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拿地金额及面积双降
身处行业下行期，房子不好卖、缺

钱不好找，渐成业内房企的普遍共识。

此外，出让土地的多条件限制，也使得

土地市场“晴转多云”。第三方统计机构

数据显示，2018年房企整体拿地金额与

拿地面积双双下降。

根据中国指数研究院数据，2018

年，销售金额TOP50房企拿地总金额

16763亿元，同比下降25.5%，拿地总

面积43168.1万平方米，同比下降

19.7%，拿地均价4409元/ 平方米，同

比下降7.2%。

其中，各阵营拿地金额持续分化，

销售额500亿-1000亿元企业阵营拿地

金额有所增长，其余各阵营企业拿地金

额均有所减少。具体来看，销售额5000

亿元以上企业2017年积极囤地，2018

年拿地节奏放缓，拿地金额同比下降

51.9%；1000亿-5000亿元阵营企业拿

地金额同比下降22.41%；500亿-1000

亿企业为保证规模化发展，仍保持积极

拿地趋势，拿地金额同比增长34%；500

亿元以下企业拿地金额同比下降12%。

易居研究院智库中心研究总监严

跃进表示，2018年以来房企拿地渐趋谨

慎，源于行业下行及调控持续。在宏观

经济形势不景气之外，2018年国内重点

城市市场整顿力度不减，对于土地提出

更为苛刻的条件，比如配建规模增多、

限价条款严格，这在很大程度上限制了

企业的拿地能力。

严跃进指出，从2018年出让土地溢

价率持续走低、土地市场流拍增多中，

可见房企拿地渐趋谨慎。据了解，2018

年，全国300个城市土地平均溢价率

13%，较去年同期下降16个百分点。从

20家代表房企来看，其2018年新增土地

储备的溢价率均值为15.7%，同比下降

21个百分点，土地溢价率大幅回落。而

从土地流拍角度来看，据机构统计，

2018年全国重点城市共流拍土地1808

宗，同比增长93%。

投资战略现分化
北京商报记者梳理2018年房企拿

地情况发现，在房企2018年度拿地金额

及面积双降之外，不同规模、不同类型

房企的拿地投资战略出现分化，整体投

资力度趋缓。

如2018年三季度之后，包括碧桂

园、恒大、中海、保利在内的部分TOP10

房企投资节奏表现出了明显放缓的趋

势。而与之对应的是，在房地产市场调整

期，仍有部分房企投资力度不减：在

2018年9-11月新增土地投资相对积极

的五家房企中，有四家属于央企、国企；

此外，一些跻身TOP50且规模在500亿

元左右的新上市房企拿地踊跃，如正荣

地产、弘阳地产、大发地产等。

克而瑞研究中心分析称，新上市房

企拿地热度不减，一方面由于新上市房

企短期内资金压力迅速缓解，为其战略

性投资扩张提供了有力支撑；另一方

面，随着上市后市场关注的提升，助力

融资渠道的拓宽，这些房企的规模发展

需求进一步被满足。

事实上，随着行业“马太效应”的加

剧，2019年为保证市场规模与“活下

去”，房企在放缓投资动作的同时，仍在

积极补仓过程中。其中龙头房企获取土

地资源优势不减，行业集中度明显。

中国指数研究院数据显示，2019年

1-3月，TOP100房企拿地总额5418亿

元，同比上升8.4%，实现微涨；TOP10

企业1-3月拿地总额1904亿元，占

TOP100企业的35.2%。而从拿地金额

来看，万科、融创、绿地占据2019年一

季度房企拿地榜单前三位，拿地金额分

别为311亿元、309亿元以及225亿元。

来自该机构2018年一季度的拿地

数据显示，房企2019年拿地节奏确已放

缓。2018年1-3月，TOP10房企1-3月

拿地总额2293亿元，占TOP50企业的

46.5%。再看当年拿地排行榜三甲，碧桂

园以365亿元拿地总额稳坐头把交椅，

龙湖凭借341亿元紧随其后，万科则以

294亿元位居第三位。

抄底需谨慎
值得一提的是，后市择机置地，成

为众房企2019年储备粮仓的关键词。近

年来扩张势头迅猛、2018年稳坐房企销

售排行榜第四名的融创中国，便是其中

突出一例。

在3月29日召开的2018年业绩会

上，融创中国董事会主席兼执行董事孙

宏斌曾公开表态，融创中国2019年拿地

会非常小心，一方面2019年楼市相关政

策大幅放松的可能性不大，稳定房价还

是政府的核心诉求，另一方面当前很多

城市都偏热，土地溢价率较高。彼时孙

宏斌还表示，“我们在拿地上并没有明

确的目标，还是要踏准节奏”。

融创中国的节奏是“把握好地”。据

统计数据，3月融创中国共拿地27宗，其

中以二线城市和中西部地区为主，拿地

金额为267.08亿元，成交规划建筑面积

431.11万平方米，荣登拿地金额和面积

排行榜双料冠军宝座。而4月伊始，融创

中国便斥资60亿元于长三角区域先后

揽入5宗用地（无锡3宗、上海2宗）。

严跃进指出，尽管已经言明2019

年市场风险，但是基于融创中国新年

度5500亿元的销售目标以及企业长远

的规模发展与持续，融创中国在拿地

上便也屡现动作。“事实上，对于如融

创中国一类对新年度销售目标有着明

确计划，以及对规模扩张极度渴求的

中小房企而言，其在粮草储备上仍存

野心。”

