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房地产投资持续放缓，待售面积增加 

去库存成为“国家任务”（中央经济工作会议精神解读③） 

《 人民日报 》（ 2015年 12 月 25日 02 版） 
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  今年中央经济工作会议上，化解房地产库存成为明年结构性改革五大任务之一。楼

市库存究竟有多大，究竟该如何化解？ 

  楼市库存压力有多大 

  期房需要 4.5年来消化 

  国家统计局数据显示，截至 11 月末，我国商品房待售面积 69637 万平方米，比 10

月末增加 1004万平方米。即便库存仍在增加，今年前 11月，我国还新开工房屋 140569

万平方米。这意味着新房仍将源源不断涌向市场。 

  社科院城市与竞争力研究中心主任倪鹏飞算了一笔账，截至今年底，我国商品住房

总库存预计达到 39.96亿平方米。其中现房库存约 4.26亿平方米，去化周期 23个月；

期房库存约 35.7 亿平方米，需要 4.5 年来消化。“今年中国楼市呈现的特点与过去十

年间供不应求的局面完全不同。” 

  受库存压力的影响，今年以来，房地产投资同比增幅持续放缓和快速下滑。“今年

房地产住宅投资同比增幅持续下滑，已快接近 2009 年 2月的历史最低值。”倪鹏飞说，

房地产投资下降直接拖累经济增长，初步测算，今年前三季度，房地产投资对经济增长

的直接贡献率已降到只有 0.04个百分点，创下 2000 年以来的新低，几乎要落入负增长

贡献轨道。 

  实际上，今年以来，中央出台的有利于稳定楼市的调控政策不少。今年“330 新政”

后，在降低房贷首付比例、购房满 2 年免征营业税等优惠政策的支持下，我国房地产销

售面积增速已经从 1至 2 月的-16.3%，逐步回暖，最终使去年底至今年的商品房销售增

速呈现出对勾型反转。 

  然而，受不动产特点的局限，楼市回暖程度并不一致，压力分化是今年楼市最突出

的特点。分区域看，1—11 月份，东部地区商品房销售面积同比增长 9.6%，增速比 1—10

月份提高 0.3个百分点；而西部地区商品房销售面积同比增长 3.8%，增速回落 0.1个百

分点。分城市看，库存压力更非“全国一盘棋”。在社科院财经战略研究院博士李超看

来，过去几年住房需求的“同跌同涨”的局面，在 2015 年终结，楼市进入了一个全面

大分化时期：一线城市和人口基本面较好的二线城市，住房需求持续高涨，总体上呈现

“量稳价增”的局面；其它二线城市和部分三线城市从规模扩张转为结构优化，总体步

入“量减价稳”阶段，有一定的库存压力；部分三线城市和四线城市需求总体乏力，“有

量无价”，库存压力大。 

  去库存如何发力 
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  远近结合，供求双向发力 

  “三四线城市库存压力依然很大，可见单纯依靠宏观政策，已经难以刺激需求，更

难达到综合目标。”倪鹏飞说。 

  正是基于目前的楼市特点与人口特征，今年中央经济工作会议为楼市去库存开出的

药方更加突出改革红利，按照加快提高户籍人口城镇化率和深化住房制度改革的要求，

通过加快农民工市民化，扩大有效需求，打通供需通道，消化库存，稳定房地产市场。 

  “楼市去库存要近期与远期统筹结合，供给与需求双向发力，多措并举。制度性变

革有利于解决房地产中长期需求问题，而短期看，去库存还是要在库存压力大的城市减

少甚至限制新的供应，并鼓励开发商降价出清。”国务院发展研究中心市场经济研究所

所长任兴洲说。 

  倪鹏飞也认为，去库存需要双向发力。供给端要做减法，减少库存高的城市和区位

的新房开工规模；通过企业并购重组等形式减少项目烂尾。需求端则要做加法。“打通

保障房与商品房的供给渠道，如果棚改可以从商品住房市场购买项目，则 5 年可以消化

库存 15 亿平方米。此外，还可以探索共有产权住房制度，形成针对农民工等中低收入

人群、按照商品住房产权分期累计让渡的购房支付机制。” 

  目前库存压力主要集中在三四线城市，而这些城市去库存不能仅依赖住房政策，还

需要产业支持。“不解决三四线城市的人口流出问题，房地产政策效果有限。”中原地

产首席分析师张大伟认为，产业是支撑城市人口集聚的关键因素，提高三四线城市的就

业吸引力才是解决楼市库存的重要出路。 

  去库存面临哪些挑战 

  切忌“一刀切”，过剩城市需严把土地闸门 

  有人质疑，此次中央经济工作会议提出“要取消过时的限制性措施”，是不是意味

着北京、上海、广州也可以全面放开限购了。对此，张大伟分析，全国唯一还在执行的

限制性政策只有贷款套数的限制和一线城市的限购。考虑一线楼市现状和防范系统性风

险，取消仅剩的这两条限制性措施的空间并不大。 

  也有人提出，“鼓励自然人和各类机构投资者购买库存商品房，成为租赁市场的房

源提供者，鼓励发展以住房租赁为主营业务的专业化企业”，引入社会资本去库存是此

次“药方”的一大亮点。不过，不少专家认为，这对化解三四线城市库存的作用有限。 

  “发展住房租赁市场有利于完善满足多层次需求的住房供应体系，不过引入机构投

资者还需要看配套扶持政策是否落地。”任兴洲认为，目前一二线城市的租赁需求比较
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旺盛，但是库存压力不大，因此房价较高，导致机构投资者进入市场的资金压力很大，

如果没有融资、税收等方面的扶持政策，很难盈利。反观三四线城市，虽然库存较高，

但租赁需求不旺，现有市场基本没有太大缺口，机构投资者未必有投资意愿。 

  既然楼市分化加剧，去库存也切忌“一刀切”。“每个城市得的病不一样，也不能

吃一样的药，一定要因城施策。”任兴洲分析，今年“330 新政”后，一线城市和部分

热点二线城市的住房需求释放较快，目前库存正常。而三四线城市的库存仍在持续增加。

“这种情况下，三四线城市的地方政府一定要忍住固定资产投资下降的短痛，尊重市场

的调整周期，严把土地供应的闸门，决不能再给市场释放压力。” 
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