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2016 年下半年至今，三四线城市房地产市场明显转暖，成交量持续高位运行。除了去库存新政加速落

地之外，棚改货币化安置也是一个重要动因。棚改货币化安置在近年来加速推进，很大程度上带动楼市成

交量快速增长。2016 年，全国货币化安置比例快速提升至 48.5%，以套均 85 平方米测算，实现去库存 2.5

亿平方米，占全国商品住宅成交量的比重多达 18.2%，使得 2017 年三四线城市成交占比持续上升之 67.4%

的历史高位。规划显示，2018-2020 年再改造各类棚户区 1500 万套，保守估计每年将带动 250 万套增量

住房需求，市场潜力着实不容小觑。 

为了更加深入分析棚改货币化安置与三四线城市市场火热之间的关系，以及明确对未来三四线城市走

势的研判。我们先后进行了两轮调研，在先期调研了棚改货币化安置率较高省份的 26 个三四线城市后，又

从项目层面着手，在全国 161 个城市的 1021 个楼盘中（其中 126 个三四线城市，302 个楼盘），进行了客

户来源调研，不难发现本轮三四线城市市场转暖很大程度上受益于货币化安置加快推进，四成左右项目有

10%客户来自棚改安置，三成左右项目有 10%-20%的客户来自棚改安置，也有极个别城市项目 40%以上

客户来自棚改。 

表：所有调研城市项目客户来源中棚改货币化安置客户占比分布 

城市能级 调研项目个数 无 10%以下 10%-20% 20%-40% 40%以上 

4 个一线城市 118 25% 45% 22% 5% 3% 

31 个二线城市 601 15% 44% 31% 9% 2% 

126 个三四线城市 302 14% 40% 30% 10% 5% 

总计(161 个城市) 1021 16% 43% 30% 9% 3% 

表：部分三四线城市项目客户来源中棚改货币化安置客户占比分布 
城市 调研项目数 无 10%以下 10%-20% 20%-40% 40%以上 

镇江 7 14% 43% 0% 43% 0% 

无锡 14 14% 50% 14% 21% 0% 

扬州 7 0% 71% 14% 14% 0% 

昆山 9 33% 11% 33% 22% 0% 

平顶山 15 13% 20% 47% 20% 0% 

开封 11 0% 27% 64% 0% 9% 

盐城 10 10% 40% 50% 0% 0% 

佛山 14 21% 36% 43% 0% 0% 

数据来源：CRIC调研  

http://www.cricchina.com/research/
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预计 2017 年全国货币化安置率近 60%，中西部犹存较大提升空间 

棚改货币化安置起步于 2014 年，多省市开始试行货币化安置，当年全国货币化安置比例达 10%。2015

年以来，随着利好新政不断落地，管理层率先制定全国 50%的安置比例目标，并将目标层层分解到各省、

市乃至县，提高政策执行力。各省市陆续开启一波货币化安置热潮，安置比例持续提升，2015 年升至 29.9%，

2016 年进一步提升至 48.5%，基本完成 50%预定目标。我们认为货币化安置仍处快速增长期，乐观估计

2017 年安置率将达到 60%。 

从各省份情况来看，除山东省之外，2016 年棚改开工量排名靠前的省份全部来自于湖南、贵州和湖北

等中西部地区，全年开工量都在 40 万套左右。受困于高库存风险，中西部地区货币化安置快速推进，多省

安置比例都在 50%以上，略高于全国平均水平。不过，贵州、河南两省安置比例仍处低位，河南省更是低

至 33.3%，货币化安置推进进度明显不及市场预期。2017 年，全国棚改计划开工量基本保持不变，中西部

地区进入平缓增长期，湖南、贵州等省棚改计划开工量甚至略有回落。 

表：各省棚改货币化安置情况 

区域 
2016 年 

开工(万套) 

2016 年货币化 

安置套数(万套) 

2016 年货币化 

安置比例 

2017 年计划 

开工(万套) 

山东 53.40 29.90 55.9% 76.36 

湖南 47.99 24.00 50.0% 41.19 

贵州 43.03 18.81 43.7% 42.98 

…… …… …… …… …… 

全国 606 294 48.5% 600 

数据来源：各省市住房与城乡建设厅 

备注：其他省份棚改货币化安置情况详细数据可参见《棚改货币化安置在当前三四线城市市场中的作用与问题以及未来趋势研究》原文 

 

