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现状
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• ѕḗẙι ў֧ᴶᴿ ίᾤ Ԋẹệ119ḤιԎѧҋ ᾤ Ԋ֧ᴶ33ḤιԎӎ86Ḥѭᴿ Ặז ḫ ί ᾤ ί
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• ᴰ Ά ιᾤ Ẋ ᵖᶊἬֺṴᶋιἌҮệֹῶᾦ ᶟѼῶ⃰ᵇ￼ỉת￼ת ιḅẍṩψ
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1.政策微调持续，张弛有度以稳为重



2.土拍供应大增，楼面价回调

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；
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֮ấ ֧

全国 招拍挂供应 住宅用地 建筑面积及出让金情况(%)

所有用地类型
住宅用地

ᵃ⅝(%)
1.一线 2.二线 3.都市圈三线 4.非都市圈三线

ᵃ⅝(%) ᵃ⅝(%) ᵃ⅝(%) ᵃ⅝(%) ᵃ⅝(%)

1.ᶆᶊ֧ (єқ) 4.40 26.1% 3.53 26.2% 0.20 -26.2% 1.63 13.0% 0.76 21.8% 0.94 103.7%

2. ֮ấ (қ㎡) 29.77 30.7% 13.90 39.5% 0.14 -14.1% 3.54 25.4% 2.84 12.8% 7.38 65.5%

3.₥ Ү(Ӻ/㎡) 1,478 -3.6% 2,539 -9.5% 13,766 -14.1% 4,609 -9.9% 2,674 8.0% 1,277 23.1%

• 9ῴιԅᶂὅὀὛ֧ ᴿ זּ
ᶊ



3.销售面积同比下降，拖累销售额增速回调

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；

5

10.4 万亿

13.3 %
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ᵬᵝἌ ᵩ (єқӺ,ṫ ) ᵃ⅝(%,ᴸ )

全国商品房销售额走势(2014-2018) • ὯᶂḲ ṕԇṵᾭḔῘ ι1-
9ῴԅᶂᵬᵝἌ ᵩ 10.4єқ
Ӻ ᵃ⅝ᶭ 13.3%



数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；都市圈：仅包括京津冀、长三角、珠三角。
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70个大中城市新建商品住宅 价格指数变动情况(环比,2014-2018.09)

• ᶈᾤ ẬṀѧι70ѦᶽѧᶝṴᾺἌҮ⁪ᵒאԅ □ᵙіἝ ṕ ỹї ￼ỗמιᾯӌ Ԅ ת ψ
• Ὧ ṕԇṵ70ѦᶽѧᶝṴᾺấᵬᵝӊḝҮ⁪ὝᾭῘ ι9ῴע⅝і ᶝṴ64ẚι⅝8ῴṈ2ẚιẈᶎע⅝ Ẅ1.1%ι іῴ

֟Ṉ4.6Ѧ︣֫♇ιע⅝ὙẈᶝṴ3ẚ⅝іῴᶭ1זẚιע⅝ї ᶝṴ3ẚẈᶎע⅝ї 0.1%

4.政策引导，价格进入窄区间
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5.后棚改时期，非都市圈现疲态

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；都市圈：仅包括京津冀、长三角、珠三角。
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• ὟᶝṴ ָ֮֫



6.成交、成单显著下降，客户观望意愿强烈

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；
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7.销售不畅，去化整体上扬

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；
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重点监测城市 可售面积 情况(万㎡,2018.08-



数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；
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9.



10.积极推售回款，Top21-30梯队大幅增长

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；
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• 9ῴ ιѕẶẦᴧᵬԊḫ
א ᵩ 1.43єқιᵃ⅝ᶭ
20%ι⅝1-8ῴᶭ ї 1.3Ѧ
︣֫♇ιᶭ ῶї◌ψצּ

• љѳ Ẕᶊι21-30￼Ầᴧᵬḫ
ᶽẄẙᶭא ιỞ ᵩ 0.8є
қ ᵃ⅝ᶭ 82%ιԎѧ ӿ

῭ῗẹệ90%Ҩі￼ᶭ

• ҡ₃ ‎ Ѽ ‾ι9ῴ 
TOP3 ᵃ ⅝ ώ 18.2% ι
TOP30 ᵃ⅝ώ 56.1%

• ὴᵄ21-30￼ἌҲ⃰ῗ ‖Ầṝ
Ặὸᵩᵻ₲￼₃זιצּ ι
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展望

• ᵺḗẙṴᶋὙ ᵇ֚

• ᶊΆᶂҲҸמ Ῐ

• ὗᶊṔᵕῼι╙ὀἆἛᶽ



展望1：上门骤降，四季度市场将持续降温

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；
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数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息，中长期债务偿付能力=（存货-预收账款）/（总债务-货币资金-预收账款）；
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展望2：短期债务暂无忧，地方国企成本优势将突显

发债企业属性构成(%,2018.1-9) • Ԅ Ṥιὶї‎5Ѧḗẙ
⅛ḗẙ ў ӳ ח 900
қіїι ׁӨᾺӳῇ ιסּ
ўᾯӌ￼ ᴎ ῶἍח ψ

• ֫‎ ι 9ῴ ўԊᴧ
 5,257қӺιԎѧᶊΆᶂ

Ҳᴧ 1,936қӺιᴉᴧ Ở
￼37%ιẊћῳӉᴧ ַꞌҝ
ѭ3.38%ι ⅝҈↓Ҳᴧ Ở
1,302қӺιῳӉַꞌ5.46%ι
ᶊΆᶂҲ￼ ἄ ῶ Ẃᶽ￼
Ҹמ

• ἄ ӉẠ￼ᶊΆᶂҲιѧ
ῼ ӳҥח ệֹῶᾦӢᶶιד

ӳҥח ꞌ ֹ80.3%ιѭ
ᴿ ἌҲѧ ꞌῳ ιԎҸ
Ṅᶈמ ўїᴁᶋᴧὤṭᶽӐּז

发行总额
(қӺ)

最高
票面利率(%)

最低
票面利率



展望3：待售降幅趋缓，土储充盈拿地尾周期

数据来源：世联研究，国家统计局，公开信息；
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结语

ўᵺḗẙї מ ι Ԅӳ ṤӨᾺ
ӳῇ ιסּ ўᾯӌ╙טớệֹ ӇҠ

ԄὗᶊṔᵕῼιҮӪᶊᶒҠⱡҺᴩֹ
ιӇ╙ὀ ₩￼ ἛᶽѼῗᶽ₦ꞌ҆ҭψ

ᶆᶊῗᶝṴᴧṝ￼ ᶢ ιѼῗ ᾤᾟ֧￼
⁞ᶢι ╝ї ᴬזᶊҮї ιῗᶊΆ

ᾤјệј Ḿ￼
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