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大势点评
2015年中国房地产市场形势分析与2016年发展展望
国家信息中心信息资源开发部
　　2015年，全国房地产市场整体延续此前的调整回落态势，投资增速持续下滑，新开工和土地购置意愿较低，但在政府一系列刺激政策的带动下，房屋销售形势有所好转，预计全年房屋销售水平将接近2013年的最高水平。从区域情况来看，区域间分化现象仍然较为突出，房价出现企稳，个别城市房价涨幅较大，但更多城市房价仍然下跌，但跌幅有所收窄。
　　一、政策影响分析
　　2015年，从年初的两会强调稳消费、促需求，到年底的中央经济工作会议定调稳中求进，中央层面房地产宽松政策已基本到位，而地方也积极因地制宜进一步刺激各类需求，以促进房地产市场的平稳发展。经济下行压力下，货币政策保持稳健，央行累计5次全面降准、5次降息，同时金融市场化改革继续推荐，将进一步疏通货币资金流入实体经济的渠道，房地产业去库存化、市场风险降低也将有助于房企获得金融机构的更多信贷支持。
　　值得一提的是，“房地产”在时隔三年后再次以较大篇幅在中央经济工作会议上出现，成为2016中国经济工作的重点之一。中央经济工作会议提出的“扩大有效需求，打通供需通道，消化库存”抓住了解决房地产市场的牛鼻子。今年中央比较罕见地连续提出去库存的根本原因，一方面是部分三四线城市因人口净流出，购房需求减少，另一方面，则是受高库存的负面影响，房地产投资大幅度下滑。
　　从政策影响来看，随着楼市有关宽松政策的陆续出台，购房者入市信心有所提升，市场需求得到进一步释放，市场销售逐步好转，特别是一线城市房屋销售回升势头明显。与此同时，城市间的分化依然存在，部分库存大的城市销售形势依然较为低迷，“去库存”的压力较大。目前我国房地产市场仍然面临着“结构性过剩”，因此，在加速化解库存的同时，需警惕一线等重点城市房价快速上涨的风险。
　　从未来政策走向来看，随着宏观经济增速放缓和经济继续下行的压力加大，稳增长的政策力度将会持续提高。央行将继续实施稳健的货币政策，适时调控以平衡资本流出压力，并通过市场化手段引导中长期实际利率下行，降低房地产企业融资成本，促进房地产需求持续释放，化解市场风险，改善金融机构的贷款意愿和房地产企业的投资意愿。对于房地产市场而言，中央仍将从供需两端发力，继续放松管制，促进发展。需求端将继续放宽公积金政策，放松货币信贷及财政政策，加大对改善型需求支持力度，进一步鼓励更多的就业群体购房；供应端则缓建安置房，加大安置房货币化分配的力度，加快商品房向保障房源转化速度。此外，包括农村土改、税改、户籍制度改革在内的房地产长效机制建立健全，也是市场平稳运行的保障。
　　二、2015年全国房地产市场运行情况
　　1.房地产开发投资增速继续回落，创住房制度改革以来新低
　　2015年1-10月，全国房地产开发投资78801亿元，同比增长2.0%，与2014年全年相比增速回落8.5个百分点，增速创住房制度改革以来新低。其中，商品住宅完成投资53150亿元，同比增长1.3%，增速比2014年全年回落7.9个百分点。
　　2.新开工面积延续负增长，降幅进一步扩大
　　2015年1-10月，全国商品房新开工面积为12.71亿平方米，同比下降13.9%，这是新开工面积连续两年保持负增长。从新开工面积的规模上看，预计2015年新开工面积的规模将低于2010年起的任何一年水平，这也从另外一个方面说明了房地产周期性调整的延续。新开工指标作为房地产市场的先行指标，其持续两年的负增长也警示着未来几年房地产市场仍然延续着调整回落的态势。
　　3.房屋销售形势有所好转，但持续回暖的基础仍不牢固
　　2015年1-10月全国商品房累计实现销售面积9.49亿平方米，同比增长7.2%，与2014年全年相比上升14.8个百分点；实现销售额64790亿元，同比增长14.9%，销售形势回升的势头较为明显。但是必须看到，2015年的房屋销售形势的好转是在政府多重利好政策的刺激下才取得的，其持续性值得关注。
　　标杆房企房屋销售好于行业平均水平。从标杆房地产企业销售额来看，2015年1-11月，31家上市房企实现房屋销售面积13595万平方米，同比增长14.2%，实现销售额15302亿元，增长15.0%，销售面积增速明显好于行业平均水平。从标杆企业房屋平均销售价格来看，涨幅低于全国平均涨幅，前10个月标杆房企平均房价与上年同期相比仅上涨0.7%。
　　4.房地产开发资金来源增速小幅回升