不过据业内人士透露，在市场回归

理性、房企投资节奏普遍放缓的背景

下，不少企业已在内部提高了拿地前测

算阶段的投资回报率。基于当前资本市

场环境走弱的预期依旧，2019年土地整

体价格预计将持续走稳，市场也将迎来

适合仔细甄别、抄底拿地的新一轮战略

发展周期。而2019年企业业绩规模的增

长，也将主要依靠供货增长来实现。

“今年还是要谨慎一点！”张宏伟如

是说。并分析称，首先，当前市场整体价

格的上涨预期其实并没有那么明显，从

新盘角度来讲，现在卖得好的项目基本

上是跌价的。在价格预期未见明显好转

的情况下，拿地过于激进的话，也很难

赚钱。其次，虽然部分城市限价有所松

动，但是限价和限签在大多数核心城市

仍在执行，这也会影响到整体市场价格

的表现。第三，根据房企内部拿地测算，

其评估的净利润大多在3%-5%，稍微

控制不当就会亏。“今年如果要卖房的

话，很大程度上是不赚钱的。而一些企

业积极拿地，其实也是在博弈明年、后

年市场会好。”

张宏伟认为，在拿地方面，2019年

房企应重点在二线及强三线储备粮草。

一线城市机会虽好，但进入门槛较高且

竞争压力较大；普通的三四线城市一方

面去库存压力仍存，另一方面市场增长

空间有限，因而企业布局还需谨慎。“部

分三四线城市机会型进入，跑跑量还可

以，但若想长期战略布局还要更加审慎

一些。”

北京商报记者 孟凡霞 荣蕾

行业下行期 房企的粮草储备战

合硕机构首席分析师郭毅指出，房地产行业本质

上是一个资金密集型行业，对于房企而言，保证现金

流首先要增加资金入口。资金入口有两个来源：一是

各种方式、渠道的融资，二是销售回款。从融资角度上

考虑，发行债券等能够使房企获得一些更低成本的资

金；在回款角度上，通过多元的业务布局以及纵深的

业务发展，能够进行高利润和高周转项目的综合铺

排，从而保障现金流的回升速度。“从上述两个资金入

口层面来讲，企业保证顺畅的现金流，并不是仅靠多

融资和多卖房，企业业务布局、产品力以及不同类型

产品定位，其实都决定了企业的现金流通畅程度。”

郭毅分析认为，在全国差异化的楼市调控之下，

不同城市、不同类型产品可能会受到市场层面的各种

影响和打压。因而企业在进行业务布局时，要综合考

量政府的投资布局及发展规划，有针对性地对业务进

行拓展和开发，同时搭建丰富多元的产品线，以面向

不同需求客群形成极具影响力的产品，由此才能更有

效地保障企业的销售回款。

“但是，并不是说谁的现金流越多越好，现金流越

少越不好，没有那么绝对。2019年及未来，不能为了确

保现金流而确保现金流，还是要看企业的资金使用效

率。”张宏伟表示，如果房企能在维持合理的资金周转

效率前提下，实现企业规模和经营效率的提升，企业

的整体运营便可视为相对良性与正常。

此外，就年报季外界普遍关注的房企负债水平问

题，包括郭毅、张宏伟在内的多位行业专家指出，应当辩

证看待高负债之于房企的影响。净负债率高的企业未必

风险大，因为在其负债结构中可能有大量的长期贷款，

且有相应充足的抵押物业，由此来看其财务状况很可能

是健康的，更可通过高负债的财务杠杆为股东创造更大

的回报；另一方面，净负债率低的企业也未必质地上乘，

因为不仅不能充分享受财务杠杆带来的股东高回报，而

且大量的货币资金闲置也影响着企业的经营效率。

郭毅表示，杠杆率应产品力和营销力匹配，高杠杆

不意味放弃高周转。现金流运转稳健，才能支撑高速扩

张的发展模式。 北京商报记者 孟凡霞 荣蕾

（上接A1版）

标杆房企现金流回升

偿债高峰期下 开发商的负债考量

土储是房企的命根子，也是其谋求行业位次的底气。在现金流周转顺
畅的前提下，房企间的排位竞争大多围绕土储量展开。不过2018年房地
产行业调控持续，短期内为防范市场风险，企业发展总体战略性放缓，以
谨慎投资、加紧去化为主基调，不仅整体拿地金额及面积出现双降，不同
规模及类型的房企在拿地投资战略上分化渐显。多项指标均反映出，房企
在后市销售谨慎的预期之下， 于2018年内投资拿地的积极性显著转淡，
其中多家龙头房企明确表态控制拿地收支，放缓拿地节奏。

尽管身处下行期的房地产市场让绝大多数房企捂紧了钱包， 但企业们
深知唯有土储丰富， 才能让其追逐业绩目标以及实现更好行业位次的路径
变得清晰。包括融创在内的大型房企在新年度表态“拿地要小心一点”的同
时，仍在伺机拿地。有分析称，2018年企业在拿地方面的理性回归将继续蔓
延至2019年，只要楼市、地市以及金融市场方面没有大幅度放宽的政策或利
好，土地市场在价格方面仍将以较低位水平持续运行，对现金流能力较强的
企业来说是比较适合增加土储的时机。不过另有专家提示，抄底需谨慎。

2018年
房企年报盘点

土储