2017 年货币化安置去库存超 3 亿平方米，带动销售约 21% 

随着棚改货币化安置快速推进，安置比例逐年提升，有效激发市民购房需求，创造了大批增量购房需

求。三四线城市更是显著受益，货币化安置可谓是三四线市场转暖的“催化剂”，在一定程度上加速楼市去

库存进程。 

2015 年棚改货币化安置进入高速增长期，棚改开工量以及安置比例均快速提升，实现去库存 1.5 亿平

方米，占当年商品住宅销售面积的比重达 13.6%。2016 年，棚改开工量基本维持年均 600 万套不变，安

置比例进一步提升至 48.5%，实现去库存 2.5 亿平方米，占比多达 18.2%。规划显示，2017 年棚改计划开

工 600 万套，即使按照 50%安置比例中性假设，可以实现去库存 2.55 亿平方米，预计 2017 年全年住宅销

售将冲 12 亿平方米，占比多达 21%。 
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图：2014-2016 年棚改货币化安置去库存面积及占比（单位：亿平方米） 

 

数据来源：CRIC整理 

表：2016 年重点省份棚改货币化安置去库存面积 

区域 
2016 年棚改

开工量(万套) 

2016 年货币化 

安置套数(万套) 

2016 年货币

化安置比例 

带动销售面积 

(万平方米) 

2016 年商品住宅销售

面积(万平方米) 

带动销售面积

占比 

全国 606.00 294.00 48.5% 25000 137540 18.2% 

湖南 47.99 24.00 50.0% 1100 7191 15.3% 

四川 27.00 11.52 42.7% 1030 7884 13.1% 

辽宁 …… …… …… …… …… …… 

吉林 …… …… …… …… …… …… 

宁夏 …… …… …… …… …… …… 

青海 …… …… …… …… …… …… 

注：其他省份棚改货币化安置情况详细数据可参见《棚改货币化安置在当前三四线城市市场中的作用与问题以及未来趋势研究》原文 

数据来源：各省市住房与城乡建设厅 

典型调研城市：烟台 2017 年上半年货币化安置撬动 44%购房需求 

2015 年至今，烟台棚改货币化安置历经起步期——快速发展期——高峰期的阶段，货币化安置套数显

著提升，市场规模急速扩容。就市场影响而言，2016 年烟台货币化安置 1 万套，占商品住宅销售套数的比

例达 20.3%，意即货币化安置带动 20%以上的增量购房需求，成为房地产市场持续转暖的重要因素。2017

年上半年，烟台货币化安置套数达 1.4 万套，占比进一步提升至 44%，意即贡献四成以上的增量购房需求，

货币化安置的重要性愈加凸显。 

鉴于政策层面已然出现转向的信号，2017 年 8 月烟台市政府下发调控新政，内容涉及预售审批限价、

调整公积金贷款、加强市场监管等，直指市场过热、房价上涨过快等问题。展望未来，烟台房地产市场将

以稳为主，政策层面不排除加码调控的可能性。棚改货币化安置作为去库存新政之一，显然有悖于当下调
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控政策主基调。安置比例或将维持在高位，棚改开工量高位回落已是大概率事件，届时货币化安置对市场

需求贡献率将缓步回落至正常水平。 

图：2014 年-2017 年 1-9 月烟台商品住宅成交套数以及货币化安置套数（单位：万套） 

 