　　随着房地产市场销售形势的好转和信贷政策的放松，2015年房地产开发企业资金来源增速出现小幅上升。2015年1-10月，全国房地产开发企业资金来源为101566亿元，同比增长1.3%，增速比2014年全年回升1.4个百分点。分渠道看，其他资金来源增长最快，利用外资下滑明显。
　　房地产贷款余额增速稳步上升。截止2015年三季度末，全国主要金融机构（含外资）房地产贷款余额为20.24万亿元，同比增长20.9%，增速比上季度末高1.5个百分点。房地产贷款余额占各项贷款余额的22.0%，比上季度末高0.2个百分点。其中，个人住房贷款余额为12.4万亿元，同比增长21.6%，增速比上季度末高3.4个百分点；住房开发贷款余额为3.8万亿元，同比增长21.0%，增速比上季度末低0.9个百分点；地产开发贷款余额为1.6万亿元，同比增长28.2%，增速比上季度末低4.6个百分点。2015年前三季度，新增房地产贷款2.8万亿元，同比多增7016亿元。房地产贷款新增额占各项贷款新增额的28.4%，比2014年同期低0.3个百分点。
　　5.土地购置面积大幅度下滑，土地购置价格涨幅回落
　　2015年1-10月，全国房地产企业土地购置面积为17847万平方米，大幅下降33.8%，降幅与2014年全年相比加大19.8个百分点。
　　前10个月，土地成交价款为5794亿元，同比下降25.2%，与2014年全年相比回落26.2个百分点。从房地产企业土地平均购置价格来看，2014年前10个月房企土地购置价格为3246元/平方米，同比上涨13%，涨幅较上年全年回落4.5个百分点。
　　从房地产企业待开发土地面积看，2015年1-10月全国待开发土地面积为3.52亿平方米，同比下降9.6%，待开发土地面积连续两年保持小幅下降。
　　6.房价同比上涨的城市个数平稳增加，加权平均指数出现上涨
　　与2014年房价同比上涨城市个数快速回落不同，2015年，房价同比上涨的城市个数先降，再保持缓慢上升，由年初的上涨1个降为0，再缓慢增长到10月份的16个。从加权平均数来看，自9月份起房价同比出现上涨。
　　从房价同比指数的整体走势情况来看，呈现出触底回升的态势。2015年10月，70个大中城市商品住宅价格同比指数的加权平均值为102，比2014年12月上升6.6个百分点。
　　从具体城市分布来看，上涨城市主要分布在一些经济发展前景较好的大城市。同比指数出现上涨的城市中只有金华1个为非重点城市，其余均为一二线重点城市，尤其是北上广深4个一线城市房价涨幅领涨全国，具体看，深圳同比上涨40.5%，上海12.7%，广州8.1%，北京7.1%。在部分城市房价上涨的同时，超过七成城市房价同比仍保持下跌，其中湛江、丹东、锦州、岳阳、襄阳等城市跌幅较大，超过5%。
　　从房价环比指数的整体走势情况来看，6月份房环环比指数达到最大值，随后缓慢回落，但仍保持上涨态势。10月份，70个大中城市商品住宅价格环比指数的加权平均值为100.4，比9月份回落0.2个百分点。从10月份70个大中城市的最小值、第1四分位数、第3四分位数来看，较9月份也全部出现回落，表明市场的整体回升动力在减弱。
　　从具体城市来看，10月份商品住宅价格环比上涨的城市有27个，其中涨幅较大的有上海、南京、厦门、深圳、北京、广州、杭州、郑州、南宁等，涨幅超过0.5%。与此同时，还有33个城市房价环比保持下跌，其中跌幅较大的城市有岳阳、襄阳、呼和浩特、大连、北海等，跌幅超过0.5%。
　　7.不同城市间分化趋势不断增强，一线城市整体形势较好
　　从重点城市的运行数据来看，2015年前10个月，40个重点城市房地产开发投资完成43001亿元，同比增长4.2%，增速比全国高2.2个百分点，实现商品房销售面积3.73亿平方米，增长9.2%。增幅较全国高2.0个百分点，重点城市房地产投资和销售形势好于非重点城市。
　　从具体城市的情况来看，重点城市内部间的分化趋势也在增强。从投资来看，40个重点城市中有17个城市出现下跌，其中沈阳、大连、北海、长沙、无锡、哈尔滨等6个城市跌幅超过10%，其中有3个城市属于东北地区。其余23个城市仍保持增长，其中海口、太原、南京、深圳、三亚、南宁等城市投资增长较快，增速超过20%。
　　从房屋销售面积来看，有12个城市出现下降，其余28个城市保持增长。从房屋销售面积保持增长的城市来看，深圳销售增长最快，增长66.8%，其次是长沙、杭州、兰州、济南、宁波等城市，涨幅均超过30%。从房屋销售出现下跌的城市来看，石家庄、沈阳、厦门、银川等等城市下滑较为显著，降幅超过20%。
　　综合40个大中城市投资增速和销售增速的数据，投资销售均保持增长的城市个数有20个，投资和销售双降的城市个数有9个，投资保持增长、但销售下降的城市个数有5个，投资下降但销售增长的城市个数有3个。其中，北上广深4个一线城市均保持投资销售双双增长。
