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今日关注： 

商品房去库存成效显著，是否意味着可以告一段落？ 

导读：在 2018年 3月 5日的政府工作报告上，国家对三四线城市商品住宅去库存成

效表示肯定。作为之前几年的重点经济工作任务，房地产库存成为社会各界高度关注的

问题之一。研究发现，经过 2016年的大力“去库存”，目前全国商品住宅库存规模已整

体进入合理规模区间，但商品房去库存工作任重而道远。主要体现为：（1）新建商品房

库存压力来源由住宅转向商业和办公，后者去化难度更高；（2) 商品房期房库存、潜在

库存持续施压; （3）三四线城市商品房库存增速过快，去化压力巨大。 

新建商品房库存压力来源由住宅转向商业和办公，后者去化难度更高。 

观察住宅、办公楼和商业营业用房三类物业现房库存(即待售面积)占商品房现房库

存的比重，办公楼的占比一直较为平稳，在 5%附近上下波动，商业营业用房的占比经

历了先下降后上升的过程，从 2008 年的 31%左右下降到 2014 年初的 19%左右，然后

又反弹至今年 9 月的 25%，与住宅占比呈此消彼长之态。 

 

2008-2017 年不同类型物业现房库存占全国商品房现房库存总量的比重 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（数据来源：国家统计局） 
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从库存面积来看，全国办公楼现房库存的走势和全国商业营业用房库存的走势较为

一致，均可分为三个时间段，分别为 2007 年至 2010 年平稳上行、2011 年至 2017 年

一季度加速上升、2017 年二季度至今触顶回落。2017 年 9 月全国办公楼现房库存全国

商业营业用房现房库存分别为 0.35 亿平方米和 1.55 亿平方米，相比于各自的峰值分别

下降 6.6%和 3.7%。 

2007-2017 年全国商品房现房库存及其分用途库存 

（数据来源：国家统计局） 

可以看到，全国办公楼现房库存和全国商业营业用房现房库存的降幅很小，2016

年以来全国商品房现房库存的下降主要是全国住宅现房库存下降导致的，可见商品房“去

库存”主要体现于住宅方面。 

 

商品房期房库存、潜在库存持续施压 

长期以来，人们对商品房库存的理解大多局限于国家统计局公布的“商品房待售面

积”,但商品房待售面积只是商品房现房库存的数量反映。而我国商品房销售的主要方式

是期房销售，因此，可预售但尚未完成预售的新建商品房，也是实际存在的一种商品房

库存，可称之为商品房期房库存。商品房期房库存与现房库存共同构成了商品房实际库

存。此外，在我国目前的房地产开发管理制度下，已开工但未竣工且未达到预售条件的

在建商品房，在不久的将来就会变为期房，是商品房期房库存的主要来源，可称之为“商

品房潜在库存”。 

无论从全国层面还是一、二、三四线各级城市层面看，2011 年以来商品房实际库存

的加速增长，都主要来源于期房库存的快速增长，即使经过 2016 年的去库存，期房库
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存规模均大大超过现房库存，是商品房实际库存的主体。 

从 2000 年开始，全国商品房潜在库存，即新开工面积，每年均大于全国商品房销

售面积，即使考虑到小部分新开工面积因为烂尾或无法拿到预售证等原因不能转化为库

存，但每年新开工面积与销售面积的差值经累积之后，必然会对商品房库存持续施压。

尤其是 2010 年到 2014 年，新开工面积超出销售面积较多，令库存问题更加严重。此

外，相比于住宅库存，商办用房库存的压力相对更大。2002 年至 2017 年 11 月，商办

用房的新开工面积与销售面积之比一直大于住宅，并且长期维持在 1.5 以上，峰值甚至

达到 3 以上。商品房潜在库存总量和结构的不合理将将对未来的商品房实际库存继续施

压，导致实际库存总量和结构的不合理。若长此以往，商品房库存问题将更加严重。 

 

三四线城市商品房库存增速过快，去化压力巨大 

2011 年至 2015 年，从商品房现房库存、期房库存和实际库存这三类库存的增速来

看，三四线城市均明显快于一线城市和二线城市。以实际库存为例，2011-2015 年，三

四线城市有增速和增长规模均大于一二线城市，至 2016 年，三四线城市商品房实际库

存总和达到一二线城市总和的 1.5 倍，占全国商品房实际库存的 6 成。 

从长期看，切实影响商品住宅库存去化的核心因素是人口。选取了全国 123 个城市，

根据各地统计局数据，2012年到2016年35个一二线城市的平均常住人口增速为4.9%，

同期 88 个三四线城市的平均常住人口增速仅为 1.7%。并且常住人口增速前十位的城市

中有 9 个是一二线城市，常住人口增速后十位的城市则全部为三四线城市。可见，三四

线城市人口增长乏力是不容回避的事实，它将严重制约三四线城市商品住宅库存的合理

去化。 

2012年到 2016年平均常住人口增速前十位和后十位的城市 
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（数据来源：各地统计局） 

对于商业营业用房，其库存去化的关键因素是居民收入。我们选取了全国 50 个城

市进行分析，根据各地统计局数据，2015 年 31 个一二线城市的平均人均可支配收入为

34990 元，19 个三四线城市的平均人均可支配收入为 29318 元，三四线城市人均可支

配收入比一二线城市低16%。并且人均可支配收入前十位的城市中有8个是一二线城市，

人均可支配收入后十位的城市中有 9 个是三四线城市。这意味着，三四线城市的居民消

费水平更低，这必然会影响三四线城市零售商业和生活服务业发展，不利于商业库存的

去化。 

2015年人均可支配收入前十位和后十位的城市 

（数据来源：各地统计局） 

办公楼库存的去化主要与所在城市的产业结构有关，因为办公楼的需求主要来自于

第三产业。我们选取了全国 27 个城市，根据各地统计局数据，2017 年前三季度 13 个

一二线城市的平均三产占比为 61.8%，14 个三四线城市的平均三产占比为 44.4%。并

且三产占比前十位的城市均是一二线城市，三产占比后十位的城市均是三四线城市。可

见，三四线城市的三产占比显著低于一二线城市，这会造成三四线城市办公楼的需求萎

靡，不利于办公库存的去化。 
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2017年前三季度三产占比的城市排名 

 

（数据来源：各地统计局） 

综合来看，尽管三四线城市商品住宅去库存已取得明显成效，但是，大多数三四线

城市在人口吸引力、居民收入和产业结构升级方面均未有明显改善，其规模庞大的商品

房库存依然存在巨大的去化压力。 

房地产库存问题的形成与我国房地产现行制度、房地产市场与行业的发展阶段以及

我国宏观社会经济层面存在的某些问题密切相关。尽管目前全国商品住宅库存已进入合

理区间，但必需重视我国房地产库存依然存在着重大问题。 

 

(内容来源：易居研究院) 

 