数据来源：CRIC2016、政府网站 

其他调研城市：货币化安置在于激活存量需求，需求释放因城而异 

按照货币化安置现有工程进度以及未来规划目标，将 26 个城市分为 4 大类：起步期、快速发展期、高

峰期和扩展期，以合并同类便于全面了解。 

1、起步期：齐齐哈尔、大庆、廊坊等多方面因素造成棚改开工量普遍不高 

齐齐哈尔、廊坊和大庆棚改货币化安置尚处起步期，一方面，这类城市棚改开工量普遍不高，市政建

设重心并不在此，预计棚改开工量仍将保持在较低水平；另一方面，在核心城市外溢需求的带动下，以廊

坊为代表的热点三四线城市房地产市场持续转暖，房价升至历史高位，货币化安置势必要求更高的补偿标

准，显著制约货币化安置推进进程。 

2、快速发展期：淮安、九江、洛阳、岳阳和襄阳等初具规模优势，仍有较大增长空间 

淮安、桂林、岳阳、开封、洛阳、南昌、九江和襄阳棚改货币化安置初具规模优势，但依旧存在着较

大的增长空间。以洛阳为例，2016 年棚改开工 7.64 万套，规模优势得以体现。货币化安置更是从无到有，

安置比例直线提升，2016 年淮安、洛阳货币化安置率超 50%，明显高于全国平均水平。展望未来，多数城

市要求提高棚改开工量，并进一步加大货币化安置力度，开封货币化安置率更是要求达到 80%以上。 

3、高峰期：马鞍山、包头、营口、湖州等货币安置比例超 80%且补偿标准高  

马鞍山、包头、营口、湖州、呼和浩特、宜宾、赣州和烟台棚改货币化安置处高峰期，棚改开工量都

已升至高位，并且货币化安置比例均在 80%以上，湖州、呼和浩特、宜宾和烟台更是全部实行货币化安置。

这与地方政府高度重视密不可分，补偿标准较高、资金到账便捷，均是货币化安置成效显著的重要因素。 
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4、扩展期：长春、邯郸、柳州棚改向外围区域扩散，辽阳第二波热潮可期 

长春、邯郸、常德、绵阳、辽阳、柳州和徐州等棚改货币化安置前期高潮已过，市中心棚改项目大都

改造完毕，棚改将阶段性退出，开工量将逐级回落。譬如，常德棚改工程渐入尾声，2017 年棚改计划开工

1.84 万套，同比减少 64%。部分高库存城市去库存主旋律未变，尤以辽阳为代表，下一阶段棚改将向城市

外围区域推进，货币化安置宜持续发力。 

表：三四线城市调研纪要重点信息梳理 

城市 棚改货币化安置阶段 起始年份 货币化安置方式 补偿标准 

马鞍山 高峰期 2016 年底 ”购房劵“ 15 万/人 

包头 高峰期 2015 年底 
政府集中采购 

货币直接补偿 

政府集中安置 1:1.2 的面积补偿， 

货币直接补偿 3600-3800 元/㎡ 

营口 高峰期 2016 年 货币补偿 3000 元/平方米 

湖州 高峰期 2016 年 房票（准现金） 30 平方米/人 

宜宾 高峰期 2016 年 货币补偿 4000-5000 元/平方米 

淮安 快速发展期 2016 年初 直接货币补偿 — 

桂林 快速发展期 2016 年初 政府组织购买 — 

岳阳 快速发展期 2016 年底 直接货币补偿 4000-6000 元/㎡ 

开封 快速发展期 2016 年 7 月 政府集中采购 按照被征收房屋的房地产市场评估价给予补偿 

洛阳 快速发展期 2015 年底 “购房劵” 60㎡+1500 元/人 

南昌 快速发展期 — — 
1.2 万/平方米 

不超过 1.6 万/平方米 

襄阳 快速发展期 2015 年底 直接货币补偿 7000 元/㎡左右 

常德 末期 2015 年底 政府集中采购 — 

辽阳 末期 2015 年 房票 
4000 元/平方米 

面积：1:1.3 

柳州 末期 2015 年底 政府集中采购 安置面积及价格为原房屋的 3 倍 

资料整理：CRIC 
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1、全国层面分析货币化安置率及目标完成情况 

2、各省级层面货币化安置完成情况的对比分析 
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三、典型调研城市货币化安置与商品住房销售相关性定性与定量分析 

1、沈阳：货币化安置与商品住房销售相关性定性与定量分析 

2、西安：货币化安置与商品住房销售相关性定性与定量分析 

3、烟台：货币化安置与商品住房销售相关性定性与定量分析 

四、其他调研城市货币化安置情况及其销售作用分析 

1、货币化安置起步期城市情况及作用分析 

2、货币化安置快速发展期城市情况及作用分析 

3、货币化安置高峰期城市情况及作用分析 

4、货币化安置二次扩展期城市情况及作用分析 

第四章   货币化安置作用、问题以及企业应对的建议 

一、货币化安置对推动三四线城市“去库存”两方面积极作用 

二、货币化安置推进销售过程中衍生的三方面突出问题 
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第五章   2018 年货币化安置政策展望及三四线城市市场趋势预判 
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>>>关于克而瑞研究中心 

易居企业集团的专业研发部门，组建十余年以来一直致力于对房地产行业及企业课题的深入探索。迄今为止，已经连续第 8

年发布中国房地产企业销售排行榜，引发业界热烈反响。研究半径不仅涵盖以日、周、月、年时间为线索的四大基础研究领

域；还包括宏观、市场、土地、企业战略、企业金融、营销等六大研发方向的深度拓展。每月成果出品超过百份，规模以万

字计，为房地产企业、基金、券商、政府相关部门提供专业研究资料。 

 