　　从土地购置面积来看，城市间分化显著。有32个城市房地产企业土地购置面积出现下降，其中北海、兰州、无锡、长沙、北京、温州、西宁、南宁、呼和浩特、苏州、大连、郑州等12个城市跌幅超过50%。另外8个城市土地购置面积保持增长，其中三亚、厦门、南京、乌鲁木齐等4个城市增长较快，涨幅超过50%。
　　三、重点区域和城市运行分析
　　1.环渤海地区重点城市1：供给出现回落，住宅需求小幅下滑
　　从供给方面来看，2015年1-10月，环渤海地区重点城市房地产开发投资额为9591.7亿元，同比下降3.7%，其中住宅投资5903.2亿元，下降6.4%；土地购置面积为1150.5万平方米，同比下降36.5%。商品住宅新开工面积5757.4万平方米，同比下降21.3%；商品住宅竣工面积为2978.4万平方米，同比下降14.2%。供给出现回落。
　　从需求方面来看，2015年1-10月，环渤海地区商品住宅销售面积为5272.0万平方米，同比下降2.8%；商品住宅销售额为5542.3亿元，同比增长14.0%。需求小幅下滑。
　　从价格上看，2015年1-10月，环渤海地区重点城市商品住宅平均价格为10512.8元/平方米，同比增长17.2%。
　　2.长三角地区重点城市2：供给增长缓慢，住宅需求增长上扬
　　从供给方面来看，2015年1-10月，长三角地区重点城市房地产开发投资额为7096.2亿元，同比增长11.3%，其中住宅投资4236.3亿元，增长12.4%；土地购置面积为535.4万平方米，同比下降5.8%。商品住宅新开工面积3329.4万平方米，同比下降9.4%；商品住宅竣工面积为2604.6方米，同比增长5.3%。供给增长缓慢。
　　从需求方面来看，2015年1-10月，长三角地区商品住宅销售面积为4129.4万平方米，同比增长31.1%；商品住宅销售额为6802.7亿元，同比增长55.8%。需求增长上扬。
　　从价格上看，2015年1-10月，长三角地区重点城市商品住宅平均价格为16474元/平方米，同比增长18.8%。
　　3.泛珠三角地区重点城市3：供给涨跌不一，需求增长明显
　　从供给方面来看，2015年1-10月，泛珠三角地区重点城市房地产开发投资额为3624.2亿元，同比增长25.9%，其中住宅投资2347.5亿元，增长32.2%；土地购置面积为320.0万平方米，同比下降43.6%。商品住宅新开工面积2349.2万平方米，同比增长7.7%；商品住宅竣工面积为847.3方米，同比下降18.5%。供给涨跌不一。
　　从需求方面来看，2015年1-10月，泛珠三角地区商品住宅销售面积为2458.8万平方米，同比增长26.9%；商品住宅销售额为3920.5亿元，同比增长53.3%。需求增长明显。
　　从价格上看，2015年1-10月，泛珠三角地区重点城市商品住宅平均价格为15944.6元/平方米，同比增长20.8%。
　　四、2016年房地产市场走势预测
　　对于2016年房地产市场的走势，我们认为，当前房地产市场调整尚未完成，调整仍需一段周期。但从政府调控的角度来看，如果单纯依靠市场力量实现房地产市场出清，完成“去库存”进程所需要的时间相对较长，其社会成本也十分巨大，并将影响到国民经济的平稳运行。在这一背景下，政府会出台相应的政策措施来加快房地产“去库存”的进程，避免房地产开发投资的过度下滑，稳定宏观经济的增长速度。
　　展望2016年，房地产市场面临的政策环境都将更加宽松。预计稳定和促进房地产市场发展的政策仍将会在2016年继续出台，但由于贷款政策和税收政策等相对而言已较为宽松，进一步放松的空间有限，预计2016年将会在一些配套改革政策如户籍制度、住房制度、保障房建设等方面进行更多的调整，房地产市场将迎来政策最为宽松的时期。随着这些措施的出台，预计2016年房地产市场的销售形势相对较好，去库存步伐有所加快，这有助于房地产市场早日实现出清，市场将重新寻求新的平衡。
　　通过对房地产历史数据的分析，考虑到国内外宏观经济环境的变化以及未来的政策走向，利用增长率和增长曲线预测模型，我们对2016年全国房地产市场的主要指标预测如下：
　　2016年全年，预计全国房地产市场整体将延续调整态势，与2015年相比，部分指标出现回升，但整体增幅都比较低，多数属于个位数增长，新开工面积和土地购置面积在经历连续两年负增长后会有所回升，土地购置增速由负转正。
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固定资产投资 36485420.743574719.4501265 15550509 9.8602808 9.5

