意愿明显减弱，各地土地流拍案例增
多，这都抑制了土地储备规模的上升。

严跃进预计，当前商品房销售市场下
行的趋势不改，所以从土地储备计算公式
的角度看，土地储备去化周期依然会上
行。 （证券）
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去化周期上行
11城消化周期超3年
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