房地产开发投资 7180416.2 8601319.8 9503610.5 96063 1.1 99425 3.5

房地产开发资金来源 9653712.712212226.5121991-0.1123363 1.1131752 6.8

 其中：国内贷款 1477813.2 1967333.1 21243 8 19817-6.7 21287 7.4

 其中：个人按揭贷款 1052425.9 1403333.3 13665-2.6 16394 20 17947 9.5

施工面积 57341813.266557216.1726482 9.2733085 0.9758009 3.4

新开工面积 177334-7.320120813.5179592 -11153338 -15147853-3.6

竣工面积 99425 7.3101435 2107459 5.9 90834 -16 91642 0.9

销售面积 111304 1.813055117.3120649-7.6130489 8.2136289 4.4

销售额 64456 10 8142826.3 76292-6.3 8971717.6 98292 9.6

土地购置面积 35667 -20 38814 8.8 33383 -14 22600 -32 24657 9.1

　　数据来源：国家统计局、国家信息中心中国房地产信息网(crei.cei.gov.cn)。
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　　投资：固定资产投资小幅回落，房地产开发投资增速小幅回升
　　预计2016年全年，固定资产投资完成额（不含农户）达到60.28万亿元，增长9.5%，增速较2015年回落0.3个百分点。其中房地产开发投资完成9.94万亿元，增长3.5%，增幅比2015年回升2.4个百分点。
　　资金来源：增幅继续
　　预计2016年房地产开发资金来源会继续保持回升。房地产开发资金来源预计增长6.8%，达13.18万亿元，增速与上年相比加快5.7个百分点。其中，国内贷款达2.13万亿元，增长7.4%，增速加快14.1个百分点，个人按揭贷款达1.79万亿元，增长9.5%，增幅同比回落11.2个百分点。
　　房屋建设：新开工面积降幅收窄，竣工面积由负转正
　　2015年，商品房新开工面积和竣工面积均出现较大幅度回落。2016年，下滑趋势将有所缓解。预计新开工面积仍保持负增长，但降幅明显收窄。竣工面积在企业资金来源好转的情况下出现增长。具体看，预计2016年全国商品房新开工面积为14.79亿平方米，下降3.6%，竣工面积为9.16亿平方米，增长0.9%。
　　销售：销售形势较好
　　2015年，随着房地产相关政策环境趋向宽松，房地产销售形势出现较为明显的好转。预计2015年全年商品房销售面积和销售额分别实现13.05亿平方米和8.97亿元，分别增长8.2%和17.6%。
　　2016年，预计在相关政策的促进下，房地产销售形势依旧较好，销售继续保持正增长，但受制于市场长期发展前景不乐观以及全球及中国宏观经济增速放缓的影响，销售增幅不会太高，甚至会较2015年增速出现小幅度回落，预计2016年商品房实现销售面积

13.63亿平方米，同比增长4.4%。实现销售额9.83亿元，同比增长9.6%。
　　土地：购置面积增速由负转正，但规模仍较低
　　2015年，受房地产库存高企和市场前景不乐观的影响，房地产开发企业土地购置意愿明显下降，全年完成购置土地面积预计下跌三成以上，购置面积为2.26亿平方米。
　　2016年，随着全国房地产市场销售形势的好转，预计土地购置意愿会有所改善，土地购置面积实现正增长。预计2016年土地购置面积为2.47亿平方米，同比增长9.1%。
　　房价：城市间继续分化，全国整体保持低位运行
　　从未来房价走势来看，在销售形势出现好转的背景下，房价有出现上涨的动力，特别是潜在需求显著和供给增长缓慢的地区，涨幅会比较明显。但与此同时，房地产市场的整体库存压力依然较大，去库存的任务仍然较重，库存压力大的城市房价上涨乏力。统计数据显示，截止2015年11月底，全国商品房的待售面积达6.86亿平方米，商品住宅的达4.4亿平方米，达历史新高。这还只是显性库存，即竣工后未销售的部分，如果再考虑到在建的可售部分，库存规模要比之更大。在这一背景下，预计多数城市房价上涨的动力会被抑制，仅个别城市房价涨幅会比较明显，预计2016年房价整体走势将保持低位。
　　注：1.受数据可采集范围限制，环渤海地区重点城市包括北京、天津、石家庄、沈阳、大连、济南、青岛等6个城市。
　　　　2.长三角地区重点城市包括上海、南京、杭州、宁波等4个城市。
　　　　3.泛珠三角地区重点城市包括广州、深圳、南宁、海口等4个城市。
　　（注：文章摘自国家信息中心信息资源开发部研究撰写的《2016年中国房地产市场发展报告》，更多内容请浏览报告原文。）
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Sheet1

		2012-2016年房地产主要指标预测情况

		指标		2012年				2013年				2014年				2015年				2016年

				完成值		增长		完成值		增长		完成值		增长		预测值		增长		预测值		增长

		固定资产投资		364854		20.7		435747		19.4		501265		15		550509		9.8		602808		9.5

		房地产开发投资		71804		16.2		86013		19.8		95036		10.5		96063		1.1		99425		3.5

		房地产开发资金来源		96537		12.7		122122		26.5		121991		-0.1		123363		1.1		131752		6.8

		其中：国内贷款		14778		13.2		19673		33.1		21243		8		19817		-6.7		21287		7.4

		其中：个人按揭贷款		10524		25.9		14033		33.3		13665		-2.6		16394		20		17947		9.5

		施工面积		573418		13.2		665572		16.1		726482		9.2		733085		0.9		758009		3.4

		新开工面积		177334		-7.3		201208		13.5		179592		-10.7		153338		-14.6		147853		-3.6

		竣工面积		99425		7.3		101435		2		107459		5.9		90834		-15.5		91642		0.9

		销售面积		111304		1.8		130551		17.3		120649		-7.6		130489		8.2		136289		4.4

		销售额		64456		10		81428		26.3		76292		-6.3		89717		17.6		98292		9.6

		土地购置面积		35667		-19.5		38814		8.8		33383		-14		22600		-32.3		24657		9.1

		　　数据来源：国家统计局、国家信息中心中国房地产信息网(crei.cei.gov.cn)。
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